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Renteswapaftaler i andelsboligforeninger

Beskrivelse af den generelle problemstilling

Mange andelsboligforeninger har de senere ar indgiet renteswapaftaler
med en kreditforening eller bank. Baggrunden herfor har typisk vearet, at
den enkelte andelsboligforening har optaget et variabelt forrentet lén,
men ensker at afdaekke den renterisiko, der er forbundet med en variabel
rente. Ved en renteswapaftale opnar andelsboligforeningen, udover en la-
vere rente end ved et fastforrentet lan, dermed en storre budgetsikkerhed,
sa boligafgiftens storrelse kan holdes stabil over en lengere periode.

Erhvervs- og Byggestyrelsen er blevet forelagt spergsmélet om, hvorvidt
vardien af en renteswapaftale skal medtages ved opgerelsen af andels-
vardien.

Regelgrundlag

Andelsboligloven fastsatter visse overordnede rammer for regulering af
andelsboligforeningerne. Andelsboligforeningerne har inden for lovens
rammer et rdderum til selv 1 bl.a. foreningens vedtagter og ved beslutnin-
ger pa generalforsamlingen mv. at fastsette de naermere vilkar for for-
eningens virke. Retspraksis bistdr 1 denne sammenhang med udfyldning
af lovens rammer ved fortolkning af andelsboligloven.

Udgangspunktet er, at der er vide rammer for rdde- og ejendomsretten for
foreningerne. Bestemmelserne i andelsboligloven, som indskraenker for-
eningens eller den enkelte andelshavers rade- og ejendomsret (f.eks. mak-
simalprisbestemmelsen i lovens § 5), fortolkes efter sin ordlyd. Hvor der
er tvivl om fortolkningen, kraver en udvidende fortolkning klar hjemmel,
j£. U 2009.2128 H og U 2009.2134 H.

Beregning af andelsveerdien i en andelsboligforening
Andelsboliglovens § 5, stk. 1 fastsetter et maksimum for den pris, der
kan forlanges ved overdragelse af en andel i en andelsboligforening:

"Ved overdragelse af en andel i en andelsboligforening, hvor der til an-
delen er knyttet retten til en bolig, md prisen ikke overstige, hvad veerdien
af andelen i foreningens formue, forbedringer i lejligheden og dens vedli-
geholdelsestilstand med rimelighed kan betinge”.
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Bestemmelsen fastsatter udgangspunktet for opgerelsen af verdien af
andelen i1 foreningens formue som nettoformueprincippet. Det vil sige, at
vardien af en andel svarer til en andel af foreningens nettoformue. Netto-
formuen opgeres som forskellen mellem foreningens aktiver og forenin-
gens passiver. Andelsboligloven definerer ikke udtemmende, hvad der
skal forstds som henholdsvis aktiver og passiver. Pa aktivsiden navner
loven foreningens ejendom samt vardien af forbedringer og pd passivsi-
den prioritetsgaeld i foreningens ejendom. Herudover indeholder loven en
rekke serregler for serlige typer af andelsboligforeninger.

Loven indeholder séledes i § 5, stk. 2-10, sarlige regler for opgarelsen af
visse af foreningens aktiver og passiver.

Andelsboligforeningens storste aktiv er ejendommen. Ifelge § 5, stk. 2
skal ejendommen szttes til én af folgende verdier:

a) Anskaffelsesprisen.

b) Den kontante vaerdi som udlejningsejendom (valuarvurdering).

¢) Den senest ansatte ejendomsvardi (den offentlige ejendomsvurde-

ring).

Muligheden for at ansatte vardien af foreningens ejendom til den kon-
tante verdi som udlejningsejendom blev indfert ved en @ndring af an-
delsboligloven i 1992.

Ved samme @&ndring blev der i lovens § 5, stk. 4, indfert en serregel for,
hvordan foreningens prioritetsgaeld ansattes ved formueopgerelsen:

"Ved opgarelse af foreningen formue efter stk. 2, litra a, fratreekkes prio-
ritetsgeeld i foreningens ejendom opgjort til pantebrevsrestgeelden. Ved
opgorelse efter litra b eller c fratreekkes prioritetsgeelden opgjort til kurs-
veerdi, for realkreditldn kursveerdien af obligationsrestgeelden, for indeks-
lan kursveerdien af den indeksregulerede obligationsretsgeeld.”

I bemarkningerne til lovforslaget er anfort, at der herskede uklarhed om,
hvordan den del af prioritetsgaelden, der udgjordes af realkreditlan, skulle
opgeres, ndr verdien af ejendommen blev ansat pa baggrund af den of-
fentlige ejendomsvurdering, jf. § 5, stk. 2, litra c. Andelsboliglovens § 5,
stk. 4, fastslar saledes, at ved anvendelse af den offentlige ejendomsverdi
skal realkreditlan ansettes til obligationsrestgalden opgjort til kursverdi-
en.

Ved verdiansattelsen som udlejningsejendom (valuarvurdering) efter §
5, stk. 2, litra b, opgeres vardien reelt efter samme principper som den
offentlige ejendomsverdi. Det blev derfor tilsvarende bestemt, at priori-
tetsgelden ogsé 1 denne situation skulle opgeres til kursverdien. Der hen-
vises til forarbejderne til lovforslaget.
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Andelsboliglovens § 5, stk. 4, vedrerer alene opgerelsen af prioritetsgeel-
den, det vil sige geeld optaget med pant i1 fast ejendom. Bestemmelsen
omfatter siledes ikke for eksempel bankaftaler og andre forpligtelser.

Renteswapaftaler i relation til beregning af andelsvaerdien
Andelsboligloven forholder sig ikke eksplicit til, om og hvordan ren-
teswapaftaler skal medtages ved beregningen af andelsvaerdien i en an-
delsboligforening.

Udgangspunktet for beregningen af verdien af en andel i andelsboligfor-
eningens formue efter § 5, stk. 1, er nettoformuemetoden, hvor forenin-
gens aktiver fratraekkes passiver. Andelsboligloven definerer ikke ud-
tommende, hvad der skal forstds som henholdsvis aktiver og passiver, og
navner alene foreningens ejendom samt vardien af forbedringer som et
aktiv og prioritetsgeeld 1 foreningens ejendom som et passiv. Det er séle-
des op til den enkelte andelsboligforening konkret at vurdere, hvilke po-
ster, der kan have betydning for beregningen af nettoformuens storrelse,
og som derfor bar medtages ved beregningen heraf.

Verdien af renteswapaftaler skal ud fra denne betragtning medtages ved
beregning af nettoformuen, hvis dette efter en konkret vurdering er ned-
vendigt for at give et retvisende billede af andelsboligforeningens aktiver
og passiver samt finansielle stilling i evrigt. Erhvervs- og Byggestyrelsen
henviser til Erhvervs- og Selskabsstyrelsens udtalelse af 1. september
2009.

En undtagelse hertil geelder for renteswapaftaler, som efter en konkret
vurdering fremstdr som en integreret del af det samlede prioritetslanefor-
hold. I disse tilfelde vil renteswapaftalen vaere omfattet af andelsboliglo-
vens § 5, stk. 4, og skal sdledes betragtes som en del af prioritetsgalden.
Ved vurderingen af om en renteswapaftale er en integreret del af et priori-
tetsldneforhold, ber der bl.a. legges vagt pd, om renteswapaftalen er re-
lateret til prioritetsgeelden, om formélet med renteswapaftalen er at af-
daekke renterisikoen ved prioritetsgaelden (det vil sige reelt konverterer et
variabelt forrentet lan til et fastforrentet 1&n), og om der er sammenfald
mellem hovedstol og lebetid.

Er renteswapaftalen en sddan integreret del af et prioritetsldneforhold,
kan renteswapaftalen efter en konkret vurdering af det samlede lanefor-

hold anses som en del af prioritetsgeelden efter andelsboliglovens § 5, stk.
4.

Konsekvensen heraf er, at renteswapaftalen skal opgeres pa samme méde
som foreningens prioritetsgeld og medtages til markedsverdi, safremt
andelsboligforeningen verdiansatter andelsboligforeningens ejendom ef-
ter valuar- eller offentlig vurdering, jf. andelsboligloven § 5, stk. 2, litra b
og c.
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Verdiansztter andelsboligforeningen derimod ejendommen til anskaffel-
sesprisen, jf. andelsboligloven § 5, stk. 2, litra a, skal vardien af ren-
teswapaftalen ikke medtages i beregningen af andelsveardien, séfremt ren-
teswapaftalen fremstir som en integreret del af et prioritetsldneforhold.
Prioritetsgaelden opgeres i denne situation til pantebrevrestgaelden.

Tidspunktet for opgorelsen af veerdien af en renteswapaftale
Andelsboligloven indeholder ikke regler om tidspunktet for opgerelsen af
andelsboligforeningens formue og verdien af de enkelte andele. Andels-
vaerdien beregnes normalt pa statusdagen i forbindelse med udarbejdelsen
af drsregnskabet og skal fremga af en note til arsregnskabet. P4 samme
vis geelder det, at markedsvaerdien af renteswapaftalen skal beregnes pa
statusdagen og indregnes ved opgerelsen af andelsverdien, séfremt veer-
dien af andelsforeningens ejendom er opgjort efter andelsboligloven § 5,
stk. 2, litra b og c.

Har markedsvardien af en renteswapaftale @ndret sig mellem to general-
forsamlinger, skal der imidlertid tages hensyn hertil ved opgerelsen af
nettoformuen efter maksimalprisbestemmelsen i § 5, stk. 1, safremt veer-
dien af renteswapaftalen indgér ved opgerelsen af andelsverdien.

Konklusion

Det er Erhvervs- og Byggestyrelsens vurdering, at det som udgangspunkt
er op til den enkelte andelsboligforening pa baggrund af Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens udtalelse af 1. september 2009 konkret at vurdere, om
renteswapaftalen har en s& vesentlig betydning for beregningen af an-
delsvardien, at den er nedvendig for at give et retvisende billede af for-
eningens nettoformue.

Safremt en renteswapaftale fremtraeder som en integreret del af et real-
kreditlan, og derfor efter en konkret vurdering af det samlede realkredit-
laneforhold mé betragtes som prioritetsgaeld efter andelsboliglovens § 5,
stk. 4, er renteswapaftalen omfattet af andelsboliglovens § 5, stk. 4. Kon-
sekvensen heraf er, at renteswapaftalen skal opgeres pad samme made som
foreningens prioritetsgeld og medtages til markedsvardi, sdfremt andels-
boligforeningen verdiansatter andelsboligforeningens ejendom efter va-
luar- eller offentlig vurdering, jf. andelsboligloven § 5, stk. 2, litra b og c.

Verdiansatter andelsboligforeningen derimod ejendommen til anskaffel-
sesprisen, jf. andelsboligloven § 5, stk. 2, litra a, skal vardien af ren-
teswapaftalen ikke medtages i beregningen af andelsvardien, selv om
renteswapaftalen er en integreret del af realkreditlaneforholdet.

Det er styrelsens vurdering, at andelsboligloven ikke indeholder regler
om opgerelsestidspunktet. I situationer hvor andelsboligforeningen skal
medtage renteswapaftalen til markedsverdi, ber foreningen dog tage hen-
syn til eventuelle udsving i renteswapaftalens markedsveerdi mellem to
generalforsamlinger ved opgerelsen af nettoformuen efter maksimalpris-
bestemmelsen efter § 5, stk. 1.
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Det bemarkes, at Erhvervs- og Byggestyrelsen med denne udtalelse ikke
har taget stilling til spergsmélet om, hvordan renteswapaftaler efter ars-
regnskabsloven skal medtages i arsregnskabet.

Det bemarkes endvidere, at Erhvervs- og Byggestyrelsens udtalelse alene
er vejledende, og at Erhvervs- og Byggestyrelsen ikke kan tage stilling til
konkrete sporgsmél om renteswaps. I tilfeelde af uenighed om forstéelsen
af reglerne treeffes den endelige afgorelse af domstolene.
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