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InvesteringsGuiden

De 5 trin som "ejendomsinvestor light”

Denne guide er til dig, som overvejer at investere i fast
ejendom som privat. Du kan veere helt gren pa omradet.
Det kan ogsa vaere, at du allerede har en eller to udlej-
ningsejendomme og gnsker inspiration. Du er velkommen
under alle omstaendigheder.

InvesteringsGuiden har fokus pa de muligheder du har, og
pa nogle af de ting, du skal vaere opmaerksom pa, hvis du
som almindelig privatperson med lidt gkonomisk raderum
overvejer eller allerede er i gang med at investere i fast
ejendom med henblik pa udlejning.

Der vil i det falgende blive taget udgangspunkt i, at man
har et almindeligt velkonsolideret gkonomisk udgangs-
punkt, hvor der er en fornuftig lsbende indkomst fra
lennet job eller fra egen virksomhed, og hvor der ogsa er
noget opsparing eller belaningsmulig friveerdi i egen bolig
eller andre reserver, man kan traekke startkapital fra.

Sagt pa jysk, er det altsa en rigtig god idé, at du har lidt fri
opsparing eller noget friveerdi, sa du kan rejse nogle penge
her og nu. Og sa er det nadvendigt, at du af din lsbende
indkomst eller gvrige formue vil kunne spaede til, hvis
tingene ikke gar helt som forventet med din udlejnings-
ejendom.

Vi har delt InvesteringsGuiden op i 5 grundlaeggende trin,
som repraesenterer hovedforhold, du ber overveje, inden
du gari gang.

InvesteringsGuiden er taenkt som inspiration. Der er tale
om helt generelle beskrivelser, der ikke er udtemmende
for retstilstanden og om eksempler, hvor forholdene vil
veere forskellige fra case til case. Beskrivelser af retsregler
og praksis er ofte forenklet for at give et overblik over
omradet. | de fleste situationer ber der seges individuel
radgivning.

PrivatRevision patager sig intet ansvar for dispositioner
udfert pa baggrund af oplysninger i denne guide.

Du er eget velkommen til at kontakte os, hvis du ensker
vores hjaelp til noget af det beskrevne.



PrivatRevision

— din sparringspartner med fast ejendom

Hos PrivatRevision er vi specialiserede i skat og fast ejendom, og
vi er specialiserede i radgivning af private.

Vi ter godt sige, at vi er rigtig gode til radgivning omkring stort
set alle aspekter omkring privates investering i fast ejendom -
vanset om det er med henblik pa udlejning til fremmede, som
foraeldrekeb, med henblik pa senere brug selv, eller om man blot
har fuldt fokus pa over lzengere tid at realisere en vaerdistigning.

Vi har indrettet et koncept, hvor vi tilbyder hgjst specialiseret
radgivning til faste priser. Vi tilbyder blandt andet hjeelp til at finde
en relevant ejendom, budgettering, keberradgivning, lejekon-
trakt, skatteregnskab, skatteplanlzegning, optimering ved salg
m.m. Dertil kommer naturligvis mulighed for mere specialiseret
radgivning til en fair og gennemskuelig timetakst.

Christian Baekmark

Vi har rigtig mange investerings- og udlejningscases igennem
hvert ar, og du er derfor sikker pa, at vi besidder bade den
omfattende erfaring og den faglige ballast, som sikrer dig et
hensigtsmaessigt resultat.

PrivatRevision ejes og drives af Christian Baekmark, revisor, cand.
merc.aud og Master i skat, LLM. Christian er forfatter til flere
videnskabelige afhandlinger og artikler omkring netop skatte-
maessig optimering af foraeldrekeb, udlejning af fast ejendom
samt om fritagelse for beskatning af ejendomsavancer.

PrivatRevision beskaeftiger desuden flere skattejurister og
ejendomsmeaeglere samt supportpersonale, som alle er klar til at
servicere dig med din investeringscase.

© PrivatRevision
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—r Investering | fast

ejendom for alle?

Investering i fast ejendom er ikke for alle. Men det er
for mange. Det er ogsa for mange, som maske ikke
umiddelbart ville tro, at de var i malgruppen for denne
guide.

Hvis man vil investere i fast ejendom skal man gare

sig klart, at det kreever, at man har lidt skonomisk
modstandskraft. Det kan veere formue eller en lsbende
indtjening. Det er vigtigt, at man fra starten ger sig klart, at
man ikke skal veere afhaengig af at szelge, hvis markedet
pludseligt er ugunstigt i nogle ar.

Grundlzeggende skal du kunne rejse noget startkapital og
helst mindst 10-20% af ejendommens vaerdi. Dertil skal du
veere i stand til at tilfgre likviditet, hvis noget ikke gar som
ventet. Dette betyder ikke, at du skal forvente, at alt gar
galt pa én og samme tid. Men der skal vaere noget luft, til
hvis du pludseligt star uden lejer, eller til hvis taget bleeser
af ejendommen, eller hvis renterne stiger.

Men ellers er investering i fast ejendom - i hvert fald i
mindre malestok - ikke sa forskelligt fra det at eje sin
egen bolig. Det kommer naeppe bag pd mange, at det at
eje sin egen bolig er en stor og vaesentlig grundsten under
manges private formuer. Nar man ejer sin egen bolig,
fraveelger man at bo til leje. Man laber en risiko, og der er

megel, der kan ga galt. Man kan naturligvis sikre sig en del
via forsikringer og forskellige lantyper. Men en risiko vil der
vaere.

Nar dette meget ofte gar godt, skyldes det for det farste, at
man som udgangspunkt kun har mulighed for at finansiere
en bolig, som man har rimelig mulighed for at beholde,
ogsa selvom tingene ikke gar som planlagt. Dertil kommer,
at man ved at eje sin egen bolig har en stor eksponering

pa boligmarkedet. En eksponering der som hovedregel

er gearet i kraft af belaning af ejendommen. Dermed er

en investering i egen bolig pa f.eks. 600.000 kr. suppleret
at et realkreditlan pa 2400,000 kr. i princippet en gearet
investering, hvor man samlet investerer 3.000.000 kr.
Dette indebaerer naturligvis en risiko, hvis priserne falder
meget, pa mere end det belgb, man har investeret forlods
- de 600.000 kr. Til gengzeld har man ogsa en position

pa boligmarkedet, hvor man har en ejendom til 3.000.00
kr., der vaerdiudvikler sig. Anser man de 600.000 kr. som
investeringen, vil en stigning i boligprisen pa blot 10%
selvsagt medfere en gevaldig forrentning af de 600.000 kr.

Nar man keber fast ejendom som investering, lsber man
ogsa en risiko. Der kan komme uventede udgifter og der
kan komme perioder, hvor lejeindtaegterne ikke er som

forventede. Det skal der vaere luft til. Men til gengaeld har



man ogsa en position pa ejendomsmarkedet, der netop i
kraft af gearingen/belaningen, giver mulighed for meget
store afkast i forhold til den kapital, man selv har fundet

og sat i projektet. Dette vil vi komme ind pa i et regneek-
sempel lige straks.

Den store forskel pa ejerboligen og en investeringsejendom
er, at alternativet til at eje sin egen bolig er, at man skulle
betale husleje et sted. Derfor har man den implicitte
besparelse pa ikke at skulle betale husleje, som man skal
veje op mod udgiften og risikoen ved at eje egen bolig. | en
investeringsejendom er det nogle andre, der skal betale
denne leje. Men ellers er forskellen ikke s3 stor.

Der er naturligvis en risiko for, at markedet gar den
forkerte vej i en periode. Her er risikoen naturligvis starre,
hvis man har en handfuld investeringsejendomme, end
hvis man blot har sin private ejerbolig. Modsat er gevinsten
ogsa tilsvarende stor, nar markedet stiger. Det er her, man
skal have rad til at beholde sin ejendom og vente med at
seelge, til markedet er bedre.

Det er derfor helt nedvendigt, at man ved investering i fast
ejendom enten har eller kan tale en tidshorisont pa 5-10 ar,
hvor man er forpligtet af ejendommen.




Regneeksempel

Der kan opstilles et utal af eksempler pa de skonomiske konsekvenser ved investering i og udlejning
af fast ejendom. Imidlertid vil beregninger frem i tid basere sig pa nogle forudsaetninger, som kraever
en udvikling i fremtiden, man af gode grunde ikke kender endnu. Derfor er det vigtigt, at man ved
beregninger pa veerdiudvikling og lebende driftsskonomi ger sig klart, at forudsaetningerne kan sendre
sig, og at der skal veere luft til forandringer.

EKSEMPEL 1, UDLEJNINGSLEJLIGHED TIL 2,5 MIO. KR. FOR 60 M2 | AARHUS C

K@BSPRIS 2.500.000 kr.
EGENFINANSIERING, 20% 500.000 kr.
HUSLEJE 100.000 kr.
DRIFT, EJERFORENING, EJENDOMSSKAT M.V. 25.000 kr.
ARLIGE FINANSIERINGSOMKOSTNINGER FOR 2 MIO. KR, FASTRENTE . 45000 kr.
OVERSKUD F@R SKAT 30.000 kr.
ESTIMERET VIRKSOMHEDSSKAT, 22%" 6.600 kr.
LIKVIDITET 23400 kr.
“Forelobig beskatning i virksomhedsordhing eller selskabsskat

Isoleret er dette ikke nogen imponerende forrentning af den indskudte kapital. Heller ikke hvis man
alene betragter egenbetalingen pa 500.000 kr. som indskudt kapital, under den antagelse at aktivet
altid formodes at kunne deekke gzelden, som her er 80% af aktivets kabspris.
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Pa lidt lengere sigt kan det dog vaere mere lukrativt:
LIKVIDITET GENERERET VED 10 ARS UDLEJNING, ALT ANDET LIGE 234.000 kr.
AFVIKLING AF GZLD FORUDSAT Okr.
VZRDISTIGNING, ANSLAET 2% PR. AR, AKKUMULERENDE 546.000 kr.
SAMLET AFKAST UDEN EJENDOMSAVANCESKAT OG H/ZAVESKAT 780.000 kr.
UDESTAENDE POTENTIEL HAVESKAT 53.800-82.000 kr.
UDESTAENDE POTENTIEL EJENDOMSAVANCESKAT 240.000-370.000 kr.
WORST CASE EFTER SKAT 328.000 kr.
BEST CASE, HZAVNING AF OVERSKUD UNDER TOPSKATTEGR/ZAENSE
OG SKATTEFRITAGELSE FOR EJENDOM 726.200 kr.
De fleste lander nok et sted derimellem

Dermed bliver investeringen pa 500.000 kr. fordoblet over 10 ar, forudsat forudsaetningerne holder.

Ovenstaende er et steerkt simplificeret eksempel, med en ejendom med en lav husleje i forhold til ejendommens pris, men
hvor der er en formodning om veerdistigning, kan udgere en attraktiv case. Det er klart, at viser der sig en prisstigning pa
4-5% pa boligen pr. ar, er casen seerdeles attraktiv. Er der et prisfald over eksemplet med 10 rs ejertid, er casen naturligvis
mindre spaendende. Der er dog afkastet i form af overskud pa udlejningen, som hjaelper pa det samlede billede.




EKSEMPEL 2, UDLEJNINGSLEJLIGHED TIL 650 TKR. FOR 60 M2 | RANDERS C

K@BSPRIS 650.000 kr.
EGENFINANSIERING, 20% 150.000 kr.
HUSLEJE 60.000 kr.
DRIFT, EJERFORENING, EJENDOMSSKAT M.V. 15.000 kr.
ARLIGE FINANSIERINGSOMKOSTNINGER FOR 520 TKR. FAST RENTE 11.000 kr.
OVERSKUD F@R SKAT 34.000 kr.
ESTIMERET VIRKSOMHEDSSKAT, 22%" 7500 kr.
LIKVIDITET 26.500 kr.
*Forelobig beskatning i virksomhedsordhing eller selskabsskat

Isoleret er dette en mere tilfredsstillende forrentning af den indskudte kapital - szerligt hvis man alene
betragter egenbetalingen pa 150.000 kr. som indskudt kapital, under den antagelse at aktivet altid
formodes at kunne daekke gzelden.




Pa lidt lengere sigt kommer ejendomsavancen i spil:

LIKVIDITET GENERET VED 10 ARS UDLEJNING, ALT ANDETLIGE 265.000 kr.
AFVIKLING AF GALD FORUDSAT 0 kr.
VARDISTIGNING, ANSLAET 0,5% PR. AR, AKKUMULERENDE 33.000 kr.
SAMLET AFKAST UDEN EJENDOMSAVANCESKAT OGHAVESKAT 298.000 kr.
UDESTAENDE POTENTIEL HAVESKAT 61.000-93.000 kr.
UDESTAENDE POTENTIEL EJENDOMSAVANCESKAT O kr.
WORST CASE EFTER SKAT 205.000 kr.
BEST CASE, HAVNING AF OVERSKUD UNDER TOPSKATTEGRZANSE

OG SKATTEFRITAGELSE FOR EJENDOM 237000 kr.

De fleste lander nok et sted derimellem

Ovenstaende er et staerkt simplificeret eksempel, hvor en
ejendom med en hgj husleje i forhold til ejendommens
pris, kan udgere en attraktiv case. Her er det driften og
indteegten fra driften, der er afgarende. Til gengeeld saetter
man sin risiko pa et marked, hvor der ikke er samme
sikkerhed for udlejning, og hvor det kan vaere vanskeligt at
sige ret meget om priserne om 10 ar.

Der kan laves utallige regneeksempler. Man ber heefte sig
ved, hvor stor en kapital man skyder i projektet, hvilken
risiko man patager sig og i det lys se pa, om man synes, at
forrentningen af det indskudte belgb er tilfredsstillende. |
begge ovenstaende eksempler vil mange maske synes, at
forrentningen af det belgb, man skyder ind i projektet, er
helt tilfredsstillende - forudsat man anser det som sikkert,

at boligens vaerdi til enhver tid kan beere at indfri den
finansiering, man optager.

Hos PrivatRevision bistar vi med detaljerede beregninger,
likviditetsforecast og estimater pa skatten, saledes at du
- under de givne forudseetninger - har et overblik over
de langsigtede konsekvenser. Desuden kan vi radgive om,
hvordan du leegger luft ind i projektet, saledes at du kan
tale udsving i ejendomspriser eller tomgang uden lejer.

Nar du har lzest denne guide, og du maske har gjort dig
nogle overvejelser om, hvilket marked du har interesse
i, kan det give mening af regne pa et par konkrete
eksempler, inden man gar videre.




Cr priserne ikke pa
deres h@jeste lige nu?

Det korte svar er "jo". Boligpriserne i de starre byer set under ~ over det lange lab. Priserne pa fast ejendom i Danmark har i

ét har aldrig veeret hgjere. Dette kan dog ikke ses isoleret. historisk perspektiv udviklet sig én vej: Op. Naturligvis vil der
Hvis man udjeevner toppen af prisudviklingen omkring veere udsving, og naturligvis kan der komme en korrektion
2007, vil de fleste naeppe se nogen eksplosiv prisstigning til naeste ar eller om fem ar. De nuvaerende priser for hele

PRISUDKLING PA ENFAMILIEHUSE OG EJERLEJLIGHEDER

Enfamiliehuse og ejerlejligheder (2006-100)
Salg og indeks: Prisindeks, almindelig fri handel. Ejendomskategori:

Enfamiliehuse — Ejerlejligheder, i alt
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landet skal dog ses i lyset af et historisk lavt renteniveau og
en ganske god kebekraft hos de grupper, der saedvanligvis
bevaeger sig pa ejerboligmarkedet. Forudszetningerne er
saledes til stede for noget hgjere priser, end man sa fer
finanskrisen omkring 2007-2008. Dertil kommer dog en
strammere kreditmaessig regulering.

Der kan naturligvis veere lokale bobler drevet af speku-
lation, af lokale forhold - eller af andre stramninger i
samfundet.

En aget tilflytning til byerne har uden tvivl skubbet til
priserne i de starste byer, imens mellemstore byer og mindre
byer ofte ikke har vaeret med til festen i samme omfang.

Billedet i Danmark er langt fra enkeltstdende. Ser man pa
vores nabolande, er sarligt ejerlejligheder og huse omkring
de sterste byer ogsa steget til meget heje prisniveauer. Selv i
Kabenhavns mere attraktive kvarterer, ma man stadig kigge
misundeligt pa priserne i f.eks. Oslo, Stockholm eller London.

PRISUDVIKLING | HOVEDSTADSOMRADET OG @STJYLLAND

Ejendomssalg

Overdragelsesformer: Almindelig fri handel. Negletal: Gennemsnitlig pris pr. ejendom (1.000 kr.J.

Ejendomskategori: Ejerlejligheder fri. Omrade:
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Det er naturligvis en god historie, nar man kan fortzelle om
eksplosive prisstigninger pa @sterbro og neaesten udsolgte
sommerhuse.

Dette er dog langt fra altid ensbetydende med, at priserne
er pa deres hgjeste alle steder. Et udmaerket eksempel
er sommerhusmarkedet, hvor et overudbud har holdt

PRISUDVIKLING SOMMERHUSE

Ejendomssalg

priserne pa et mere moderat niveau - om end manglende
varer pa hylderne hos maeglerne muligvis for en stund vil
presse priserne laengere op. For sommerhusmarkedet som
sadan er det forst i marts 2021, at priserne har passeret
niveauet fra 2007. Til forskel fra 2007 er der dog i dag en
lavere rente samt mulighed for 75% belaning. | 2007 var
graensen 60% belaning i realkredit.

Overdragelsesformer: Almindelig fri handel. Nggletal: Gennemsnitlig pris pr. ejendom (1.000 kr.).
Ejendomskategori: Sommerhuse. Omrade: Hele landet.
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Prisudviklingen fremover pa ejendomsmarkedet er rent
gaetteri, og statistik er som bekendt taknemmeligt. Man
kan ofte udlede, hvad man gnsker. Men tilbage star, at nok
er ejendomspriserne hgje. Det har de veeret for. Tendensen
over de seneste 30 ar - eller for den sags skyld over de
sidste 100 ar er dog ikke til at tage fejl af. Priserne har igen
og igen slaet nye rekorder - afbrudt af kriser og med en
geografisk tyngde henimod de starre byer.

Du kan selv traekke en raekke relevante informationer og
prisstatistikker pa f.eks. ww.statistikbanken.dk og pa
www.boliga.dk.

TIP

Du kan i et vist omfang "forsikre” dig delvist mod
prisfald som falge af mulige rentestigninger.
Finansierer du med et fastforrentet Ian, vil indfri-
elseskursen pa lanet normalt falde, hvis renterne
stiger. Dermed kan et muligt prisfald pa en bolig
som falge at rentestigninger ofte delvist absorberes
af et kursfald pa den bagvedliggende geeld. Denne
hedging er da ogsa et veesentligt argument for at
optage en vis fastforrentet finansiering i sin investe-
ringsejendom.
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Find Investeringsejendom

Hvis du overvejer at investere i fast ejendom, skal du farst
finde et marked eller den ejendomstype, du gnsker at ga
videre med.

1a. Ejerlejligheder i de storre byer
Investering i ejerlejligheder szerligt i de sterste byer har
medfert massive gevinster i form af prisstigninger for
mange privat investorer. Har du for 10 ar siden investeret
B00.000 kr. i en lejlighed i de sterste studiebyer til
3.000.000 kr. (med tilhgrende realkreditlan pa 2.400.000
kr) har du med stor sandsynlighed opnaet en gevinst pa
100-300% (af de 600.000 kr., hvis du szlger i dag.

Man bar indledningsvist overveje, om man vil investere i
den nyere eller i den aldre boligmasse.

Den zeldre boligmasse

Boliger som er opfart eller taget i brug ferste gang inden

d. 1. januar 1992, herer i de sterre byer under begrebet
"den eldre boligmasse”. Dette er centralt, da der pa mange
ejerlejligheder i den zeldre boligmasse er begraensninger
pa, hvor meget man lovligt kan opkraeve i husleje. Ganske
vist ser man ikke mange slagtilbud pa lav husleje i de sterre
byer. Men har man en lejer, som gar til Huslejenaevnet,
risikerer man at blive palagt at opkraeve en leje, som er
noget lavere, end man havde forestillet sig. De starre byer
er nemlig reguleret af Boligreguleringsloven. Og selvom
denne lov primaert retter sig mod lidt sterre udlejnings-

ejendomme, er den medvirkende til, at huslejen ogsa for
enkeltstdende lejligheder i lignende byggerier ikke kan
ansaettes helt frit.

Er den pagaeldende bolig blevet gennemgribende
renoveret, vil det dog ofte vaere muligt at opkraeve en leje,
som svarer til "det lejedes veerdi”. Denne husleje vil ofte
kunne placeres i naerheden af, hvad tilsvarende lejemal
henset til beliggenhed, alder og stand, bliver udbudt til.

Er boligen ikke renoveret, kan det vise sig vanskeligere at
opna en hgj husleje.

Den aldre boligmasse er desuden kendetegnet ved, at
ejendommene netop er - aldre. Dermed kan der veere
mange forhold omkring vedligeholdelse og opdatering af
ejendommene, som man skal vaere opmaerksom pa, nar
man laegger den gkonomiske plan.

Disse risici kan naturligvis afspejle sig i prisen pa
ejendommen. Ofte vil valget af en bolig i den aeldre bolig-
masse dog mere knytte sig til det omrade, man gnsker at
kgbe i. Har man besluttet sig for at kebe pa indre Bsterbro
i Kebenhavn eller i de bedste gader pa Frederiksbjerg i
Aarhus, findes der ikke ret meget nyere boligmasse. Der
kan vaere mange arsager til, at man veelger en konkret
beliggenhed og lever med, at det sa er en zeldre ejendom -
med de risici men ogsa den charme dette indebaerer.



Den nye boligmasse

Er en ejerlejlighed opfert eller taget i brug ferste gang
efter d. 1. januar 1992, vil der som udgangspunkt veere fri
fastszettelse af huslejen. Dette er selvsagt en fordel, hvis
man ensker at udleje med sterst mulig gevinst. Desuden
ma drifts- og vedligeholdelsesomkostninger i nyere
byggeri antages at vaere lettere at forudse.

Dertil kommer, at mange projektlejligheder har vist paene
prisstigninger umiddelbart efter feerdigopferelse. Der kan
saledes vaere en ekstra gevinst ved at kabe pa projekt-
stadiet - men ogsa en risiko ved, at man binder sig il en
bestemt kebspris 1-2 &r ud i fremtiden.

| forbindelse med kab af lejligheder i de sterste byer vil der
ofte vaere en bagvedliggende overvejelse om, at boligen

pa et tidspunkt vil kunne benyttes af barn eller af en selv.
Dermed vil der veere nogle skattemaessige overvejelser

- herunder omkring mulig skattefritagelse af en veerdi-
stigning - som kan bidrage veesentligt til den langsigtede
mulige gevinst.

1b. Smahusejendomme
Med smahusejendomme menes ejendomme med 3-6
boliger.

Det er et starre arbejde at eje og udleje en smaejendom,
end det er at udleje en enkeltstaende lejlighed eller to. | de
starre byer er der ofte ingen prisforskel pa, om man keber

en hel mindre ejendom, eller om man keber et tilsvarende
antal lejligheder med forskellige beliggenhed.

| en smaejendom har man selv muligheden for at udvikle
ejendommen. Dette kan medfare nogle gevinstmuligheder,
som ikke nadvendigvis er til stede ved investering i enkelt-
staende lejligheder. Til gengaeld er der den ulempe, at alle
boligerne ligger i samme ejendom, som kun kan ejes eller
seelges samlet, og hvor lejerne maske ogsa kan finde frem
til felles holdninger.

Derfor er investering i enkeltstaende lejligheder ofte en
mere fleksibel og skalérbar investeringsform for private
end investering i smahuse. Men man har ikke samme
indflydelse, som man har, nar man ejer hele ejendommen,
som man ger ved investering i smahusejendomme.

Hos PrivatRevision vil vi meget ofte anbefale private
investorer med almindelige formuer holde sig til enkelt-
stdende boliger/lejligheder - i hvert fald s leenge vi
befinder os i de starre byer.

Anderledes kan det forholde sig i mellemstore og i mindre
byer, hvor forskellen pa det antal kvadratmeter man kan
kgbe som smahusejendom eller som enkeltbolig varierer
meget mere. Her far man ofte meget for pengene ved

at kebe en samlet smaejendom - og sa er det naturligvis
noget, som skal med i kalkulen.




1c. Villaer og raekkehuse

Villaer og raekkehuse er langt fra sa populaere investeringsob-
jekter til udlejning som ejerlejligheder er. Der vil ofte veere en
mindre og mere spredt malgruppe til denne type lejeboliger,
og ofte er udlejning af villaer og reekkehuse da ogsa ofte
noget, man ser, nar folk fraflytter uden at kunne szelge til en
tilfredsstillende pris. Sddan behgver det dog ikke at veere.

En variant af villaudlejning er udlejning af halvdelen af

et tofamiliehus, hvor man selv bebor den anden halvdel.
Dette er pa mange mader begunstiget rent skattemaessigt,
og samtidig er der den fordel - eller ulempe - at man som
udlejer er lige i nserheden.

Seg altid konkret radgivning, hvis du overvejer at investere
i en villa eller et reekkehus til udlejning.

1d. Sommerhuse

Investering i sommerhuse kan veere en szerdeles lukrativ
forretning for private. Men man skal veere forberedt pa
konjunkturudsving.

Sommerhusmarkedet er forbeholdt privatpersoner. Pa
naesten alle andre ejendomstyper vil man som lille privat
investor vaere i konkurrence med mere professionelle og
kapitalsteerke investorer. Sommerhuse er derimod forbe-
holdt privates investeringer med private og beskattede
midler. Desuden ma man kun eje to sommerhuse, som
udlejes. Er man et par, ma man eje fire til udlejning. Dertil
kommer, at man ogsa selv skal huske at benytte sommer-
huset en gang i mellem, ligesom man kun ma udleje det
pa korttidslejemal. Sommerhuse ma udlejes i maksimalt
43 uger pr. ar fordelt pa 34 uger fra 1. marts - 1. november
uden begraensninger og i vinterperioden 1. november - 1.
marts i 9 uger - og hejst 4 uger i traek til samme lejer.

Af ovenstaende grunde er de professionelle investorer ude,
og du kan blandt andet af den arsag erhverve en ganske
attraktiv udlejningscase.

EKSEMPEL 3, SOMMERHUS N4AR FERIEPARK TIL 1,6 MIO. KR.

K@BSPRIS 1.600.000 kr.
EGENFINANSIERING, 25% 400.000 kr.
HUSLEJE 120.000 kr.
DRIFT, EJERFORENING, EJENDOMSSKAT M.V. 35.000 kr.
ARLIGE FINANSIERINGSOMKOSTNINGER FOR 1,2 MIO.KR.,,FASTRENTE 27000 kr.
OVERSKUD F@R SKAT 58.000 kr.
ESTIMERET SKAT MODREGNET RENTEFRADRAG 3.000 kr.
LIKVIDITET EFTER SKAT 55.000 kr.




Hvis man ser indskuddet pa 400.000 kr. som investeringen
og de 55.000 kr. efter skat som den arlige forrentning,

ville mange veere tilfredse med dette. Der er naturligvis

en risiko. P.t. er der mangel pa sommerhuse til udlejning.
Dog ma behovet for en feriebolig anses om mere volatilt
end behovet for en bolig, som er grundlaget for det avrige
boligmarked. Manstret er dog ikke altid lige forudsigeligt.
For pa den ene side er det at leje en feriebolig i Danmark
et luksusgode. Men pa den anden side, kan det for mange
veere et billigere alternativ til en charterrejse.

Som ved det gvrige ejendomsmarked er det ogsa for
sommerhuse geeldende, at beliggenheden har afggrende
betydning. Det kan veere en god idé at vaere opmaerksom
pa udbuddet, liggetiderne og udlejningspriserne i de
forskellige sommerhusomrader, inden man beslutter sig.
Selvom der i arene i coronaens skygge er stor eftersporgsel
efter sommerhuse, ma man nok forvente, at der er en vis
sandsynlighed for, at markedet svinger tilbage til, at det
iser er de eftertragtede omrader, der er rift om - bade til
keb og til leje.

Fordelene ved investering i sommerhus begraenser sig dog
ikke alene til muligheden for et paent arligt afkast. Dels er
der mulighed for selv at benytte sommerhuset, hvis man
er til det. Dertil kommer, at der kun skal meget begraenset
eget brug til, for at hele vaerdistigningen pa sommerhuset
bliver skattefri. Det er saledes veesentligt lettere at gare
fortjenesten pa et eller flere sommerhuse skattefri, end
det er at gare fortjenesten pa en helarsbolig skattefri.

le. Erhvervsejendomme og blandede
ejendomme

Blandede ejendomme med bolig og erhverv eller mindre
erhvervsejendomme kan i mange tilfzelde byde pa
hejere afkast og hgjere leje i forhold til investeringen,
end en boligejendom i samme omrade. Dette skal ses i
sammenhazng med en ofte gget risiko.

Det falsomme ved blandede ejendomme er ofte, hvem
man har eller kan fa som erhvervslejer - medmindre man
selv kan bruge erhvervslokalet og spare husleje et andet
sted.

Som privat investor er det typisk enten mindre blandede
ejendomme med sma erhvervslejemal, man er i markedet
for. Ved investering i erhvervsejendom, skal man nok
overveje, om handelslivet i den by, man investerer i, eri
veekst eller det modsatte. Udviklingen mod mere online-
handel og stadigt flere kaedebutikker er ogsa nogle af de
forhold, man kan overveje, nar man ser pa erhvervslokaler
som investering. Risikoen vil ofte veere storre, og det skal
afkastet afspejle.

Tomme erhvervslokaler har vaeret et bekosteligt
bekendtskab for ikke s fa mindre private ejendoms-
investorer. S er advarselsflaget vist hejst. Men gar det
godkt, kan der veere en szerdeles lukrativ drift i en blandet
ejendom eller i en mindre erhvervsejendom. Blot man har
fuld udlejning.

P4 erhvervsejendomme kan der ligeledes vaere nogle
muligheder for som ejer at afskrive pa ejendommen.
Dette foregar lidt forenklet ved, at man tager 4% af
ejendommens kostpris og traekker fra i sin skattepligtige
indkomst. Det giver noget likviditet. Men er der ikke tale
om en tilsvarende veerdiforringelse af ejendommen (det
er derfor man far afskrivningen), er pengene kun til lans.
Indbringer en ejendom mere ved et salg, end den er
afskrevet til, beskattes man af genvundne afskrivninger.
Det vil sige, at de afskrivninger, der har reduceret ens
skattepligtige indkomst, nu tillaegges den skattepligtige
indkomst. Men indtil da, er der likviditet i det.




1f. Hvad sa med K/S og I/S-projekter

Kommanditselskaber og ikke mindst interessentskaber

er populaere konstruktioner, nar private uden sterre egen
arbejdsindsats ansker at investere i fast ejendom. Projekt-
magerne udbyder ofte 10-dele eller andre andele i bolig-
ejendomme eller i erhvervsejendomme med en enkelt
eller fa lejere i, som ofte er de store butikskeaeder.

| prospekterne markedsfares ofte ganske paene forrent-
ninger. Disse forrentninger eller afkast skal dog holdes op
imod de forrentninger eller afkast i f.eks. de eksempler,
der findes i denne guide. Det er klart, at betragter man sin
investering, som skal forrentes, som det belgb, man putter
i projektet kontant, kan man ved bade de her naevnte
ejendomsinvesteringer og ved investeringer igennem K/S-
og I/S-projekter fa udsigt nogle ganske flotte forrent-
ninger. Det forudsaetter naturligvis fuld eller naesten fuld
udlejning og til den forudsatte leje, som projektudbyderne
sjeeldent saetter lavt.

Imidlertid er der en risiko. Risiko for tomgang og risiko for
veerditab. Disse risici er alt andet lige vaesentligt hajere
for en erhvervsejendom med en T Hansen eller en Harald
Nyborg (som jo kan lukke eller ga online), end den er ved
boligejendom.

Dertil kommer, at man i mange af 10-mandsprojek-
terne haefter for vaesentligt mere end ens egen andel af
ejendommens gaeld. Dette er dog meget forskelligt fra
projekt til projekt. Her vil der typsik vaere fuld solidarisk
heeftelse i et 1/S-projekt, imens man som kommanditist
i et K/S-projekt typisk kun heefter med sit indskud eller
med et neermere afgraenset belgb.

Man skal gore sig klart, at man ikke selv har den samme
kontrol over ejendommens drift, lejere, belaning m.v., som
man har ved at investere selv.

Endelig skal man gare sig klart, at man ved indtraeden i

et projekt med flere deltagere risikerer at blive last til sit
ejerskab. Det kan vise sig vanskeligt at szlge sin andel
igen - saerligt hvis projektet ikke gar godt, eller hvis det
bliver darlige tider. Desuden risikerer man, at nogle af de
ovrige deltagere bliver presset gkonomisk, eller de kan

ga konkurs, afga ved deden eller blive skilt. Hver gang
risikerer man enten at sidde med en ny ejer i kredsen eller,
at de gvrige deltagere skal kunne lgfte den ledige anpart
0gsa.

1g. Hvad skal man sa vaelge?
Det er et godt spargsmal.

Nogle investorer samler deres investeringer i et bestemt
omrade og pa en bestemt ejendomstype. Det kan veere
nybyggeri i Aarhus - i formodning om en sikker udlejning
grundet tilflytning og dermed ogsa langsigtet veerdi-
stigning. Eller det kan veere udlejningsejendomme i mindre
byer eller i udkanten af de sterre byer, hvor det er den
lobende likviditet fra driften, der er i fokus.

Har man flere investeringsejendomme, kan der tillige

veere stordriftsfordele ved at koncentrere sig i ét omrade.
Modsat kan der argumenteres for, at man spreder sig pa
forskellige aktivklasser. En privat investor, med en mere
almindelig sterrelse formue og en begraenset risikovilje,
kan i det lys overveje, om man vil sprede sin risiko pa et par
lejligheder i de storste byer i kombination med et par i en



mindre by eller i et par sommerhuse. Det er langt fra givet,

at disse forskellige dele af ejendomsmarkedet udvikler
sig ens. Desuden kan det veere lettere for private at opna
finansiering saerligt i realkredit, hvis de placerer sig pa
forskellige aktivklasser.

For en privat investor kan det veere et udmaerket set up,
hvis man ejer sin private villa, en foraeldrekabslejlighed,
yderligere en lejlighed der udlejes til fremmede (som man
maske selv vil flytte ind i en dag) suppleret af et eller to

sommerhuse i forskellige omrader. Andre foretraekker
at eje flere lejligheder i samme bebyggelse. Det er en
afvejning af mange forhold.

Hos PrivatRevision beskaeftiger vi os indgaende med
udlejning af fast ejendom. Vi kan indga i en dreftelse af
overvejelser om muligheder, hensyn, tidshorisont og risiko,
tilpasset din situation. Der er naeppe noget rigtigt eller
forkert. Det er nsermere en afvejning af muligheder og
risici.

IIIIIII!““ By




La2g en plan for gkonomien

- Finansiering, afkast og budget

2a. Hvor meget kan jeg finansiere?

Et af de farste spergsmal, man ber stille sig selv, er hvor
meget man vil risikere, og hvor meget man kan eller vil
finansiere.

Selve risikovurderingen er meget individuel. Hvis man har
udset sig en bestemt ejendom eller ejendomstype, og hvis
man i gvrigt tror pd markedet - udlejningen eller veerdi-
stigning - vil man ofte veere tilbgjelig il ikke at se den store
risiko i sit projekt. Dette kan penge- og kreditinstitutter dog
godt have en anden holdning til. Det er der ikke sa meget
at sige til, eftersom de jo ogsa er interessent i risikoen i dit
projekt i det ene eller det andet omfang.

Egenfinansiering

Det vil normalt vaere et krav, at man kommer med en vis
egenfinansiering, hvis man @nsker at kgbe fast ejendom
til investeringsformal. Egenfinansieringen kan veere i form
at kontante midler eller i form af (synlig) friveerdii aktiver,
man kan belane - eksempelvis sin egen bolig eller andre
ejendomme.

Det er mange steder en tommelfingerregel, at man skal
kunne rejse 20% af kebesummen selv. Dermed er der luft
til at imedega prisfald, hvis man bliver nadt til at szelge.
Dels er det ogsa et klart signal om, at man selv "har handen

pa kogepladen” og ikke kun spiller med bankens og kredit-
foreningens penge.

Det er da ogsa ofte dyrt, hvis man skal ud at finansiere de
sidste 20% af et ejendomskeb. Ofte kan udgifterne til den
yderste finansiering medfere, at der ikke kan skabes positiv
likviditet de farste ar. Og sa skal man maske overveje at
vente, til man kan stille med en tilpas egenfinansiering selv.

TIP

Den gamle lzeresaetning "It's all about cash flow”
gaelder i seerdeleshed ved investering i fast ejendom.
Det er grundlaeggende vigtigt, at du kan skabe
positive cashflows. Du kan naturligvis veelge at
afdrage mere eller mindre voldsomt, og du kan
veelge at istandsaette ejendommen. Men grundlaeg-
gende skal du med din investeringsejendom meget
hurtigt veere i stand til at skabe positiv likviditet
hvert ar. Sa kan du nemlig sidde med ejendommen,
selvom det skulle blive darlige tider.




Lanegraenser
Som udgangspunkt giver realkreditlovgivningen mulighed
for at finansiere

80% af en boligejendom

B0% af en erhvervsejendom (dog 70% pa landbrug,
skovbrug, gartneri)

75% af en sommerhusejendom
Normalt med en maksimal lgbetid pa 30 ar

Har man brug for yderligere finansiering, ma man saledes
alliere sig med sit pengeinstitut, belane andre aktiver eller

skaffe ekstern kapital f.eks. via familielan eller pantebreve.

Man skal dog overveje, hvor meget man vil finansiere, og
hvad man er villig il at betale for finansieringen.

GaeldsfFaktor

En konsekvens af finanskrisen i 2008-2009 og arene efter

er, at penge- og kreditinstitutter er blevet palagt meget
strenge krav til, hvor meget de ma lane ud - og herunder
hvor meget de ma lane ud til private keb af fast ejendom.
Kravene skal iszer hindre en overophedning af markedet
med efterfalgende risiko for kollaps.

Som udgangspunkt vil man som privatperson blive
bedemt efter den sakaldte geeldsfaktor, nar man vil lane
hos penge- og kreditinstitutter. Reguleringen er konstant
udvikling. | skrivende stund kan du g3 ud fra at

Laner du mere end 4 gange din arsindkomst (gzeld i alt),

skal du kunne tale, at dine aktiver falder 10% i veerdi og

stadig have positiv formue. Dertil kommer, at du i Aarhus
og Kebenhavn kun kan veelge nogle bestemte 1an og, at
du - som altid - skal kunne godtgare positiv likviditet

Laner du mere end 5 gange din arsindkomst, skal
du kunne tale, at dine aktiver falder med 25% samt
ovenstaende.

Skal du lane maksimalt 60% i ejendommen er
reglerne mere lempelige.

Der anlaegges for det meste ogsa en helhedsvur-
dering, hvor din formue, indtjening, jobsikkerhed og
historik ogsa spiller en rolle

Du skal til enhver tid kunne skabe positive cash flows
i din totale gkonomi, og din avrige skonomi skal have
robustheden til at sidde med en forpligtelse af den
pageeldende starrelse.

TIP

Som privat er det ofte noget nemmere at blive
kreditgodkendt til en foreeldrekabslejlighed eller til
et sommerhus, end det er at blive godkendt til at
finansiere en egentlig investeringsejendom. Det ene
behaver imidlertid ikke at udelukke det andet.

Desuden er det billigere at Iane som privat, end hvis
du kommer som mere professionel og risikovillig
ejendomsinvestor. Selvom renten er den samme,
kan bidragene nemlig vaere meget forskellige.




2b. Afkast og rentabilitet

En investering skal males pa dens evne til at generere
penge. Dette skal afvejes mod den risiko, man lgber.

| investeringstermer vil man skulle afklare, hvad man ellers
kunne fa i rente uden risiko som alternativ til investe-
ringen. Dernaest skal man have en pris for sin risiko - det
sakaldte risikotilleg. Dette giver den minimumsfor-
rentning, man kan acceptere. Er forrentningen i en case
hejere end minimumsforrentningen, er den pageeldende
case principielt en god investering.

For boligudlejningsejendomme med de mest "sikre” place-
ringer accepterer investorerne for tiden en forrentning pa
mellem 2 og 4%. Rykker man over i erhvervsejendomme
eller i boliger i mindre "sikre” omrader, vil risikoen og
dermed kravet til forretning eges. Man rammer hurtigt
7-8% pa ejendomme med en vis risiko.

Det kan veere kompliceret at beregne den eksakte renta-
bilitet pa en investeringsejendom. Ofte gar man da ogsa
den anden vej og beregner ejendommens veerdi ud fra

afkastet - rentabiliteten pa en given pris, drift og forventet
forrentningsfaktor.

En investeringsejendom man meget forsimplet vaerdian-
satte som nettolejen multipliceret med markedets krav
til sikker forrentning + risikotillaeg divideret med 100.

Ud fra nedenstaende model kan en ejendom da ogsa fa en
helt anden vaerdiszetning som udlejet, end markedsprisen
som fri bolig, som maske er den pris, man skal saelge til
igen, nar boligen pa et passende tidspunkt bliver fri.

Kaber man f.eks. en fri ejerlejlighed (fri bolig og fri for
lejere), skal man ogsa regne efter en gang eller to, inden
man saetter en lejer ind. Er ejendommen udlejet pa en ikke
tidsbegraenset kontrakt, vil kreditforeningen typisk kun
belane ejendommen som en udlejningsejendom.

EKSEMPEL 4 - VARDIANSATTELSE AF INVESTERINGSEJENDOM

HUSLEJEINDTAGT

200.000 kr.

DRIFTSUDGIFTER, IKKE RENTER

50.000 kr.

NETTOLEJE

150.000 kr.

MARKEDETS KRAV TIL FORRENTNING 2%
+ RISIKOTILLAG 3% = 5%

5%

EJENDOMMENS PRIS

150000/005  Pris=3.000.000 kr.




Eksempel X: En nyere 2-veerelses lejlighed i det
centrale Aarhus, der kan indbringe 90.000 kr. i
nettoleje, kan fint vaere 3 mio. kr. vaerd som udlej-
ningsejendom, hvis man saetter forretningen til 3%
Dette kan meget vel afspejle markedsprisen som fri
bolig.

Eksempel Y: En zldre og ikke renoveret 2 vaerelses
lejlighed i Aarhus, der lovligt kan indbringe 50-60.000
kr. i nettohusleje er naturligvis ikke det samme veerd
som udlejningsejendom som en, der kan indbringe
90.000 kr. - selvom den udmaerket kan have en pris
tilsvarende eksempel X ovenfor som fri bolig.

Lejer man ud, og kan man ikke fa lejer ud, skal man veere
klar over de konsekvenser, det kan give i en salgssitu-
ation. Kgberskaren til en udlejet bolig er noget mindre, og
prissaetningen er en ra beregning pa rentabilitet.

Rentabilitetsberegningen benyttes ogsa, nar penge- eller
kreditinstitut skal yde Ian til ejendommen. Det er klart, at
ud fra ovenstaende model vil en huslejestigning eller en
lidt lavere forrentningsprocent have stor betydning for

VIGTIGT

Kgber du en bolig som er fri for lejere pa kabstids-
punktet, vaerdianseettes den typisk som en fri bolig.
En sadan bolig prissaettes til det, en boligkaber
forventes at veere villig til at betale i det geeldende
marked. Far du herefter installeret en lejer pa

en almindelig tidsubegraenset lejekontrakt, skal
lejernalet som udgangspunkt prisszettes efter en
rentabilitetsvurdering som en udlejningsejendom-
og altsa ikke som en fri bolig.

prissaetningen - og dermed for hvad man kan lane i en
given ejendom.

| det lys kan man jo taenke over, hvorfor mange ejere af
blandede ejendomme med erhverv og bolig pa de attraktive
butiksstreg hellere lader deres lejemal sta tomme i lang tid
fremfor at seette huslejen ned. En strogejendom kan falde
voldsomt i veerdi, hvis man szetter en lejer ind i det baerende
erhvervslejemal med en 25% lejereduktion.

Det kan have store konsekvenser, hvis boligen er fuldt
belant som en fri bolig, og huslejen slet ikke kan traekke en
veerdianszettelse i samme niveau som udlejningsejendom.
| det tilfaelde kan kreditforeningen nemlig kraeve lanet og
belaningsgraden reguleret, saledes at ejendommen alene
kan belanes efter veerdien som udlejningsejendom. Det er
derfor vigtigt, at man har kommunikeret helt pa plads med
sit penge- eller kreditinstitut, hvordan en udlejningscase
kommer til at se ud.




2c. Lejeren
Det er lejeindtaegten og sikkerheden i lejeforholdet, som
afger veerdien pa en ejendom, som skal udlejes.

Som gennemgaet har den estimerede leje afggrende
betydning for veerdiansaettelsen af en investerings-
ejendom, der skal udlejes. Positive cashflows har ogsa
stor betydning, ndr man ejer en investeringsejendom. Her
er den faktiske leje, som kommer ind pa bankkontoen
selvsagt af stor betydning. Det er her kvaliteten af lejeren
kommer ind i billedet.

De forskellige ejendomstyper tiltraekker forskellige lejere.
Man skal ikke vaere blind for, at mavefornemmelse og
almindelig sund fornuft kan veere gode redskaber, nar man
vurderer, om en lejer passer til ens investeringsejendom og
den sikkerhed for stabil husleje, man gnsker.

Boliglejere

Folk der lejer deres bolig har ofte to grundhensyn bag
dette. Enten har de kun behov for at bo i et bestemt
omrade i en begraenset periode. Eller ogsa har de ikke
mulighed for eller lyst il at kebe deres egen bolig (vi
beklager hvis vi dermed steder nogen). Der kan naturligvis
ogsa vaere tale om begge forhold - f.eks. ved unge stude-
rende, som ikke har skonomien til at kabe selv, og heller
ikke altid ved, hvor de skal bo pa laengere sigt.

Seerligt i studiebyerne er det populaert at udleje til
studerende. Denne lejertype har nemlig den indbyggede
fordel, at de som regel flytter igen indenfor en overskuelig
arraekke. Dermed har man som investor med mellemrum
en frilejlighed, man sa kan overveje at szlge eller benytte
til sig selv eller til familiemedlemmer, hvis dette skulle vise
sig gunstigt pa det tidspunkt.

Af samme arsag er det ogsa populeert at udleje til
udleendinge, der er udstationeret i Danmark i nogle fa ar,
hvorefter de rejser hjem igen.

Der er naturligvis en risiko i form af ekstraordinzert slid
som fglge af ungdomsfester, manglende erfaring med
at passe et hjem eller blot andre skikke, hvor hjemmets
vedligehold ikke er farsteprioritet. Sikrer man sig med
de maksimale 3 mdr. depositum, er man dog allerede et
stykke vej i forhold til at udbedre de mest almindelige
slitageskader.

Vaelger man at udleje til en enlig uden barn pa 42 ar, kan
det give mange ars udlejning til den samme lejer, hvor
lejligheden bliver behandlet peent. Det er godt, hvis man
vil have en stabil og langsigtet lejeindtaegt - men man
risikerer at vaere bundet af lejemalet de nzeste 20-30 ar.

Veelger man at udleje en aldre bolig til en jurastuderende,
ma man nok ogsa forberede sig pa, at huslejeniveauet kan
blive afpravet.

Udlejer man til folk, der har vanskeligt ved struktur og
aftaler eller som kommer fra en konflikt med sin udlejer,
ma man nok ogsa forvente, at der kan veere en risiko for, at
man er den naeste, som vedkommende far en uoverens-
stemmelse med.

| markedet for de dyrere lejligheder, villalejligheder og
villaer udlejes typisk til folk med hgjere indkomster. Her

er erfaringerne hos vores klienter mangeartede - fra
problemfri udlejninger til erhvervsfolk med midlertidigt
boligbehov og til mindre succesfuld udlejning til lejere,
som af den ene eller den anden arsag er afskaret fra at eje
deres egen bolig.



Tag gerne et baggrundscheck pa cvr.dk eller fa professionel
hjaelp til at udvaelge lejer.

2d. Hvor meget kan man tage i husleje
Som udlejer har man en naturlig interesse i at fa den hgjst
mulige husleje.

Den nye boligmasse

For boliger, der er opfart eller ibrugtaget farste gang
senere end 1. januar 1992, er der som udgangspunkt fri
prisdannelse. Her kan man med fordel orientere sig om
priserne i lokalomradet for tilsvarende boliger og herefter
laegge sin prisstrategi. En husleje i den lave ende kan sikre
hurtig og fuld udlejning, imens en husleje er den hgje
ende kan ggre det lidt vanskeligere at finde en lejer - men
selvsagt indebzerer den fordel, at man far flere penge i
kassen.

Den zeldre boligmasse

| de fleste starre byer gaelder Boligreguleringsloven.
Boligreguleringsloven regulerer, hvor meget du kan tage i
husleje i boliger i den zeldre boligmasse fra fer 1992.

Ombkostningsbestemt husleje

Er boligen ikke gennemgribende renoveret, kan du som
udgangspunkt kun lovligt opkraeve en husleje beregnet
efter principperne for "omkostningsbestemt husleje”. Dette
medferer ofte en meget lav husleje.

Ved et hurtigt blik pa markedet vil man kunne se, at
mange lejemal, som formentlig ikke er gennemgribende
renoverede, udlejes til priser, som ikke synes saerligt

lave i forhold til andre og nyere boliger. Dertil ma man
konstatere, at mange udlejere "tager chancen” nar de
udlejer. Mange udlejere szetter huslejen til det, de kan opna

i markedet, uanset reguleringen. Hvis lejer klager, risikerer
de at komme til at szette huslejen ned.

Reglerne for omkostningsbestemt husleje geelder i
udgangspunktet kun for ejendomme med 7 eller flere
lejemal. Imidlertid skeler de stedlige huslejenaevn ofte
meget til netop de regulerede lejemal, nar det skal afggres,
om den husleje, en mindre privat udlejer opkraever, er
“rimelig”.

Det lejedes vaerdi

| den zldre boligmasse er det for udlejere ganske populzert
at lade lejemalene underga en sakaldt "gennemgri-
bende renovering” i overensstemmelse med Boligre-
guleringslovens § 5 stk. 2. Dette medfarer, at lejemalet
skal veere renoveret for mindst 2.300 kr. pr. m2 eller for
mindst 270.000 kr. som sadan efter naermere regler og
indenfor en periode pa maksimalt 24 maneder. Reglen
geelder for starre ejendomme, men ogsa ved lejefast-
seettelse for enkeltstaende lejligheder ma man forvente,
at der sammenlignes med lejeniveauet i boliger i sterre
ejendomme, hvor den pagaeldende bolig er gennemgri-
bende renoveret.

Opfylder lejemalet kriterierne for at veaere gennemgribende
renoveret, kan man som udlejer opkraeve en husleje
svarende til "det lejedes vaerdi”. Dette er et gennemsnit af
den husleje, der opkraeves i tilsvarende lejemal i lokalom-
radet, hvilket selvsagt neermer sig markedslejen - vagtet
at der dog ikke er helt frit Ieb til at seette huslejen, sa hejt
som man vil.

Seg altid radgivning til huslejefastsaettelse, hvis du er ny
som udlejer, eller hvis du er i tvivl om, hvor meget du kan
eller bar opkreeve.




Udlejning til nzertstaende

Som privat udlejer af et enkelt eller fa lejemal, vil man ofte
komme ud for, at det kan vaere mere eller mindre oplagt at
udleje til familiemedlemmer eller til nogen, man kender -
eller til deres familiemedlemmer og venner.

| skatteretten afgraenses begrebet naertstaende i relation
til udlejning som personer, man er i familie med i lige linje.
Uanset hvor meget man faktisk opkraever i leje, skal man
beskattes, som om man har modtaget markedslejen. Det
har vaeret genstand for fortolkning i skatteretten, hvad
"markedslejen” s er. De seneste ars praksis viser dog det
billede, at det er et gennemsnit af det stedlige lejeniveau
men med den veaesentlige modifikation, at man naturligvis
ikke bliver beskattet af en husleje, som er hgjere, end den
man lovligt ville kunne opkraeve.

Dette har stor betydning i de sterre byer, hvor Boligre-
guleringsloven og huslejenaevnenes praksis satter den
maksimale husleje meget langt under den leje, der ville
kunne opnas i markedet - i hvert fald nar vi taler ikke
gennemgribende renoverede boliger i den aldre bolig-
masse. Af samme arsag er netop ikke fuldt renoverede
lejligheder i den aeldre boligmasse (for 1992) attraktive,
hvis man vil udleje meget billigt til sine barn eller til sine
foreeldre.

D

OPSTARTSPAKKE MED

BUDGET 0G NOTAT

Budgettet er et vigtigt vaerktej, nar
investeringen skal vurderes - af dig
og af dit pengeinstitut.

kr. 3.900 inkl. moms.

2e. Budget og fremskrivning

Inden du begiver dig ud i en ejendomsinvestering, er det
vigtigt at danne et overblik over de gkonomiske konse-
kvenser.

PrivatRevision anbefaler, at der udarbejdes et budget
- For opstartsaret med de ekstraordineere udgifter der er i
et sadant

- For et modelar hvor man kan fa et overblik over
forventet drift pa et normalar

- En fremskrivning over 10 ar, hvor man over en vis tidsho-
risont kan se konsekvenserne for

«  Skat
«  Likviditet
+  Opsparing/afkast

Budgettet ledsages normalt af et notat, som redeger for
forudseetningerne i budgettet. Dette kan f.eks. veere valg
af finansiering, forventet inflation, afdrag m.v.. Desuden
indeholder notatet en raekke praktiske informationer om
det at udleje en mindre fast ejendom. Seerligt nye eller let
gvede ejendomsinvestorer kan have gleede heraf. Er du
erfaren ejendomsinvestor, vil selve budgetfremskrivningen
maske veere tilstraekkelig.






K@gb af eiendommen

3a. Kebsprocessen

Nar du har besluttet dig for en ejendom eller en ejerlej-
lighed til udlejning, er det vigtigt at fa gennemgaet
handlens dokumenter, inden beslutningen bliver endelig.

Du kan trygt skrive under - med et radgiverforbehold
Typisk vil det lyde: "Der tages forbehold for kebers
radgivers godkendelse af handlen i sin helhed.” Herefter
med angivelse af, hvem kgbers radgiver er samt en tidsfrist
for indsigelser.

PrivatRevision bistar dagligt med keberradgivning og
herunder iszer med mindre udlejningsenheder og med
foreeldrekab - som grundleeggende er omfattet af samme
regelsaet.

Nar kebsaftalen er underskrevet, vil seelgers ejendoms-
maegler indenfor kort tid sarge for, at handlens
dokumenter stilles til radighed for den valgte keberrad-
giver. Det vil naturligvis ogsa veere naerliggende, at man
selv tager kontakt til radgiver lige for eller lige efter, at man
har underskrevet. Med PrivatRevision kgberradgiver er det
ikke et krav, at man har indgaet aftale med keberradgi-
veren, inden man skriver under. Der skal blot indgas aftale,
nar dokumenterne fra ejendomsmaegler kommer - natur-
ligvis med det samme, saledes at kaberradgiver kan na at
saette sigind i handlen og drafte denne med dig indenfor
tidsfristen for indsigelser.

Der skal gennemgas en raekke dokumenter, hvilket afviger
fra handel til handel. For ejerlejligheder vil der ofte skulle
afklares forhold omkring ejerforening, adgang til udlejning
m.v., imens der for selvstaendigt beliggende ejendommen
typisk vil veere tilstandsrapport eller andre forhold, som
kraever seerlig opmaerksomhed. Endelig er der naturligvis
selve aftalegrundlaget og herunder de gkonomiske vilkar

i kobsaftalen, som det kan vaere klogt at have en erfaren
radgiver med inde over.

Nar handlens dokumenter er gennemgaet, udarbejder
PrivatRevision en keberradgivningsskrivelse, hvor vi gar dig
opmaerksom pa

- Forhold vi mener, der ber tages som forbehold for
godkendelse af handlen (hvis der er nogen)

Det kan f.eks. vaere, at det er uklart, om ejendommen
ma eller kan udlejes, eller om du kan finansiere
ejendommen. Her tages sa forbehold for, at disse
forhold afklares tilfredsstillende som betingelse for, at
vi som din radgiver godkender handlen. Kan handlen
herefter ikke godkendes, vil det seedvanligvis ikke
medfere yderligere omkostninger at traekke dig ud af
handlen

- Forhold vi mener, du skal vaere szerligt opmaerksom
pa, men som ikke efter vores opfattelse ber tages som

forbehold for at godkende handlen



Det kan f.eks. vaere, at taget star foran udskiftning. vil det ofte vaere lettest og skonomisk fordelagtigt, at lade
Dette er formentlig et vilkar som indgar prisfastsaet- PrivatRevision eller anden valgt keberradgiver varetage
telsen og i dine overvejelser, men hvor du naturligvis dette.

skal veere seerligt opmaerksom pa, at dette grundvilkar

er der. Man far naeppe szelger til at udskifte taget som Desuden hjemtages naturligvis finansiering i samarbejde
forudsaetning for handlens gennemferelse - men du mellem dig, dit pengeinstitut og den part, som udarbejder
skal veere klar over, hvad du gar ind til. skadet.

De fleste handler glider forholdsvist stilfeerdigt igennem.
Det er vores udgangspunkt som radgivere, at du har
besluttet dig for, at du ensker at kebe den pageeldende
ejendom, forudsat vi ikke steder pa forhold, som ger, at
dine forudszetninger sendres, og forudsat at finansieringen
falder pa plads.

Efter keberradgivningsskrivelsen er dreftet med dig,

fremsendes enten
K@BERRADGIVNING ‘

- Betinget godkendelsesskrivelse hvorefter betingelserne f T _
(for enkeltstaende boliger indtil 8 mio. kr.

eller forbeholdene afklares
i handelspris - alternativt kontakt os for

- Godkendelsesskrivelse hvor handlen godkendes individuel prisaftalel.
kr.6.900 inkl. moms.

Herefter igangsaettes berigtigelsen af handlen med skgde-
udarbejdelse og -ekspedition. Afhzengig af indeholdet af

kebsaftalen er det enten szelgers ejendomsmeaegler eller
kebers radgiver, som star herfor. Det bliver stadig mere SKBDEEKSPEDITION
udbredt, at det er szelgers ejendomsmaegler, som star kr. 3.900 inkl. moms.

herfor. Skal du som keber betale for skadeekspeditionen,




3b. Fa styr pa lejeforholdene med det
samme

En investeringsejendom har to grundforudsaetninger for at
vaere en investering

- Der skal vaere en rentabel udlejning

- Der skal (helst) veere en vaerdistigning pa sigt (eller en
meget rentabel udlejning)

Veerdistigningen kan veere vanskelig af forudse. Men et
rentabelt set up med udlejning kan tilrettelaegges med
rimelig sikkerhed - evt. med en kalkuleret risiko for
tomgang imellem lejere.

Det er helt afggrende for en god ejendomsinvestering,
at der kan skabes positive cash flows. Den bedste
sikkerhed for dette er en stabil og lukrativ lejeindtaegt.

Lejeloven beskytter i vidt omfang lejer med en raekke
ufravigelige beskyttelsesbestemmelser. Men der er natur-
ligvis ogsa en raekke rettigheder og forholdsregler, man
som udlejer kan holde sig til.

| de fleste starre byer geelder tillige et samspil med Boligre-
guleringsloven, ligesom en raekke andre regelsaet ogsa kan
komme i spil.

Der geelder en reekke begraensninger for, hvor meget man
kan tage i husleje, ligesom mulighederne for lejeregulering
er ngje fastlagte. Dertil kommer lejers rettigheder for at
blive i lejemalet uden tidsbegraensning - hvilket man som
udlejer af forskellige arsager ikke altid er interesseret i.

PrivatRevision kan hjaelpe dig med at fa det lejemazessige
set up skruet rigtigt sammen - typisk ved udarbejdelse

af en lejekontrakt samt dreftelser med dig omkring dine
gnsker og tidshorisont.

Imens lejekontrakter til barn og andre naertstaende kan

vaere mere eller mindre risikofri, kan det veere forbundet
med store risici at udarbejde lejekontrakter til tredjemand.

Dette geelder ogsa, selvom man udlejer pa standardformu-
LEJEKONRAKT TIL

larer.
NAERTSTAENDE

fral.500 kr.inkl. moms

LEJEKONTRAKT TIL FREMMEDE
fra 3.000 kr. inkl. moms

3C. Skal du have hjaelp til at finde og
installere en lejer?

Vi kan desuden hjalpe dig med at finde en lejer med
en relevant profil. Det kan f.eks. vaere en udstationeret
medarbejder til et tidsbegraenset lejemal, eller det kan
veere studerende til mindre lejligheder, hvor man har
en rimelig forventning om, at de kun bliver boende i et
begraenset antal ar.

Det kan veere vanskeligt som mindre erfaren udlejer at
identificere, hvilke typer lejere, der med en vis sandsyn-



lighed matcher ens ensker bedst. Der er altid en risiko ved
at udleje fast ejendom. Hos PrivatRevision har vi omfat-
tende erfaring med udlejning, og det vil ofte vaere en fordel
at have os til at bista med at finde en relevant lejer.

Dertil kommer, at det kan give en vis tryghed, at det er en

professionel part, der pa dine vegne har dialogen med lejer
omkring ind- og udflytning, udfarer flyttesyn m.v.

Det koster typisk 1/2-2/2 maneders husleje at fa
PrivatRevision til at sta for at finde lejer, fremvise,
lave ind og udflytningssyn m.v. - alt efter
huslejens storrelse og sagens omfang i avrigt.

Der kan desuden aftales et lsbende vederlag for at
varetage dialogen med lejer igennem lejeforholdet.
Dette aftales individuelt efter lejemalets karakteristika.

Sa er du godt hjulpet hele vejen, og du behgver ikke
selv at engagere dig i udlejningen.

3d. Skal det vzere flere ejere?

| mange ejendomsinvesteringer indgar der flere ejere. Det
kan f.eks. vaere, hvis der er tale om lidt sterre ejendomme
- f.eks. en boligudlejningsejendom med en raekke lejemal
eller en erhvervsejendom.

Det kan veere en fordel - eller en forudsaetning - at der
er flere til at lofte finansieringen. Desuden vaelger mange
ogsa mindre ejendomsinvestorer at risikosprede ved at

investere i flere ejendomme sammen med andre fremfor
atinvestere i en eller to ejendomme selv.

Der bar vaere meget faste rammer omkring rettigheder og
pligter, som typisk vil blive reguleret igennem en sameje-
kontrakt, en interessentskabskontrakt, aktionaeroverens-
komst eller andet formelt aftaledokument. Allerede her er
det naturligvis implicit, at man ikke som delejer kan gare,
som man vil. Man er bundet til de gvrige investorer og af de
indgaede aftaler. Skal man opbygge en mindre udlejnings-
virksomhed - eller skal man blot have enkelte udlejnings-
enheder som pensionsopsparing - kan det veere langt
mere praktisk og fleksibelt af std med ejerskabet selv.

Der vil desuden ofte veere nogle kreditmaessige begraens-
ninger, hvis man heefter solidarisk for ens medinvestorers
gaeld i elendommen, selv om man kun ejer en ideel andel
af samme ejendom.

Der er ofte mange afvejninger. PrivatRevision kan hjaelpe
med at belyse fordele og ulemper. Desuden kan vi bista
med samejekontrakter og andre aftaledokumenter, som
kan sikre en sa hensigtsmaessig fordeling af ejerskab,
rettigheder og pligter som muligt.

PRIVATREVISION TILBYDER SAMEJE-
KONTRAKT

fra.000 kr.inkl. moms
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Den daglige drift

4a. Er det besvaerligt?

Der er mange myter omkring det at eje en udlejnings-
ejendom med et eller 3 lejemal. Imens det kan veere

en sterre opgave at administrere en storre portefalje af
udlejningsejendomme, vil enkeltstaende lejemal sjaeldent
veere videre arbejdskraevende.

PrivatRevision kan bista med at finde en lejer, med at sta
for selve udlejningsprocessen og for det labende arlige
regnskab. Med stabile lejere og fa lejemal kommer der
sjeldent starre gvrige opgaver.

Anderledes forholder det sig selvsagt for en investor med
20 eller 50 lejemal. Her ma en egentlig ejendomsadmini-
strator anbefales.

For den private investor, som investerer i enkelte udlej-
ningsenheder - som er denne guides primaere malgruppe
- vil en egentlig ejendomsadminstration ofte veere skudt
over malet.

Tag en snak med PrivatRevision om, hvad du skal forvente
dig af arbejde med et givet antal lejemal. Herefter kan vi
give dig rad om, hvordan denne portefalje kan admini-
streres pa en hensigtmaessig made - med eller uden
ejendomsadministrationsselskab inde over.

4b. Skatteregnskab

Nar du udlejer fast ejendom driver du erhvervsmaessig
virksomhed i skattemaessig forstand. Dette betyder, at

du har pligt til at opgere din skattepligtige erhvervsind-
komst efter de skatteretlige regler, ligesom du omfattes af
Ejendomsavancebeskatningsloven, ofte af Afskrivnings-
loven og meget ofte af Virksomhedsskatteloven.

Med et skatteregnskab sikrer du dig, at du overholder
pligterne i forhold til indkomstopgerelse og indberetning.
At din driftskonto stemmer med et skatteregnskab, som
stemmer med din arsopgerelse ved Skattestyrelsen, og at
der er orden i penalhuset med disse forhold.

Samtidig sikrer du dig, at du stilles skattemaessigt
hensigtsmaessigt i forhold til optimering af fradrag,
beskatning af de labende overskud, virksomhedsordning
eller ikke, og hvad der ellers kraever skattefaglig indsigt for
at afklare fyldestgarende. Det vil ofte kunne betale sig at fa
optimeret skattemaessigt.

Hos PrivatRevision har vi massiv erfaring med udlejnings-
regnskaber. Vi kan ofte kombinere overholdelse af pligter
med opnaelse af skattemaessige fordele.




4c. Virksomhedsordningen
Virksomhedsordningen er for langt de fleste ejendoms-
udlejere en attraktiv beskatningsform. Man behaver
ikke at etablere et CVR-nr. eller pa anden made etablere
virksomhed. Man opretter blot en separat bankkonto og
serger i det hele for, at "virksomhedens” gkonomi holdes
adskilt fra privatekonomien.

Virksomhedsordningen er en skatteberegningsmodel, hvor
man blandt andet kan opna fuld fradragsret for rente og

PrivatRevision tager 3.900 kr. inkl. moms for
skatteregnskab for forste udlejningsenhed samt
2.000 kr. inkl. moms for hver ekstra udlejnings-

enhed.

For ejendomme med over 3 enheder indhent
tilbud

Pnsker du bistand med skatteregnskab kan du
komme pa vores opfalgningsliste. Herefter skriver vi
til dig hver ar i januar samt serger for indberetning til
skattemyndighederne.

bidrag - dvs. helt op til 57% skatteveerdi fremfor 22-33%
for de fleste som negativ kapitalindkomst. Desuden

kan man i virksomhedsordningen opspare overskud til
forelgbig beskatning pa 22%. Dette er for at give private
erhvervsdrivende samme muligheder for at opbygge
kapital inde i virksomheden, som man kender fra storre
virksomheder i selskabsform. Dette er en fordel, hvis du
vil beholde mest muligt af dine overskud i virksomheden
enten til afdrag eller til nye investeringer.

Virksomhedsordningen er med til at sikre den likviditet,
som er sa afgerende ved udlejning af fast ejendom.

4d. Hvad kan jeg traekke fra i skat?

Ved udlejning af fast ejendom er du omfattet af skattereg-
lerne for selvstaendig virksomhed - i hvert fald sa leenge du

udlejer helarsbolig.

| erhvervsmaessig virksomhed kan du fa skattefradrag for
de udgifter "som medgar i arets lgb til at erhverve, sikre og

vedligeholde indkomsten” (Statsskattelovens § 6 litra a).
Dette benaevnes ogsa "driftsomkostninger”

Derimod har man ikke fradrag for udgifter, som medgar til

at etablere eller udvide sin forretning.




Udlejer du en ejendom, kan du eksempelvis f3 fradrag for
ejendomsskat, visse forbrugsudgifter, ejerforening, revisor,
viceveert m.v. Desuden er der fradrag for almindelige ved|i-
geholdelsesudgifter.

Derimod kan du ikke fa fradrag i den Isbende indkomst for
f.eks. installering af et nyt kekken, ligesom selve kebet af
ejendommen naturligvis heller ikke giver ret til fradrag.

Forbedringer og etablering (kab) af ejendommen samles
under "ejendommens skattemaessige anskaffelsessum”.
Denne anskaffelsessum fradrager man i den salgspris,
man opnar, den dag man szlger. Dermed far man alligevel
fradrag for f.eks. et nyt kekken - men farst nar man
seelger, og kun hvis gevinsten er skattepligtig.

Endelig skal du huske, at du slet ikke skal betale ejendoms-
veerdiskat af en ejendom, som udlejes.

4d. Vedligehold vs. forbedringer

Som udlejer har du fradrag for udgifter til at vedligeholde
ejendommen i den stand, den var | da du kebte den, eller
fra den dato, hvor du besluttede, at den skulle udlejes, hvis
der er tale om din tidligere bolig.

Har du netop erhvervet en udlejningsejendom eller
-lejlighed, har du saledes kun fradrag for smaudgifter til
f.eks. maling, smareparationer m.v.

| de forste 3 ejerar geelder det, at der kan opnas fradrag
for udgifter til vedligeholdelse svarende til 25%/35% af
arslejen pr. ar. Reglen gaelder pr. 12 maneder efter erhver-
velsen og ikke pr. kalenderar. Der kan opspares frem i tid
men ikke tilbage i tiden indenfor de 3 ferste ar. Reglen er
25% pa lejligheder og 35% pa andre ejendomme.



For sterre udgifter geelder en regel om forholdsmaessigt
fradrag. Udskifter du kekkenet straks efter, at du har
overtaget, er der ikke tale om vedligeholdelse men
derimod om en forbedring af standen i forhold til den
stand ejendommen var i, da du kebte.

Har du f.eks. ejet en lejlighed i 4 ar, og er levetiden pa et
kgkken forventet 20 ar, har du 4/20 fradrag for udgiften.
Den del af udgiften, der ikke kan fradrages i arets skatte-
pligtige indkomst, kan tillaegges anskaffelsessummen.
Dermed far du fradrag for resten af kakkenets pris,

nar du seelger - forudsat du ikke szelger med skattefri
avance, hvor der jo sa ikke er nogen skattepligtig avance at
fradrage .

Den forholdsmaessige fradragsregel er meget udbredt ved
kegkkener, badevaerelser, vinduer, tage m.v. Det er dog ikke
en regel uden undtagelser. Der findes en raekke eksempler,
hvor en udlejer far fuldt fradrag for en udgift, som egentlig
er en forbedring, men hvor der afholdes en udgift, som
normalt ville blive afholdt af en udlejer, som er en ngdven-
dighed for at ejendommen fungerer, og hvor udgiften er af
en ikke umormal starrelse.

Dette gjaldt eksempelvis i en sag fra Landsskatteretten fra
2002 havde en udlejer for nyligt erhvervet en udlejnings-
ejendom, hvor det 50 ar gamle varmeanleeg brad sammen.
Varmaanlaegget virkede ved udlejers erhvervelse. Det var
nadvendigt for driften af ejendommen. Installationen af
et nyt fjernvarmeanlaeg var en tidssvarende installtion, og
udgiften var bade normalt noget, en udlejer ville afholde,
ligesom udgiften var af en ikke useedvanlig sterrelse for
den pageeldende installation - et varmeanlaeg til hele
ejendommen. Folgelig havde udlejer fuld fradragsret i den
skattepligtige indkomst for det nye varmeanlaeg.

Endelig er der saedvanligvis fradragsret for reetablering

og reparation efter skader. Kommer den en vandskade

pa gulvet, er det naturligvis fradragsberettiget at udbedre
skaden. Det er heller ikke til hinder for fradrag, at man
reetablerer med ny gulvbelaegning, da man selvsagt naeppe
vil ga ud og finde noget gammel gulvbelaegning eller nogle
gamle gulvbraedder at montere.

4e. Udlejning af sommerhus
Ved udlejning af sommerhus geelder et seerligt saet regler.

Det er forbudt at udleje sommerhuse erhvervsmaessigt.
Derfor kan udlejning af sommerhuse heller ikke ga under
reglerne for erhvervsmaessig virksomhed og herunder
med de fradragsregler, som geelder for disse. Man kan
heller ikke benytte virksomhedsordningen pa udlejning af
sommerhuse (bortset fra i enkeltstdende szerlige tilfeelde).

Bundfradragsreglen

Udlejer du gennem et anerkendt bureau, med indbe-
retning til skatteforvaltningen, har du et bundfradrag, som
i 2021 udger 42.700 kr. Det er kun den lejeindteegt, som er
herover, der skal indregnes til beskatning.

Ud af denne skatterelevante husleje beskattes kun 60%.
De resterende 40% anses som fradrag, der skal daekke alle
udgifter.

Modtager du 80.000 kr. i leje, skal du saledes slet ikke
medregne de forste 42.700 kr. Dette giver 37.300 kr,,
hvoraf kun 60% anses som skattepligtig indkomst =
22.380 kr.

Indkomsten indgar som kapitalindkomst med en lav skat,
som for de fleste ligger pa ca. 33%, og som maksimalt




udger 42% (+ evt. kirkeskat). Det vil sige en skattebetaling
pa 7.385 - 9.623 kr. ud af en lejeindtaegt pa 80.000 kr.

Anvendes bundfradragsmetoden, skal der betales
ejendomsvaerdiskat.

Regnskabsmaessig metode

Som alternativ til bundfradragsmetoden kan der for
hver enkelt sommerhusejendom vaelges den regnskabs-
maessige metode.

Ved regnskabsmaessig metode tages farst huslejen. Heri
fradrages de udgifter, som direkte relaterer sig til udlej-
ningen. Dernzest fradrages en forholdsmaessig andel af
driftsomkostningerne pa ejendommen. Har ejendommen
veere udlejet i 100 dage pa et ar, fradrages saledes 100/360
af udgifterne.

Desuden kan ejendomsveerdiskatten reduceres, saledes
at der kun betales ejendomsvaerdiskat for de perioder,
ejendommen ikke har vaeret udlejet.

Den regnskabsmaessige metode er ofte populaer for starre
sommerhuse med store driftsomkostninger og store
lejeindtaegter.

Valget er bindende for resten af ejertiden for den pagael-
dende ejendom. Er der flere ejere, behgver de ikke alle at
benytte den samme metode.

AirBnB

Nogle udlejere finder det attraktivt at udleje via f.eks.
AirBnB, hvor der kan opnas en hgjere betaling for hyppige
korttidslejemal, end det kunne opnas med en fast lejer.

Udlejes igennem en etableret virksomhed i virksomheds-
ordningen eller i selskabsform, er indkomsten at anse
som erhvervsmaessig, og der vil skulle foretages den rette
skatteretlige tilretteleggelse, sdledes at ejendommen ikke
pa noget tidspunkt anses som stillet til radighed for privat
brug.

Investerer man som privatperson med private midler,
synes det imidlertid mere oplagt at anvende de skematiske
regler i Ligningslovens § 150. Her gives et bundfradrag pa
30.000 kr,, hvis der udlejes igennem bureau og 11.000 kr,,
ved udlejning udenom bureau. Af den resterende indkomst
efter bundfradraget beskattes 60% som kapitalindkomst
med 33-42%. Modellen ligner saledes meget beskatning

af sommerhusudlejning - dog med et mindre bundfradrag

Har man ikke selv adresse i boligen, og er der
heller ikke andre, som har dette, skal man vaere
opmazerksom p3, at Boligreguleringslovens § 45
gelder for boliger med bopaelspligt i regulerede
kommuner. Det betyder, at man risikerer, at
kommunen satter en lejer ind, hvis bopaelspligten
ikke opfyldes. Sag altid konkret radgivning samt
evt. bekraftelse fra kommunalforvaltningen
vedr. bopaelspligten.

Yderligere skal man ved udlejning via AirBnB veere
opmaerksom pa, at mange ejerforeninger ikke tillader
denne form for udlejning.




end ved sommerhusudlejning. Dette vil ofte give en lavere
beskatning, end hvis man udlejer erhvervsmaessigt med
beskatning som virksomhed.

Ogsa ved AirBnB-udlejing kan som alternativ til bundfra-
dragsmetoden benyttes den regnskabsmaessige metode
som beskrevet ovenfor.

Ved udlejning via AirBnB skal man vaere opmaerksom pa,
at man skal betale moms af hele sin omsaetning, hvis man
udlejer for mere end 50.000 kr. pr. ar. Dermed skal man
ogsa momsregistreres. Den betalte moms kan fradrages i
den skattepligtige indkomst, ligesom man dermed ogsa far
adgang til momsfradrag for momsbelagte driftsomkost-
ninger.




Nar ejendommen

skal seelges

5a. Ejendomsavancebeskatning

Nar man szlger fast ejendom, skal fortjenesten for langt
de fleste behandles efter Ejendomsavancebeskatnings-
loven.

Ejendomsavancebeskatningsloven har mange special-
bestemmelser, men generelt kan man sige, at man skal
beskattes af forskellen imellem "den skattemaessige afsta-
elsessum” og "den skattemaessige anskaffelsessum’”.

Den skattemaessige afstaelsessum bestar af den opnaede
kontantomregnede salgspris med fradrag af salgsomkost-
ninger.

Den skattemaessige anskaffelsessum er kebsprisen med
tillaeg af kebsomkostninger, forbedringer - herunder

de forbedringer man ikke har kunnet opna fradrag for

i driften. Dertil kommer et tillzeg pa 10.000 kr. pr. ejerar
samt visse reguleringer for ejendomme erhvervet for 1993.

Beregningen kan vaere kompleks, og den kraever ofte
sagkyndig bistand.

Den beregnede ejendomsavance beskattes hos fysiske
personer som kapitalindkomst med 33-42%, medmindre
at ejendommen omfattes af virksomhedsordningen. Her
er skatten pa forelgbig skat pa 22% og dertil fuld skat op
til marginalskatten for personlig indkomst, nar pengene en
dag passerer til privatsfaeren.

Det kan for fysiske personer ofte vaere hensigtsmaessigt
at planleegge, hvilken beskatningsform, man benytter i
saglsaret. For segtefaeller kan der desuden vaere forde-
lingsspergsmal vedr. indkomst og beskatningsmodeller,
som ber dreftes med radgiver.

For selskaber indgar ejendomsavancen i selskabets skatte-
pligtige indkomst.

Sa vidt beskatningen af positiv ejendomsavance. Star man
modsat med en negativ ejendomsavance efter et salg, kan
denne ejendomsavance alene benyttes til modregning

i andre positive ejendomsavancer, man som person,
aegtepar eller selskab realiseret i samme eller efterfol-
gende indkomstar. Dette benzevnes ogsa et "kildeartsbe-
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greenset tab”. Har man indenfor samme juridiske enhed en
ejendom, der kan szlges med tab, og en der kan szlges
med gevinst, er det derfor vigtigt, at tage tabet forst - eller
i det mindste i samme ar som gevinsten.

Som handelstidspunkt anses tidspunktet for endelig
aftaleindgaelse ved kebsaftale. Der kan succederes
imellem samlevende aegtefzeller, men der kan ikke
overferes gevinster og tab imellem selskaber og deres
hovedaktionaerer.

Naering

Har man en mere intensiv handel med ejendomme, kan
man efter nogle keb og salg komme ind under begrebet
“ejendomsnzering”. Her er seerligt ejendomsmaeglere,
ejendomsudbviklere, entreprengrer og bygningshand-
veerkere ofte nemmere at satte i ejendomsnazering end
andre.

Fordelen ved ejendomsnaering er, at tab pa fast ejendom
ikke laengere er kildeartsbegraensede. Tab kan derimod
modregnes i anden personlig indkomst, idet man i

ejendomsnaering har keb og salg af fast ejendom (for egen
regning) som sin hele eller delvise levevej.

Ulempen er, at man ikke beskattes efter Ejendomsavan-
cebeskatningsloven. Dermed udelukkes muligheden for
savel tillaeg for ejertid, skattefritagelse ved eget brug samt
muligheden for kapitalindkomstbeskatning. Neering er
personlig erhvervsindkomst eller selskabsindkomst.

Bemeaerk at ejendomsnaering ved keb og salg af fast
ejendom ikke ngdvendigvis er det samme som ejendom-
sneering med udlejning af fast ejendom, hvor ejendommen
er en del af anleegsformuen og ikke er et handelsaktiv.

Er du i tvivl, om hvorvidt du er omfattet af ejendom-
snaering, er det en rigtig god idé at lade sagkyndig radgiver
vurdere dette og evt. bede om bindende svar herpa ved
skattemyndighederne. Der skal dog en del til, fer man
kommer indenfor begrebet ejendomsnaering. Ofte ser vi, at
der skal veere tale om 4-5 ejendomshandler indenfor fa ar,
for at naering bliver aktuelt.




5b. Familieoverdragelse

Har man en ejendom, der er steget i vaerdi, kan det vaere
hensigtsmaessigt at se pa, hvordan man kan minimere
beskatningen af den fortjeneste, der kommer efter
Ejendomsavancebeskatningsloven.

Begrundelsen

En familieoverdragelse kan benyttes som redskab til at

fa salgsprisen (den skattemaessige afstaelsessum) langt
ned under markedspris. Ofte med den konsekvens, at der
slet ikke bliver nogen avance at beskatte. Tveertimod kan
der ofte komme et tab, som kan benyttes til modregning i
andre ejendomsavancer.

Den lave afstaelsessum bliver sa til en tilsvarende lav
anskafffelsessum hos kgber - ens barn. Men er ens barn
efterfolgende skattefritaget af gevinsten - f.eks. fordi
barnet tager bolig i ejendommen - kan familien under
ét komme helt udenom beskatning af den pageeldende
ejendomsavance.

lkke sjeeldent ses det, at en investor med to ejerlejligheder,
der er steget i vaerdi, seelger den ene til sit barn (som
maske allerede bor der) - med et tab forstas. Derefter
saelges lejlighed nr. 2 pa det fri marked med fortjeneste,
hvori man modregner tabet fra lejlighed 1. Der skal ikke
megel fantasi til at forestille sig, at to potentielt skatte-
pligtige ejendomsavance som fglge af veerdistigninger
dermed kan blive skattefri for familien set under ét.

Prisfastszettelsen

Nar en ejendom skal videreoverdrages til bernene, skal der
fastsaettes en vaerdi for denne ejendom - og szerligt her
skal man vaere meget opmaerksom pa gaeldende skatte-
regler og retspraksis.

Hovedreglen er, at der skal handles pd markedsvilkar,
nar neertstaende personer (familiemedlemmer) handler
internt med hinanden. Det vil sige til en pris, som forael-
drene ville kunne salge ejendommen til pa det frie
boligmarked.

Hvis man ikke kender salgsprisen, herunder ikke har faet
ejendommen vurderet af en sagkyndig/ejendomsmaegler,
giver Skattestyrelsens veerdianszettelsescirkulaere fra 1982
dog mulighed for, at man kan vaerdianszette ejendommen
i prisintervallet +/- 15% af den senest kendte offentlige
vurdering. Denne mulighed benzevnes i daglig tale som
"15%-relgen”.

Det kan umiddelbart forekomme simpelt at forholde sig

til - men det er det bestemt ikke. Desveerre har retspraksis
de seneste ar vist, at der er stor usikkerhed omkring
skatteyders mulighed for at anvende 15%-reglen.

Hojesteret har dog i 2016 fastslaet, at skatteyder som
udgangspunkt har et krav pa at overdrage en ejendom
til den offentlige vurdering +/- 15% med mindre, at der
foreligger "seerlige omstaendigheder”.

Saerlige omstaendigheder kan f.eks. vaere, hvis:

+  Ejendommen har vaeret vurderet i forbindelse med
overdragelsen

+  Ejendommen belanes til hgjere veerdier end overdra-
gelsessummen

+  Bvrige barn/arvtagere kompenseres ved gave eller
testamente i forbindelse med overdragelsen



+  Der er foretaget vaesentlige forbedringer pa
ejendommen siden seneste vurdering, som ikke
afspejles i vurderingen

Det er ikke preecist fastlagt, hvad "szerlige omstaendig-
heder” daekker over, og der er i skrivende stund flere
verserende sager ved Skatteradet, Landsskatteretten og
domstolene, som vedrgrer denne problematik.

Man skal saledes vaere saerligt varsom, hvis man pateenker
at overdrage en ejendom til naeste generation efter
15%-reglen, og derfor er det vigtigt, at man allierer sig
med en radgiver, der har indgdende kendskab til, hvad der
lovmeaessigt rerer sig pa dette omrade.

5c. Skattefritagelse

Avancer ved salg af fast ejendom skal som udgangspunkt
beskattes. Der findes dog den meget veesentlige undta-
gelse til denne hovedregel, at fortjeneste pa fast ejendom,
som har tjent som bolig eller fritidsbolig for ejeren i dennes
ejertid, ikke skal beskattes. Reglen kendes som "parcelhus-
reglen”, "ejerlejlighedserglen” eller for fritidsboliger som
"sommerhusreglen”.

Denne skattefritagelse har i mange ar veeret genstand
for utallige sager imellem skatteydere og skattemyndig-
heder. Der findes derfor en szrdeles righoldig praksis pa
omradet; men til trods herfor, synes skattefritagelses-
spergsmalet til stadighed at give grundlag for usikkerhed,
forskellige fortolkninger m.v.

Det vil vaere for omfattende her at komme nzermere
ind pa praksis; men der kan kort oplistes en raekke
grundbetingelser for skattefritagelse:




Ejendommen skal vaere anvendt reelt som bolig af en
vis varig karakter i ejerens ejertid

Der stilles ingen tidsmaessige krav. Dog er det

megel vaesentligt szerligt ved kortere ejertid at
kunne godtgare skatteyders hensigt om at benytte
ejendommen som sin permanente bolig pa kebstids-
punktet

For fritidsboliger er der blot krav om, at ejendommen
skal veere anvendt til fritidsbrug i ejertiden, hvilket
selvsagt er noget lettere at opfylde

Ejendommens grundareal skal vaere under 1400 m2

Er grunden sterre, skal der veere saerlige forhold, for
at skattefritagelse alligevel kan opretholdes - f.eks. at
der ikke kan udstykkes eller, at udstykning medfarer
uforholdsmaessig stor veerdiforringelse af den tilbage-
veerende ejendom (1)

Der skal vaere tale om en ejendom indeholdende
et en- eller tofamiliehus, en ejerlejlighed eller et
sommerhus

Smaejendomme med f.eks. 3 boliger kan derfor ikke
omfattes

Byggegrunde kan ikke omfattes, hvilket giver
anledning til fortolkningsproblemer af, hvornar der
reelt handles en byggegrund

Skattefritagelsesomradet er saerdeles omfattende. Somme
tider kan det synes enkelt, at man kan salge sit parcelhus,
som man har beboet som eneste bolig igennem 10 ar,

uden beskatning af avancen. Det kan man ogsa meget
ofte. Men har man eksempelvis lejet huset ud i de sidste

3 ejerar, hvor der tillige er udstykket en grund fra huset,
kan man meget vel komme ud for, at ejendomsavancen er
skattepligtig, fordi man ikke har boet pa den nye ejendom,
der opstod efter udstykningen - altsa den tilbagevaerende
ejendom.

Er dui tvivl, hvorvidt du kan skattefritages af en
ejendomsavance, eller vil du gerne sikre dig at blive
skattefritaget, bar du sege radgivning, hvis der er blot den
mindste tvivl omkring skattefritagelse eller skattepligt pa
en ejendomsavance.



Ny dom fra Hojesteret vedr. 15%-reglen
Skattemyndighederne har gentagne gange forsegt at
hindre brugen af 15%-reglen ved at past3, at det er

en "serlig omsteendighed” i sig selv, at de offentlige
ejendomsvurderinger er tydeligt ude af trit med det
aktuelle prisniveau.

Den 26. april 2021 tog Hajesteret stilling hertil ved at
udtale, at det forhold, at de offentlige ejendomsvur-
deringer i laengere periode ikke var opdaterede, kunne
IKKE udgere en saerlige omstaendighed med den konse-
kvens, at 15%-reglen kunne tilsideszettes. Det forhold, at
ejendomsvurderingerne ikke er opdaterede, er et generelt
forhold, som ikke er en szerlig omstaendighed ved den
pagaldende ejendom. Skattemyndighederne ma veere
naermest til at baere risikoen for, at disse vurderinger ikke
svarer til det aktuelle prisniveau. Desuden er selve grund-
laget for vaerdiansaettelsescirkulaeret, som 15%-reglen
udspringer af, at der skal veere en betydelig forudberegne-
lighed for borgerne.

Med andre ord, har Hgjesteret nu fastslaet, at det forhold,
at de offentlige vurderinger er ude at trit med prisud-
viklingen, IKKE har indflydelse pa, om 15%-reglen kan
anvendes. Det kan den som udgangspunkt, nar der ikke er
seerlige omstaendigheder ved den pagzeldende ejendom




lTak fordi du ville

bruge tid pa at Iz

| Investeringsquic

Vi haber, at du har faet lidt inspiration og maske noget ny
viden.

Hos PrivatRevision er vi rigtig gode til investering i fast
ejendom for private. Uanset om du pataenker at investere i
en mindre boligejendom, en udlejningslejlighed, sommerhus
eller anden fast ejendom til investering, kan vi ofte veere en
god sparringspartner. Bade inden du gar i gang, under den
daglige drift, og nar du skal szelge.

Vi har kompetencer til at kombinere det ejendomsretlige,
lejeretlige, skatteretlige og formueretlige og herunder
arveretlige. Saledes kan du hos os fa et helhedsbillede, og sa
du kan fa hjalpe et og samme sted i de forskellige faser, der
kan komme.

Vi er ikke de billigste. Men vi er konkurrencedygtige pa pris i
forhold til kvalitet.
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