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Indledning

Da amterne blev nedlagt, overtog Undervisningsministeriet ejerskabet af ca. 230
tidligere amtskommunale institutioners ejendomme. Den daglige ejendomsforvaltning
varetages af Universitets- og Bygningsstyrelsen (UBST) under Videnskabsministeriet,
som varetager opgaven pa vegne af Undervisningsministeriet.

Af rapporten "Selvejende institutioner — styring, regulering og effektivitet” fremgar det,
at almene gymnasier og hf-kurser, social- og sundhedsskoler samt voksenuddannel-
sescentre har mulighed for at overtage ejendommene. Ifelge Undervisningsministeriets
oplaeg af 16. april 2009 forventes overtagelsen at ske pr. 1. januar 2010, mens enkelte
ejendomme vil blive overtaget med tilbagevirkende kraft allerede fra den 1. januar 2009.
Overtagelsen ma forventes at veere frivillig, da Finansudvalgets aktstykke angiver, at
institutionerne i efteraret 2009 vil f et tiloud om at overtage ejendommene.

Vi har i nedenstdende notat behandlet omrader, som kan vaere relevante for ledelsen at
overveje og drefte i forbindelse med en eventuel overtagelse af institutionens bygninger.

« Fordele og ulemper ved at eje henholdsvis leje bygninger

» Pavirkning af driftsgskonomien

» Pavirkning af likviditeten

« Finansieringsmaessige forhold

« Praktiske forhold og folgevirkninger af at eje egen ejendom

Overvejelserne for den enkelte institution skal selvfelgelig baseres pa en konkret og
individuel vurdering, og notatet skal derfor ikke ses som en facitliste over samtlige
forhold, der bar overvejes. Vi star naturligvis gerne til radighed for konkrete droftelser.

Vores udgangspunkt er dog, at det sikkert vil vaere en fordel for de fleste institutioner
at overtage deres bygninger. Overtagelsen giver en stgrre selvbestemmelse over
bygningerne og dermed ogsa beslutning om, hvornar det kan betale sig at forbedre
og/eller evt. udvide. Samtidig vil en overtagelse give mulighed for en vis opsparing.
Konklusionen for den enkelte institution afheenger imidlertid helt af de vilkar, der stilles
ved overtagelsen af bygningen, og derfor kan den endelige vurdering ikke finde sted,
for Undervisningsministeriet udmelder de konkrete vilkdr og den konkrete kagbspris.
Hertil kommer, at de endelige regler ikke er tilgeengelige i skrivende stund. Der kan
derfor veere forhold, der vil vise sig at afvige fra vores beskrivelser.



Fordele og ulemper ved at eje
henholdsvis leje bygninger

Det lader til, at der med det foreliggende aktstykke i et vist omfang kan tages hgjde for
nogle af de utilsigtede fordele og ulemper, der kan veere for en institution ved at overtage
bygningen. F.eks. kan naevnes fradrag i kebsprisen for vedligeholdelsesefterslaeb
og ikke udferte pabud fra Arbejdstilsynet, tillzeg til kebsprisen for nye ejendomme,
udbetaling af tillaegstilskud til institutioner, der aktuelt har ledig kapacitet, men hvor den
prognosticerede arselevbestand i 2020 er vaesentligt starre end en ren demografisk
fremskrivning, omkostningsdeaekning af verserende rets- og voldgiftssager vedrgrende
byggerier mv. Om der i de konkrete tilfeelde ydes tilstreekkelig godtgerelse, ma bero
pa en konkret vurdering. Vi henviser i den forbindelse ogsa til omtalen under afsnittet
"Pavirkning af driftsgskonomien”.

| det efterfalgende har vi oplistet en reekke af de fordele og ulemper, der typisk kan
veere for institutionerne ved at overtage deres bygninger. Da institutionernes individuelle
forhold varierer, kan der dog veere forskel pa betydningen af fordele og ulemper for
de enkelte institutioner.




Fordele

Dispositionsfrined og dermed @gede frihedsgrader

En af fordelene er, at institutionen bliver "herre i eget hus”. Det giver frihed til selv at
tilpasse bygningsmassen i forhold til det lokale behov og mulighed for en beslutnings-
proces i det tempo, som passer institutionen.

Opsparing i bygning — buffer i nedgangstider skaber uafheengighed

Ved ejerskab kan institutionen opbygge en frivaerdi i bygningen, som senere kan
beldnes og dermed anvendes til at skaffe likviditet. Hermed kan bygningen ogsa
indga i den finansielle styring.

Skolen kan udnytte lokalkendskab ved aendringer af bygninger

Da institutionen som ejer vil have en deltaljeret viden om behov og muligheder, kan
der udarbejdes en "skreeddersyet” lgsning, nar bygningen skal tilpasses. Det sikrer
en fleksibel gennemfarelse af eendringer.

Ingen kedannelse ved bevillingsbehov

Den enkelte institution er ikke begraenset af, at UBST skal behandle andres ansagninger
forst. Det giver en mere fleksibel behandlingsprocedure, hvor beslutningsprocessen
kan ske i det tempo, som passer institutionen.

Incitament til kapacitetstilpasning

Hvis institutionen er god til at skabe overensstemmelse mellem kapaciteten i byg-
ningerne og undervisningsaktiviteterne, vil det skabe et bedre resultat, som kommer
institutionen til gode.

Stigende aktivitet i fremtiden

Af Finansudvalgets aktstykker fremgar det, at kabsprisen typisk fastsaettes 50-70%
lavere end markedsveerdien og pa baggrund af det fastlagte bygningstaxameter.
Hvis skolen far en uventet stigende aktivitet, som ikke er indkalkuleret i kabsprisen
for ejendommen, vil der alt andet lige tilga institutionen ekstra midler. Det betyder, at
institutioner, som har ledige arealer, vil kunne opna en gevinst ved keb af bygninger.

Driftsskonomiske fordele — fast eller variabel rente

Det vil vaere en gkonomisk fordel at kabe ejendommen, hvis stigningen i bygningstil-
skuddet overstiger de nye omkostninger i form af renter og bidrag til kreditforeningen,
omkostninger til administration, vedligeholdelse, afskrivninger mv. pa bygningerne.



Pa kort sigt vil valget mellem variabel eller fast rente have en meget stor betydning
for, om der ved at kabe bygningerne kan opnas en forbedring af driftsgskonomien.

En variabel rente vil sikkert pa kort sigt give en betydelig driftsgskonomisk gevinst.
Dog lgber institutionen pa denne made en betydelig risiko, fordi der pa leengere sigt
er risiko for en stigning i renten, som kan give en negativ drift efter renter.

Betydningen for driftsskonomien og likviditeten af valget mellem fast og variabel rente
er na&rmere beskrevet senere i dette notat.

Lobende vedligeholdelse eller storre renoveringsprojekt

Den lgbende vedligeholdelse betales af institutionen, mens sterre renoveringsprojekter
betales af UBST. Det er ikke sikkert, at der bliver fortaget en samlet vurdering af, hvad
der bedst kan betale sig. Hvis ikke UBST vil betale for renoveringsprojektet, kan det
blive ngdvendigt at gennemfgre mindre vedligeholdelsesprojekter i stedet.

Renoveringsprojekter med indbygget energibesparelse

Et renoveringsprojekt vil ofte medfare en energibesparelse. Det er lettere at se renta-
biliteten i investeringen, nar det er institutionen, som bade opnar energibesparelsen
og afholder investeringen.



Ulemper

Tab af stordriftsfordele i forhold til efendomsforvaltning —

storre krav om kompetencer til bygningsforhold og finansiering

UBST har som naevnt overtaget mange ejendomme og har derfor mulighed for at skabe
stordriftsfordele og opna et omfattende erfaringsgrundlag med bygningsaendringer mv.
De enkelte institutioner vil i sagens natur ikke kunne opbygge samme erfaringsgrundlag.
Da der er tale om seerdeles vigtige beslutninger for institutionen, anbefaler vi, at der
anvendes radgivere i forbindelse med sterre bygningsaendringer og beslutninger.

Sandsynligvis hgjere laneomkostninger

Da belaningen givetvis vil ske pa det private lanemarked, méa det forventes, at finansie-
ringsomkostningerne bliver hgjere end ved optagelse af statslan, fordi risikopreemien pa
det individuelle institutionslan vil veere hgjere end pa et statslan. Ved en hensigtsmeessig
finansiering (jf. nedenfor) vil noget af ulempen kunne fjernes.

Fokus reduceres pa undervisningsaktiviteter mod bygningsomradet

Mange skoler har hidtil ikke skullet afsaette vaesentlige ressourcer til bygningsomradet
og har dermed kunnet bruge deres kraefter til at sikre undervisningsaktiviteterne.
Fremover skal der findes bade ekstra drifts- og ledelsesressourcer, og det er naturligvis
vigtigt, at der tages hgjde for dette i planleegningen og budgetteringen. Opgaverne,
som har veeret forankret hos UBST, omfatter ejendomsforvaltning i bred forstand, bl.a.:

« Vurdering af bygningsmeessige kapacitetsbehov
« Vurdering af moderniseringsbehov

« Varetagelse af bygherrerollen i byggesager

« Varetagelse af energiforhold

« Risikostyring og forsikringsforhold

« Indgaelse og administration af lejeaftaler.

Pavirkning af ressourcebehov og binding af kapital

Pa den gkonomiske side vil overtagelsen kreeve, at der kan findes kapitalressour-
cer. Da realkreditinstitutioner maske ikke vil beldne hele bygningens veerdi, ma det
forventes, at nogle institutioner vil binde en vis egenkapital i bygningen. Afhaengig
af institutionens gkonomiske forhold fer overtagelsen af bygningen, prisen for selve
bygningen og den faktiske veerdi af bygningen for institutionen skal det sikres, at der
er gkonomisk sammenhaeng for skolen, sé ikke den gkonomiske byrde bliver for stor.



En gkonomisk overprioritering af bygningen vil nemlig betyde, at midlerne gar fra
undervisningsaktiviteterne og dermed institutionens kerneomrade. Der vil vaere behov
for en konsolidering for at sikre penge til storre renoveringsprojekter, fordi det ikke er
sikkert, at institutionen kan opna belaning af sddanne projekter. Hvor stort behovet
er for en saddan opsparing, er sandsynligvis forskelligt fra skole til skole.

Manglende fleksibilitet ved reduktion af elever

Bygningens veerdi for institutionen afhaenger i hgj grad af de taxameterindteegter, der
kan opnas, og det er derfor centralt for institutionen, at bygningen ikke er dyrere end
hvad, der kan finansieres af lsbende indtaegter eller midler, som institutionen i gvrigt
er villig til at bruge af feellesmidler. Da omkostningerne til bygningsdrift, finansiering og
vedligeholdelse imidlertid i overvejende grad ma forventes at veere faste omkostninger,
som skolen ikke umiddelbart kan tilpasse ved udsving i elevantal, vil en reduktion
af elever pavirke institutionens driftsresultat. Det er derfor vigtigt, at der ved de
okonomiske vurderinger og planer for vedligeholdelse, forbedringer og udvidelser
tages hgjde for uforudsete elevnedgange.

Risici for uhensigtsmaessige investeringer

eller finansieringsformer — udvidelse af ansvar

Ved institutionens overtagelse af bygningen overtages ogsa ansvaret for kapacitetsram-
merne. Det giver risiko for, at investeringen og senere forbedringer og udvidelser pa
bygningen ikke svarer til det aktuelle driftsbehov, hvilket kan gere, at institutionen bliver
darligere stillet skonomisk end ved blot at fa stillet bygningerne til radighed. Hertil
kommer, at ogsa risikoen for finansieringsomkostninger bliver institutionens ansvar.

Manglende bygningskapacitet og stigende aktivitet i fremtiden

Som tidligere naevnt kan der opnas en fordel ved stigende aktivitet, nar der er ledige
lokaler. | modsat tilfaelde vil en institution, som har et behov for yderligere kvadratmeter
for at have plads til den nuvaerende aktivitet, kunne komme til at betale for meget
for ejendommen, fordi skolen efterfelgende kommer til at betale for den ngdvendige
udvidelse. Hvis aktiviteten senere er faldende, kan det vaere en gkonomisk belastning
at kebe bygningerne baseret pa den nuveerende hgjere aktivitet. Hvorvidt det bliver
muligt at udskyde et kab, til aktiviteten er faldet og dermed kebe til en lavere pris, er
dog uvist.



Pavirkning af driftsgkonomien

Jget styringsbehov — nye omkostnings- og indtaegtstyper

| forbindelse med institutionernes drift har kun de indvendige vedligeholdelsesudgifter
hidtil skullet afholdes af institutionen. Fremover bliver bygningernes udgiftsstruktur
mere kompleks, og det gger styringsbehovet. Institutionerne skal saledes vurdere,
hvad der kan anvendes af ressourcer pa udvidelserne pa bygningsomradet, og det
ber naturligvis ske pa baggrund af de tilsvarende nye indtzegter.

Indtil nu har institutionerne kun modtaget tilskud til indvendig vedligeholdelse,
mens man i fremtiden skal have egentlige bygningstaxametre. Disse tilskud gives til
institutionens kapitaludgifter, herunder husleje, renter og afdrag pa prioritetsgeeld,
udgifter til bygningsvedligeholdelse og til om- og tilbygninger mv. Der er ifolge
Undervisningsministeriet forskel pd, hvad taxametrene forudsaettes at give deekning
for pa de enkelte institutionsomrader, men feellesudgiftstaxametre og grundtilskud gives
bl.a. til deekning af udgiftsarter, som ikke hensigtsmaessigt kan henferes til enkelte ud-
dannelser (herunder bl.a. administration, ledelse, bygningsdrift og basisomkostninger).

En overtagelse af bygningerne vil sédledes medfare nye poster i form af afskrivninger,
udvendig vedligeholdelse, forbedringer, uforudsete omkostninger mv. Fordi der
pludselig kan opsta uventede poster ved overtagelsen, skal der indleegges en buffer
i driften og likviditeten. Afhaengig af, om institutionen er i besiddelse af en ny eller
gammel ejendom, kan det naturligvis pavirke omfanget af nedvendige midler, ligesom
der ma tages hgjde for forestdende krav fra Arbejdstilsyn, brandmyndigheder o.lign.




Hvad kan der betales for institutionens bygning?

Af Finansudvalgets aktstykke fremgar det, at kebsprisen typisk fastsaettes 50-70%
lavere end markedsveerdien og pa baggrund af det fastlagte bygningstaxameter.
Taxameterniveauet vil derfor veere bestemmende for den maksimale kabspris, som
institutionen kan baere gkonomisk.

Af materialerne fremgar ligeledes, at bygningstaxameteret vil give institutionen mulighed
for at atholde udgifterne ved et realkreditlan svarende til kabsprisen, ejendomsskatter
mv. og opretholde en hensigtsmeaessig bygningsstand, ligesom ogsa et eventuelt
vedligeholdelsesefterslaeb vil skulle afspejles i prisen.

Undervisningsministeriet har oplyst, at f.eks. stx vil fa fastsat et bygningstaxameter
pa DKK 8.600 pr. arselev i 2009. Da de p& nuvaerende tidspunkt har et taxameter til
indvendig vedligeholdelse pa DKK 1.200, vil der ved dette niveau vaere et yderligere
tilskud pa DKK 7.400 til radighed til udvendig vedligeholdelse, bygningsadministration,
betaling af ejendomsskat/deekningsafgift og husleje. Resten af det ekstra tilskud kan
anvendes til renter og afdrag pa eventuelle 1an. For 2010 er taksten for indvendig
vedligeholdelse sat op til DKK 1.500.

Undervisningsministeriet har oplyst felgende satser for bygningstaxameter for 2009:

Stx, IB og Team Danmark 8.600
2- og 3-érig hf 9.600
Studenterkurser 12.000
GSK, GIF og hf+pakken 5.800
Hf-enkeltfag 10.000
AVU 10.200
FvVU 10.800
Ordblindeundervisning 26.000

Social- og sundhedsassistent og -hjeelper (takst 2010) 9.300




I nedenstaende tabel er vist 3 eksempler pa radighedsbelab til rente og afdrag pa lan.
Der er i alle eksempler regnet med et alment gymnasium pd 500 arselever. | Alternativ
1 og 2 er der regnet med 9.000 m2, mens der i Alternativ 3 er regnet med 10.000 m2.
De estimerede omkostninger til indvendig vedligeholdelse udger DKK 1.500 pr. arselev,
og de estimerede omkostninger til udvendig vedligeholdelse udger 134 pr. m2. De

estimerede omkostninger til bygningsadministration udger DKK 20 pr. m2.

Som det fremgar, vil forskellige skoler have et forskelligt udgangspunkt, som bgr indga
i vurderingen af det belgb, der er til radighed for kapitalforrentning af kebsprisen.

| beregningerne er forudsat, at renten fastsaettes pa baggrund af et 5%-obligationslan

over 30 ar. Kursen udger 98,78 den 24. august 2009.

Alternativ 1 Alternativ 2 Alternativ 3
Bygningstaxameter A 4.300.000 4.300.000 4.300.000
Huslejeindteegter B 0 0 0
Indteegter i alt (A+B) C 4.300.000 4.300.000 4.300.000
Ejendomsskatter D 0 300.000 300.000
Estimerede omkostninger til indvendig vedligeholdelse E 750.000 750.000 750.000
Estimerede omkostninger til udvendig vedligeholdelse E 1.206.000 1.206.000 1.340.000
Estimerede omkostninger til bygningsadministration F 180.000 180.000 200.000
Eventuelle huslejeomkostninger G 0 0 0
Eventuelle forsikringspraemier H 0 0 0
Faste arlige bygningsrelaterede omkostninger (D-H) | 2.136.000 2.436.000 2.590.000
Maksimal arlig ydelse C-I J 2.164.000 1.864.000 1.710.000
Maksimal salgspris (ved fast rente pa 5,7 pct.) K 29.322.000 25.257.000 23.171.000
Fradrag i salgsprisen for vedligeholdelseseftersleeb L 0 0 5.000.000
Endelig salgspris M 29.322.000 25.257.000 18.171.000
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Forudsaetningerne for beregningerne er:

Procent

Fast rente ved kontantlan over 30 ar 5,11
Bidrag 0,60
Afdrag ved kontantlan over 30 &r, annuitetsprincip 1,48
7,19

Laneomkostninger i procent af hovedstolen 2,60

Afskrivningerne deekkes indirekte via afdragene pa lan. Et 30-arigt 1an med en rente
inkl. bidrag pa 5,71% vil fra starten have afdrag pa 1,48% af lanets hovedstol. En
lineger afskrivning over 50 &r vil (under forudseetning af 10% andel til grunden og
25% scrapveerdi) medfare en afskrivning pa 1,35% af den samlede anskaffelsespris.

Ovenstdende fastsatte kebspris pa ejendommen indebaerer en rabat i forhold til
ejendommens markedsveerdi, og derfor indeholder Finansudvalgets aktstykke ogsa
en bemaerkning om indfgrelse af en gevinstklausul. Ved salg af den overtagede
ejendom inden 10 ar fra den aftalte overtagelsesdato skal der ske tilbagebetaling af
halvdelen af nettoprovenuet ved videresalget. Dog vil der kunne modregnes samtidige,
modsvarende nyinvesteringer sdsom nybyggeri mv.

@vrige forhold, der pavirker driftsskonomien

| forbindelse med overdragelsen af bygningerne ma det formodes, at der vil veere en
reekke uafsluttede forhold. For at institutionen kan fa overblik over de gkonomiske kon-
sekvenser, er det vigtigt at tage stilling til disse forhold i forbindelse med overdragelsen.



Det drejer sig bl.a. om:

 Igangveerende byggesager
 Igangveerende vedligeholdelsesprojekter

« Akutsager

 Selvforsikringssager

 Starre planlagte udbygningssager

« Voldgiftssager

» Overskydende arealer

» Overskydende bygninger

« Tjenesteboliger

» Lejemal (forudbetalt husleje, deposita, retableringsforpligtelser mv.)
« Bygninger sammen med andre institutioner

13



Pavirkning af likviditeten

Kab af bygningen og overtagelsen af rettigheder og forpligtelser i den anledning vil
pavirke institutionens pengestramme. Udgifterne og indtaegterne vil ikke nedvendigvis
falde pa samme tidspunkter, og det kan medfare et udvidet behov for likviditetsstyring.
Der vil séledes f.eks. skulle indhentes mellemfinansiering ved bygningsudvidelser
og starre renoveringsarbejder, ligesom at ogsa den valgte laneform vil pavirke bade
afdrag og renter. De forskellige laneformer er beskrevet i det felgende.




Finansieringsmaessige forhold

Finansieringskilder

Det fremgar ikke af rapporten, hvordan institutionerne skal fremskaffe finansieringen,
men det antages, at de vil kunne opna lan til finansiering af hele anskaffelsessummen.
| opleeg af 16. april 2009 anfgres det, at der ikke vil blive givet statslan, derfor ma
finansieringen ske ved lan i kreditforeninger og pengeinstitutter eller en kombination
af disse, og at nogle skoler muligvis vil anvende noget af det opsparede overskud
siden overgangen til selveje. Det kan veere en god idé at egenfinansiere noget af kebet.
Institutionerne skal dog vaere opmaerksomme pa, at en god likviditet er afgerende for
at bevare tilstrackkelige frihedsgrader til den fremtidige institutionsudvikling. Samtidig
skal institutionerne veere opmeerksomme p4, at nogle af deres likvide midler modsvares
af store skyldige belgb til bl.a. Undervisningsministeriet. Det er saledes vigtigt, at der
sikres en kombination, som forhindrer, at belaningsfordelingen bliver til en ulempe
for den gvrige drift.

Lanetyper

Ud over valg af finansieringskilde skal det overvejes, om man gnsker variabelt forrentede

lan eller fast forrentede lan. Der findes mange forskellige typer af 1an:

» Obligationslan med fast rente

» Kontantldn med fast rente

» Variabelt forrentede 1an med renteswap, hvor renten sendres til en fast rente.
Ombytningen af renten kan enten vaere i en del af lgbetiden eller hele lgbetiden

« Variabelt forrentede Ian med rentegaranti, hvor renten ikke kan overstige et forud
fastsat maksimum

« Variabelt forrentede lan. Tilpasning af renten kan veere en helt kort rente som f.eks.
CIBOR 3 maneder, F1-lan med arlig rentetilpasning eller F5-1an med tilpasning
hvert 5. &r

« Prioritetslan i pengeinstitut, hvor institutionen har ret til indskud i pengeinstituttet
med samme rente som lanerenten. Renten vil séledes ogsa veere variabel

» Valg mellem korte, mellemlange eller lange lan.
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Hvad ber indga i vurderingen af lanetype?

Risikovillighed

Nar lanetypen fastlaegges, ber der tages hensyn til den risiko, som institutionen finder
acceptabel at have pa lanet. En starre risikovillighed vil sandsynligvis medfare en
lavere rente her og nu, men ikke n@dvendigvis, hvis man kigger pa hele laneperioden.

Er der tale om sterre 1an og en institution med lav indtjening, vil selv en marginalaendring
i renteniveauet maske kunne péavirke gkonomien ud over det acceptable. Derfor bar
det overvejes, om institutionen har "rad” til at lebe risikoen, eller om udsvinget skal
begraenses. Under alle omsteendigheder skal det altid vurderes, om den forggede
risiko modsvarer den forventede gevinst.

Forventet fremtidigt renteniveau — behov for eendringer undervejs i laneperioden
Ved fastleeggelse af lanetype skal der ligeledes tages hensyn til forventningerne til det
fremtidige renteniveau og et eventuelt behov for omlaegning af lanet. Forventes det, at
man har et historisk lavt renteniveau, geelder det naturligvis om at fa Iast renten fast
sa leenge som muligt pa det lave niveau. Forventer man derimod, at renteniveauet er
hgijt lige nu, men ellers vil veere faldende, vil det vaere en fordel at kunne konvertere
l&net pa et senere tidspunkt. | den forbindelse er det vigtigt at sikre, at det valgte lan
giver mulighed for en omleegning, og at prisen for dette ikke er for hgj.

Valg af lanetyper

En variabel rente er normalt lavere end renten pa lan, hvor renten ligger fast over en
leengere periode. Den nuveerende sammenhaeng kan vises saledes (dog uden hensyn
til den risiko, som langiver vurderer, der er p& kreditten til den konkrete institution):

Swaprentekurve
/
—
/
/
/

01 2 3 45 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30



Der er altsa en betydelig renteforskel mellem variabelt og fast forrentede lan. Pa kort
sigt vil det veere billigst med variabelt forrentede 1an, men den finansielle krise kan
hurtigt eendre sig og fare til en betydelig stigning i den korte rente.

Fast forrentede lan

De fast forrentede obligationslan og kontantlan ligner hinanden meget. Ved obli-
gationslan vil der ofte veere et storre eller mindre kurstab. Ved kontantlan er der en
bagvedliggende obligationsrestgeeld, som sikkert er starre end selve restgaelden. Begge
lanetyper er kendetegnet ved, at Ianene kan konverteres ved fremtidige rentezendringer,
og de traditionelle obligationslan kan opsiges til kurs 100 af obligationsrestgeelden.

Sker der en veesentlig reduktion i den lange rente, kan lanet konverteres til et andet
l&n med en lavere rente i restlgbetiden. Sker der en vaesentlig stigning i renten, vil
kursveerdien af obligationsgeelden falde, og lanet kan derfor konverteres til et lan med
en lavere restgaeld, men til gengaeld en hgjere rentesats. Dette kan veere attraktivt ved
en senere rentesaenkning.

Variabelt forrentede 1an

Ovenstaende fast forrentede 1an er umiddelbart dyrere end variabelt forrentede lan. |
gjeblikket er renten pa saddanne variable 1an kun ca. 2,2% + bidrag til kreditforeningen.
Der er begraensede kurstab pa lanene, og lanene er billige, men til gengeeld er der
naturligvis en risiko for en vaesentlig foragelse af renten fremover.

Muligheder for at sikre variabelt forrentede lan

Det er muligt at f& fast forrentede lan til en lavere rente end ved optagelse af obli-
gationslan og kontantlan. Det sker ved ferst at optage et variabelt forrentet 1an og
derefter indgéd en renteswap. Herved kan den variable rente ombyttes til en fast rente.

Fordelen ved laneformen er:

 Lavere rente

« Begreensede kurstab

« Mulighed for at sikre den periode, man onsker sikret

Ulempen er, at et sadant lan ikke ngdvendigvis er hensigtsmaessigt at konvertere
ved en senere andring i renteniveauet. Risikoen for mistet konverteringsgevinst skal
altsd modsvares af den lavere rente. Fordi lanet ikke blot kan opsiges til kurs 100,
som det er tilfeeldet for traditionelle obligationslan, vil man skulle se pd, hvad det
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koster at omdisponere, og her er der stor forskel pa, om der er tale om en swap pa
10, 20 eller 30 ar. Ved en eventuel faldende rente koster det sdledes vaesentligt mere
at afkgbe en 20 ars eller en 30 ars swap end en 10 ars swap. Omvendt er gevinsten
ved tilbagekab tilsvarende storre ved en eventuel fremtidig rentestigning. Hvis der er
forventninger om, at lanet skal omdisponeres, ber periodeleengden derfor overvejes.

Endelig kan man anvende en variabel rente med en indbygget garanti mod stigning i
renten. Institutionen betaler séledes den variable rente og en forsikringspraemie, som
sikrer mod, at renten kommer over f.eks. 6% eller den rente, som institutionen vurderer
som maksimalt acceptabelt. Forsikringspramien vil vaere hgjere, hvis institutionen
onsker at sikre sig mod en stigning i renten til over 6% end til f.eks. over 7%.

En aftale om renteswap eller sikring mod stigning i rentesats har gennem hele perioden
en positiv eller negativ markedsvaerdi. Hvis institutionen gnsker at udtreede af aftalen,
skal markedsvaerdien betales, hvis den er negativ, mens markedsveaerdien derimod
vil blive udbetalt, hvis den er positiv. Markedsveerdien skal hvert &r medregnes i
institutionens arsrapport. Vaerdizendringen posteres direkte pa egenkapitalen. Der kan
veere en aftale om, at en negativ markedsveerdi medfarer krav om afdaekning f.eks.
ved indbetaling pa sikringskonto.

Ifolge vores oplysninger har en af de store kreditforeninger maksimeret lgbetiden for
renteswap til 10 ar. Kreditforeningen tiloyder sdledes et hybrid-produkt med renteswap
i 10 &r og renteloft i de efterfelgende 10-20 ar af lanets lgbetid.

Markedsvaerdien kan blive et betydeligt beleb. Dette kan vises sdledes ved et |an med
en restgeeld pa DKK 25.000.000:

Hybrid

10 arig swap 30 arig swap (10 ar swap og

10 ar renteloft)

Rentefald pa 2% -4.245.000 -10.105.000 -4.995.000
Rentefald pa 1% -2.017.500 -4.442.500 -2.415.000
Rentestigning pa 1% 1.827.500 3.517.500 2.245.000
Rentestigning pa 2% 3.487.500 6.325.000 4.305.000




Samlet vurdering

Som det fremgar af tabellen, vil det, der er en god lgsning for én institution, ikke
ngdvendigvis veere hensigtsmaessigt for en anden. Det er derfor vigtigt, at man
vurderer, hvilke forhold der er vigtigst for institutionen. Er det den laveste pris, en fast
og kendt pris, eller er det frihedsgrader til at tilpasse undervejs, der er afgerende?
Det er séledes vigtigt, at institutionen far belyst, hvad konsekvensen vil veere og pa
den baggrund vurderer, om risiko og pris haenger sammen.

Hvor stor er forskellen pa den drifts- og likviditetsmaessige pavirkning ved nuvaerende renteniveau?

Fast forrentet I1&n  Variabelt forrentet 1an

Variabelt forrentet
l&n med renteswap
i forste 10 ar

og renteloft i
efterfalgende 10 ar

Variabelt forrentet
lan med renteloft
pad 5% i10 ar

Rente og bidrag ferste ar 1.450.825 673.350 1.388.325 880.750
Afdrag 395.450 639.875 627.750 627.750
Ydelse 1.846.275 1.313.225 2.016.075 1.508.500

Forudsaetninger:

Udbetalt belgb fra kreditforeningen DKK 25 mio.

Afdrag over 30 ar efter annuitetsprincippet, som betyder, at ydelsen ved en uzendret
rente er fast.

Bidraget til kreditforeningen fastseettes til 0,6%.

Det fast forrentede lan er et konvertérbart obligationslan argang 2041, rente 5%
og kurs 98,08.

Det variabelt forrentede Ian er et F1-kontantlan, som medfarer arlige rentetilpasninger.
Det variabelt forrentede I&n med renteswap i 10 ar baseres pa et obligationslan
med forrentning efter CIBOR 3 maneder. Lanet ombyttes i 10 &r med fast rente pa
5,02%. Derefter er renten variabel med maksimal rente pa 5% i de falgende 10 ar.
Det variabelt forrentede Ian med renteloft p4 5% i 10 ar er baseret pa obligationslan,
der forrentes efter CIBOR 3 maneder og en praemie pa 0,77%, for at renten ikke
skal kunne overstige 5%.
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Gode rad ved valg af beldningsomfang og lanetype mv.
Der er mange forhold, der ber tages i betragtning ved valg af beldningsomfang,
afdragshorisont og valget mellem forskellige lanetyper.

Bl.a. forhold som:

» De opsparede overskud fra 2007, 2008 og 2009

» Foretagne investeringer i 2007, 2008 og 2009

 Yderligere likviditet som folge af forskudsudbetaling af statstilskud
» Forventninger til fremtidige overskud

« Forventninger til fremtidige investeringer.

Store hidtidige overskud og forventninger til store overskud i fremtiden kan begrunde
en vaesentlig egenfinansiering. Omvendt bar forventninger om store fremtidige investe-
ringer eller afholdelse af udsat vedligeholdelse medfere, at der overvejes en maksimal
belaning ved erhvervelsen af ejendommen, fordi der kan veere en risiko for, at man
ikke pa et senere tidspunkt kan opna lan til dette.

Hvis der er tale om bankindestdende, som ikke skyldes opsparing, men derimod f.eks.,
at staten har udbetalt statstilskuddene tidligt, ber denne likviditet som udgangspunkt
ikke anvendes som egenfinansiering. Til gengaeld kan det veere fornuftigt at veelge
en variabel finansiering i samme storrelse som forskudsudbetalingen af statstilskud.
Argumentet for dette er, at en stigning i renteniveauet bade pavirker renten af bank-
indestdendet og den variabelt forrentede geeld.




Eksempler pa finansiering i sammenhaeng med gvrige forhold:

Skole A Skole B Skole C Skole D

000 ’000 ’000 000

Overskud i alt 2007-2009 0 2.000 5.000 10.000
Foretagne afskrivninger i alt i 2007-2009 1.000 1.000 2.000 2.000
Foretagne investeringer i alt 2007-2009 0 3.000 0 2.000
Yderligere likviditet som folge af forskudsudbetaling af statstilskud 5.000 6.000 7.000 7.000
6.000 6.000 14.000 17.000

Forventninger til fremtidige overskud pr. ar 0 500 500 3.000
Arlige afskrivninger 300 500 700 700
Forventninger til fremtidige arlige investeringer 500 100 1.000 500

Efter vores opfattelse vil det veere naturligt, at Skole A ber forsege at opna en 100%
belaning og en lang lebetid, da der ikke forventes at komme overskud og dermed
yderligere midler, der kan anvendes til nyinvesteringer og forbedringer. Skole D vil
derimod med det givne overskud og starrelsen af indestdender godt kunne veelge en

noget lavere beldningsgrad og/eller en kortere lgbetid.

Skole B har foretaget betydelige investeringer og forventer ikke neevnevaerdige
investeringer fremover. Derfor forventes en vis opsparing fremover. Denne skole kan

efter vores opfattelse magte en lille egenfinansiering.

Skole C har hidtil haft betydelige overskud og sparet pengene op. Til gengeeld forventes
et noget lavere overskud fremover. Denne skole kan derfor efter vores opfattelse

magte en lille egenfinansiering.
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Praktiske forhold og falge-
virkninger af at eje egen ejendom

Som led i overtagelsen af bygningerne vil der folge en raekke praktiske opgaver med,
som ikke ngdvendigvis har veeret aktuelle for institutionen for. Der skal derfor tages
stilling til, hvad der skal ske i den forbindelse.

Brug af drifts- og ledelsesmaessige ressourcer

Uafhzengig af bygningens stand og alder vil der som udgangspunkt skulle udfgres
lebende planlzegnings- og vedligeholdelsesopgaver. Pa bade udfgrende- og ledelses-
niveau skal de nye ansvarsopgaver indarbejdes i organisationens opgavefordeling.
Herunder ber det overvejes, om det kan paleegges eksisterende medarbejdere, om der
skal ske nyanseettelser, eller om det evt. vil veere billigere og bedre at kebe ydelsen.
Det skal sikres, at ressourcerne er klar pa overtagelsestidspunktet.

Vedligeholdelsesplaner, forbedringer og prioritering af midler

Med overtagelsen folger ogsa et krav om udarbejdelse af vedligeholdelsesplaner for
den udvendige vedligeholdelse, ligesom der pa nogle institutioner kan vaere behov for
udarbejdelse af planer for forbedringer. Da institutionen fremover vil have ansvaret for
kerneaktiviteten savel som for bygningen, skal der nu ske en prioritering af midlerne
til de to omréader.

@konomisk styring, kontoplan, budgettering og bogfering

Som led i overtagelsen er det desuden vigtigt at overveje, hvilke omkostningskategorier
der gnskes foretaget opfelgning pa. Kontoplanen og budgettet skal derfor indrettes
sa detaljeret, at bogferingen efterfalgende kan bruges til opfelgning p& anvendte
ressourcer kontra budgetterede midler.



Afsluttende bemaerkninger

Overtagelsen af ejiendommene forudseettes at ske pr. 1. januar 2010. Der er dog abnet
mulighed for en overtagelse med tilbagevirkende kraft allerede pr. 1. januar 2009.

Der er udarbejdet et aktstykke, som Finansudvalget skal godkende. Heri er vilkarene
for overtagelsen skitseret, herunder specielt problematikken om ejendommenes
veerdiansaettelse.

Men der er fortsat en lang reckke forhold, som endnu ikke er afklaret. Nar det er sket,
vil vi se frem til at radgive institutionerne om, hvordan de mest hensigtsmaessigt
overtager deres ejendomme, ligesom at vi ogsa gerne deltager i en vurdering af den
mest hensigtsmaessige finansiering.
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