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Habro udbyder hen over sommeren anparter til 10 personer i en nyopfart hotelejendom
Flere og flere velhavere i Redditch, England. Hotellet er under opfarelse og forventes at sté klar i begyndelsen
vaelger at investere hos Habro af juli 2007. Hotellet er lejet ud i 25 ar til Travelodge Hotels Ltd., der er en af Englands
mest fremgangsrige hotelkaeder.

Kabet indbefatter driftsmidler og inventar. Ved kab af 1/10 af projektet far investor et skat-
tefradrag pa kr. 320.000 i 2007. De lgbende indbetalinger til projektet er mindre end de
lzbende skattebesparelser, og investeringen formindsker séledes ikke investors radigheds-
belgb. Investors likvide overskud efter indbetaling udger kr. 50.000 pr. 1/10 af projektet i 2007.

Kryds af pa svarkortet og fa tilsendt fyldigt prospekt.

Udviklingen 1 RPI pa sit hgjeste
niveau de sidste 20 ar

Inflationen i Storbritannien (stigningen i RPI) er hgj for tiden. Det er iser priserne pa
benzin og elektricitet, der har drevet stigningen i RPI. Hvis oliepriserne begynder at
falde til et mere normalt niveau, forventes det, at RPl ogsa vil falde. Stigningen i RPI
var pa sit hgjeste niveau i marts 2007 pa 4,8% p.a., og faldet siden da til 4,5% p.a.
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Den hgje stigningstakt i RPI-indekset er en fordel for de selskaber, hvis leje er regule-
ret iht. RPI-indekset. Det er isaer Travelodge-hotellerne, for hvilket det geelder.

Zz:

Habro flyttet til starre kontorer

Fl_Ot afkast | . Som led i den forretningsmeessige udvikling er Habro flyttet til nye og starre kontorer
ejendomsportefaljen pa Sankt Annae Plads 13, 1250 Kabenhavn K. Ejendommen er et gammelt palee, der
giver gode rammer for Habros ekspansion.
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Rekordomsaetning 1 mia. kr. 1 2006

Habros udbud af engelske investeringsejendommen rundede 1 milliard kroner i 2006. Det
var en fordobling af omsatningen for 4. &r i treek. Omsaetningen blev fordelt pd nyudbud
af 9 projekter. Herudover omsatte Habro “brugte” anparter i eksisterende projekter for
29.000.000 kr.
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Grafen illustrerer den udvikling, som Habro har undergéet de sidste par ar med 1 ejendom
i 1999 til en anskaffelsessum pa 33 mio. kr. til en portefalje nu bestdende af 36 ejendom-
me med en samlet markedsveerdi pa over 2.5 mia. kr. Den positive udvikling forventes at
fortseette i 2007.

Investorfordeling : Formueinvestorer i fremgang

De seneste tal for sammensatningen af Habros investorer viser, at andelen af formuende
/selvstaendige er steget fra 2005-2006.

33% hgjtlonnede ansatte 35% radgivere/qualified investors

32% formuende/selvstaendige
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28% hgijtlennede ansatte 35% radgivere/qualified investors

37% formuende/selvsteendige

Investorerne i Habros ejendomsprojekter er generelt kendetegnet ved en relativt hgj skat-
tepligtig indkomst. De formuende og selvstaendige anvender ofte investeringen som led i
deres almindelige portefaljepleje. Radgiverne bestar typisk af revisorer og advokater, mens
de hgjtlannede ofte er ledere i dansk erhvervsliv, med en stor formue fra friveerdien i eget
hus samt en god pensionsordning.

Restsalg i K/S Habro-Reading startet

Habro udbyder nu de sidste 7/10 af anparterne i K/S Habro-Reading. Der er tale om en
strggbutik med farsteklasses beliggenhed i Reading, England, 65 km vest for London. Der
bor 230.000 i byen, der regnes for at veere en af Englands steerkeste detailhandelsbyer.
Lejen garanteres af Arcadia Group Ltd., en af Englands sterste detailhandelskeaeder, i hele
lejekontaktens restlgbetid pa 27 &r.

Keb af 1/10 af projektet giver et skattefradrag pa 460.000 kr. i 2007. Skattebesparelsen
udger 274.000 kr., og efter arets indbetaling pa 174.000 kr. er der séledes et kontant over-
skud pa mere end 100.000 kr. til investor.

Kryds af pa svarkortet og fa tilsendt fyldigt prospekt.

100.000 kr. i overskuds-
likviditet farste ar
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Hoit afkast Brugte anparter i K/S Habro-Torquay

Gennem Habro Fondsmaeglerselskab a/s formidler Habro nu salg af en selskabsinvestors
25/100 i K/S Habro-Torquay. Ejendommen er lejet ud i de naeste 67 ar til et partnership
bestdende af et af Englands starste ejendomsselskaber og et selskab kontrolleret af en
amerikansk investeringsbank. Herudover haefter Woolworths, der driver forretning fra
ejendommen, for lejen i hele restlgbetiden. Der vil ifglge lejekontrakten til stadighed veere
en lejereserve pa 25% i ejendommen, og lejesikkerheden er séledes helt i top.

Torquay ligger pa den engelske sydkyst, kaldet “den engelske Riviera” pa grund af det
meget milde klima. Der forventes afholdt investor-tur til byen og ejendommen i august
2007.

Investor indtreeder i et velkarende projekt. 1/10 af projektet giver et skattefradrag pa ca.
420.000 kr. pr. 1/10 af projektet. Der er tale om en investering med et attraktivt fradrags-
og likviditetsforlgb samt et afkast, der maler sig blandt de hgjeste i markedet.

Kryds af pa svarkortet og fa tilsendt fyldigt tegningsmateriale.

Skatteindgreb Indgreb mod kapitalfonde forringer afskrivninger

Bygningsafskrivningerne reduceres fra og med 2008 til 4% p.a. som led i regeringens ind-
greb mod kapitalfondene og nedsettelsen af selskabsskatteprocenten fra 28% til 25%.
Afskrivningerne har ikke noget med kapitalfondenes virksomhed at gare, og det er vanske-
ligt at forstd baggrunden for forslaget, der af mange opfattes som vaerende i strid med
anden i skattestoppet.
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Afskrivningsnedsaettelsen indebaerer alt andet lige, at likviditeten af en ejendomsinveste-
ring, uanset ejendommens placering, bliver forringet i forhold til fgr indgrebet. | de fleste
af de eksisterende projekter vil Habro forsgge at tilpasse selskabernes finansiering og
investorernes indbetalinger, séledes at afskrivningsforringelsen ikke far en negativ likvidi-
tetseffekt for investorerne. Investorerne vil fa meddelelse om a&ndringerne i lgbet af 2.
halvar 2007, saledes at eventuelle eendringer i rateindbetalingerne er pa plads ved den far-
ste indbetalingsrate den 31. marts 2008.

| nyudbud vil Habro fra start tilpasse indbetalingerne til den Igbende skattebesparel-
se saledes, at investering i Habros projekter fortsat ikke formindsker investors
radighedsbelgh.

Labende lejereguleringer

Lejen reguleres Igbende op til markedsleje i Habros engelske ejendomsprojekter. Lejen i
K/S Habro-Ipswich City er netop blevet forhgjet til £447.000 svarende til det budgetterede
i udbudshudgettet. | K/S Habro-Lowestoft forventes det, at lejen stiger med 3,04% p.a.
siden seneste regulering. | K/S Habro-Victoria Street vil den nye 5-arige Ieje blive fastsat
ved arbitration inden sommerferien. Procesrisikoen er starre end normalt, men der forven-
tes en fornuftig lejestigning, som giver grundlag for opbeldning og udlodning til investorer-
ne. | K/S Habro-Ipswich afventer man en rent review report fra kommanditselskabets
maegler, inden lejeforhandlingerne med lejers maegler gar i gang.

UK klarer sig godt

UK gkonomien klarer sig stadig bedre end gkonomien i EURO-landene. Hgjere veekst, lave-
re arbejdslgshed og en lavere offentlig geeld viser, at den britiske gkonomi klarer sig godt,
selv om gkonomien karer i et lidt lavere gear end i 2006.

HabroNyt | Juni 2007

Lejestigning

Staerk UK gkonomi
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2007 (%) UK EURO GER
Realvaekst BNP 2,6 22 1.8
Offentlig geeld i procent af BNP 454 68,6 66,8
Arbejdsl@shedsprocent 57 74 7,7
30-arig rente 4,65 - 4,55
Inflation (CPI) 2,0 19 1.9

Den lange rente er steget i badde UK og Tyskland og naermer sig hinanden. Hvor rentefor-
skellen i november 2006 var pad 0,15 procentpoint, er den nu kun pa 0,1 procentpoint.
Inflationen forventes at blive pd 2% i UK i 2007, hvilket svarer til inflationsmalet for Bank
of England. Samlet set er den britiske gkonomi stabil, og OECD forventer ogsa, at UK-gko-
nomien i 2008 klarer sig bedre end Euro-landene.

UK hotel-markedet Haj belagningsprocent

Tendenserne pa hoteludlejningsmarkedet i Storbritannien har generelt vaeret positive de
seneste ar. Samlet set klarer London sig dog til stadighed noget bedre end resten af det
britiske hoteludlejningsmarked.

Saledes ligger beleegningsprocenten pa omkring 78 i London, og selvom dette udger et fald
pa ca. 5% siden 1997, er det stadig godt 5% hgjere end i resten af landet, hvor beleeg-
ningsprocenten i 2005 udgjorde cirka 73%. De gennemsnitlige vaerelsespriser er steget de
senere ar, og fremover forventes der fortsat svage stigninger i veerelsespriserne med
nogenlunde uzendrede belaegningsprocenter.
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Investorinteressen har veeret stigende i forhold til hotelsegmentet, blandt andet takket
veere det faktum, at kraftige prisstigninger inden for de gvrige segmenter har tiltrukket
mange investorers interesse til alternative investeringsomrader. Hertil kommer, at det
underliggende udlejningsmarked i en lang arreekke har tilhgrt den absolutte top, samt at
mange af de hotelkeeder, der agerer pa det britiske marked, er kapitalsteerke og dermed
anses som solide og attraktive lejere.
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Lavere indbetalinger : Lobende opbelaning
til K/S 1
Nar der er opnaet lejestigning, iveerksaetter Habro som oftest en forhgjelse af 1. prioritets-
lanet i ejendommen. Herved opnds der en starre afdaekning af valutarisikoen i GBP, lige-
som det som oftest samtidig lykkes at reducere investorernes planlagte indbetalinger til
kommanditselselskabet gennem en reduktion af 2. prioritetslanet i DKK.

De seneste eksempler herpd er K/S Habro-Doncaster og —Perth. | Doncaster var forggel-
sen af 1. prioritetslanet i GBP s stor, at 2. prioritetslanet kunne indfries i sin helhed, hvor-
ved investorernes indbetalinger kunne stoppe 7 ar tidligere end oprindeligt forventet. |
Perth reduceres indbetalingerne i 2008 og stopper 1 &r tidligere end forventet. Tilsvarende
opbeléninger af 1. prioritetslanene i K/S Habro-Isle of Man og —Nottingham er teet pa at
vaere pa plads.

Pa baggrund af udviklingen i 2006 arbejdes der pa at foretage andring af finansieringen i
bl.a. K/S Habro-Edinburgh, -Gatwick, -Victoria Street, -Tamworth og -Stevenage.

Ny Habro-aktivitet : Habro-UK udvider med ejendomsadministration

Gennem det helejede datterselskab Danish UK Property Management (DUK), der har domi-
cil i London, udfgrer Habro nu ejendomsadministration af engelske investeringsejendom-
me. Administrationen udfares effektivt til en konkurrencedygtig pris. Forelgbig overtager
DUK administrationen af 32 Habro-ejendomme, der i tidens lgb er udbudt i 10-personers
projekter. Efter sommerferien vil selskabet veere i stand til at tilbyde ejendomsadministra-
tion for andre danske investorer og selskaber.
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Hajt afkast i Habros ejendomsportefalje

Veerdistigningen pd Habros investeringsejendomme har i perioden 1999-2006 generelt
veeret hgj. | bade 2002 og 2005 var der veerdistigninger pa over 10% pa den totale ejen-
domsveerdi.

12,00 %

10,00 %

8,00 %

6,00 %

4,00 %
2,00 % I

0,00 %
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Den vaesentligste forklaring pa veerdistigningerne skyldes en raekke makrogkonomiske og
markedsmeessige faktorer, herunder isaer udviklingen pa den lange engelske rente som har
veeret faldende sammen med udldnsmarginalen til britiske investeringsejendomme i
Habros segment.

Dette bevirker, at kabernes startafkastkrav er faldet betydeligt, hvilket har haft stor positiv
indvirkning pé veerdistigningen. Det er endvidere udtryk for, at Habros investeringsejen-
domme er beliggende i meget attraktive omrdder. Derudover er der fortsat stor global inter-
esse for det britiske ejendomsmarked samt en fortsat stor efterspgrgsel pa investerings-
aktiver i almindelighed.

Endelig betyder de opndede lejestigninger en forggelse af veerdien.

Kryds af pa svarkortet og fa en oversigt over Habros portefelje af ejendomme med kort
beskrivelse af hver ejendom.

Bestyrelsesmgder og generalforsamlinger

Habro har fra februar til maj 2007 gennemfart bestyrelsesmgder og generalforsamlinger i
de 36 administrerede UK-selskaber. Hertil kommer tilsvarende mader i skibsselskaberne,
samt i en reekke af Habros egne selskaber. Endvidere har investorerne faet skattemateria-
le og tal lige til at fare ind pé selvangivelsen. Maderne er forlgbet i god ro og orden, og
samarbejdet med bestyrelserne og investorerne er forbilledligt.

HabroNyt | Juni 2007

Fald i start-
forrentningskrav
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Mangelfuld : Systemet virker - omend langsomt

vedligeholdelse '
De engelske ejendomslejere har ind imellem ikke helt forstaelse for, at ejendommene til
stadighed skal vedligeholdes i overensstemmelse med lejeaftalens bestemmelser.

| K/S Habro-Isle of Man matte kommanditselskabet “serve” en sékaldt “schedule of dila-
pidation” gennem en advokat, far det lykkedes at fa lejeren til at foretage de kreevede ved-
ligeholdelsesarbejder for lejerens regning. | Redhill matte kommanditselskabet selv ga ind
og foretage udbedringerne, og omkostningerne er nu under inddrivelse gennem komman-
ditselskabets advokat. Der er mindre vedligeholdelsessager i K/S Habro-Edinburgh og
—North City, Manchester.

Herudover skal Habros ejendomsadministration i 2007 bl.a. se naermere pa vedligeholdel-
sesstanden i K/S Habro-Shrewsbury, -Cirencester, -South Shields, -Plymouth og -Reading.

Investorture 6 ture i 1. halvar

Der har i 1. halvéar af 2007 veeret gennemfart besigtigelsesture for investorerne i K/S
Habro-Nottingham, -Hampstead, -Islington, -Perth, -Burford og -Shrewsbury. Turene har
givet investorerne et godt indtryk af deres ejendomme og anvendelsen, og investorerne har
lzert hinanden bedre at kende. | 2. halvar af 2007 planlaegges der besigtigelsesture for K/S
Habro-Edinburgh, Grassmarket, -Aberdeen, -Torquay og -Plymouth.

Skattesager f Habro-sag for Landsretten

Habro er som andre anpartsudbydere ramt af skattesager omkring den skattemaessige
behandling af maeglerhonorar/avance ved formidlingen af ejendomsandelene til investo-
rerne. Indtil nu er 6 selskaber omfattet af sagerne.

10
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Mange af sagerne har vaeret igennem den lokale ligning og ankenaevnene. Habros farste
pravesag er berammet til behandling i Landsretten i oktober 2007. Herefter kan der forven-
tes dom i januar 2008. Hvis sagerne skal for Hgjesteret, kan der ga endnu et par &r, inden
der er en endelig afklaring i sagerne.

Advokat Tommy V. Christiansen skrev for nylig en udmeerket artikel i Jyllandsposten om
problemstillingerne.

Artiklen kan rekvireres ved afkrydsning pa svarkortet.

Nyt fra DEB

Habros direkter, Jan M. Hansen, er blevet genvalgt som formand for brancheforeningen,
Danske Ejendomsprojektudbyderes Brancheforening (forkortet DEB). Herudover bestar
bestyrelsen af Jesper Tullin (Finansgruppen), Knud-Erik Andreassen (Ejendomsinvest),
Liselotte Panduro (Keops), Henrik Jeppesen (GK) og Lasse Winther Thorsen (Difko). En
komplet medlemsfortegnelse findes pa Foreningens hjemmeside www.d-e-b.dk.

Foreningen stiller krav til medlemmernes prospekter, sdledes at investor far alle relevante
oplysninger i forbindelse med tegningen, samt erklaeringer herpd fra revisor og advokat.
Der stilles ligeledes krav til medlemmernes ledelse og kapitalforhold, samt at radgivning
og salg skal tage udgangspunkt i investorernes individuelle forhold. Medlemmerne ma ikke
sammenblande sine egne gkonomiske forhold med investorselskabernes, og medlemmer-
nes revisor skal 1 gang om aret afgive erklaering herpa overfor Foreningens sekretariat.
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