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1. Indledning
Dette heringssvar samt vedlagte beregninger er udarbejdet af Deloitte pa vegne af:

Keops A/S

Nordicom A/S

Sjzlse Gruppen A/S

Jeudan A/S

DADES AS

CenterPlan A/S

Schaumann A/S
Ejendomsforeningen Danmark

Regeringens sigte med Skattepakken er at opna en robust selskabsbeskatning. Dette skal sikres via et
indgreb mod kapitalfondes udnyttelse af rentefradragsretten og danske selskabers placering af mobile
indkomster (CFC) i lavt beskattede lande.

Hovedelementerne i Skattepakken er:

e Tilpasning og udvidelse af CFC-reglerne

o Beskering af renteudgifter

¢ Stramning af afskrivningsreglerne

e Lavere selskabsskattesats

o Searlig patentskatteordning.

[ J

Med Skattepakken er det regeringens mal at sikre, at “selskabsskatten bliver rimeligt fordelt, i stedet

for at mange betaler en hoj skat, mens andre selvbetjener sig til lav eller ingen skat.”



2. Den danske ejendomsbranche
2.1 Danske ejendomme
For det forste skal det slas fast, at den danske ejendomsbranche aldrig har kunnet selvbetjene sig til en

lav eller ingen skat.

For det andet er det vigtigt at veere opmarksom p4, at danske ejendomme er og altid har veeret skatte-
pligtige til Danmark. Et positivt driftsresultat pa en dansk ejendom ejet af et dansk eller udenlandsk
ejendomsselskab beskattes med 28% i Danmark. Tilsvarende beskattes ejendommens gevinst med
28% 1 Danmark, nér ejendommen salges, hvad enten den er dansk eller udenlandsk ejet.

Dertil kommer, at der lobende betales cjendomsskatter og grundskyld af fast ejendom i Danmark.

Det er saledes branchens opfattelse, at danske ejendomme allerede i forvejen berer deres forholds-
meessige andel af det danske beskatningsgrundlag.

2.2 Udenlandske ejendomme
Den danske ejendomsbranche investerer ogsé i udenlandske ejendomme, og det spergsmal kan stilles,

om sédanne ejendomsinvesteringer udhuler det danske beskatningsgrundlag.

Med Danmarks indferelse af territorialbeskatningsprincippet udgér udenlandske ejendomme ejet af
danske selskaber af det danske beskatningsgrundlag, medmindre selskaberne valger international
sambeskatning. Nar udenlandske ejendomme ikke mere er skattepligtige til Danmark, kan tilknyttede
udgifter, herunder renteudgifter vedrerende det udenlandske ejendomskeb, heller ikke lengere fra-
trazkkes i Danmark, dvs. der sker ikke udhulning af det danske beskatningsgrundlag via udenlandske

ejendomsinvesteringer.

Velges international sambeskatning, behandles udenlandske ejendomme som danske ejendomme, og
der er heller ikke i den situation grund til at frygte, at det danske beskatningsgrundlag eroderer.

Gennemferes en udenlandsk ejendomsinvestering ved keb af et udenlandsk selskab, vil renteudgifter-
ne som alt overvejende hovedregel heller ikke blive fratrukket i Danmark, idet den eksterne l&neopta-
gelse til finansiering af ejendomsinvesteringen sker i det udenlandske selskab, saledes at renteudgif-
terne kan fratraekkes i det udenlandske selskabs driftsresultat.

Samlet set udger danske ejendomsselskabers investering i udenlandske ejendomme ingen trussel mod
det danske beskatningsgrundlag.



3. Skattepakken rammer ejendomsbranchen ensidigt

3.1 Nettofinansieringsudgifter over 10 mio. kr.

Ejendomsinvesteringer er kendetegnet ved at vaere meget kapitalkraevende, hvorfor ldnefinansiering af
en vaesentlig del af investeringen er helt sadvanligt og pa ingen made skattedrevet.

Begrensningen af rentefradragsveerdien til 12,1% for den del af nettofinansieringsudgifterne, der

overstiger 10 mio. kr., rammer sdledes ejendomsbranchen uforholdsmeessigt hardt af 2 arsager:

1. For det forste fordi erhvervsaktiviteten er meget kapitalkr&evende og blandt de sterste danske
ejendomsselskaber involverer ldnebeleb i milliardklassen.

2. For det andet fordi afkast fra ejendomme ikke er en af de indkomstkomponenter, der indgr i net-
tofinansieringsomkostninger. 10 mio. kr.’s greensen passeres saledes hurtigt i en kapitalkraevende
branche, hvor indtagtssiden (afkast af ejendomme) ikke taelles med.

For de ved denne henvendelse 7 reprasenterede ejendomsselskaber udger de samlede nettofinansie-
ringsudgifter arligt ca. 1.018 mio. kr. Dette medfarer, at der er ca. 948 mio. kr., i rlige renteudgifter
til nedsat fradragsvaerdien pa 12,1%. For de 7 reprasentanter giver det en samlet arlig ekstra skatteud-
gift pa ca. 94 mio. kr. ved 22% selskabsbeskatning (948 mio. kr. x 9,9%).

Det kan ikke udelukkes, at enkelte ejendomsselskaber ogsa vil kunne blive ramt af det ultimative loft
for fradrag for renteudgifter pd 6,5% af ejendomsselskabets driftsaktiver. Ejendomsselskaberne vil
dog typisk ikke vaere ramt af denne begransning.

Rentebegraensningen vil vaere en permanent drlig merudgift, der belaster likviditeten og aldrig indhen-
tes pd et senere tidspunkt.

3.2 Stramning af afskrivningsreglerne

Nedsettelse af afskrivningssatsen fra 5% til 4% for afskrivningsberettigede bygninger og installatio-
ner er en voldsom nedsettelse. Relativt svarer nedszttelsen til 20%. Ogsé denne stramning rammer
ejendomsbranchen ensidigt hérdt, idet branchen i sagens natur er overreprasenteret inden for disse
aktivtyper.

Det samlede afskrivningsgrundlag udger for de 7 representanter ca. 6,8 mia. kr. Det betyder, at disse
skatteydere i 2008 far nedsat deres skattemseessige afskrivninger fra 340 mio. kr. til 272 mio. kr., sva-
rende til at de skal finansiere yderligere 15 mio. kr. i skat. ((340-272) mio. kr. x 22%).

I modseetning til rentebegraensningen udger stramningen af afskrivningsreglerne dog kun en periode-
forskydning, hvorfor den ikke er lige s& belastende for branchen som rentebegraensningen, men den
belaster dog likviditeten.



4. Nedsaettelse af selskabsskattesatsen

Nedszttelse af selskabsskattesatsen fra 28% til 22% betyder, at de 7 repreesentanters udskudte skat
tilsammen netto falder fra ca. 2.015 mio. kr. til ca. 1.583 mio. kr. Nettobetragtningen er nedvendig,
fordi der blandt de 7 reprasentanter ogsé er skatteaktiver, der taber i vaerdi, nir skattesatsen nedszt-
tes. Pavirkning pd udskudt skat, herunder skatteaktiver, m& dog antages at vare en tilsigtet effekt af at
nedsatte satsen, og andre virksomheder pévirkes tilsvarende.

Det er imidlertid vigtigt at praecisere, at der er tale om en éngangseffekt, der ikke har likviditetsmaes-
sig betydning, og nettofordelen har séledes kun underordnet skonomisk betydning for branchen.

Den lavere sats betyder ogsa, at det lebende afkast beskattes lavere. Den fordel er imidlertid i flere
situationer ikke tilstraekkelig til at opveje begrensningen af rentefradraget og stramningen af afskriv-
ningsreglerne.

I nogle situationer er Skattepakken dog netto en fordel, mens andre far vesentlige merudgifter til sel-
skabsskat. Det er efter branchens vurdering meget uheldigt, at Skattepakken rammer s vilkarligt, som
tilfeldet er.

5. Pivirkning pi ejendomsmarkedet

Skattepakken vil alt andet lige seette det i forvejen pressede ejendomsmarked under ekstra pres. Det er
vanskeligt at vurdere, hvor stor effekten bliver, men det er klart, at nar finansieringsomkostningerne
efter skat eges, sa vil det pavirke prisdannelsen. Den forleengede afskrivningsperiode p4 bygninger og
installationer pévirker utvivlsomt de afskrivningsberettigede ejendommes prissetning i negativ ret-
ning, og det vil give en afsmittende effekt til resten af ejendomsmarkedet.

Skattepakken er saledes et skridt i den forkerte retning pa et uheldigt tidspunkt.

Samfundsgkonomisk kan Skattepakken endvidere virke selvforsterkende og vere en del af en negativ
spiral. I gjeblikket ses stigende renter pa det europaiske l&nemarked, og ejendomsbranchen er gene-
relt under pres, iser inden for det danske boligmarked. I en situation med stigende rente @ges bran-
chens finansieringsudgifter, dels fordi renten stiger, og dels fordi det tager langere tid at szlge boli-
gerne (den eksterne finansiering skal opretholdes leengere). 10 mio. kr.’s graensen tager imidlertid ikke
hejde for disse situationer. Det betyder, at en sterre del af ejendomsselskabernes renteudgifter vil
blive begraenset, hvilket oger ejendomsselskabernes skatteudgift i en situation, hvor de i forvejen er
under pres. Det vurderes som meget uheldigt, at skattereglernes sammensztning kan virke selvfor-
steerkende i en samfundsekonomisk kritisk situation for boligmarkedet.



6. Branchens forslag
Det er branchens vurdering, at regeringen ikke opnér sin overordnede mélsetning om, at selskabsskat-
ten bliver rimeligt fordelt, i stedet for at mange betaler en haj skat, mens andre selvbetjener sig til lav

eller ingen skat.

Ejendomsselskabernes erhvervsaktivitet bidrager allerede i forvejen positivt til det danske beskat-
ningsgrundlag og er pa ingen made en del af de skattehuller, som regeringen seger at lukke med lov-
forslaget. Principielt burde ejendomsbranchen séledes slet ikke vaere ramt af lovforslagets stramnin-
ger. Det vil derfor efter branchens opfattelse vaere bade rigtigt og rimeligt, at ejendomsbranchen ikke
skal rammes sé ensidigt hardt af Skattepakken, som tilfzldet er.

Branchen finder ikke stramningen af afskrivningsreglerne for rimelige, men @ndringen kan efter om-
steendighederne accepteres, idet der er tale om en periodeforskydning.

Begransningen i rentefradraget er imidlertid en permanent udgift, der ikke kan accepteres.

En undtagelse til rentebegraensningen kan formuleres p4 flere mader. Eksempelvis kunne selskaber,
der er neringsskattepligtige med ejendomme, falde uden for bestemmelsen, men det vil give anled-
ning til tvivl i forskellige situationer, da neeringsbegrebet ikke er objektivt definerbart.

Det mest enkle synes séledes at vere, at de nye regler om rentebegransning ikke finder anvendelse pa
selskaber, hvor fast ejendom, herunder projektbeholdning, udger mindst 50% af den samlede balance-
sum opgjort pd sambeskatningsniveau. Har selskabet valgt international sambeskatning, indgar ogsa
udenlandske ejendomme i opgerelsen. Det lagges i den forbindelse til grund, at de geldende regler
om tynd kapitalisering opretholdes uandret.

7. Eksempler vedlaegges

Vedlagte bilag 1-4 er illustrative eksempler pa, hvorledes Skattepakken pévirker ejendomsbranchens
beskatning af ejendommenes lebende driftsresultat (lejeindtagter fratrukket driftsudgifter, afskrivnin-
ger og renteudgifter).

Alle beregningerne er vist uden vaerdiudvikling p& ejendommene, idet der i branchen er meget store
forskelle pa hvor lang tid en ejendom ejes, for den bliver solgt. Der er saledes en reekke ejendomssel-

skaber, der kun sjeldent s&lger ejendomme.

En skatteberegning alene pé driftsresultatet er derfor den beregning, der bedst viser den likviditets-
maessige pavirkning for branchen generelt.



Bilag 1 er en afskrivningsberettiget bygning med en rentesats pa 4,8%. Bilag 4 er den samme bereg-
ning som bilag 1 blot med en rentesats pd 6%. Nér renten stiger, forgges skatteforskellen mellem
gamle og nye regler betydeligt, hvilket er samfundsekonomisk uheldigt for ejendomsmarkedet, jf.
afsnit 5.

Bilag 2 er en ikke-afskrivningsberettiget bygning (installationsafskrivninger er ogsa udeholdt) med en
rentesats pa 4,8%. Bilag 3 er den samme beregning som bilag 2 blot med en rentesats pa 6%. Nar ren-
ten stiger, foreges skatteforskellen mellem gamle og nye regler betydeligt, hvilket er samfundsgko-
nomisk uheldigt for ejendomsmarkedet, jf. afsnit 5.

Sjelse Gruppen %di kter Flemming Jensen

orBorisNorgaard Kjeldsen ~ CenterPlan A/,

L g 2 Nostonel

Schaumann A7/S, gkonomidirekter Klaus Landstrem Ejendomsfofgningen Danmark, direkter Rolf Norstrand
Erhvervsorganisationen for gjere af fast ejendom
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