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Indledning

Griffin koncernen gnsker at benytte denne adgang til at afgive vores kommentar til
ovenstaende udkast til lovforslag.

Vores onske er baseret p3, at forslagets indhold om reduktion af afskrivningssatsen
pa fast ejendom i urimelig grad pavirker vores igangverende forretningsprojekter til
skade for vores forretning samt ikke mindst de mange danske skatteydere, som
investerer i vores ejendomsprojekter og bliver beskattet af afkastet af projekterne.

Den nuvarende formulering af forslaget og ikke mindst dets finansiering antages at
have nogle utilsigtede konsekvenser, som vi med dette hgaringssvar gnsker at gore
opmarksom pd. Det er videre vores opfattelse, at den siddende regering og dets
stotteparti ikke kan have interesse i, at disse utilsigtede konsekvenser kommer til at
indgd i det endelige lovforslag, som skal praesenteres for Folketinget.

Hvem er Griffin?

Griffin koncernen er med mere end 150 formidlede ejendomme siden etableringen
i 1993 én af Danmarks ferende udbydere af ejendomsprojekter. Ejendoms-
projekterne udbydes udelukkende til personer bosiddende i Danmark, hvorfor det
ma antages, at nasten alle investorer ligeledes er skattepligtige af afkastet af
investeringerne.

Det har siden etableringen i 1993 veret Griffins erklerede strategi, gennem
radgivning samt tet og personlig kontakt til de udbudte ejendomsprojekter og
investorer, at sikre en begrensning af risikoen ved ejendomsinvesteringerne med
det overordnede formal, at ejendomsinvesteringerne af investorerne opleves som
succesfulde bade for, under og efter, at ejendomsprojektet realiseres.
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Griffin koncernen investerer hver dag veasentlige ressourcer i at sikre, at denne
strategi efterleves, og derfor har det vasentlig betydning for bidde Griffin og dets
investorer, at der er tiltro til de udbudte ejendomsprojekter. Dette forudsetter, at
den lovgivning, som ligger til grund for projekterne, er stabil og ikke 2ndres med
negative konsekvenser for allerede udbudte og tegnede ejendomsprojekter.

Griffin koncernen har i dag 90 ansatte og omsetter arligt ejendomme for kr. 5
milliarder. Samlet har Griffin koncernen for mere end kr. |l milliarder under
forvaltning.

Stramning af afskrivningssatsen for fast ejendom

Horingsforslagets § 2, nr. 3 foreslar en @ndring af afskrivningslovens § 17, stk. 1,
saledes at fast ejendom kun skal kunne afskrives med 4% mod de nuvaerende 5%. |
forslaget er det angivet, at den reducerede afskrivningssats skal have virkning allerede
fra indkomstaret 2007 og skal omfatte bade nyanskaffelser af fast ejendom, samt fast
ejendom, som allerede er i et afskrivningsforlgb.

| forslagets almindelige bemaerkninger er stramningen i afskrivningssatsen udeluk-
kende motiveret med, at dette er anset som en ngdvendighed for at kunne
finansiere en lempelse i selskabsskatteprocenten.

Regeringens overordnede formal med at udarbejde forslaget er motiveret i et
indgreb mod staerkt geldsfinansierede opkeb af kapitalfonde mv. samt med ensket
om genetablering af danske CFC-regler efter EF Domstolens underkendelse af de
hidtidige regler med Cadbury-Schweppe dommen.

I den sammenhang forekommer det uden for kontekst at finansiere en del af dette
indgreb med en stramning i afskrivningsreglerne. Safremt regeringen og skatte-
ministeriet fastholder kravet om, at en stramning af afskrivningsreglerne er
nedvendig for at kunne finansiere indgrebet mod kapitalfonde mv. foreslas nedenfor
alternativt, at stramningerne kun har konsekvens for ejendomme, som overdrages
efter fremszaettelsen af lovforslaget i Folketinget.

Konsekvenser af forslaget for Griffins investorer

Vores konsekvensberegninger pé et af vores udbudte projekter viser, at en investor
vil opleve en reduktion i sin efter skat opsparing pd op mod 20%, alene som konse-
kvens af stramningen i afskrivningssatsen.

Dette skal samtidig ses i lyset af, at investorerne i Griffin typisk er fysiske personer,
som valger en ejendomsinvestering som alternativ til en almindelig pensions-
opsparing. Investorerne vil derfor skulle beskattes uzndret af afkastet pa ejendoms-
projekterne og kan ikke drage fordel af nedsettelsen i selskabsskatte-procenten,
som stramningen ifalge skatteministeriet skal finansiere.

Forslaget vil endvidere medfere en svakkelse af investorernes tillid til regeringens
skattepolitik, idet forslaget indebzrer, at vasentlige forudsatninger for allerede
etablerede ejendomsprojekter ®ndres med efterfolgende lovandringer, som
investorerne ikke har haft mulighed for at inddrage pa tidspunktet for investerings-
beslutningen.
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Den foreslaede @ndring af afskrivningssatsen, ogsa pa eksisterende ejendoms-
investeringer, giver ikke mulighed for, at investorerne eller Griffin kan disponere
anderledes, da en afvikling af investeringerne oftest ikke vil vere realisable eller kun
kan foretages med tab til folge.

Konsekvenser af forslaget for Griffin

For Griffin indebarer den nuvarende formulering af lovforslaget, at vasentlige
forudsatninger, der har vearet lagt til grund for skonomien i dels de foretagne
investeringer i fast ejendom, dels i de fremlagte ejendomsprospekter for investorer,
nu endres med negative konsekvenser for likviditeten og den samlede gkonomi
bade for Griffin og den enkelte investor.

De hidtidige investeringer i ejendomme og bagvedliggende kalkulationer har vaeret
baseret pa en grundleggende tillid til stabiliteten i det danske skattesystem og
baseret pd den viden, der var til radighed pa investeringstidspunktet. Griffin har
udarbejdet prospektmateriale pa ejendomsinvesteringer til danske investorer,
baseret pa denne tillid og i trad med Griffins overordnede strategi om at begrense
risici for investorerne.

Denne tillid er med det fremlagte forslag brudt, nir en sa vaesentlig faktor som
afskrivningssatsen i et ejendomsprojekt reduceres ogsa med virkning for inve-
steringer og projekter, der er foretaget og udarbejdet for ar tilbage og solgt til
investorer med lafte om et givet afkast og likviditet i tillid til, at der ikke a&ndres pa
skattesystemer, som pavirker gkonomien i allerede foretagne investeringer.

Denne usikkerhed om eventuelle fremtidige ®ndringer i skattelovgivningen vil, alt
andet lige, gore det vanskeligere for Griffin at udbyde ejendomsinvesteringer til
danske investorer, sidfremt der skal indregnes en risikopremie relateret til risikoen
for, at okonomien i en gennemfgrt ejendomsinvestering andres med
tilbagevirkende kraft af Folketinget.

Forslagets betydning for regeringens skattestop

For Griffin og dets investorer kan forslaget om stramningen af afskrivningsprocenten
kun ses som et brud pa det af regeringen udmeldte skattestop, da investorerne
gennem deres investeringer skal medvirke til finansiering af en lempelse af
selskabsskatteprocenten, som de i ovrigt ikke kan drage fordel af, med den
konsekvens, at der opleves et lavere afkast efter skat for den enkelte investor og
for projektet som helhed.

Stramninger med tilbagevirkende kraft

Det forhold, at de foreslaede stramninger har tilbagevirkende kraft synes at stride
mod alle hidtidige principper, hvor der netop ikke har vaeret gennemfart skarpende
lovgivning med tilbagevirkende kraft. Griffin vil derfor foresld, at alle elementer af
tilbagevirkende kraft i det fremsatte lovforslag fiernes, eventuelt gennem ikrafttree-
delsesbestemmelserne.
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Griffin ser helst, at de nuvzrende forslag til stramninger af afskrivningsreglerne
fuldsteendig udgar af lovforslaget eller alternativt, at stramningerne kun har
konsekvens for ejendomme, som overdrages efter fremsattelsen af lovforslaget i
Folketinget.

Dette vil have den fordel, at investorernes og erhvervslivets tillid til det danske
skattesystem bevares, samt at Griffin som udbyder af ejendomsinvesteringer i
fremtidige projekter kan legge gxldende lovgivning til grund for projekternes
gkonomi uden at skulle indregne risikoen for, at det danske Folketing vedtager
lovgivning, som andrer pa grundleggende forudsatninger i allerede etablerede
projekter og investeringer.

Sammenfatning

Sammenfattende er det Griffins opfattelse, at stramningen i afskrivningssatsen pa fast
ejendom har en rakke utilsigtede konsekvenser i form af reduceret afkast pa
igangvaerende investeringsprojekter.

Det lavere afkast pavirker vores investorer derved, at de gennem deres
investeringsprojekter skal finansiere en reduktion i selskabsskattesatsen, som er
affedt af stramninger i skattelovgivningen for at imedega geldsfinansierede opkgb
foretaget af kapitalfonde mv.

Griffin og den enkelte investor oplever at skulle finansiere et lovindgreb, hvor de
skal acceptere stramninger og lavere afkast efter skat uden at fa adgang til fordelene i
form af reduktion i selskabsskatten.

Yderligere vil lovindgrebet i sin nuverende formulering ogsa pavirke eksisterende
ejendomsprojekter, hvor investorer har investeret i tillid til de gkonomiske bereg-
ninger, Griffin har benyttet i prospektet og som naturligvis har varet baseret pa
gxldende skattelovgivning pa tidspunktet for udarbejdelse.

Den nuverende formulering synes derfor vanskeligt forenelig med det af regeringen
udmeldte skattestop, ligesom det er uheldigt og skadeligt for investorernes tillid og
Danmarks generelle omdemme, at forslaget indferer stramninger med tilbage-
virkende kraft, da der ikke skelnes mellem ejendomsinvesteringer foretaget for og
efter fremsaettelsen af forslaget om stramninger.

Séfremt Skatteministeriet skulle have spargsmal til vores indvendinger mod forslaget
eller gnsker vores synspunkter uddybet, er | naturligvis velkommen til at kontakte
os.

Med venlig hilsen
GRIFFIN HOLDING A/S GRIFFIN HOLDING A/S

Jesper Zerlang Mette Damgaard

Koncerndirektor Skatteradgiver
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