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FINANSTILSYNET

Heoringssvar

Felgende myndigheder og organisationer har afgivet horingssvar uden bemaerkninger:
Uddannelses- og Forskningsministeriet.

Felgende myndigheder og organisationer har haft bemaerkninger til bekendtgorelsesudkastet:
Ejendomsforeningen Danmark.

Laes haringssvar med bemzerkninger nedenstaende.
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Heringssvar vedregrende maling af ejendomme til dags-
veerdi

Finanstilsynet har den 22. marts 2016 sendt udkast til ny bekendtgorelse om finansielle rap-
porter for firmapensionskasser i haring.

Ejendomsforeningen Danmark vil, som erhvervsorganisationen for ejere, udlejere og admini-
stratorer gerne rose Finanstilsynet for at ndre 6 maneders reglen vedrerende maling af ejen-
domme til dagsverdi, da reglen ikke kan genfindes i de internationale vurderingsstandarder,

Det er til gavn for alle, at der er gennemsigtighed og dbenhed omkring veerdianszttelse af in-
vesteringsejendomme, og det kan blandt andet opnds ved at ensrette antagelserne og anvendel-
sen af maling af ejendomme i overensstemmelse internationale definitioner. Felgende publi-
kationer om veerdianszttelse er udarbejdet med udgangspunkt i internationale definitioner:

¢ Verdiansattelse af fast ejendom — en introduktion til DCF-modellen, udgivet i 2006
Verdiansettelse af investeringsejendomme — anbefalinger til DCF-modelien, udgivet i
2010

¢ Vardiansattelse af investeringsejendomme — Veardiansattelse af investeringsejen-
domme - Definition af forrentningskrav, udgivet i 2013

Derudover vil vi gemne gentage felgende bemarkninger til bilag 4 om maling af ejendomme til
dagsveerdi.

Afsnit 1
I afsnit 1 anferes, at prioritetsrenter ikke ma indga i driftsomkostningerne. Det er vores opfat-
telse, at finansieringsomkostninger generelt ikke skal indga i opgerelsen af markedsvaerdi,



Afsnit 2

I afsnit 2 anfores en rekke forhold, som influerer pa forrentningskravet, Vi er enige i, at ejen-
domstype, anvendelsesmuligheder, beliggenhed samt lejers bonitet vil pavirke forrentnings-
kravet. Det er derimod vores opfattelse, at indretning og vedligeholdelsesstand, lejekontraktens
lobetid og lejereguleringsklausuler skal reguleres i fase tre i afkastmetoden og i ejendommens
pengestromme efter DCF-metoden.

Afsnit 4

Tafsnit 4 anfares, at planlagningsperioden skal vare mindst 5 &r. Vi foreslér, at planleegnings-
perioden skal vare frem til tidspunktet, hvor ejendommens pengestramme stabiliseres. Det vil
typisk vere efter 5-10 &r, men kan vere bade lengere og kortere.

I afsnit 4 henvises endvidere til afsnit 1. Efter vores opfattelse skal henvisningen bade vere til
afsnit 1 og 3, idet afsnit 3 tillige omfatter forhold, der skal medregnes i pengestremmene.

Afsnit 5

I afsnit 5 kan med fordel anferes, at terminalveerdien skal tilbagediskonteres til nutidsverdi.
Herudover kan afsnit 5 mere detaljeret beskrive opgerelse af terminalperioden. Terminalperi-
oden ber afspejle ejendommens stabiliserede pengestramme pa markedsmeessige vilkdr, her-
under blandt andet lejeniveau, vedligeholdelse og administration.

Afsnit 6

I afsnit 6 anferes ikke, hvorvidt betalingsstremmene skal tilbagediskonteres fra primo, medio
eller ultimo ret. Det er vores opfattelse, at pengestrammene ber tilbagediskonteres fra ultimo
aret. Ydermere er det vores opfattelse, at den anvendte inflationsprocent skal veere den Euro-
peiske Centralbanks langsigtede inflationsmal, der pt. er 2,0 procent.

Ejendomsforeningen Danmark har ingen gvrige bemarkninger til bekendtgerelsen.

Venlig hilsen
o

/ : gl
o Chtistonsen
Adm. direkter



