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anVEkS BAGGRUND OG OVERORDNET PROBLEMSTILLING

Vand- og spildevandsforsyninger med en leveret vandmaengde pa over 200.000 m3 blev med vandsektorloven fra 2009 forpligtet til at skille aktiviteterne ud i
selskabsform. Selskaberne blev omfattet af den gkonomiske regulering, der blandt andet betgd, at selskaberne skulle holde sig inden for et fastlagt prisloft, der
arligt blev justeret med et generelt effektiviseringskrav og et individuelt effektiviseringskrav til de selskaber, der ikke var blandt de mest effektive.

Med selskabsdannelsen, der senest skulle foretages med virkning pr. 1. januar 2010, blev vand- og spildevandsforsyningerne omfattet af vandsektorloven
skattepligtige. Med henblik pa at sikre ensartet skattemaessig behandling blev vandselskaberne saledes underlagt de almindelige regler for aktie- og
anpartsselskaber om skattepligt.

Det fremgar i lovbemaerkningerne til lovforslag til lov om aendring af lov om miljgbeskyttelse, lov om vandforsyning, lov om betalingsregler for
spildevandsanlaeg m.v. og forskellige andre love, at:

”Pa langt sigt kan forslaget lede til et merprovenu. Safremt selskaberne ikke aktivt er opmaerksomme pa muligheden for at
nedjustere vandpriserne, kan forslagets varige virkning blive et provenu i stgrrelsesordenen 0,1 mia. kr. arligt. ”

Pa trods af lovbemaerkningen har SKAT med sine afggrelser sldet fast, at der skal bruges en DCF-model til beregning af det skattemaessige overskud. Skats
tilgang til beregningen af de skattemaessige indgangsvaerdier betyder ifglge Skat en potentiel skattebetaling pa 36 mia. kr. fra vand- og
spildevandsforsyningerne, jf. side 5 i "Analyse af skatteforhold i vandsektoren”, Skatteministeriet, januar 2017. Det er et niveau, der er vaesentligt over de 0,1
mia. kr., selv hvis de 36 mia. kr. fordeles over 75 ar, som der den laengste levetid for et aktiv i en vand- eller spildevandsforsyning.

Konsekvensen af skattebetalingen er ikke som i andre sektorer, at en del af overskuddet afleveres til skat, mens priserne til forbrugerne ikke er direkte pavirket.
Skattebetalingen i vandsektoren forhgjer direkte forbrugernes og virksomhedernes betaling for vand og spildevand.




SKATS ANALYSE

SKAT har i sin analyse fra januar 2017 bemaerket, at skattereglerne for opggrelse af indgangsvaerdier ikke er velegnede for vandselskaberne (side 5 i analyse af
skatteforholdene i vandsektoren):

"Analysen viser endvidere, at de generelle skatteregler for opggrelse af indgangsvaerdier ikke er velegnede for selskaber, der er
underlagt et hvile-i-sig-selv-princip. Vandselskabernes skattemaessige indgangsvaerdier skal efter de generelle skatteregler opggres
til handelsvaerdien. Dette princip giver god mening for almindelige virksomheder, der opererer pa et helt eller delvist frit marked.
For virksomheder underlagt et hvile-i-sig-selv-princip samtidig med en restriktiv prisregulering, giver princippet ikke mening, da
handelsveerdierne opgjort ud fra den fremtidige driftsindtjening typisk vil vaere relativt lave. For sa vidt angar vandselskaberne
bemaerkes det dog, at prisloftsreguleringen og “dabsgaven” i et vist omfang kan give mulighed for en vis driftsindtjening.”

SKATs analyse beskaeftiger sig med den skattemaessige konsekvens for sektoren. Men som det antydes i ovenstaende citat er der ikke en god sammenhang

mellem skattereglerne og den gkonomiske regulering af sektoren. Og det er szrligt denne manglende sammenhaeng, der giver anledning til de
problemstillinger, der naevnes i det fglgende.




SKAT ER EN MEROMKOSTNING FOR VANDSELSKABERNE OG
IKKE EN DELVIS BETALING AF OVERSKUDDET

| de fleste virksomheder betales selskabsskat af det
skattemaessige overskud i et ar. Det skattemaessige overskud
fremkommer ved at fratreekke de skattemaessige
omkostninger fra de skattemaessige indtaegter. Der betales
saledes skat af de indteegter, som en virksomhed opnar
gennem salg af sine ydelser. Sagt pa en anden made skal
selskabet aflevere en del af sit overskud til staten i form af
skat.

Der geelder ikke helt det samme i vandsektoren. |
vandsektoren sker selskabsbeskatningen ikke ved, at
vandselskaberne afleverer en del af overskuddet til staten i
form af skat. Hvis et vandselskab har et skattemaessigt
overskud, bliver det som andre selskaber beskattet.

Men der gaelder det saerlige for vandselskaberne, at der er en
reekke sakaldte ikke-pavirkelige omkostninger, som
selskabernes gkonomiske rammer korrigeres for (se boksen
til hgjre pa denne side). Og skat betragtes netop som en ikke-
pavirkelig omkostning. Det betyder, at skatten lsegges oven i
selskabet gkonomiske ramme, og dermed direkte gger

vandprisen til ugunst for forbrugerne og de vandforbrugende
virksomheder.

En lang raekke omkostninger bliver i bekendtggrelsen omkring
vandselskabernes gkonomiske rammer betragtet som ikke pavirkelige
omkostninger jf. § 9, stk. 4.

Gengivelse af § 9, stk. 4 i Bekendtggrelse om gkonomiske rammer for
vandselskaber, fra 30. november 2017:

ﬁorrektionen efter stk. 1 og 3, omfatter ikke \
1) vandselskabets omkostninger til akkumuleret restskat,
2) afgift til Forsyningssekretariatet,
3) kab af produkter og ydelser fra andre vandselskaber
reguleret af vandsektorloven,
4) skatter og afgifter,
5) tjenestemandspensioner,
6) erstatninger,
7) vandsamarbejder etableret i medfar af § 48 i
vandforsyningsloven,
8) betaling til projektejers medfinansieringsprojekter,
9) force majeure,

10) undersggelsesudgifter i forbindelse med fusion, og 11)
ktillaeg efter § 11, stk. 9.




SKAT ER EN MEROMKOSTNING FOR VANDSELSKABERNE OG

IKKE EN DELVIS BETALING AF OVERSKUDDET

[ Eksempel I: Konsekvens af skat i et vandselskab

7

Pris pr.m3
Mzngde

Omsatning
Ombkostning
Overskud

Skat

N

20 kr.

6,5 mio.m3
130 mio. kr.
130 mio. kr.

0 mio. kr.

0 mio. kr.

Pris pr.m3
Mazngde

Omsaetning
Ombkostning
Overskud

Skat

~

21 kr.
6,5 mio.m3

136,6 mio. kr.
100 mio. kr.
30 mio. kr.

)

Eksempel 1I: Konsekvens af skat i et ikke-vandselskab

J/

6,6 mio. kr.

/

P

Pris pr.m3 20 kr.
Mzngde 6,5 mio.
Omsatning 130 mio. kr.
Ombkostning 130 mio. kr.
Overskud 0 mio. kr.
Skat 0 mio. kr.

Pris pr.m3 20 kr.
Mzngde 6,5 mio.
Omsaetning 130 mio. kr.
Ombkostning 100 mio. kr.
Overskud 30 mio. kr.
Skat 6,6 mio. kr.

elskaber. Prisen er derfor konstant fra ar 1 til ar 2, selv om der er et skattemaessigt overskud i ar 2.

Vandselskabets pris i ar 1 er 130 mio. kr. delt med de 6,5 mio. m3 svarende til 20 kr. pr. m3. | ar 2 reduceres omkostningerne, hvilket affgder en skattebetaling
pa 6,6 mio. kr. — svarende til 22 pct. i selskabsskat af de 30 mio. kr. Den gkonomiske ramme kan derefter opggres til 136,6 mio. kr. (130 + 6,6), hvilket fgrer til
en pris pa 21 kr. pr. m3. og dermed en prisstigning pa 5 pct. alene som fglge af skatten. Det skal bemaerkes, at hvis de lavere omkostninger er blivende, kan
det ogsa fgre til en reduktion af prisen, hvis ikke selskabet udnytter de lavere omkostninger til fx at kontantfinansiere investeringer eller innovation.

For selskaber, der ikke er vandselskaber bliver skatten betalt af overskuddet og leegges ikke direkte over i prisen, som det fremgar af eksempel 2. Typisk er
\d;t konkurrenceforholdene pa markedet, der er afggrende for, at prisen ikke kan haeves, uden at det betyder fald i den afsatte maengde for denne type af

\

Nar skatten som i et vandselskab kan laegges oven i den gkonomiske ramme pa lige fod med omkostninger til fx ejendomsskat, tjenestemandspensioner, k¢h

af ydelse fra andre selskaber omfattet af vandsektorloven m.m., betyder det i ovenstaende eksempel |, at prisen stiger nar skatten stiger i ar 2 - fra O kr. i skat
i ar 1 til 6,6 mio. kr. i skat i ar 2.

/



Vandselskaberne har i en vis udstraekning selv mulighed for at disponere over
forskellen mellem selskabets indteegter og selskabets omkostninger — dvs.
selskabets overskud. Dog er der begraensninger for, hvad overskuddet kan
bruges til. Den overordnede regel er, at selskabet kun kan bruge et eventuelt
overskud inden for selskabet, jf. § 14 i bekendtggrelse om gkonomiske
rammer.

Inden for selskabet kan midlerne bruges til nedszettelse af takster, som
egenkapital, til drift eller anlaeg, herunder til teknologiudvikling i
vandselskabet og i forbindelse med vandselskabets eventuelle deltagelse i
tilknyttet virksomhed. Nar det fx angar teknologiudvikling er denne form for
overskud eneste made, et vandselskab kan tilvejebringe midler til
teknologiudvikling. Et overskud kan derfor vaere afggrende for et
vandselskabs mulighed for innovation.

Som tidligere naevnt bliver overskuddet i et vandselskab beskattet pa trods
af, at overskuddet efter § 14 kun kan anvendes inden for selskabet og derfor
ikke kan traekkes ud af selskabets ejere eller dirigeres hen til andre selskaber
i samme koncern. Skattebetalingen kan give selskaberne et disincitament til
at skabe et overskud, da skatten laegges oven i prisen pa selskabets ydelser,
jf. den foregaende side.

Skattebetalingen kan derfor virke heemmende pa vandselskabernes
incitament til deltagelse i teknologiudvikling, konsolidering eller investering.

SKAT ER EN MEROMKOSTNING FOR VANDSELSKABERNE OG
IKKE EN DELVIS BETALING AF OVERSKUDDET

Bekendtggrelse om gkonomiske rammer for vandselskaber

§ 14. Et vandselskab kan henlaegge differencen mellem vandselskabets
indtaegter, jf. § 23, stk. 1, nr. 1-3, og vandselskabets faktiske omkostninger i et
kalenderar, jf. dog kapitel 9. Henlaeggelser kan anvendes inden for
vandselskabet, herunder til nedsaettelse af takster, som egenkapital, til drift
eller anlaeg, herunder til teknologiudvikling i vandselskabet og i
overensstemmelse med vandsektorlovens § 18 og bekendtggrelsen om
vandselskabers deltagelse i tilknyttet virksomhed.

Stk. 2. Et vandselskab kan henlaegge resterende ekstraordinzere
effektiviseringsgevinster omfattet af § 26 i bekendtggrelsen nr. 122 af 8.
februar 2013 om prisloftsregulering m.v. af vandsektoren efter reglen i stk. 1.

Bekendtggrelsen nr. 122 af 8. februar 2013 om prisloftsregulering m.v. af
vandsektoren

§ 26. Det belgb, hvormed et vandselskabs pris- og effektivitetskorrigerede
driftsomkostninger i prisloftet inklusive effektiviseringskray, jf. § 5, stk. 1, for
et kalenderar overstiger selskabets faktiske driftsomkostninger i samme
kalenderar, anses for en ekstraordinaer effektiviseringsgevinst. Stk. 2.
Ekstraordinaere effektiviseringsgevinster kan alene anvendes til investering i
selskabets aktiviteter forbundet med vand- og spildevandsforsyning,
herunder teknologiudvikling, konsolidering i form af forbedringer af
infrastruktur, miljgforbedringer eller nedsattelse af selskabets
forbrugerpriser. Stk. 3. Ekstraordinaere effektiviseringsgevinster skal vaere
anvendt senest 4 ar efter det ar, hvor den ekstraordinzere
effektiviseringsgevinst er indhentet.




kOﬂVEkS EFFEKTVED 100 PCT. LANEFINANSIERING

Det er fremfgrt fra blandt andet Energi-, Forsyning- og Klimaministeriet og Skatteministeriet, at vandselskaberne kan undga skattebetaling, hvis selskaberne
stopper med at kontantfinansiere investeringerne men alene lanefinansiere investeringerne. Pointen synes at vaere, at det vil skabe en overensstemmelse
mellem de skattemaessige fradrag i form af afskrivninger pa de nye investeringer og det likviditetsbehov, der er til at vedligeholde afdragene pa et lan til
investeringerne.

Der er imidlertid tre vigtige forhold, som overses i denne forbindelse. Det fgrste er, at der ikke er plads til rente- og laneomkostninger i den gkonomiske
ramme, som der er givet til vandselskaberne. Det andet forhold er, at det vil betyde, at selskaberne skal have en gearing pa 100 pct. af deres aktiver. Det
tredje forhold er, at der ikke er mulighed for at tilvejebringe den gkonomi, som der er behov for, for at kunne vedligeholde lanene.

Rente

Der er i de nuvaerende gkonomiske rammer alene indregnet rente pa lan svarende til niveauet for 2015, mens der er indregnet et gennemsnit af
laneomkostninger fra arene 2013, 2014 og 2015. Hvis andelen af investeringer, der lanefinansieres skal stige, medfgrer det stgrre renteomkostninger, hvilket
der ikke er plads til i den gkonomiske ramme.

Gearing

Nar alle investeringer lanefinansieres, betyder det, at egenkapitalen er minimal, og at de lanefinansierede aktiver hen over sin levetid har en gennemsnitlig
gearing pa 100 pct. En sadan gearing vil normalt veere forbundet med meget dyre markedsmaessige lan, da en hgjere gearing er ensbetydende med en stgrre
risiko for, at lantager ikke kan betale ydelserne pa sit lan..

Pkonomi

For at et vandselskab kan have bedst mulig skonomisk mulighed for at afbetale en 100 pct. |anefinansiering er det ngdvendigt, at de3n gkonomiske ramme
udnyttes fuldt ud. Det betyder, at der skal spares op i perioder, hvor der ikke er tunge investeringer. Den opsparing er udtryk for et overskud. Men netop
overskud beskattes, hvorfor selv 100 pct. lanefinansiering ikke kan bringe selskaberne vaek fra skattebetalinger.

| det felgende ses der naeermere pa det sidste forhold, som betyder, at der ikke er gkonomi i selskaberne gkonomiske rammer til at kunne vedligeholde lan, sa
de skattemaessige afskrivninger svarer til afdragene pa lanene.




anVEkS EFFEKTVED 100 PCT. LANEFINANSIERING

Det er fremfgrt fra blandt andet Energi-, Forsyning- og Klimaministeriet og Skatteministeriet, at vandselskaberne kan undga skattebetaling, hvis selskaberne
stopper med at kontantfinansiere investeringerne, men alene lanefinansierer investeringerne. Pointen synes at vaere, at det vil skabe en overensstemmelse
mellem de skattemaessige fradrag i form af afskrivninger pa de nye investeringer og det likviditetsbehov, der er til at vedligeholde afdragene pa et lan til
investeringerne.

Der er imidlertid tre vigtige forhold, som overses i denne forbindelse. Det f@rste er, at der ikke er plads til rente- og laneomkostninger i den gkonomiske
ramme, som der er givet til vandselskaberne. Det andet forhold er, at det vil betyde, at selskaberne skal have en gearing pa 100 pct. af deres aktiver. Det
tredje forhold er, at der ikke er mulighed for at tilvejebringe den gkonomi, som der er behov for, for at kunne vedligeholde lanene.

- - N (ot h

Der er i de nuvzerende akonomiske Nar alle investeringer lanefinansieres, For at et vandselskab har bedst mulig
rammer for vandselskaberne alene betyder det, at egenkapitalen er okonomisk potentiale til at afbetale en
indregnet rente p3 lan svarende til minimal, og at de lanefinansierede 100 pct. lanefinansiering er det
Iineniveauet for 2015, mens der er aktiver hen over sin levetid har en nedvendigt, at den gkonomiske ramme
indregnet et gennemsnit af gennemsnitlig gearing pa 100 pct. En udnyttes fuldt ud. Det betyder, at der
laneomkostninger fra arene 2013,2014 sadan gearing vil normalt vaere skal spares op i perioder, hvor der ikke
og 2015. Hvis andelen af investeringer, forbundet med meget dyre er tunge investeringer. Den opsparing
der l3nefinansieres skal stige, medforer markedsmassige lan, da en hgjere er udtryk for et overskud. Men netop
det storre renteomkostninger; hvilket gearing er ensbetydende med en storre overskud beskattes, hvorfor selv 100
der ikke er plads til i den pkonomiske risiko for, at lantager ikke kan betale pct. lanefinansiering ikke kan bringe

@me' J &delserne pa sit lan. / staberne vaek fra skattebetalinger. /

| det fglgende ses der neermere pa det sidste forhold, som betyder, at der ikke er gkonomi i selskaberne gkonomiske rammer til at kunne vedligeholde lan, sa
de skattemaessige afskrivninger svarer til afdragene pa lanene.




Den utilstraekkelige skonomiske ramme
tilskynder selskaberne til opsparing og
dermed skattebetaling

| en tidligere analyse (akonomi til
reinvesteringer i vandsektoren, december
2017) fremgar det, at vandselskaberne
manglende gkonomi til reinvesteringer, hvilket
efterlader et hul pa 2,8 mia. kr. i spildevands-
forsyningernes gkonomiske ramme. Mens der
mangler 0,5 mia. kr. for drikkevands-
forsyningerne under et, der er med i den
okonomiske benchmarking, dvs. forsyninger
over 800.000 m3. Der mangler saledes i
gennemsnit (og med stor variation pa tvaers af
forsyningerne) 27 pct.i den gkonomiske
ramme hos spildevandsforsyningerne og 12 pct.
hos drikkevandsforsyningerne.

For at sikre bedst mulig skonomisk
udgangspunkt til investeringerne, er
selskaberne nedt til at udnytte den nuvaerende
okonomiske ramme fuldt ud, hvilket medfarer
et skattemassigt overskud og skattebetalinger.

Se eksempel |. /

@r med en tilstraekkelige skonomiske
ramme vil 40 arige lan og 75 arige
afskrivninger tilskynde selskaberne til
opsparing og dermed skattebetaling

Med muligheden for at optage 40 arige lan og
afskrive over 75 ar vil det stadig vaere
nedvendigt for selskaberne at spare op, for at
kunne afdrage pa 40 arige lan.

Forenklet fremstillet vil der skulle henlaegges
midler til investeringer i 35 ar af de 75 ar for at
kunne tilbagebetales lanet pa 40 ar.

Henlxzggelser er kun mulige, nar indtegterne
under de skonomiske rammer er sterre end
omkostningerne. Og det er ensbetydende med
et overskud, som der beskattes. Der kan
saledes ikke henlegges, uden at det medforer
beskatning.

Det er sdledes heller ikke i dette scenario
muligt at udligne skattebetalingen med
lanefinansiering.

wksempel 2.

3 SERI®SE UDFORDRINGERVED 100 PCT. LANEFINANSIERING

Det er ikke realistisk med lan, der
afspejler en afskrivningsperiode pa op
mod 75 ar

En mulighed for at neutralisere
skattebetalingen i vandsektoren er som navnt
af EFKM og SKM at operere med lan, der
modsvarer afskrivningsperioden pa aktiverne.
Det er der imidlertid to udfordringer
forbundet med.

For det forste kraver det, at de gkonomiske
rammer svarer til det investeringsbehov hvert
enkelt vandselskab har. Det er ikke tilfeldet, jf.
eksempel .

For det andet kraever det, at der sker en 100
pct. lanefinansiering af sektorens aktiver. Hvilket
ikke er set tilsvarende i nogle andre byerhverv
i Danmark.

For det tredje kraever det optagelse af lan pa
op til 75 ar for at modsvare vardierne fra
levetidsdelen af POLKA-kataloget.

wksempel 3. /




EKSEMPEL |: DEN UTILSTRAKKELIGE @KONOMISKE RAMME TILSKYNDER

kDﬂVEkS SELSKABERNE TIL OPSPARING OG DERMED SKATTEBETALING

Eksempel pa gkonomisk ramme og gkonomisk behov

102
Det er i papiret “gkonomi til reinvesteringer i vandsektoren” fra

december 2017 vist, at de pkonomiske rammer ikke er tilstraekkelige 100 \
til fremtidens investeringer. Det skyldes primaert, at der i den 98

gkonomiske ramme indirekte er forudsat, at selskaberne kan

geninvestere til samme priser, som er opgjort i POLKA. Disse er 96
imidlertid veesentligt under priserne for geninvestering. 94
Det far den betydning, at selskaber med en uudnyttet gkonomisk 92
ramme, fx pga. at der pt. ikke er et stort investeringsbehov, eller at 90
selskabet har ekstraordinzere effektiviseringsgevinster, er tilskyndet af Aro Ar 10 Ar 20 Ar 30

reguleringen til at spare op. Selskabet er altsa tilskyndet til at
henlaegge forskellen mellem den gkonomiske ramme og det aktuelle
gkonomiske behov, sa laenge den gkonomiske ramme overstiger det

gkonomiske behov (frem til ar ti i den gverste figur til hgjre), for pa et Eksempel pa skattemaessigt overskud og skat
senere tidspunkt at bruge midlerne enten til investeringer eller til

= @konomisk ramme @konomisk behov

3,5
afdrag pa lan til investeringer (efter ar ti i den gverste figur).
3
Henlaeggelse af forskellen mellem den gkonomiske ramme og det 2,5
aktuelle gkonomiske behov vil typisk medfgre et skattemaessigt 2
overskud, og dermed ogsa en skattebetaling (se den nederste figur). 1s
For at sikre bedst mulig gkonomisk udgangspunkt til investeringerne, 1
er selskaberne altsd ngdt til at udnytte den nuvaerende gkonomiske 0,5
ramme fuldt ud, hvilket medfgrer et skattemaessigt overskud og 0
skattebetalinger. . . . o o o
Ar0 Ar2 Ar4 Ar 6 Ar8 Ar 10
—Skattemaessigt overskud Skat

10



TOIVIAES EXSEMPEL 2: SELV MED EN TILSTRAKKELIGE @KONOMISKE RAMME VIL 40 ARIGE LAN OG 75 ARIGE
AFSKRIVNINGER TILSKYNDE SELSKABERNE TIL OPSPARING OG DERMED SKATTEBETALING

Arlige afskrivninger og afdrag pa lanet

4
3
ke,
-2
2
= 1
0
0O 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75 80
Ar o
—Afskr. i pkonomisk ramme Afdrag pa lan

Akkumuleret likviditet
80

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75 80
Ar
= Akkumuleret likviditet

Det leegges til grund, at forudsaetningen for at kunne fa et Ian, er, at vandselskabet kan
sandsynligggre, at det kan betale renter og afdrag i hele lanets periode. For at illustrere,
hvilken betydning det har, tages udgangspunkt i en situation, hvor et selskab skal
investere i nye rgrledninger til 150 mio. kr. om 35 ar. Hvis den gkonomiske ramme er
tilstraekkelig vil der i rammen vaere 2 mio. om aret til at vedligeholde afskrivningerne (150
mio. kr. delt med 75 ar). Mens de arlige afdrag pa et 40 arigt 1an er pa 3,75 mio. kr. (150
mio. kr. delt med 40 ar), jf. den gverste figur.

Investeringen i ar 35 giver selskabet mulighed for at henlaegge den indregnede
afskrivning frem til ar 35, der sa kan bruges enten som udbetaling pa investeringen eller
til at vedligeholde afdragene pa lanet, som det er forudsat i den nederste figur.

Henlaeggelserne gennem de 35 ar er med til at sikre, at selskabet har midler til at betale
afdragene i lanets 40 ar. Det er saledes fgrstiar 75, hvor lanet Igber ud, at den
akkumulerede likviditet for denne investering ga i nul, jf. den nederste figur.

Henlaeggelserne er ngdvendige for at kunne sikre betaling af det 40 arlige Ian. Uden
henlaeggelserne vil selskabet enten skulle finde en langiver, der vil yde |1an over 75 ar,
eller finansiere afdragene pa det 40 arige lan med yderligere suppleringslan. Den
problemstilling belyses pa naeste side.

| stedet for at finansiere investeringen over afskrivningsperioden vil en mulig lgsning
veere at afskrive aktiverne over laneperioden. Med de nuvaerende lanemuligheder vil det
svare til, at forsyningerne skal afskrive aktiver med laengst levetid over 40 ar. P4 den made
vil der vaere sammenhang mellem laneperiode og afskrivningsperiode, hvilket isoleret
set vil reducere behovet for opsparing til investeringer.
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kDﬂVEkS EKSEMPEL 3: DET ER IKKE REALISTISK MED LAN, DER AFSPEJLER

EN AFSKRIVNINGSPERIODE PA OP MOD 75 AR

Langsigtet geeld pr. anlaegsaktivkrone for private byerhverv
Det kraever optagelse af |an med en Igbetid pa op til 75 ar for at

0,9
afdragsperioden modsvare levetiderne pa de aktiver i POLKA-
kataloget med leengst levetider. 08 | e
07 ® e
Kommunekredit har jf. lanebekendtggrelsens § 12 alene mulighed 06 °
for at give |an til vandsektoren med en Igbetid pa op til 40 ar. ' o o0 : *
0,5 o ©®
° .
Sektoren har veeret i drgftelser med tre finansieringsinstitutter uden 0.4 i ) 2 « ¢ o ® e, fiennemsnit
nogen abning for belaning over 75 ar. Selv hvis der er et o o° .. IS o o'. . /
finansieringsinstitut, der uventet vil tilbyde finansiering over 75 ar, 0.3 ‘“.‘ """""" .... SRS SRR OO e E ° .°o'
ma det forventes, at det vil veere forbundet med stgrre rentebetaling 0,2 @ o ° © % ® o L ® o '. °
grundet den laengere Ipbetid og dermed stgrre risici end ved lan over Y . ° g
0,1 ® o e o ° = °
40 ar. 4 L 4
0 LJ [}
0 20 40 60 80 100 120

Et alternativ til Ian over 75 ar er 1-arige suppleringslan til at
finansiere afdrag og rente pa de 40-arige lan. Brug af eventuelle 1-
arige suppleringslan kan imidlertid betyde yderligere usikkerhed om
refinansiering og st@rre renter.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af Danmarks Statistiks regnskabsstatistik for
private byerhverv 2015, tabel REGN1

/Fra regnskabsstatistikke for private byerhverv kan for hvert byerhverv\
beregnes, hvor stor geelden er pr. anlaegsaktivkrone. Bade
vandforsyning og spildevandsforsyning ligger lavt, svarende til under
0,15 kr. langsigtet geeld pr. anlaegsaktivkrone (det grégnne punkt i
figuren er drikkevand, mens det r@de er spildevand.) mod et
gennemsnit pa 0,29 kr.

Det vil vaere hgjest utraditionelt, hvis et finansieringsinstitut i 2018
vil give lovning pa at udstede et 1-arigt I1an i 2026, hvis forsyningen
ikke har likviditet til at betale afdragene pa de 40-arige lan. Det giver
en gkonomisk risiko, som kan betyde, at forsyningen ogsa kommer til
at betale hgjere renter, da den udsaettes for stgrre gkonomisk
usikkerhed. Hertil skal det ogsa bemzerkes, at en ordning i
forsyningssektoren med brug af 1-arige lan til finansiering af afdrag

Der er imidlertid ingen byerhveryv, der har en belaning pa 100 pct.
hvilket der foreslas som Igsning pa neutralisering af vandsektorens

a 40-arige lan ikke er afprgvet i praksis.
P g P P Qattebetalingen. /
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Ifglge Skatteministeriet har de seneste ar skattebetalinger udgjort 100
mio. kr. jf. side 5 i “"Analyse af skatteforhold i vandsektoren”,
Skatteministeriet, januar 2017.

“Vandseksabernes samlede regulatoriske indgangsveerdier er af
Forsyningssekretariatet opgjort til 219 mia. kr., mens de samlede
skattemeaessige indgangsveerdier er opgjort til 55 mia. kr. Skatteveerdien af
denne forskel kan mekanisk beregnes til 36 mia. kr. ved en
selskabsskattesats pd 22 pct. | de senere ar har selskabernes skattepligtige
overskud udgjort 3-500 mio. kr. drligt, og betalingen af selskabsskat har
udgjort ca. 100 mio. kr.”

De 100 mio. kr. svarer til det forventede niveau ved vandsektorlovens
indfgrsel. Men det er markant under, hvad man ma forvente en samlet
potentiel skattebetaling pa 36 mia. kr. svarer til i arlige skattebetalinger.

Niveauet pa de 100 mio. kr. kan veere et udtryk for, at der skattemaessigt
afskrives markant over det regnskabsmaessige niveau. For infrastruktur
som fx rgrledninger geelder, at de regulatorisk afskrives over 75 ar, men
skattemaessigt kan de afskrives med 7 pct. om aret, jf. afskrivningslovens §
5C, stk. 4.

De 7 pct. svarer til, at aktiverne i Igbet af de fgrste 10 ar er afskrevet med
knap 50 pct. En udnyttelse af det skattemaessige fradrag over det
gkonomisk regulatoriske niveau eller ved at selskaberne ggr brug af
sambeskatningsreglerne betyder, at skattebetalingen kan stige betydeligt
inden for en kort arraekke.

DEN NUVARENDE SKATTEBETALING KANVARE UNDERVURDERET

Afskrivningslovens § 5 C:

§ 5 C. Fglgende driftsmidler afskrives pa en saerskilt saldo:

1) Skibe med en bruttotonnage pa 20t eller derover, der anvendes til erhvervsmaessig transport af passagerer
eller gods, og som ikke er omfattet af § 5 B.

2) Luftfartgjer og rullende jernbanemateriel.

3) Borerigge, produktionsplatforme og andre anlzeg til forundersggelse, efterforskning, indvinding og
raffinering af olie og gas.

4)  Faste anlaeg til fremstilling af varme og el med en kapacitet pa over 1 MW og anlaeg til indvinding af vand til
almene vandforsyninger, jf. vandforsyningslovens § 3, stk. 3.

5) Spildevandsanlaeg.

Stk. 2. Fglgende infrastrukturanlaeg afskrives pa en saerskilt saldo:

1) Anlaeg til transport, lagring og distribution m.v. af el, vand, varme, olie, gas og spildevand.

2)  Anlaeg til transmission af radio-, tv- og telekommunikation.

3) Fastjernbanemateriel.

Stk. 3. Stk. 1 og 2 geelder ikke for aktiver, i det omfang disse afskrives efter kapitel 3. Stk. 1 og 2 finder ikke

anvendelse pa den del af anlaeeggene m.v., som udggres af edb-software og edb-hardware.

Stk. 4. (note 1) Afskrivning pa aktiver omfattet af stk. 1 kan hgjst udggre 15 pct. af den afskrivningsberettige- de

saldovaerdi. | indkomstarene 2008 og 2009 er afskrivningssatsen i 1. pkt. 23 pct., i indkomstarene 2010 og 2011 er

afskrivningssatsen 21 pct., i indkomstarene 2012 og 2013 er afskrivningssatsen 19 pct., og i indkomstarene 2014

0g 2015 er afskrivningssatsen 17 pct. Afskrivning pa aktiver omfattet af stk. 2 kan hgjst udggre 7 pct. af den

afskrivningsberettigede saldovaerdi. Reglerne for driftsmidler omfattet af § 5, bortset fra § 5, stk. 4-6, § 5A0g § 6

finder tilsvarende anvendelse.

Stk. 5. Stk. 1, nr. 4, finder ikke anvendelse pa vindmgller, der er anskaffet i indkomstar, der udlgber fgr

indkomstar, der begynder den 1. januar 2013 eller senere. Stk. 6. Stk. 4, 2. pkt., finder ikke anvendelse pa

vindmgller.

Note I: Vindmgller, der har en kapacitet over 1 MW, og som er anskaffet i indkomstar, der begynder den 1.
januar 2013 eller senere, er som udgangspunkt omfattet af den afskrivningssats, der gaelder for varme- og el-
anlaeg med en kapacitet over 1 MW, jf. § 5 C, stk. 1, nr. 4. Efter § 5 C, stk. 6, finder § 5 C, stk. 4, 2. pkt., dog ikke
anvendelse pa vindmgller. Det betyder, at vindmgller med en kapacitet over 1 MW ikke er omfattet af den
igangveerende overgangsordning med en gradvis nedsaettelse af afskrivningssatsen for driftsmidler med lang
levetid. Det betyder ogsa, at vindmgller med en kapacitet over 1 MW kan afskrives med hgjst 15 pct. arligt.
Vindmgllerne skal afskrives pa en saerskilt saldo. Ved udgangen af indkomstaret 2015 skal den
afskrivningsberettigede saldovaerdi laegges sammen med saldovaerdien efter § 5 C, stk. 1. Den derved
fremkomne saldoveerdi skal fra og med indkomstaret 2016 behandles efter § 5 C, stk. 1 og stk. 4, 1. pkt., jf. § 10,
stk. 2 og 3, i lov nr. 1394 af 23. december 2012.
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anVEkS OVERORDNEDE RETNINGSLINJER FOR MULIGE LOSNINGER

Der kan findes en raekke forskellige l@sninger pa de problemstillinger, der er naevnt oven for. Det vil imidlertid vaere hjalpsomt at tage udgangspunkt i nogle
overordnede retningslinjer for, hvad de mulige Igsninger skal opfylde. Der er umiddelbart tre overordnede retningslinjer, som Igsninger pa de ovenstaende

problemer skal opfylde.

~

(For det fgrste skal en Igsning veaere skattemaessig afbalanceret ift. andre sektorer
- Det indebeerer for det f@rste, at der skal betales skat af et reelt overskud. Og det indebzerer for det andet, at der
ikke skal betales skat, nar et eventuelt overskuddet alene bruges til at deekke omkostninger til ikke-kommercielle

aktiviteter.
- Det indebeerer ogsa, at en Igsning ikke ma medfgre konkurrenceforvridning pa de markeder, hvor vandselskaberne
\_ er i konkurrence med andre virksomheder — det kan fx veere tilfeeldet ved de tilknyttede aktiviteter j
4 )

For det andet skal en Igsning ggre det billigst muligt for forbrugerne. Det er et baerende princip i vandsektorloven, at
vandselskaberne skal vaere effektive, lige som det er et hensyn i regeringens forsyningsstrategi, at forbrugerne skal have

adgang til billigt vand.
U J

For det tredje skal en Igsning give mulighed for at selskaberne kan foretage de ngdvendige re- og nyinvesteringer, for at sikre
en tilfredsstillende kvalitet i sektoren. Dette er en naturlig fglge af, at der i vandsektorlovens formalsbestemme fremgar, at
loven skal medvirke til at sikre en vand- og spildevandsforsyning af hgj sundheds- og miljgmaessig kvalitet, som tager hensyn til
forsyningssikkerhed og naturen og drives pa en effektiv made, der er gennemsigtig for forbrugerne.

& _/




SEKTORSPECIFIK SKATTEREGEL OM POLKA-VARDIER | SKATTELOVGIVNINGEN

Nar de skattemaessige veaerdier ligger betydeligt under de regulatoriske vaerdier, og nar det er vist i “@konomi til reinvesteringer i vandsektoren” fra december
2017, at de regulatoriske anlaegsveerdier er betydeligt under det niveau, der er behov for, for at kunne reinvestere, kan det overvejes at lave en sektorspecifik
skatteregel for vandsektoren, hvor de skattemaessige vaerdier af aktiverne i vandselskaberne svarer til de regulatoriske veerdier (herunder POLKA-vaerdierne),
sa der er overensstemmelse mellem veerdisaetningen i den gkonomiske regulering i vandsektorloven og i skattereguleringen. Der er ligeledes en sektorspecifik
skatteregel pa elomradet (selskabsskatteloven § 35 O).

Det vil saledes vaere muligt at indfgre en denne skatteregel, sa udelukkende selskaber, der er omfattet af vandsektorloven, kan vaelge at benytte sig af denne
regel.

Med en sadan regel vil forbrugerne ikke opleve, at de far dyrere vand alene fordi investeringerne delvist finansieres kontant og ikke 100 pct. med
lanefinansiering. Reglen lever saledes op til retningslinjen om, at Igsningen ggr det billigst muligt for forbrugerne.

Lgsningen giver ligeledes vandselskaberne bedre mulighed for at investere i nedslidte anlaeg — uden at det giver incitament til overinvestering, da
overinvestering vil blive straffet i TOTEX-benchmarkingen. Lgsningen vil saledes leve op til retningslinjen om at opretholde en tilfredsstillende kvalitet af
selskabets ydelser.

For at I@sningen er skattemaessig afbalanceret i forhold til andre sektorer, er der saerligt to andre forhold, denne Igsning kan kombineres med, hvor der skelnes
mellem vandselskabernes kommercielle aktiviteter, som fx tilknyttede aktiviteter, hvor selskaberne kan vaere i konkurrence med selskaber fra andre sektorer,
og selskabernes ikke-kommercielle aktiviteter, der er forsyning af vand og spildevandsafledning:

* For det fgrste kan denne skatteregel kombineres med en regel, der udelukker muligheden for at et vandselskabs ikke-kommercielle aktiviteter kan
sambeskattes med andre aktiviteter og andre selskaber. Dermed sikres, at beskatningen af ikke-kommercielle aktiviteter ikke har betydning for
andre aktiviteter.

* For det andet kan en sadan regel kan kombineres med en skeerpet regel om, at penge, der forlader selskabernes ikke-kommercielle aktiviteter, bliver
beskattet (se naeste side).
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SKARPET BESKATNING AF PENGE DER FORLADER SEKTORENS IKKE-KOMMERCIELLE AKTIVITETER

Ved at lade de skattemaessige veerdier svare til de regulatoriske vaerdier af aktiverne, vil man kunne hzavde, at det medfgrer en risiko for forggelse af
egenkapital i selskaberne. Det vil kunne ske, nar nogle af aktiverne delvis finansieres kontant. Det kan fx ske ved at selskabet har ekstraordinaere
effektiviseringsgevinster, som kan bruges pa investeringer, eller fra afskrivningerne i den regulatoriske abningsbalance.

Den egenkapital som genereres i vandselskaberne vil typisk afspejle anlaegsaktiver i form af renseanlaeg, vandvaerker og rgrledninger, og vil ikke i sig selv vaere
omszettelige. De anlaegsaktiver vil alene veere omsaettelig, hvis hele eller dele af vandselskabet szlges.

For at sikre, at ingen penge forlader de ikke-kommercielle aktiviteter i vandsektoren ubeskattet, kan der indfgres beskatning ikke bare ved uddeling fra
selskaber i sektoren (som er tilfaeldet ifglge lov om kommuners afstaelse af vandforsyninger og spildevandsforsyninger — ogsa kaldt stoploven ) men ogsa ved
salg af vandselskaber omfattet af vandsektorloven og ved overfgrsel af midler fra de ikke-kommercielle aktiviteter til andre aktiviteter. Denne regel fglger
princippet i stoploven og i lov om kommunal udligning og generelle tilskud til kommuner, der er ensbetydende med, at uddelinger fra vandsektoren beskattes
med 40 pct. eller 60 pct. alt afhaengigt af hvornar kommunen modtager pengene.

Men en sadan skatteregel, vil det fx ikke vaere muligt at overfgre midler til de tilknyttede aktiviteter uden at midlerne bliver beskattet. Det vil heller ikke vaere
muligt at afsta et selskab uden at afstaelsessummen bliver beskattet. Det fglger princippet om, at udgangspunktet er, at pengene skal blive i sektoren . Men i
det gjeblik, at der er penge eller andre vaerdier, der forlader sektoren, bliver de beskattet.

Med en sadan regel sikres det, at der ikke er penge, der forlader selskabernes ikke-kommercielle aktiviteter uden de bliver beskattet. Det er ensbetydende
med, at hvis der er penge eller andre vaerdier, der forlader sektorens ikke-kommercielle aktiviteter, sa skal de beskattes pa lige fod med andre sektorer.
Lgsningsforslaget er saledes afbalanceret med skatteforholdene i andre sektorer.
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INDREGNE BEHOVET FOR FREMTIDIGE AFSKRIVNINGER | DEN @KONOMISKE RAMME

Den manglende overensstemmelse mellem de regulatoriske veerdier af aktiverne og de skattemaessige vaerdier af aktiverne betyder pa laengere sigt, at de
skattemaessige veerdier vil overstige de regulatoriske veerdier. Det skyldes, at de skattemaessige vaerdier ansaettes til handelsvaerdi, men de regulatoriske
vaerdier delvis er fastsat ud fra anskaffelsesvaerdier (POLKA-vaerdierne er gennemsnittet mellem anskaffelsesvaerdier og genanskaffelsesveerdier).

Fastszettelsen af de regulatoriske vaerdier af anlaegsaktiverne til et niveau under genanskaffelsesveerdierne vil pa sigt fa den konsekvens, at der ikke er midler i
den gkonomiske ramme til at geninvestere nedslidte aktiver.

Det er ngdvendigt for flere og flere vandselskaberne ngdvendt at udnytte alle afskrivningerne i abningsbalancen til at finansiere geninvestering i aktiver, fordi
der er et mismatch mellem de indregnede afskrivninger i de gkonomiske rammer og investeringsbehovet i vandselskaberne. Det er en problemstilling, som alle
selskaber vil Ipbe ind i, der er dog forskel pa hvor hurtigt de enkelte selskaber Igber ind i problemet. Og det er netop udnyttelsen af veerdierne fra
abningsbalancen, der er med til at vandselskaberne kommer til at betale skat.

Det er derfor en mulighed at sikre, at der er de tilstraekkelige vaerdier til geninvesteringer i de gkonomiske rammer, sa det vil vaere muligt for vandselskaberne
fuldt ud at lanefinansiere en stgrre del af deres aktivmasse. Det kan eventuelt ske i kombination med en korrektion af den sakaldte dabsgave, som der er
indregnes i POLKA-vaerdierne, der ligger til grund for dbningsbalancen. Sammenhangen mellem vaerdierne i abningsbalancen og genanskaffelsesveerdierne
siger umiddelbart noget om selskabernes mulighed for at finansiere aktiverne kontant, og dermed den fremtidige gearing af selskabets anleegsaktiver.

Det kan overvejes at stile efter en regulatorisk veerdisaetning af aktiverne, som vil medfgre en gearing af vandselskabets aktiver, der er vaesentligt hgjere end i
dag, men som er lagt fra en 100 pct. fremmedkapitalfinansiering af aktiverne. Det kunne eventuelt veere et pejlemaerke, at gearingen af aktiverne skal vaere pa
niveau med gennemsnittet i danske byerhverv, hvor de langsigtede lan udggr knap 0,3 kr. pr anlaegsaktivkrone.

Hvis der er et pejlemaerke kan det overvejes at veerdianszette de resterende POLKA-aktiver til 70 pct. af genanskaffelsesveerdien for tilsvarende aktiver. Det vil i
sa fald i gennemsnit kraeve geeldsfinansiering pa 30 pct. af aktiverne.
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OPSUMMERING AF EN MULIG LOSNING .
DE FIRE FORSLAG SKAL SES | SAMMENHANG OG KAN IKKE STA ALENE

4 N
Indregne genanskaffelsesvaerdien af nyinvesteringer i den gkonomiske ramme, sa det for effektive \
forsyninger bliver muligt at afdrage pa lan til forsyningens investeringer.
o J
4 N
Reducere vaerdien af dabsgaven, sa den samlede vaerdi af de historiske aktiver udggr 70 pct. af
genanskaffelsesvaerdien, sa der gives stgrre incitament til [anefinansiering.

o J
( . . . . . . . )
Fastsaette de skattemaessige veerdier af aktiverne til samme niveau som de regulatoriske veerdier,
sa forbrugerne ikke far en ekstraregning i form af skat, nar der afskrives efter de forhold, der
\gaelder i reguleringen. y

/ . . . . . o o
Midler, der tages ud af vandselskabernes ikke-kommercielle aktiviteter, beskattes pa samme made
som midler, der uddeles efter reglerne i lov om kommuners afstaelse af vandforsyninger og J
J

Kspildevandsforsyninger, sa skatteforholdene er afbalanceret i forhold til andre sektorer.
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