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Fremsat den 6. februar 2019 af transport-, bygnings - og boligministeren (Ole Birk Olesen)

Forslag
til

Lov om &ndring af lov om DSB

(Kommerciel ejendomsudvikling)

§1 Stk. 6. DSB Ejendomsudvikling A/S kan i forbindelse
med sin aktivitet, jf. stk. 5, erhverve ejendomme med til-
I lov om DSB, jf. lovbekendtgerelse nr. 1184 af 12. knytning til DSB’s eller selskabets ejendomme.«
oktober 2010, som @&ndret ved § 1 i lov nr. 1402 af 23.
december 2012, § 125 i lov nr. 686 af 27. maj 2015 og lov 82

nr. 172 af 27. februar 2016, foretages falgende @ndringer:
Loven treder i kraft den 1. maj 2019.

1.1 8 2 indsattes som stk. 5 og 6:
»Stk. 5. DSB kan foresta udvikling af DSB’s ejendomme
gennem sit datterselskab DSB Ejendomsudvikling A/S.
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1. Indledning

DSB blev ved lov i 1999 omdannet fra en statsvirksomhed
til en selvsteendig offentlig virksomhed (SOV).

Siden da har DSB lgbende solgt ejendomme, som ikke len-
gere benyttes til jernbanevirksomhed.

Organisatorisk valgte DSB i 2008 at udskille ejendomme,
som ikke lengere skulle anvendes til jernbaneformal, i et
helejet datterselskab, DSB Ejendomsudvikling A/S, som
herefter star for salget.

| dag deltager DSB Ejendomsudvikling A/S i den helt indle-
dende udvikling af DSB’s ejendomme og frasalger disse,
nar der er opnaet en byggeretsgivende lokalplan.

Lovforslaget har til formal at skabe hjemmel til, at DSB kan
ga videre end blot at szlge ejendommene i DSB Ejendoms-
udvikling A/S.

Lovforslaget giver sdledes DSB mulighed for, at DSB kan
foresta udvikling af DSB’s ejendomme gennem sit dattersel-
skab, DSB Ejendomsudvikling A/S. DSB Ejendomsudvik-
ling A/S far mulighed for i partnerskaber med en eller flere
private investorer at etablere sig i projekter, der har til for-
mal at opfere byggeri, som efterfalgende enten udlejes eller
selges. Det er DSB’s forventning, at den samlede avance
vedr. ejendomme dermed vil kunne gges.

Endvidere foreslas det, at give DSB Ejendomsudvikling A/S
mulighed for i forbindelse med denne aktivitet, at erhverve
ejendomme med tilknytning til DSB’s egne ejendomme. Det
er ikke meningen, at DSB Ejendomsudvikling A/S generelt
skal erhverve ejendomme. Hensigten er, at give mulighed
for, at DSB Ejendomsudvikling A/S kan erhverve en ejen-

dom, safremt det vurderes hensigtsmaessigt for at kunne
gennemfare et logistisk sammenhzngende projekt.

DSB Ejendomsudvikling A/S far alene mulighed for at ind-
skyde byggeretter i ejendomsudviklingsprojekterne og til at
afholde eventuelle opstartsomkostninger til projekterne.

Lovforslagets bemarkninger beskriver forhold, som vil
skulle iagttages for udnyttelsen af hjemlen. Ejendomsaktivi-
teterne og de konkrete udviklingsprojekter skal f.eks. gen-
nemfares uden, at togdriften forringes. Ligeledes skal der
veere vandteette gkonomiske skotter mellem moderselskabet,
DSB SOV og datterselskabet, DSB Ejendomsudvikling A/S,
saledes at DSB SOV ikke heefter for geeld eller aktiviteter i
DSB Ejendomsudvikling A/S.

Lovforslaget er en udmgntning af aftalen indgaet den 12.
november 2017 af regeringen (Venstre, Liberal Alliance og
Det Konservative Folkeparti), Dansk Folkeparti og Radikale
Venstre om erhvervs- og iveerksatterinitiativer, hvoraf en
del af finansieringen kom fra effektiviseringer i DSB og en
deraf nedjusteret kontraktbetaling til DSB (pa 207,3 mio. kr.
i 2018 stigende til 380,0 mio. kr. i 2021). Det fglger
samtidig af aftalen, at lov om DSB skal &ndres med henblik
pa at give DSB friere rammer til at generere indtegter fra
kommerciel ejendomsudvikling.

| forlengelse af aftalen af 12. november 2017 indgik Trans-
port-, Bygnings- og Boligministeriet og DSB den 21. de-
cember 2017 en aftale om betingelserne for reduktion af
DSB’s kontraktbetaling.

2. Udvidet formalsbestemmelse — kommerciel ejendomsud-
vikling

2.1. Geldende ret



DSB blev ved lov i 1999 omdannet fra en statsvirksomhed
til en SOV.

Hensigten var at fremme en forretningsmassig og kundeo-
rienteret udvikling af virksomheden, dens ledelse og dens
interne beslutningsprocesser.

I henhold til § 2, stk. 1 i lov om DSB (herefter DSB-loven),
er DSB’s formal at drive jernbanevirksomhed i medfer af
lov om jernbane samt anden virksomhed, som ligger i natur-
lig forleengelse heraf. Virksomheden drives pa forretnings-
maessigt grundlag.

Det folger af § 2, stk. 2, at DSB skal sikre, at der drives S-
togstrafik i hovedstadsomradet pa grundlag af en kontrakt
med transport-, bygnings- og boligministeren om passager-
trafik udfert som offentlig service, jf. lov om jernbane.

| 8 2, stk. 3, bestemmes, at DSB kan oprette datterselskaber,
erhverve ejerandele i andre virksomheder samt indga samar-
bejdsaftaler og lignede i forbindelse med udgvelsen af sin
virksomhed, jf. stk. 1.

Endelig bestemmer § 2, stk. 4, at DSB kan udfgre jernbane-
trafik i udlandet i forbindelse med udavelsen af sin virksom-
hed, jf. stk. 1.

Hertil kommer § 2 a, stk. 1, hvorefter transport-, bygnings-
og boligministeren kan beslutte, at DSB stiller kgretgjer til
radighed for trafik udfert som offentlig tjeneste, der sendes i
udbud.

| medfar af § 2 a, stk. 2, kan ministeren palaegge DSB at ud-
fare trafik som offentlig tjeneste mod betaling.

Ved omdannelsen af DSB fra en statsvirksomhed til en SOV
i 1999 blev en raekke aktiver, herunder ejendomme — dvs.
arealer og bygninger - indskudt i virksomheden af staten.

Siden da har DSB lgbende solgt ejendomme, som ikke len-
gere benyttes til jernbanevirksomhed.

Organisatorisk valgte DSB i 2008 at overdrage ejendomme,
som ikke lengere skulle anvendes til jernbaneformal, til et
helejet datterselskab, DSB Ejendomsudvikling A/S, som
herefter star for salget.

DSB Ejendomsudvikling A/S er etableret med selvstendig
direktion og bestyrelse.

| dag deltager DSB Ejendomsudvikling A/S i den helt indle-
dende udvikling af DSB’s ejendomme og fraseelger disse,
nér der er opnaet en byggeretsgivende lokalplan.

Ved ejendomme forstas savel arealer som bygninger.

2.2. Transport-, Bygnings- og Boligministeriets overvejelser
og den foreslaede ordning

Formalet med lovforslaget er at give DSB hjemmel til, at
DSB kan ga videre end blot at slge de ejendomme, som er
indskudt i DSB Ejendomsudvikling A/S. Ud fra en sam-
fundsmaessig betragtning vurderes det at veere god og ratio-
nel adfeerd at sikre, at vaerdien af DSB’s aktiver maksimeres
til gavn for den danske stat, som ejer af DSB.

Lovforslaget giver saledes DSB mulighed for at foresta ud-
vikling af DSB’s ejendomme gennem datterselskabet DSB
Ejendomsudvikling A/S. Det indebarer, at kommercielle
projekter gennemfgres i DSB Ejendomsudvikling A/S og at
falgende forhold vil skulle iagttages:

DSB Ejendomsudvikling A/S far mulighed for i partnerska-
ber med en eller flere private investorer at etablere sig i pro-
jekter, der har til formal at opfare byggeri, som efterfalgen-
de enten udlejes eller selges. Det er DSB’s forventning, at
den samlede avance vedrgrende ejendomme dermed vil kun-
ne gges.

Den private investor kunne f.eks. vaere en pensionskasse, et
ejendomsselskab, en ejendomsudvikler eller andre typer in-
vestorer i fast ejendom eller kombinationer heraf. DSB kan
saledes samarbejde med parter, der har den forngdne kapi-
talstyrke og kompetence inden for omradet ejendomsudvik-
ling.

Nar DSB Ejendomsudvikling A/S deltager i ejendomsudvik-
ling med en privat investor, sker dette gennem et selskab
med begraenset haftelse.

DSB Ejendomsudvikling A/S ejer 50 pct., og den private in-
vestor ejer 50 pct. af selskabet. Ejerfordelingen vil senere
kunne &ndres, dog vil DSB Ejendomsudvikling A/S’s ejer-
andel ikke kunne overstige 50 pct.

Selskabet stiftes med indskud af fglgende aktiver: DSB
Ejendomsudvikling A/S indskyder byggeretter og kan afhol-
de eventuelle opstartsomkostninger til projektet. Den private
investor indskyder kontanter og eventuelle aktiver, som er
ngdvendige for projektets gennemfarelse. Hovedparten af
partnerens indskud vil ske i kontanter, dog kan der i tilleeg
hertil indskydes f.eks. en mindre grund, byggeret eller anden
rettighed, som er ngdvendig for projektets gennemfarelse.

Safremt egenkapitalbehovet i et projekt maétte vere starre
end to gange vardien af byggeretterne, vil det vaere den pri-
vate investor, som indskyder merkapital. Derved vil DSB’s
ejerandel falde til under 50 pct.



Et projekt vil typisk besta af falgende faser: projektbeskri-
velse, markedsundersggelser, konkurrenceudsattelse af pro-
jekt, myndighedskontakt, aftale med en entreprengr, der skal
sta for byggeriet samt styringen af byggeproces mv.

Det sikres gennem DSB SOV’s vedtaegter, som fastsettes af
ministeren, at der fortsat er ”vandtette skonomiske skotter”
mellem moderselskabet DSB SOV og datterselskabet, DSB
Ejendomsudvikling A/S, sdledes at DSB SOV ikke hzfter
for geeld eller aktiviteter i DSB Ejendomsudvikling A/S.

Ovenstéende vedr. projektselskabet, ejerforhold, indskud i
projektselskabet samt oplysningerne om de vandtatte gko-
nomiske skotter vil alle blive indarbejdet i vedtaegterne for
DSB SOV og séledes at forholdene geelder for datterselska-
bet, DSB Ejendomsudvikling A/S.

Det er ikke hensigten, at transport-, bygnings- og boligmini-
steren med henvisning til § 12, stk. 5 i DSB-loven skal kun-
ne stille garanti for kommercielle ejendomsaktiviteter i DSB
Ejendomsudvikling A/S. Det vil derfor tillige blive preecise-
ret i DSB’s vedtagter, at lan, der optages af DSB SOV med
statsgaranti, ikke kan benyttes til finansiering af kommerci-
elle ejendomsaktiviteter.

Ejendomsaktiviteten og de konkrete udviklingsprojekter
skal gennemfgres uden, at togdriften forringes. Dette sikres
ved, at DSB SOV alene har mulighed for at indskyde ejen-
domme, som ikke lengere benyttes til jernbaneformal, i
DSB Ejendomsudvikling A/S. Der vil ikke herudover kunne
overfagres midler fra DSB SOV til finansiering af ejendoms-
udviklingsaktiviteter i DSB Ejendomsudvikling A/S.

DSB Ejendomsudvikling A/S’ virksomhed skal udgves in-
den for geldende ret, herunder konkurrencereglerne og
statsstattereglerne og inden for rammerne af planlovgivnin-
gen.

I ejendomsprojekter, som indeholder lejemal, kan DSB
Ejendomsudvikling A/S forblive i projektet, s& leenge den
private investor gagr. De gkonomiske konsekvenser herved
er, at hjemtagelse af gevinsten spredes ud over flere &r. Sa-
fremt partneren efter en arreekke gar ud af projektet, vil DSB
Ejendomsudvikling A/S kunne forblive i projektet med en
ny privat investor. Dette vil kreeve, at datterselskabet overfor
DSB SOV via en markedstest kan dokumentere, at investe-
ringen fortsat giver et markedskonformt afkast. Denne mar-
kedstest og den bagvedliggende beregning vil blive verifice-
ret af en revisorerklering eller en maglervurdering, der be-
kreefter beregningen af dette afkast.

Selskabet afholder som udgangspunkt ikke infrastrukturin-
vesteringer udover, hvad der er normalt for en grundejer, der
gnsker at maksimere veerdien af et areal.

P& den baggrund foreslas der med lovforslagets § 1, nr. 1, at
DSB kan foresta udvikling af DSB’s ejendomme gennem sit
datterselskab, DSB Ejendomsudvikling A/S.

Det foreslas endvidere med lovforslagets § 1, nr. 1, at DSB
Ejendomsudvikling A/S i forbindelse med sin aktivitet, jf.
stk. 5, kan erhverve ejendomme med tilknytning til DSB’s
eller selskabets ejendomme. Dette sker alene med henblik
pa at sikre en logistisk sammenhangende udvikling af det
pagaldende areal og er ikke en hjemmel til generelt at fore-
tage opkgab af ejendomme.

Transport-, bygnings — og boligministeren afholder i dag
kvartalsvise mgder med DSB’s bestyrelsesformand, nastfor-
mand og direktionen. For at sikre serskilt opfalgning pa
DSB'’s friere rammer vil bestyrelsens formand og nastfor-
mand pé disse mader orientere om aktiviteterne i DSB Ejen-
domsudvikling A/S.

Endvidere vil der, for at sikre transparens om DSB’s aktivi-
teter for ejendomsudvikling i DSB SOV’s arsrapport, blive
givet oplysninger om aktiviteterne og regnskabstal for DSB
Ejendomsudvikling A/S.

Lov om DSB indeholder en bestemmelse, § 12, stk. 2, hvor-
efter investeringer, som DSB eller datterselskaber heraf pa-
teenker at foretage, og som overstiger en belgbsmassig
greense pa 143 mio. kr., skal forelegges Folketingets Fi-
nansudvalg til godkendelse.

Forelaeggelseskravet har serligt veeret begrundet i det for-
hold, at investeringer i togmateriel og veerksteder har en le-
vetid, som raekker ud over den til enhver tid varende kon-
trakt mellem staten og DSB og derfor har som forudsatning,
at staten ogsé gnsker at opretholde togdriften i hele aktivets
levetid.

Det er vurderingen, at indskud af grunde med byggeret i et
projektselskab ikke skal anses for en investering, som skal
forelegges Folketingets Finansudvalg i henhold til jf. § 12,
stk. 2. Dette blandt andet fordi DSB ville kunne seelge disse
aktiver uden krav om foreleeggelse. Hvis DSB derimod in-
vesterede likvide midler i projektselskabet, ville dette efter
ministeriets vurdering veere omfattet af foreleeggelseskravet.
Dette vil imidlertid ikke veere aktuelt i disse partnerskaber,
idet DSB alene leverer byggeretterne, mens den private part-
ner indskyder den likvide kapital.

Indskuddet af byggeretter i projektselskaber anses derfor ik-
ke som investeringer i henhold til DSB lovens § 12, stk. 2,
og vil derfor ikke veaere omfattet af forelaeggelsesgransen.

3. @konomiske konsekvenser og implementeringskonse-
kvenser for det offentlige

DSB forventer med den foresldede model, at kunne opné et
hgjere afkast som fglge af, at datterselskabet, DSB Ejen-
domsudvikling A/S, vil fa mulighed for at indga i projekter,



jf. den foresldede § 1, nr. 1. DSB forventer samlet set i bed-
ste fald at kunne gge DSB’s forventede avance frem mod
2030 fra ca. 2 mia. kr. til i alt 3-4 mia. kr. i alt, hvis ejeran-
delen deles fifty/fifty mellem DSB Ejendomsudvikling A/S
0g en privat investor.

Safremt DSB Ejendomsudvikling A/S forbliver i et projekt,
som indeholder en udlejningsforretning, vil hjemtagelsen af
den gkonomiske gevinst for DSB Ejendomsudvikling A/S
straekke sig over flere ar.

Det ggede afkast vil bidrage til at nedbringe statens kon-
traktbetaling til DSB, som forudsat i den politiske aftale af
12. november 2017.

4. @konomiske og administrative konsekvenser for er-
hvervslivet m.v.

Da der med forslaget gives adgang til, at DSB Ejendomsud-
vikling A/S kan udvikle ejendomme, vil det kunne have po-
sitive gkonomiske konsekvenser for erhvervslivet, idet ud-
viklingsaktiviteterne forudssettes gennemfart i samarbejde
med en eller flere private investorer.

Principperne for agil erhvervsrettet regulering er ikke rele-
vante i forhold til dette lovforslag.

5. Administrative konsekvenser for borgerne

Lovforslaget indeholder ingen administrative konsekvenser
for borgerne.

6. Miljgmassige konsekvenser
Lovforslaget indeholder ingen miljgmassige konsekvenser.
7. Forholdet til EU-retten

Lovforslaget indeholder ingen EU-retlige aspekter. DSB
Ejendomsudvikling vil fungere pd markedsvilkar, ogsad med

hensyn til lane- og finansieringsvilkar. Byggeretter indsky-
des til markedsveerdi i projektselskaber. Staten stiller ikke
garanti for kommerciel ejendomsudvikling. Der vil fortsat
veere gkonomisk vandtette skotter mellem DSB SOV og
DSB Ejendomsudvikling A/S, saledes at DSB SOV ikke
hefter for geeld eller aktiviteter i DSB Ejendomme A/S.
Datterselskabet skal samtidig kunne betale udbytter til mo-
derselskabet.

8. Harte myndigheder og organisationer

Et udkast til lovforslag har i perioden fra den 21. december
2018 til den 22. januar 2019 veeret sendt i hagring hos fglgen-
de organisationer m.v.:

Advokatsamfundet, Ankengvnet for Bus, Tog og Metro, Ar-
bejderbeveegelsens Erhvervsrad, Arbejdsgiverforeningen for
Kollektiv Trafik, Arriva, Banedanmark, BAT, Branchefor-
eningen Dansk Kollektiv Trafik, Brancheforeningen Danske
Advokater, Bus & Togsamarbejdet, Danmarks Naturfred-
ningsforening, Dansk Arbejdsgiverforening, Dansk Byggeri,
Dansk Cyklistforbund, Dansk Erhverv, Dansk Handicap
Forbund, Danske handicaporganisationer, Dansk Industri
(DI), Dansk Jernbaneforbund, Dansk Transport og Logistik
(DTL), Danske Regioner, Danske Speditarer, Det Centrale
Handicaprad, DI Transport, DSB, Erhvervsstyrelsen, Fagligt
Feelles Forbund — 3F, FOA, HK Trafik og Jernbane, Hoved-
stadens Lethane 1/S, Handveerksradet, 1TD, Jernbanenavnet,
Kommunernes Landsforening (KL), Konkurrence- og For-
brugerstyrelsen, Landsorganisationen i Danmark (LO), Lo-
kaltog A/S, Midttrafik, Metroselskabet 1/S, Movia, NOAH-
Trafik, Nordjyllands Trafikselskab, Offentligt Ansattes Or-
ganisationer (OAO), Rigsrevisionen, Radet for Bearedygtig
Trafik, Sydtrafik, Trafikselskaberne i Danmark, Udviklings-
selskabet By & Havn 1I/S og Aarhus Letbane I/S.



9. Sammenfattende skema

Positive konsekvenser/mindre udgifter | Negative konsekvenser/ merudgifter
(hvis ja, angiv omfang/ hvis nej, anfer | (hvis ja, angiv omfang/ hvis nej, anfar
»Ingen«) »Ingen«)

@konomiske konsekvenser for stat, Afkastet pA DSB Ejendomsudvikling Ingen
kommuner og regioner IA/S’ ejendomme vurderes at kunne

wges betragteligt, hvilket vil kunne bi-

drage til at nedbringe statens kontrakt-

betaling til DSB. Safremt DSB Ejen-

domsudvikling A/S forbliver i et pro-

jekt, som indeholder en udlejningsfor-

retning, vil hjemtagelsen af den gkono-

miske gevinst for DSB Ejendomsudvik-

ling A/S strekke sig over flere ar.
Administrative konsekvenser for stat, Ingen Ingen
kommuner og regioner
@konomiske konsekvenser for er- Ejendomsudvikling via etablering af Ingen
hvervslivet partnerskaber vil kunne have positive

wkonomiske konsekvenser for erhvervs-

livet, idet udviklingsaktiviteterne forud-

settes gennemfort i samarbejde med en

eller flere private investorer.
Implementeringskonsekvenser for er- Ingen Ingen
hvervslivet
Administrative konsekvenser for bor- Ingen Ingen
gerne
Miljgmaessige konsekvenser Ingen Ingen

Forholdet til EU-retten

Lovforslaget indeholder ingen EU-retslige aspekter.

DSB Ejendomsudvikling vil fungere pd markedsvilkar, ogsa med hensyn til 13-
ne- og finansieringsvilkar. Nar DSB Ejendomsudvikling A/S indskyder bygge-
retter i projektselskaber sker det til markedsveerdi. Staten stiller ikke garanti for]
kommerciel ejendomsudvikling. Der vil fortsat vare gkonomisk vandtatte skot-
ter mellem DSB SOV og DSB Ejendomsudvikling A/S, saledes at DSB SOV ik-
ke hafter for geeld eller aktiviteter i DSB Ejendomme A/S.

Datterselskabet skal samtidig kunne betale udbytter til moderselskabet, DSB
SOV. Der vil vare tale om udbytter, som hidrgrer fra datterselskabets aktivite-
ter, som udgves i konkurrence med andre ejendomsudviklingsselskaber.

Er i strid med de fem principper for im-
plementering af erhvervsrettet EU-re-
gulering / Gar videre end minimums-

JA NEJ

krav i EU-regulering (sat kryds)

Bemeerkninger til lovforslagets enke

Tilg1

Til nr. 1.

Det falger af DSB-lovens § 2, stk. 1, at DSB’s formal er at

anden virksomhed, som ligger i naturlig forleengelse heraf.

Ite bestemmelser Virksomheden drives pé forretningsmassigt grundlag.

Det folger af DSB-lovens § 2, stk. 2, at DSB skal sikre, at
der drives S-togstrafik i hovedstadsomradet pa grundlag af
en kontrakt med transport-, bygnings- og boligministeren
om passagertrafik udfert som offentlig service, jf. lov om

jernbane.

drive jernbanevirksomhed i medfar af lov om jernbane samt



Af DSB-lovens § 2, stk. 3, falger det, at DSB kan oprette
datterselskaber, erhverve ejerandele i andre virksomheder
samt indgd samarbejdsaftaler og lignede i forbindelse med
udgvelsen af sin virksomhed, jf. stk. 1.

Endelig folger det af DSB-lovens § 2, stk. 4, at DSB kan ud-
fare jernbanetrafik i udlandet i forbindelse med udgvelsen af
sin virksomhed, jf. stk. 1.

Det falger af § 2 a, stk. 1, at transport-, bygnings- og bolig-
ministeren kan beslutte, at DSB stiller karetgijer til radighed
for trafik udfert som offentlig tjeneste, der sendes i udbud.

Det falger endvidere af § 2 a, stk. 2, at ministeren kan pa-
leegge DSB at udfare trafik som offentlig tjeneste mod beta-
ling.

Ved forslaget til et nyt § 2, stk. 5, gives DSB hjemmel til, at
DSB kan foresta udvikling af DSB’s ejendomme gennem sit
datterselskab DSB Ejendomsudvikling A/S.

Det betyder, at kommercielle projekter gennemfares i DSB
Ejendomsudvikling A/S, som er et helejet datterselskab
under DSB og at fglgende forhold iagttages:

Ejendomsudviklingsaktiviteter omfatter projekter, der har til
formal at opfare byggeri (f.eks. et butikscenter), der efterfal-
gende enten udlejes eller selges.

Nar DSB Ejendomsudvikling A/S deltager i kommerciel
ejendomsudvikling skal det ske i samarbejde med en privat
investor (en partner).

For at sikre en effektiv afsggning af feltet for partnere til et
projekt skal DSB Ejendomsudvikling A/S sikre dbenhed om,
at selskabet sgger ny(e) partner(e) til et projekt. Ved beslut-
ning om, hvem der skal vere den ny(e) partner(e) i et pro-
jekt, skal DSB Ejendomsudvikling A/S tillige sikre, at alle
potentielle partnere behandles pé en ligeveerdig made. DSB
SOV'’s bestyrelse paser, at dette sker.

Partneren vil kunne vere enhver, der har den forngdne kapi-
talstyrke og kompetence inden for omradet for ejendomsud-
vikling, f.eks. en pensionskasse, et ejendomsselskab, en
ejendomsudvikler eller andre typer investorer i fast ejendom
eller kombinationer heraf.

Nér DSB Ejendomsudvikling A/S deltager i kommerciel
ejendomsudvikling sker dette gennem et selskab med be-
graenset haftelse, dvs. f.eks. et anpartsselskab, et aktiesel-
skab, et kommanditselskab (K/S) eller et partnerselskab
(P/S). Partnerne indgar en ejeraftale, der beskriver partner-
nes rettigheder og forpligtelser.

DSB Ejendomsudvikling A/S ejer 50 pct., og den private in-
vestor ejer 50 pct. af selskabet. Ejerfordelingen vil senere
kunne &ndres, dog vil DSB Ejendomsudvikling A/S’s ejer-
andel ikke kunne overstige 50 pct.

Selskabet stiftes med indskud af fglgende aktiver: DSB
Ejendomsudvikling A/S indskyder ved stiftelse af selskabet
byggeretter og kan afholde eventuelle opstartsomkostninger
til projektet. Partneren indskyder samtidig eller ved sin ind-
treeden i projektet kontanter og eventuelle aktiver, som er
ngdvendige for projektets gennemfgrelse. Hovedparten af
partnerens indskud vil ske i kontanter, dog kan der i tilleeg
hertil indskydes f.eks. en mindre grund, byggeret eller anden
rettighed, som er ngdvendig for projektets gennemfarelse.

Byggeretter, der indskydes i projektselskaberne, indskydes
til markedsveerdi med udgangspunkt i en markedsvurdering
af byggerettens verdi. Markedsvardien udggr den veerdi,
som en potentiel investor ville betale for ejendommen pa
indskudstidspunktet.

Safremt egenkapitalbehovet i et projekt matte vare starre
end to gange verdien af byggeretterne, vil det vare den pri-
vate investor, som indskyder merkapital. Derved vil DSB’s
ejerandel falde til under 50 pct.

Et projekt vil typisk besta af falgende: Projektheskrivelse,
markedsundersggelse, konkurrenceudsattelse af projekt,
myndighedskontakt og aftale med entreprengr, der skal sta
for byggeriet, samt styring af byggeproces m.v.

DSB Ejendomsudvikling A/S’s gevinst vil afspejle de kon-
krete omstendigheder, og hvad der konkret er aftalt med
den private investor. Overskuddet i projektselskaberne vil
blive udloddet til DSB Ejendomsudvikling A/S, der som ud-
gangspunkt vil fa en andel svarende til ejerandelen.

De enkelte faser i et projektselskab fremgar af nedenstaende
eksempel:

| forbindelse med etablering af partnerskabet indskyder
DSB Ejendomsudvikling A/S byggeretter, og partneren ind-
skyder kontanter svarende til veerdien af byggeretterne, sale-
des at ejerandelen af partnerskabet er delt med 50 pct. til
hhv. DSB Ejendomsudvikling A/S og partneren. Hvis det
f.eks. antages, at de af DSB Ejendomsudvikling A/S ind-
skudte byggeretter har en markedsveerdi pa 100 mio. kr., vil
den eksterne partner skulle indskyde 100 mio. kr. kontant,
saledes at partnerselskabet har aktiver for i alt 200 mio. kr.

Safremt det videre antages, at de totale investeringer, inklu-
sive grund samt projekt- og byggeomkostninger, udgar 300
mio. kr., vil der mod sikkerhed i det planlagte projekt kunne
optages et lan pa 100 mio. kr.

Hvis det i det konkrete eksempel tillige antages, at bygge-
projektet efter ferdiggerelse har en markedsveerdi pa 450
mio. kr., vil der i partnerselskabet blive realiseret en op-
skrivning/gevinst pa 150 mio. kr. (salgspris pa 450 mio. kr.
fratrukket de totale investeringer pa 300 mio. kr.).

Efter salg og indfrielse af 1an, vil der veare kontanter pa 350
mio. kr. i partnerselskabet (salgspris pd 450 mio. kr. med
fradrag af indfrielse af 1an pa 100 mio. kr.).



I eksemplet kan der herefter ske udlodning fra projektselska-
bet pa 175 mio. kr. til DSB Ejendomsudvikling A/S (50 pct.
af 350 mio. kr.), som herefter igen kan udlodde 175 mio. kr.
i udbytte til DSB SOV. Da den indskudte byggeret ved ind-
skuddet var veerdisat til 100 mio. kr., vil der veere realiseret
en gevinst pa 75 mio. kr. for DSB Ejendomsudvikling A/S.

Som et datterselskab under DSB SOV indgér arsresultatet
for DSB Ejendomsudvikling A/S i DSB koncernens samlede
regnskab. Samtidig forventes den positive udvikling i DSB
Ejendomsudvikling A/S, jf. eksemplet oven for, at give mu-
lighed for udlodning af Igbende udbytte til DSB SOV. Ud-
bytterne vil bidrage til at forbedre DSB’s samlede indtegts-
grundlag og derved pa sigt mindske DSB’s behov for kon-
traktbetaling fra staten.

Det sikres gennem DSB SOV’s vedtegter, som fastseettes af
ministeren, at der fortsat er "vandtaette gkonomiske skotter”
mellem moderselskabet DSB SOV og datterselskabet, DSB
Ejendomsudvikling A/S, sdledes at DSB SOV ikke hafter
for geeld eller aktiviteter i DSB Ejendomsudvikling A/S.

DSB Ejendomsudvikling A/S vil skulle fungere pa markeds-
vilkar- i overensstemmelse med gzldende regler herfor —
med den dertil hgrende risiko. Datterselskabets investeringer
sker sammen med private investorer gennem selskaber med
begreenset haftelse.

Det er ikke hensigten, at transport-, bygnings- og boligmini-
steren, med henvisning til § 12, stk. 5 i DSB loven, skal
kunne stille garanti for kommercielle ejendomsaktiviteter i
DSB

Det indeberer, at DSB Ejendomsudvikling A/S vil skulle
fungere pd markedsvilkér, ogsd med hensyn til lane- og fi-
nansieringsvilkar, der vil skulle optages pd almindelige
kommercielle vilkar.

Gevinsten kan realiseres enten ved lgbende at generere leje-
indteegter fra kommerciel ejendomsudvikling eller ved ud-
treeden fra partnerskabet.

DSB Ejendomsudvikling A/S vil normalt treede ud af sin in-
vestering — samtidig med, at den private investor udtraeder.

I ejendomsprojekter, som indeholder lejemél, kan DSB
Ejendomsudvikling A/S blive i projektet, sa leenge partneren
ger.

De gkonomiske konsekvenser herved er, at hjemtagelsen af
gevinsten spredes ud over flere ar.

Safremt partneren efter en arreekke gér ud af projektet, vil
DSB Ejendomsudvikling A/S kunne blive i projektet sam-
men med en ny privat investor. Det vil dog kraeve, at DSB
Ejendomsudvikling A/S via en markedstest kan dokumente-
re, at investeringen fortsat giver et markedskonformt afkast.
Markedstesten og den bagvedliggende beregning vil blive
verificeret af en revisor eller en erhvervsmagler.

Beregningen skal afklare, om datterselskabet skal forblive
som ejer sammen med en ny partner og dermed udleje ejen-
dommen eller om det vil veere mere lgnsomt at udtraede og
dermed s&lge ejendommen.

Det foreslas, at der indsattes et nyt § 2, stk. 6, som giver
DSB Ejendomsudvikling A/S hjemmel til i forbindelse med
sin aktivitet, jf. stk. 5, at erhverve ejendomme med tilknyt-
ning til DSB eller DSB Ejendomsudvikling A/S’ ejendom-
me.

DSB Ejendomsudvikling A/S kan erhverve ejendomme, sa-
fremt en projektudvikling vil veere vanskelig uden et opkab
af ejendommen, som er beliggende pa eller ved et areal, som
skal gennemga en udvikling med henblik pa byggemodning.

DSB Ejendomsudvikling A/S’s adgang til erhvervelse af
ejendomme hgrer til undtagelsen, og erhvervelsen af ejen-
domme vil kun veere muligt for at kunne gennemfare et logi-
stisk sammenhangende projekt.

Der henvises i gvrigt til de almindelige bemarkninger, jf.
pkt. 2.2.

Til§2
Det foreslas i § 2, at loven traeder i kraft den 1. maj 2019.



Bilag 1
Lovforslaget sammenholdt med geeldende ret
Geldende formulering Lovforslaget
§2.
Stk. 1-4
§1.

| lov om DSB, jf. lovbekendtgarelse nr. 1184 af
12. oktober 2010, som endret ved § 1 i lov nr.
1402 af 23. december 2012, 8 125 i lov nr. 686 af
27. maj 2015 og lov nr. 172 af 27. februar 2016,
foretages falgende andringer:

1. 1 § 2 indseettes som stk. 5 og 6:
»Stk. 5. DSB kan foresta udvikling af DSB’s

ejendomme gennem sit datterselskab DSB Ejen-
domsudvikling A/S.

Stk. 6. DSB Ejendomsudvikling A/S kan i for-
bindelse med sin aktivitet, jf. stk. 5, erhverve ejen-
domme med tilknytning til DSB’s eller selskabets
ejendomme.«



