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1 Innledning og sammendrag

1.1 Innledning

| samsvar med det etablerte styringsopplegget for NSB BA (NSB) legger Sam-

ferdselsdepartementet med dette fram den andre stortingsmeldingen om kon-

sernets virksomhet.

Styret i NSB legger i samsvar med vedtektenes § 10 arlig fram for general-
forsamlingen (samferdselsministeren) en plan om selskapets virksomhet. | til-
legg til saker av vesentlig, prinsipiell, politisk eller samfunnsmessig betydning
og saker som gjelder utskilling av basisvirksomhet og vesentlige stagttefunk-
sjoner, skal planen omfatte fglgende forhold:

— Konsernets hovedvirksomhet de kommende ar, herunder sterre omorga-
niseringer, videreutvikling av eksisterende virksomheter og utvikling av
nye, samt stgrre endringer av tjenestetilbudet.

— Konsernets gkonomiske utvikling.

— Vesentlige investeringer med finansieringsplaner for disse.

| St.meld. nr. 19/1Innst. S. nr. 138 (1998-99) Om NSB BAs virksomhet, er NSBs
basisvirksomhet definert som person- og godstransport med tog pa det norske
jernbanenettet. Vesentlige stattefunksjoner er den aktivitet som er ngdvendig
for NSB a eie selv for a kunne na den visjon og de mal som er fastsatt for basis-
virksomheten.

Samferdselsdepartementet tar utgangspunkt i NSBs plandokument for
2001-2005 (8 10-planen 2001) som fglger som trykt vedlegg til denne meldin-
gen (vedlegg 1). Meldingen er konsentrert om arene 2001-2003.

Som varslet i forrige melding om selskapets virksomhet, jf. St.meld. nr. 19
(1998-99) er det gjennomfart en ekstern verdivurdering av NSB-konsernet.
Det er gitt et ssammendrag av verdivurderingen i pkt. 3.

Da dette er en melding om trafikkselskapet NSB BAs virksomhet, vil den
ikke behandle spgrsmal knyttet til utviklingen av jernbaneinfrastrukturen,
omfanget og betingelsene for statlig kjgp av persontransporttjenester eller
regulatoriske sparsmal. Etter omorganiseringen av forvaltningsbedriften NSB
i 1996 er spgrsmal knyttet til jernbaneinfrastrukturen underlagt Jernbanever-
kets forvaltningsansvar. Ansvaret for omfanget og betingelsene for statlig kjgp
av persontransporttjenester er underlagt Samferdselsdepartementet som kjg-
per av persontransporttjenester, mens ansvaret for regulatoriske spgrsmal
innen jernbanesektoren er underlagt Samferdselsdepartementet som regula-
ter. Nar det gjelder planene for utviklingen av jernbaneinfrastrukturen, omfan-
get og betingelsene for statens kjgp av persontransporttjenester og regulato-
riske utviklingstrekk, vises det til St.meld. nr. 46 (1999-2000)/Innst. S. nr. 119
(2000-2001) Nasjonal transportplan 2002-2011 (NTP 2002-2011). Fordi infra-
strukturen, omfanget og betingelsene for statens kjgp av persontransporttje-
nester og regulatoriske forhold har sentral betydning for NSBs rammevilkar,
vil det likevel bli redegjort for status for og videre arbeid med forhold som er
av seerlig viktighet for NSB som sentral jernbaneoperatgr. Nar det gjelder stat-
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lig kjgp av persontransporttjenester for 2001 og oppfalgingen av Asta-ulykken,
vil Samferdselsdepartementet komme naermere tilbake til dette i stortingspro-
posisjon i tilknytning til framlegget av RNB 2001.

Formalet med stortingsmeldingen om NSBs virksomhet er a gi Stortinget
en orientering om utviklingen i forrige planperiode og om NSBs hovedutfor-
dringer, strategier og planer for de kommende arene, for med basis i dette a
utforme politikken for eierstyringen av selskapet.

Statens eierstyring av selskapet er seerlig knyttet til fastsettelse av avkast-
ningskrav og utbyttepolitikk. Det er ogsa statens oppgave som eier a vurdere
selskapets egenkapitalandel.

| St.meld. nr. 19 (1998-99) Om NSB BAs virksomhet, ble prinsippene for
avkastnings- og utbyttepolitikken overfor NSB-konsernet naermere fastlagt.
Kravet til avkastning ble satt ekskl. NSB Gardermobanen AS som fglge av den
spesielle situasjonen for NSB Gardermobanen AS hvor det i trad med St.prp.
nr. 39/Innst. S. nr. 156 (1997-98) Om NSB Gardermobanen AS' gkonomi, var
besluttet & avvente balansevurderingen av selskapet til etter regnskapsavleg-
gelse 1999. Ved behandlingen av St.prp. nr. 52/Innst. S. nr. 237 (1999-2000)
ble alt ansvar knyttet til Gardermobanens infrastruktur overfart til Jernbane-
verket og det ble fastsatt en endelig balanse for togoperatagrselskapet NSB
Gardermobanen AS (senere Flytoget AS). Kravet til avkastning og utbytte
som fastsettes i denne meldingen, vil omfatte hele NSB-konsernet.

| eierstyringen av NSB er Samferdselsdepartementet opptatt av at selska-
pet skal:

— @i staten stgrst mulig verdiskapning over tid

— oppfylle de regulatoriske krav som settes i forhold til trafikksikkerhet og
forretningsmessige kontrakter m.v. pa en kostnadseffektiv mate, her-
under kontrakten med staten om kjgp av persontransporttjenester

— sikre publikumsvennlig og trafikksikkert persontogmateriell tilpasset den
norske infrastrukturen

— utnytte de synergier som matte ligge i det a veere et bredt sammensatt
konsern

— veare en attraktiv arbeidsplass med dyktige og serviceinnstilte ansatte

1.2 Sammendrag

| hht. til det etablerte styringsopplegget for NSB skal styret hvert ar legge
fram for generalforsamlingen en plan for konsernets virksomhet, mens det
annet hvert ar legges fram en stortingsmelding basert pa styrets plandoku-
ment. | styrets virksomhetsplan 2001-2005 (§ 10-planen 2001) er det spesielt
lagt vekt pa konsernets behov for effektivisering og omorganisering og behov
for gkt egenkapital.

Regjeringen legger vekt pa at togdrift fortsatt ma sikres som alternativt
transportmiddel i Norge. Dette gjelder bade innen person- og godstransport-
markedet. For en virksomhet med tung kostnadsstruktur og med behov for
omstilling er det ngdvendig med et stabilt eierskap med langsiktige planer og
perspektiv pa a utvikle virksomheten. Det anses derfor som ngdvendig at sta-
tens eierinteresser i NSB-konsernet opprettholdes. Sa lenge NSB er eneste
reelle aktegr innen markedssegmentet persontransport med jernbane er sel-
skapet eneste eier av jernbanemateriell tilpasset det norske jernbanenettet.
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Det legges ikke opp til endringer i selskapsformen na og premissene for
eierstyringen ligger fast. | Ot.prp. nr. 89 (2000-2001) har Regjeringen fremmet
forslag om en del endringer i seerlovens bestemmelser.

NSB er inne i en periode med en meget omfattende fornying av persontog-
materiellet, med investeringer pa naeermere 5 mrd. kroner i nye tog som leve-
res i perioden 1999-2002. Ved selskapsdannelsen i 1996 skulle NSB gjennom
bedre markedstilpasning og en sterk grad av effektivisering oppna en gkning
i kontantstremmen fra driften. Selv om trafikk og inntekter har gkt pa 90-tallet
og kostnader er kuttet, har selskapet hittil ikke oppnadd de forventede over-
skudd. 1 2000 opplevde NSB for fgrste gang siden 1990 en negativ trafikkvekst
som bl.a. kan forklares med effekten av Asta-ulykken og andre driftsproble-
mer. Trafikksvikten har gitt ytterligere inntektstap, samtidig som ulykkene og
driftsavvikene har bidratt til gkte forsikringskostnader og gkte kostnader
knyttet til avvik. Selskapets gkonomiske utvikling er sterkt svekket og i lgpet
av aret er det ventet at egenkapitalandelen er nede i 25 pst. som er grensen
bankene har satt som betingelse for de lan selskapet har tatt opp i det private
lanemarkedet.

Styret vil sgke a snu denne utviklingen sa snart som mulig og vil konsen-
trere seg sterkere om persontransporten for pa den maten a gjenreise folks til-
lit til selskapet. | tillegg ma det foretas store endringer i den gvrige delen av
organisasjonen bl.a. ved at stgttefunksjoner omstilles og effektiviseres. Dette
omfatter ogsa vedlikeholdsverkstedene i selskapet. Innen 2003 skal bedriften
effektiviseres med 300 mill. kr. Regjeringen er opptatt av at denne prosessen
foretas i naert samarbeid med de ansattes organisasjoner.

Innen godstrafikken internasjonalt skjer det na store strukturendringer.
DB Cargo (Tyskland) har i lgpet av innevaerende ar bl.a. kjgpt opp DSB Cargo
(Danmark) og den hollandske stats godsselskap pa jernbane. For a sgke a
skape et skandinavisk godsalternativ til DB Cargo legger styret opp til at NSB
Gods skilles ut som eget selskap og inngar allianse med en annen godsopera-
ter. Dette er ngdvendig om NSB Gods skal kunne overleve pa litt lengre sikt.
Regjeringen stotter styrets vurdering pa dette omradet, men vil likevel fram-
heve betydningen at NSB Gods fortsatt forblir en del av NSB-konsernet, dvs.
at morselskapet NSB fortsatt innehar aksjemajoriteten. Med dagens regelverk
vil imidlertid merverdiavgiftsbelastningen for persontrafikken som er en ikke-
avgiftspliktig virksomhet, gke vesentlig som fglge av at morselskapet NSB blir
et rendyrket persontransportselskap uten en avgiftspliktig godsvirksomhet
med fradragsrettighet. Spesielt vil dette sla negativt ut for den kommersielle
flerntogtrafikken.

For a kunne opprettholde fierntogtrafikken som et kommersielt produkt
foreslar styret at jernbanen far en mva-tilpasning i trad med flytrafikken. Alter-
nativet er at disse produktene inngar som en del av ordningen med statlig kjep
av persontransport eller selges ut med det tap dette matte medfere. Regjerin-
gen legger til grunn at konkurransesituasjonen innen transportsektoren som
er lagt til grunn i NTP 2002-2011 ikke ma forringes. Salg av materiellet og bort-
fall av all fjerntogtrafikk i Norge anses som uaktuell politikk. Det legges derfor
opp til at selskapets utstyres med egenkapital for & mgte framtidige driftsun-
derskudd/nedskrivningsbehov i fjerntogdriften. Nedskrivingsbehovet pa
fierntogene er anslatt til om lag 800 mill. kr.
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For a styrke selskapets egenkapitalandel har styret i tillegg til et effektivi-
seringsprogram og endringer av mva-bestemmelsene, foreslatt at statens lan
til selskapet pa 2 135 mill. kr konverteres til egenkapital, staten v/Samferdsels-
departementet overtar Flytoget AS til bokfgrt verdi og salg/delsalg av ROM
Eiendomsutvikling AS, dvs. selskapets driftsuavhengige eiendeler.

Stortinget la til grunn i juni 2000 at organisasjonsstrukturen for Flytoget
skal vurderes pa nytt om to ar (neste eiermelding). Regjeringen mener en slik
endring ma sees i et «industrielt» perpektiv og vil komme tilbake til saken pa
dette grunnlag. Nar det gjelder salg av ROM Eiendomsutvikling AS, apnes det
for delsalg, men slik at verdien for NSB-konsernet samlet sett blir hgyest
mulig.

Av hensyn til bl.a. finansieringen av det nye jernbanemateriellet som alle-
rede er anskaffet/bestilt, legger Regjeringen opp til at det sikres en tilfredsstil-
lende egenkapitalandel i selskapet. Pa denne bakgrunn legger Regjeringen
opp til at NSB-konsernet sikres en egenkapitalandel pa ca. 40 pst. ved utgan-
gen av 2005 og at dette gjgres ved at selskapet tilfares egenkapital pa 2 135
mill. kr.

Ovennevnte betinger at det ikke tas ut utbytte fra selskapet i kommende
periode. Nar det gjelder avkastningskravet, legges det opp til en viderefgring
av gjeldende krav, der kravet til Flytoget AS er inkludert, dvs. en avkastning
pa egenkapitalen etter skatt pa 7,5 pst.
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2 Markedssituasjonen

2.1 Markeds- og konkurranseutvikling for NSB-konsernet

2.1.1 Organisasjonen

NSB-konsernet bestar pr. april 2001 av morselskapet NSB BA med sju enhe-
ter; NSB Kortdistanse, NSB Mellomdistanse, NSB Langdistanse, NSB Person-
trafikk Nord, NSB Gods, NSB Drift og teknikk, NSB Eiendom og fire datter-
selskaper (Flytoget, Nettbuss, ROM Eiendomsutvikling og Mi Trans). Med
om lag 10 000 ansatte og en arsomsetning pa over 6 mrd. kr, er NSB Norges
starste transportkonsern.

2.1.2 Markedstrender

2.1.2.1 Persontransport

Fra 1990 til 1999 hadde morselskapet NSB en trafikkvekst malt i personkm. pa
ca. 27 pst. eller en gjennomsnittlig arlig vekst pa 2,5 pst. Medregnet Flytoget
var veksten i perioden 1990-99 pa 38 pst.
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Figur 2.1 Utviklingen i mill. personkm 1990-2000

Veksten har veert relativt jevn i perioden. Transportmarkedet er i sterk vekst,
og i Norge har bade fly- og jernbanetrafikken hatt en betydelig vekst pa 90-tal-
let. Trafikktallene for 2000 viser et brudd iht. den positive trenden som har
veert pa 90-tallet. Ulykker og driftsproblemer i 2000 anses som hovedarsaken
til trafikknedgangen. Trafikknedgangen har spesielt rammet NSBs kommer-
sielle persontrafikk. Den mest dramatiske endringen i personkilometer kom i
trafikken pa Sgrlandsbanen som fra 1999 til 2000 er redusert med 15,7 pst.
Nedgangen skyldes i all hovedsak redusert tilbud og gkt reisetid etter aksel-
bruddet pa de nye krengende ekspresstogene, samt perioder med stenging av
banen pa grunn av ras. | perioden fram til varen 2000 gikk krengetogene etter
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planlagt rutemgnster og NSB gkte sin markedsandel pa Oslo-Kristiansand
med om lag 10 prosentpoeng. Sammenlignet med 1999 hadde Bergens- og
Dovrebanen i 2000 en nedgang pa om lag 3 pst. Samlet sett hadde NSBs kom-

mersielle persontogtilbud en reduksjon i personkilometer i 2000 pa 6,2 pst.

En styrking av kollektivtilbudet er et viktig virkemiddel for & redusere veksten i personbiltra-
fikken. Det er brukt flere milliarder kroner for & bedre infrastrukturen for kollektivtrafikken
rundt de store byene. Det er fortsatt behov for betydelige investeringer for a mgte den ventede
trafikkvekten i disse omradene.

Oslo er den byen i Norge som opplever starst problemer i trafikkavviklingen i rushtiden. Ka-
pasitetsproblemer gjer det vanskelig & gke tiloudet vesentlig pa ndveerende infrastruktur. Det-
te understreker viktigheten av a fa gjennomfert byggingen av nye dobbeltspor pa
strekningene Skgyen-Asker og Oslo-Ski.

2.1.2.2 Godstransport

Det er ikke et entydig bilde som kommer frem i utvikling av godstransport pa
skinner. | perioden 1990-99 steg antall tonnkm med nesten 20 pst., eller 1,75
pst. hvert ar.
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Figur 2.2 Utviklingen i mill. tonnkm 1990-2000

Utvikling i tonnkilometer i Norge (ekskl. malm pa Ofotbanen) fra 1990 til 1999
viser en svak positiv utvikling for togtransporten. Den relativt svake utvikling
i tonnkm ma ses i sammenheng med at generelle strukturelle endringer i
naeringslivet reduserer behovet for tradisjonell godstransport pa jernbane

(vognlast) og at NSB Gods i stedet satser pa kombinerte transporter.
Tradisjonelle vognlasttransporter har i fgrste rekke veert transporter for industrien, som har
resultert i et relativt hgyt antall tonnkilometer pr. transport. Dette er en transportform preget
av varer med lav bearbeidelsesverdi og derav falgende lav pris pr. tonnkilometer.

Med utgangspunkt i at totalmarkedet for tradisjonell vognlast er synkende, mens markedet
for frakt av ferdigvarer er stigende, har NSB Gods satset aktivt pa kombinerte transporter.
Dette er transporter av containere, vekselflak og semitrailere som inneholder ferdigvarer.
Denne type transporter kombinerer henting/utkjgring av containere med bil (mellom avsen-
der el. mottaker og neermeste godsterminal), og med jernbanetransport over de lange avstan-
dene. Dette gir en hgyere kvalitet pa transporten med lavere ressursinnsats. Den enkelte
transport er lettere, noe som resulterer i en reduksjon av antall tonnkilometer i statistikken.
Totalt betyr dette at NSB Gods gker sin andel av markedet mellom de store byene, og inne-
beerer en reell overfgring av transport fra vei til jernbane, selv om antall tonnkilometer ikke
gker. NSB Gods er i dag langt fremme innen kombinerte transporter, og har markedsandeler
av godstransporten pa hovedstrekningene péa 25-50 pst.
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2.1.3 Konkurranseutvikling

I NTP 2002-2011 er det som et virkemiddel bade for a styrke jernbanen som
transportmiddel gjennom gkt effektivitet, og for en bedre utnyttelse av ledig
kapasitet pa dagens jernbanenett, lagt til grunn at det skal legges til rette for
gkt konkurranse pa det norske jernbanenettet.

Norge er blant de landene i Europa som organisatorisk og lovmessig har
kommet lengst med a legge forholdene til rette for a apne for konkurranse pa
jernbanenettet. Det er i dag allerede apnet for flere aktgrer pa deler av det nor-
ske jernbanenettet. I tillegg til NSB kan internasjonale sammenslutninger av
jernbaneforetak (bade for person- og godstransport) og jernbaneforetak som
utferer internasjonal kombinert godstransport, tildeles kapasitet pa sporet.
Dessuten kan godkjente jernbaneforetak gis tillatelse til & drive gods- og/eller
persontransport pa strekninger der NSB har innstilt slik trafikk. Jernbanefore-
tak (herunder sporveg, tunnelbane og forstadsbane) som har egen kjgreveg,
kan utfgre regional transport pa statens jernbanenett der dette bidrar til hen-
siktsmessig trafikkavvikling. Det er videre gitt tilgang til sporet for jernbane-
foretak som driver internasjonal godstransport pa strekninger som inngar i
«Trans European Rail Freight Freeways»-samarbeidet. | Norge omfatter dette
@stfoldbanen, Kongsvingerbanen og Ofotbanen.

| trdd med omtalen i NTP 2002-2011 legger Samferdselsdepartementet
opp til at forskriftene om tilgang til sporet utvides til ogsa a omfatte godkjente
jernbaneforetak som gnsker a utfgre godstransport pa strekninger der det er
ledig kapasitet pa jernbanenettet. Dette vil gi en bedre kapasitetsutnyttelse av
jernbaneinfrastrukturen.

Fer det eventuelt dpnes for gkt konkurranse ogsa i persontransport,
mener Samferdselsdepartementet at det i sterre grad ma sannsynliggjeres at
de potensielle gevinstene ved a apne jernbanenettet for flere aktarer i person-
transport, er stgrre enn de samfunnsgkonomiske kostnadene som falger av et
slikt system. Erfaringer fra andre land som har apnet for flere aktgrer i forbin-
delse med anbudsutsetting (f.eks. Sverige og Storbritannia), er sa langt ikke
entydig positive. Det er av seerskilt betydning a vurdere naermere hvordan sik-
kerheten vil pavirkes av flere aktgrer pa sporet.

| den videre vurderingen av en konkurranseutsetting av persontranspor-
ten vil departementet skille mellom bedriftsskonomisk lgnnsomme og
bedriftsekonomisk ulennsomme togtilbud. Som et ledd i arbeidet med a legge
til rette for anbudsutsetting av togtjenester, og ytterligere liberalisering innen
kollektivtrafikken vil departementet bl.a. utrede neermere spgrsmal knyttet til
togmateriell og den risiko dette vil medfgrer for jernbaneoperatgrene i et kon-
kurransemarked.

| den kommersielle persontransporten i Norge er NSB pa de aktuelle
strekningene allerede utsatt for betydelig konkurranse fra privatbil, fly og til
dels busstrafikk, noe som begrenser selskapets mulighet til & ta ut monopol-
gevinst. | oppbyggingen av et nytt kommersielt togtilbud pa langdistanse-
strekningene, legger departementet til grunn at det inntil videre ikke ber
apnes for ytterligere konkurranse pa sporet.

Tilbudet av ekspressbussruter er i dag behovspravet. Konkurransesitua-
sjonen i forhold til jernbanen star i denne sammenheng sentralt. | NTP 2002-
2011 legges det opp til en oppmyking av behovsprgvingen for bussruter som
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har parallellitet med jernbanen. | farste omgang legges det opp til gkt bruk av
ekspressbusser pa rutestrekninger med et relativt stort befolknings-/trafikk-
grunnlag. Dette bl.a. for & styrke kollektivtransportens konkurransekraft mot
privatbilen.

Innen EU skjer det for tiden store endringer i organisasjonsstrukturen for
godstransportgrene med jernbane. DB Cargo AG (Deutsche Bahn) gjennom-
farte i lgpet av 2000 flere oppkjegp av andre lands tidligere nasjonale jernbane-
selskaper pa godssiden. Som ledd i selskapets strategiplan har DB Cargo
fusjonert med den nederlandske godsvirksomheten og etablert DB Cargo Rai-
lion Benelux. 1. januar 2001 ble DSB Gods (Danske statsbaner) fusjonert med
selskapet og ble fra samme dato et datterselskap av Railion-konsernet, Railion
Denmark AS. DB Cargo har dessuten inngatt en «Joint Venture-avtale» med
godsspeditgrselskapet Stinnes-Tochter Schenker der det nye selskapet Railog
ogsa tar sikte pa Skandinavia som nytt marked. DB-konsernet har uttalt at
konsernets mal er a ta mest mulig av jernbanens godstransporter i Europa,
enten gjennom oppkjap eller allianser.

| desember 2000 besluttet den svenske riksdagen a omdanne SJ fra forvalt-
ningsbedrift til seks ulike aksjeselskaper. Den tidlige virksomhetsenheten SJ
Gods er overfart til Green Cargo AB.

2.2 Vesentlige rammebetingelser

2.2.1 Lovom statens jernbanetrafikkselskap

Ved endringen av tilknytningsformen for NSB ble det lagt vekt pa a gi selska-
pet starre handlefrihet og rammebetingelser som gjar det mulig a tilpasse seg
teknologiske og markedsmessige endringer pa en rask og effektiv mate. NSB
produserer og leverer tjenester i et konkurransemarked, og det var derfor vik-
tig a finne en tilknytningsform som sikret virksomhetene tilstrekkelig forret-
ningsmessig handlefrihet og fleksibilitet for a kunne foreta raske forretnings-
messige avgjerelser og for a kunne gjennomfare en langsiktig og forutsigbar
planlegging av virksomhetenes aktiviteter.

Det ble samtidig lagt stor vekt pa at den tilknytningsformen som ble valgt,
var forankret i de tilsattes organisasjoner. For a kunne ivareta dette hensynet
ble det etablert en egen selskapsform som bygger pa aksjelovgivningen, men
som avviker for bestemmelser som regulerer de tilsattes rettigheter.

Lov om statens jernbanetrafikkselskap (se&erloven) til NSB BA bygger i det
alt vesentlige pa aksjelovens bestemmelser. Seerlovselskapet NSB er pa
samme mate som aksjeselskapene en selvstendig juridiske enhet, og statens
gkonomiske ansvar er begrenset til den kapital som staten har skutt inn i sel-
skapet. Den statlige eierstyringen av NSB skjer etter de samme regler som
gjelder for statsaksjeselskaper. Kort beskrevet innebarer saerloven samme
regler for tilsettingsprosedyre og oppsigelsesfrister som etter tjenestemanns-
loven, samt at de ansatte har beholdt fortrinnsretten til ny statsstilling og ven-
telgnnsrettigheter. Videre er tjenestetvistloven viderefgrt og morselskapet
NSB BA omfattes av hovedtariffavtalen i staten slik at en vesentlig del av lenns-
utviklingen i selskapene fastsettes ved de sentrale forhandlinger mellom sta-
ten og hovedsammenslutningene i staten. NSBs datterselskaper omfattes ikke
av ordningen og er medlemmer av arbeidsgiverforeningen NAVO.
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Ved behandlingen av Budsjett-innst. S. nr. | (1999-2000) ble det lagt til
grunn at staten i en overgangsperiode pa tre ar skal dekke ventelgnnskostna-
der ved oppsigelser i NSB BA og Posten Norge BA. Etter neermere avklaring
er dette a forsta at staten over kap. 1545 pa statsbudsjettet dekker ventelgnn
til medarbeidere i de to selskapene som sies opp fram til 01.01.2003 og for sa
lang tid som disse har krav pa ventelgnn.

NSB har overfor Samferdselsdepartementet vist til at dersom selskapet
selv ma dekke oppsagte medarbeideres ventelgnn, vil dette medfere hgyere
kostnadsniva og dermed en konkurranseulempe i forhold til andre akterer
innen transportsektoren. Ved eventuelle oppsigelser vil ansatte hos konkur-
rentene ha krav pa arbeidsledighetstrygd som dekkes over statsbudsjettet.
Dekning av ventelgnnskostnader ble ikke tatt hensyn til ved etablering av
NSB i 1996 og fastsettingen av apningsbalanse for selskapet.

| Ot.prp. nr. 89 (2000-2001) har Regjeringen fremmet forslag om endring
av s@rlovens bestemmelser angaende tilsetting, oppsigelsesfrister, fortrinns-
rett og ventelgnn. Saerlovens § 62 om ventelgnn og fortrinnsrett foreslas opp-
hevet 1. januar 2005.

NSB-konsernet, ekskl. Nettbuss AS har i dag som felge av beslutninger
ved etablering av NSB BA, sine pensjonsordninger i Statens pensjonskasse
(SPK). Med nagjeldende rammebetingelser for SPK, innebaerer medlemska-
pet at NSB betaler en noe hgyere pensjonspremie enn hva tilfellet ville veert i
private livselskaper. Dette henger sammen med at SPK forelgpig ikke kan
tilby en pensjonsordning basert pa reelle fond, men ma nytte en ordning med
fiktive fond hvor avkastningen pa 10 ars statsobligasjoner nyttes som rette-
snor.

Det arbeides for tiden med vurderinger av en ny beregningsmetode der
avkastningen for de fiktive fondene knyttes til referanseindeksen for avkast-
ning pa petroleumsfondet. Samferdselsdepartementet stiller seg positiv til en
slik endring om den vil bidra til & redusere kostnadene knyttet til NSB-konser-
nets (og Postens) pensjonsforpliktelser.

2.2.2 Statlig kjop av persontransporttjenester

Med utgangspunkt i overordnede samferdselspolitiske mal gjennomfgres det
arlige forhandlinger mellom Samferdselsdepartementet og NSB om kjep av
persontransporttjenester som det ellers ikke er bedriftsgskonomisk Ignnsomt
a drive. For neermere begrunnelse for statens kjgp av persontransporttjenes-
ter vises det til omtale i NTP 2002-2011.

NSB har behov for en viss langsiktighet i statens kjgp av persontransport-
tienester, bl.a. i planleggingen av framtidige materiellinvesteringer. For 4 iva-
reta NSBs behov for forutsigbarhet i produksjonen forhandles det fram en 4-
arig rammeavtale. Rammeavtalen som er forhandlet fram for perioden 1998-
2001, bygger pa retningslinjer gitt i Norsk Jernbaneplan 1998-2007. | tillegg til
rammeavtalen gjennomfares det arlige forhandlinger om et mer detaljert rute-
opplegg, samt fastsettelse av takstendringer og det arlige kjgpsbelapet.

For 2000 utgjorde statlig kjgp 40 pst. av NSBs omsetning knyttet til disse
produktene og 30 pst. av NSBs samlede omsetning innen persontrafikken
med tog. | falge DnB Markets har NSB en relativt lav andel offentlige kjgp
sammenlignet med andre tilsvarende virksomheter i Nord-Europa. | Sverige
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utgjer offentlig kjgp ca. 50 pst. av persontrafikkomsetningen til SJ. Andelen
offentlig kjgp er imidlertid ikke ngdvendigvis direkte sammenlignbar mellom
land, da denne vil avhenge av gvrige rammebetingelser som for eksempel kjg-
revegsavgifter m.m.

| forhandlingene om statlig kjgp diskuteres inntekts- og kostnadsforutset-
ninger. Statlig kjgp beregnes med bakgrunn i kostnadsdekning pluss en risi-
komargin som for inneveaerende 4-arsperiode har ligget pa inntil 5 pst. av tra-
fikkinntektene. Dersom NSB oppnar hgyere inntekter og/eller lavere kostna-
der enn avtalt, kan dette gi bedre resultat for NSB og vise versa.

Med unntak av langdistansetogene pa Bergens-, Sgrlands- og Dovreba-
nen, samt utenlandstogene omfattes all persontrafikk av ordningen med stat-
lig kjap.

| 2001 skal det inngas ny rammeavtale mellom staten og NSB for perioden
2002-2005. Fra NSBs side vil det i den forbindelse bli lagt vekt pa a fa til en
avtale som gir langsiktighet, forutsigbarhet/begrenser risikoen knyttet til de
store materiellinvesteringene og gkt incitament til markedssatsinger og kost-
nadseffektivisering. Samferdselsdepartementet vil i denne sammenheng vur-
dere a innfere en form for kvalitets-/incentivkontrakt.

2.2.3 Auvgifter, herunder kjgrevegsavgift, brukerbetalinger og mva
Stabile rammebetingelser er av vesentlig betydning for NSBs virksomhet, spe-
sielt med tanke pa at jernbanevirksomhet er en kapitalkrevende aktivitet med
lang avskrivningstid. Et forutsigbart avgiftssystem er derfor avgjgrende for
virksomheten.

| St.meld. nr. 19 (1998-99) Om NSB BAs virksomhet, ble det vist til at NSB
mener at det er flere forhold ved dagens merverdiavgiftsregler som er konkur-
ransevridende i disfaver av jernbanetransporten. Det ble videre vist til at laste-
bilnaeringens fritak fra investeringsavgift pa anskaffelser, vedlikehold, repara-
sjoner og ombygging av kjgretgy, samt at det er apnet for kabotasje, gir jern-
bane en konkurranseulempe i forhold til vegtrafikken. | en flertallsmerknad i
Innst. S. nr. 138 (1998-1999) ble det lagt til grunn at det foretas en vurdering
av spgrsmal knyttet til jernbanens kjgrevegsavgift, merverdiavgift og investe-
ringsavgift og at dette blir lagt fram for Stortinget pa en egnet mate.

Ved behandlingen av St.meld. nr. 46/Innst. S. nr. 119 (1999-2000) NTP
2002-2011, ble det lagt til grunn at prinsippet om bruksavhengige kostnader
for henholdsvis gods- og persontog skal gjelde ved fastsettelse av kjgrevegs-
avgiftsatsen pa det norske jernbanenettet, men likevel slik at dette ikke over-
stiger den prosentvise andelen kostnader som andre konkurrerende trans-
portformer dekker, dvs. konkurrerende vegtransport. Det skal samtidig tas
hensyn til at el-drevne tog betaler el-avgift og at dieseldrevne tog er palagt
mineraloljeavgift (CO ,- og svovelavgift). | tillegg er det apnet for at det kan tas
tilleggsavgifter i avgrensede markedssegmenter der brukernes betalingsvil-
lighet tillater dette.

Ved behandlingen av St.prp. nr. 52/Innst. S. nr. 237 (1999-2000) ble det
innfert et system med tilleggsavgift utover den ordinzere kjgrevegsavgiften pa
Gardermobanen. Ordningen er innfgrt for i starst mulig grad & kunne fast-
holde stortingsvedtaket om at byggingen av banen skulle brukerfinansieres.
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For 2001 er den norske kjgrevegsavgiftssatsen satt til 0 gre pr. brutto
tonnkm for persontrafikken og 1,029 gre pr. brutto tonnkm for ordinaer gods-
transport. For bruk av Gardermobanen er prisen satt til kr 15,90 pr. km. Prisen
er satt ut fra finansieringshensyn og er derfor ikke sammenlignbar med den
ordinzre kjgrevegsavgiften som differensierer mellom ulik slitasjekostnader
fra hhv. person- og godstrafikk.

Ved behandlingen av St.prp. nr. 1/Budsjett-innst. S. nr. 1 (2000-01) ble
autodieselsavgiften redusert, mens el-avgiften ble gkt. For togdriften innebze-
rer begge tiltakene skjerpet konkurransesituasjon i forhold til andre transport-
midler. Det er lagt til grunn at investeringsavgiften skal fjernes fra 1. april
2002. Dette vil isolert sett veaere positivt for konkurransesituasjonen til gods-
transport med jernbane.

For jernbanens godstrafikk er det fortsatt en avgiftsmessig konkurranseu-
lempe at det ma svares innferselsavgift pa materiell som benyttes i utenland-
strafikk om dette ogsa skal kunne benyttes til innenlands trafikk. Dette er ikke
en problemstilling for lastebilnaeringen som falge av at det er apnet for kabo-
tasje. Evt. endringer i denne ordningen vil bli vurdert i lys av det som skjer
innen EU.

Dagens praksis for beregning av merverdiavgift innen morselskapet NSB,
og som la til grunn for etableringen av NSBs apningsbalanse i 1996, jf. St.prp.
nr. 2/Innst. S. nr. 31 (1996-97) Om endret tilknytningsform for Postverket og
NSBs trafikkdel m.m., ble etablert ved implementeringen av merverdiavgifts-
loven i 1970.

Med utgangspunkt i dagens merverdiavgiftstilpasning viser beregninger
at et avgiftsmessig skille mellom person- og godstransporten vil medfgre store
gkte kostnader for NSBs persontrafikk. Dette bildet blir forsterket i den situa-
sjonen NSB na er inne i med store investeringer innen persontrafikken. Ved
evt. omorganiseringer innen NSB-konsernet vil dette fa stgrst negativ konse-
kvens for NSBs kommersielle persontrafikk, mens godstrafikkens kostnader
ville bli noe redusert.

Den samlede avgiftsstrukturen og -nivaet er av vesentlig betydning for
NSBs virksomhet. Utforming av denne vil bl.a. ha avgjgrende betydning for
konsernets framtidige organisasjonsstruktur og tilpasning innen en konkur-
ranseutsatt transportsektor.

2.24 Planer for utvikling av infrastrukturen

Ved behandlingen av NTP 2002-2011 er det lagt opp til en samlet statlig inves-
teringsplanramme til jernbaneformal i kommende 10-arsperiode pa 19 250
mill. 2000-kr.

Generelt er jernbanevirksomheten basert pa en sikkerhetsfilosofi som
innebaerer at det etablerte sikkerhetsniva for jernbanetransport i Norge skal
opprettholdes eller bedres. | NTP 2002-2011 har Samferdselsdepartementet
lagt vekt pa at sikkerheten i jernbanetrafikken skal veere pa et hgyt niva. | det
sakalte «trafikksikkerhets-programmet» er det spesielt lagt vekt pa tiltak som
gker sikkerheten i togframfgringen. Dette innebaerer bl.a. at strategien med
sikring og fjerning av planoverganger pa fjerntogstrekningene vil bli videre-
fart. | tillegg er videre utbygging av fjernstyring, automatisk togkontroll og
togradio hgyt prioritert.
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For a sikre et palitelig og driftssikkert jernbanenett er det i NTP 2002-2011
lagt vekt pa & opprettholde et hayt vedlikeholdsniva. Investeringene rettes pri-
maert mot de mest trafikkerte omradene, hvor jernbanen har sine fortrinn og
best kan konkurrere. For persontrafikken vektlegges farst og fremst tilrette-
legging for et bedre tilbud innenfor:

- lokal-/neartrafikken i Oslo-, Stavanger-, Bergens- og Trondheimsomradet
— Intercitystrekningene Skien-Lillehammer-Halden

Om lag halvparten av investeringsmidlene vil ga til nye dobbeltspor pa strek-
ningene Skayen-Asker og Oslo-Ski. Innenfor de gvrige lokaltogomradene pri-
oriteres midler til utbygging av dobbeltspor Stavanger-Sandnes, ny Gevinga-
sen tunnel pa Nordlandsbanen og utbygging av dobbeltspor pa strekningen
Bergen-Arna (fase 1 og 2).

Pa Vestfoldbanen fullfares Nykirke kryssingsspor og deretter bygges dob-
beltsporparsellen Barkaker-Tgnsberg. | siste del av planperioden startes byg-
gingen av parsellen Farriseidet-Porsgrunn (Eidangertunnelen). Pa @stfoldba-
nen legges det opp til igangsetting av prosjektet Sandbukta-Moss st. (Mosse-
tunnelen) i 2006.

For godstrafikken legges det opp til bygging av nye godsterminaler i Sta-
vanger- og Trondheimsomradet. Videre prioriteres profilutvidelser med tanke
pa godstrafikken pa Bergens- og Nordlandsbanen og kryssingsspor pa Ofot-
banen. De nye dobbeltsporene i Oslo-omradet vil ogsa komme godstrafikken
til gode.

For a kunne avlaste Dovrebanen og legge til rette for gkt godstrafikk med
jernbane, vil Samferdselsdepartementet vurderer a legge til rette for a over-
fare gjennomgaende godstransporter mellom Bodg og Oslo via Rgrosbanen
og evt. Solgrbanen, da disse banestrekningene ogsa trafikkeres med diesel-
tog. Fra NSBs side er Dovrebanen den foretrukne framfgringsveien bl.a. pa
grunn av kortere kjgretid, men Rgrosbanen kan vere et supplement for min-
dre tidskritiske transporter.

Etter at et krengetog sporet av ved Nelaug pa Sgrlandsbanen i juni 2000
har Jernbaneverket satt i gang et arbeid med & gjennomga forholdet mellom
sporkvalitet, hastighet og togmateeriell. Undersgkelser som er gjennomfart,
kan tyde pa at med tiltenkt maksimalhastighet pa krengetogmateriellet vil
sporkvaliteten pa enkelte strekningsavsnitt gi materiellet hgyere sideakselle-
rasjon enn det som tidligere er beregnet. Far sporet igjen apnes for at krenge-
togene kan kjgres med maksimal hastighet vil Jernbaneverket foreta en ny,
detaljert gjennomgang av de aktuelle strekningene. Arbeidet foregar i naer-
kontakt med NSB og Flytoget, og Statens jernbanetilsyn holdes orientert.

2.2.5 UtviklingeninnenEU
Jernbanepakken

Infrastrukturpakken av 26. februar 2001 (publisert 15. mars 2001) bestar av tre
direktiver vedr. jernbanetransport. Jernbaneomradet er en del av E@S-avtalen
og de tre nye direktivene vil matte implementeres i det norske regelverket.
Radsdirektiv 2001/14/EF om fordeling av infrastrukturkapasitet og inn-
kreving av avgifter for bruk av infrastruktur samt sikkerhetssertifikater, vil
erstatte direktiv 95/19/EF om fordeling av infrastrukturkapasitet og innkre-
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ving av avgifter. Direktivet stiller bl. a. krav til jernbaneforetak og infrastruk-
turforvaltere i forbindelse med fordeling av infrastrukturkapasitet, og etable-
rer prosedyrer for utarbeidelse for rutetildeling m.v. Direktivet stiller videre
krav om at tildeling av infrastrukturkapasitet ma gis av et uavhengig organ
som ikke selv tilbyr transporttjenester. Det ma ogsa finnes et organ som fagrer
tilsyn med ordningene for tildeling av infrastrukturkapasitet og fastsettelse og
innkreving av avgifter for bruk av jernbaneinfrastrukturen. Vedtak om tilde-
ling av infrastrukturkapasitet skal kunne paklages.

Infrastrukturavgiftene skal fastsettes pa et ikke-diskriminerende grunnlag
mellom ulike jernbaneoperatarer og ber vurderes fastsatt pa en ikke-diskrimi-
nerende grunnlag i forhold til andre transportmidler. Avgiften skal innga som
en del av finansieringen av infrastrukturforvalters utgifter. | utgangspunktet
ber avgiften baseres pa marginalkostnader hvor ogsa hensynet til eksterne
kostnader kan ivaretas, d.v.s. miljg- og ulykkeskostnader. Det dapnes imidlertid
for andre beregningsmetoder. For eksempel er det mulig & la avgiften reflek-
tere knapphet pa infrastrukturkapasitet i visse perioder. Det vil ogsa vere
mulig a ta ut hgyere avgifter, sakalte «<mark-ups», i seerskilte markedssegmen-
ter og for a ivareta enkelte lands behov for hgyere kostnadsdekning, men det
papekes at prisene ma settes slik at dette ikke bortviser transporter. Det skal
offentliggjeres hvordan infrastrukturavgifter beregnes.

Sikkerhetssertifikat skal utstedes for alle jernbaneforetak. For a fa utste-
det et sertifikat ma foretaket oppfylle nasjonale sikkerhetsbestemmelser for
personell, rullende materiell og intern organisering.

De prinsipper som ligger til grunn for direktivet, er i hovedsak i trad med
norske bestemmelser. Direktivet legger imidlertid opp til en del endrede pro-
sedyrer for infrastrukturforvalter/fordelingsorgan, samt definerer plikter og
rettigheter mellom operatarer og infrastrukturforvaltere.

Radsdirektiv 2001/12/EF om endring av radsdirektiv 91/440/E@F om
utviklingen av fellesskapets jernbaner apner for at internasjonal godstransport
som utfgres av jernbaneforetak som har lisens og som oppfyller sikkerhets-
kravene, skal fa tilgang til det transeuropeiske jernbanenettet for gods
(TERFN) fra ikrafttredelsen av direktivet (implementeringsfristen er to ar), og
pa hele nettet syv ar etter ikrafttredelsen. Direktivet er i hovedsak en klargje-
ring av direktiv 91/440/E@F som er en del av E@S-avtalen. Sikkerhetskrav ma
stilles av et organ som ikke selv tilbyr jernbanetransport. Jernbaneforetak skal
gis frihet til a drive pa kommersiell basis.

Norge har gjennom opprettelsen av Jernbaneverket og NSB BA gjennom-
fart et organisatorisk skille mellom trafikkselskapet og infrastrukturforvalter
og har dermed gatt lenger enn minimumskravet som ligger i dette direktivet.
Sikkerhetskrav stilles av Statens jernbanetilsyn. Forslaget krever forskrifts-
endring nar det gjelder apning for internasjonale godstransporter pa det nasjo-
nale jernbanenettet. Dette er i trdd med behandlingen av NTP 2002-2011 der
det er lagt opp til at sentrale innenlandske jernbanestrekninger apnes for inter-
nasjonal godstransport i trad med utviklingen i EU.

Radsdirektiv 2001/13/EF om endring av radsdirektiv 95/18/EF om pro-
sedyrer for lisensiering av jernbaneforetak, innebarer at alle jernbaneforetak
ma ha tillatelse/lisens. En tillatelse/lisens skal gis av et organ som ikke selv
tilbyr jernbanetransport. En tillatelse vil veere gjeldende i hele EU-omradet.
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Direktiv 95/18/EF ble gjennomfart i norsk rett gjennom forskrift 10. juli 1997
nr. 781 om tillatelse til & drive jernbanevirksomhet, herunder sporvei tunnel-
bane og forstadsbane. For Norge inneberer direktivet at NSB BA ma ha lisens
til ogsa a utfgre nasjonale transporter. | dagens regelverk har dette veert knyt-
tet til utfgringen av internasjonale transporter.

Tollbestemmelsene

Ved internasjonale jernbanetransporter har de ulike lands jernbaneforetak
veart innrgmmet sakalte «forenklede tollprosedyrer», dvs. at det enkelte lands
nasjonale jernbaneforetak har fatt delegert ansvar for a foreta tollklarering av
transportene. Pa den maten har en unngatt at tollklarering ved grensepasse-
ring har blitt en flaskehals i den europeiske jernbaneinfrastrukturen. Utviklin-
gen i Europa gar na mot flere akterer pa sporet og flere av de tidligere nasjo-
nale jernbaneforetakene har blitt gjort mer uavhengig av staten bl.a. gjennom
utskilling til aksjeselskaper o.l. Dette har skapt problemer i forhold til det
enkelte lands tollmyndigheter og opprettholdelse av ordningen med foren-
klede tollprosedyrer.

En ordning der det innfares ordinaere tollprosedyrer for godstransporten
med jernbane knyttet til grensepassering, vil skape flaskehalser i det euro-
peiske jernbanesystemet og vil saledes veere sveert uheldig mht. malet om a fa
overfgrt mer godstransporter fra veg til bane. Innen EUTaxud, hvor Norge er
representert med Toll- og avgiftsdirektoratet, arbeides det na med a fa etablert
ny praksis som vil kunne erstatte tidligere prosedyrer pa en tilfredsstillende
mate mht. infrastrukturkapasitet og europeiske ruteplanlegging. Pa norsk
side er det innfert en midlertidig ordning der NSB har beholdt retten til a
benytte seg av ordningen med forenklet tollprosedyre, mens Jernbaneverket
underretter tollmyndighetene saerskilt om evt. ankomster av transporter som
foretas av andre operatarer.
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3 Verdivurdering

3.1 Grunnlaget for verdifastsettelsen, inkl. NSBs hovedutfordringer

Som et ledd i eieroppfalgingen av NSB BA gjennomfgrte DnB Markets hgsten
2000, pa oppdrag fra Samferdselsdepartementet, en verdivurdering av NSB-
konsernet, ekskl. NSB Gardermobanen AS. For NSB Gardermobanen AS ble
Deloitte&Touche's verdivurdering fra varen 2000 lagt til grunn, jf. St.prp. nr.
52 (1999-2000). Hensikten med verdivurderingen er a kunne synliggjere end-
ringer i konsernets formuesverdi, samt a motta innspill og vurderinger mht.
viktige styringsparametre for NSB.

Analysen skal tilsvare den type lgpende vurderinger som bgrsnoterte sel-
skap er gjenstand for. Verdivurderingen skal inkludere synspunkter pa selska-
pets resultater, konkurranseposisjon, framtidsutsikter, samt et anslag pa ver-
dien av selskapet med datterselskaper. Verdivurderingen skal fokusere pa
NSBs resultater bade pa en absolutt basis og relativt til andre selskaper.

Hovedkonklusjonene i verdivurderingen gjengis i det falgende.

DnB Markets mener de strategiske utfordringene NSB-konsernet star
overfor kan skisseres i fglgende 6 punkter:

1. Raskt gjenreise tilliten til selskapet og selskapets produkter og tjenester

2. Utvikle en resultatorientert kultur hvor bade sikkerhet og lgnnsomhet er
sentrale

3. Fokusere strategien pa kjernevirksomheten

4. Gjegre NSB lgnnsom og konkurransedyktig

5. Utvikle verdiene innen eiendom

6. En systematisk eierstyring

DnB Markets oppgir falgende elementer som viktige ved en systematisering

av eierstyringen:

i. Et kompetent og profesjonelt styre.

il. Jevnlige verdivurderinger av uavhengige finansielle analytikere.

iii. Bruke de samme malekriterier (avkastningskrav og ngkkeltall) som pri-
vate bedrifter.

iv. Organisere forretningsomradene med egne resultatregnskap, balanser og
finansiering for & gke fokus, dedikering, gjennomsiktighet og resultatori-
entering.

v. Felles eierskap med kompetente bransjeaktarer til selskaper gjennom
joint ventures. Hensikten er a leere, samt sammenligne resultatene.

vi. Incentiver til ledelsen hvor den enkeltes avlgnning linkes sterkt til den
enkeltes bidrag til resultatene.

vii. Hay opplaning og hgyt utbytte er disiplinerende og «tvinger» selskapet til
a rasjonere med kapitalen og forbedre lannsomheten for a overleve. Ved
behov for kapital til ekspansjon ma eierne gi sin aksept til emisjoner.

viii. Privatisering.
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3.2 Selskaps- og egenkapitalverdi

Med utgangspunkt i egen verdivurdering av NSB-konsernet (ekskl. NSB Gar-
dermobanen AS) og Deloitte & Touche's verdivurdering av NSB Gardermo-
banen AS i forbindelse med behandlingen av St.prp. nr. 52/Innst. S. nr. 237
(1999-2000), har DnB Markets foretatt en helhetlig vurdering av NSB-konser-
nets verdi. Grunnlaget for verdivurderingen er basert pa status pr. september
2000.

| verdivurderingen skilles det mellom et driftsselskap og et eiendomssel-
skap. Verdivurderingen av driftsselskapet er gjennomfgrt ved hjelp av neddis-
kontering av fremtidige kontantstreammer (kontantstremsvurdering). Utleie-
bygg er verdsatt etter forrentningsmetoden. Markedsverdien for tomtene er
beregnet som en ratomtpris pr. m2 utbyggingspotensiale.

Forutsigbarhet bade nar det gjelder infrastruktur, offentlige kjgp og andre
rammebetingelser poengteres som ngdvendig for at NSB skal kunne gjgre en
best mulig jobb og skape verdier for eieren. Forutsigbarhet vil ha en vesentlig
innvirkning pa NSBs verdiutvikling.

DnB Markets har i sin verdivurdering lagt til grunn at det i Igpet av de neer-
meste 5-10 arene vil veere sannsynlig at NSB far konkurranse pa sporet. Kon-
sulentene viser til at rammebetingelsene for offentlig kjgp av persontransport-
tienester vil veere mest kritisk for NSB bade for tog- og bussvirksomheten i og
med at dette i dag utgjer om lag 30 pst. av selskapets inntekten fra passasjer-
trafikk.

Investeringer som selskapet gjar innen togtrafikk har en lgpetid pa 15-20
ar (ofte lengre), mens en vesentlig del av inntektsstremmen fastsettes gjen-
nom arlige forhandlinger, og med firedarige rammeavtaler. Det finnes ikke noe
innenlands annenhandsmarked og det internasjonale markedet er begrenset.
Risikoen knyttet til investeringer i togmateriell anses derfor hgy sammenlig-
net med annen transportvirksomhet.

Utvikling av infrastrukturen er en helt sentral rammebetingelse for NSB.
Det er i dag betydelige kapasitetsproblemer pa transportnettet, spesielt i Oslo-
omradet. For & gke kapasiteten er det ngdvendig med ytterligere investerin-
ger i infrastruktur. Oslopakke 2, hvor blant annet et nytt dobbeltspor mellom
Skgyen og Asker er ett av tiltakene, vurderes som meget sentralt. Kapasitets-
problemene pa sporet medfarer bade at reisetidene blir lengre, og at frekven-
sen ikke kan gkes.

DnB Markets mener at dagens takstsystem i NSB er relativt sterkt regu-
lert. Dette har medfart at pris ikke har blitt brukt i noen vesentlig grad som
mekanisme for 4 tilpasse seg det markedet er villig til & betale for en tjeneste.
En har samme priser pa tjenesten i rushtiden og i mer rolige perioder. NSB
opererer i dag med hvite (normal pris) og grenne (rabattert pris) avganger,
som fanger opp noe av prissensitiviteten. Etter konsulentenes vurdering er det
grunnlag for en betydelig stgrre differensiering.

DnB Markets har for perioden 2005 til 2009 lagt til grunn falgende vekst-
forutsetninger:

Kortdistanse: inntektsvekst pa 3,0 pst. pr. ar, hvorav 2,5 pst. forventes a
veere prisvekst og 0,5 pst. volumvekst. Etter 2009 er det lagt til grunn en vekst
i inntekter lik forventet prisstigning pa 2,5 pst.
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Mellomdistanse: volumvekst pa 4 pst. pr. ar frem til 2004, og deretter 0,5
pst. pr. ar frem til 2009. Forventet prisvekst er satt til 2,5 pst. pr. ar.

Langdistanse: prisvekst pa 3 pst. pr. ar, samt ingen merkevaretillegg eller
volumvekst i 2001. | lgpet av 2002 forventes at krengetogene har mulighet til
a kjgre med planlagt frekvens og hastighet. Merkevaretillegget ventes tatt ut
fra 2003. For perioden 2004-2005 er det lagt til grunn en generell vekst i omset-
ning pa 5 pst, og deretter en arlig vekst pa 3 pst. fram til 2009. Etter 2009 er det
lagt til grunn en arlig vekst pa 2,5 pst.

Persontrafikk Nord: volumvekst pa 4 pst. pr. ar fram til 2004, 3 pst. pr. ar
fram til 2009 og deretter 2,5 pst. DnB Markets mener det er tvilsomt om Per-
sontrafikk Nord kan fa noe stgrre volumgkning sa lenge infrastrukturen ikke
er pa et niva som gjer at farten kan gke vesentlig. Pendlertogene til Persontra-
fikk Nord kan rent driftsmessig sammenlignes med Kortdistanse, men kon-
kurranse fra vegtrafikken vurderes som langt hardere i og med at trafikkavvik-
lingen pa veiene er vesentlig enklere i dette markedsomradet.

Statlig kjep av persontransporttjenester: | verdivurderingen er det lagt til
grunn at statlig kjgp produktmessig opprettholdes pa 2000-niva til en pris pa
om lag 1,1 mrd. kr pr. ar.

NSB Gods: flat utvikling for arene 2000 og 2001, mens det ventes en reduk-
sjon pa 5 pst. i 2002. For arene 2003 og 2004 er det ventet en inntektsvekst pa
5 pst. Etter 2004 er det lagt til grunn at de totale inntektene vil vokse med 3
pst. pr. ar frem til 2009, og deretter 2,5 pst.

Nar det gjelder kostnadssiden er denne stort sett i trdd med NSBs planer.
DnB Markets mener NSB tidligere har vist en bra gjennomferingsevne nar
det gjelder a kutte kostnadene, jf. omstillingsprogrammet «Effekt 600».

Pa denne bakgrunn er det estimert en selskapsverdi pa NSB-konsernet pa
12 mrd. kr. Den samlede egenkapitalverdien er anslatt til 8,7 mrd. kr.

Verdien fordeler seg som falger:

Enhet (mill. kr)
Driftsselskapet 5 268
Eiendom 4300
NSB Gardermobanen * 2384
Selskapsverdi 11952
Netto rentebzrende gjeld 2 -3297
NSB-konsernet totalt (egenkapitalverdi) 8 655

1 Selskapsverdien til NSB Gardermobanen er summen av selskapsverdien i hht. Deloitte &
Touche pé 1,7 mrd. kr og innskudd av egenkapital pa 669,6 mill. kr.
2 Netto rentebzrende gjeld = rentebaerende gjeld - kortsiktige likvider.

Konsernets bokfarte egenkapital pr. 31.12.2000 er pa 3 978 mill. kr.
Nar det gjelder verdianslaget pa eiendom papeker DnB Markets at dette
ma ses pa som indikative tall med betydelig usikkerhet.
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3.3 Sensitivitet

Sensitivitetsanalysen er ment 4 illustrere effekten pa naverdien fra isolerte
endringer i forutsetningene som ligger til grunn for beregningene. Hensikten
er ogsa a indikere hvilke parametre som har stgrst innvirkning pa verdiskap-
ningen for selskapet og/eller de enkelte forretningsomradene, og som kan
fungere som styringsparametre for den framtidige verdiskapingen. De fakto-
rer som DnB Markets fremhever spesielt er:

- Dersom NSB ikke klarer a etterleve planlagte effektivitetsmal, er det sann-
synlig at driftsresultatet blir lavere enn forutsatt. Ved en forverring med 1
prosentpoeng gar verdien ned med 215 mill. kr. Selskapet er saledes mer
sensitivt for endring i omsetning enn i kostnader, gitt alt annet uendret.

— Dersom problemene med de nye krengende ekspresstogene ikke lgses i
lgpet av de naermeste tiden, vil verdien pa selskapet bli sterkt negativt
pavirket. Dersom merkevaresatsingen ikke lykkes fullt ut, er det rimelig a
anta at verdien vil bli pavirket bade av manglende mulighet til & ta ut mer-
kevaretillegg i billettprisen og lavere trafikkvolum. Dersom merkevaretil-
legget ikke oppnas far 2005 og volumet blir 1 pst. lavere i hele planperio-
den gar verdien ned med 650-700 mill. kr. Om merkevaretillegget aldri
oppnas ma hele investeringen nedskrives, noe som medfgrer en verdire-
duksjon pa om lag 1,6 mrd. kr.

— Dersom det blir endringer i statlig kjgp av persontransporttjenester, vil ver-
diene i selskapet bli pavirket vesentlig. Gitt at dagens overfaringer gker i
takt med inflasjonen vil verdien gke med 2 mrd. kr, og et bortfall vil redu-
sere verdien pa konsernet til 600 mill. kr.

Dersom det innferes merverdiavgift pa persontransport er det rimelig a for-
vente at inntektene gar noe ned. Ved 1 prosentpoeng nedgang i inntekter gar
verdien ned med om lag 1 mrd. kr. Effekten totalt sett er avhengig av mva-sat-
sen og priselastiteten.
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4 Konsernets utvikling og resultat 1996-2000

4.1 @konomiske ngkkeltall

Tabellen nedenfor viser ngkkeltall for konsernet for perioden 1996-2000.
Regnskapet 2000 vil ikke bli endelig far etter behandling i generalforsamlin-

gen 2001.
Mill. kr

1996 1997 1998| 19991 2000
Driftsinntekter 6.066| 6.017| 6.310| 6.912| 6.925
Driftsresultat 480 328 332 20| -304
Driftsmargin 7,9 % 5,5% 5,3 % 0,3 % -4,4 %
Arets resultat 198 149 81| -1.081 -325
Totalkapital 12215| 15478| 17090 17509| 12 9gg 2
Egenkapitalandel 229%| 191%| 193%| 198%3| 30,6%
Antall arsverk 10121 10011 9775 9 267 8379
Endring -110 -236 -508 -888

L Inkl. NSB Gardermobanen AS' underskudd pa 1 196 mill. kr.

2 Fra 1999 til 2000 ble totalkapitalen i NSB-konsernet redusert med 4 541 mill. kr. Arsaken er
effekten av omorganiseringen av NSB Gardermobanen AS, jf. St.prp. nr. 52/Innst. S. nr. 237(
1999-2000).

3 Ekskl. NSB Gardermobanen AS var egenkapitalandelen i NSB-konsernet pr. 31.12.99 pé 35,4
pst., jf. omtale i St.prp. nr. 1 (2000-01).

| og med at NSB BA ble eget selskap fra 1. desember 1996 er regnskapet
for 1996 basert pa et proforma konsernregnskap. Som falge av ny regnskaps-
skikk har NSB med virkning fra 1. januar 1999 foretatt felgende endringer i
sine regnskaps-prinsipper:
— lanekostnader knyttet til investeringsprosjekter balansefares
— regnskapsfgring av konsernbidrag

Sammenlignbare tall for 1998 i resultat og balanse er omarbeidet i henhold til
nyeErinsipper.

rsresultatet for 1999 inkl. NSB Gardermobanen AS' ga et underskudd pa
1 081 mill. kr.

Tidligere NSB Gardermobanen AS, na Flytoget AS, har tidligere eid infra-
strukturen pa hgyhastighetsstrekningen Etterstad-Gardermoen. Stortinget
vedtok ved behandlingen av St.prp. nr. 52/Innst. S. nr. 237 (1999-2000) at infra-
strukturen skulle overfares til Jernbaneverket med regnskapsmessig virkning
fra 1.1.2000. Konsernregnskapet for 2000 er inklusiv Flytoget AS uten infra-
struktur.

Konsernregnskapet for 2000 viser et arsunderskudd pa 325 mill. kr. Sam-
menlignet med 1999 er driftsresultatet svekket med 324 mill. kr. Morselskapet
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NSB BA hadde et arsunderskudd 2000 pa 246 mill. kr mot et arsoverskudd i
1999 pa 112 millioner kr. Sammenlignet med 1999 er driftsresultatet svekket
med 570 mill. kr. Samtlige virksomhetsomrader i morselskapet viser negative
driftsresultater i 2000. De svake resultatene skyldes bl.a. nedskrivning av rul-
lende materiell innen NSB Gods pa 255 mill. kr, avsetninger til miljeforpliktel-
ser i eiendomsvirksomheten pa 120 mill. kr, reduksjon i salgsgevinster pa 45
mill. kr i forhold til 1999, inntektssvikt i persontrafikkvirksomheten, samt

ekstra kostnader knyttet til uhell, driftsavvik og feil pa nytt togmateriell.
Driftsresultatet 2000 for konsernets persontogtrafikk viser et underskudd

pa 87 mill. kr, hvorav Flytogets andel av driftsunderskuddet utgjgr 83 mill. kr.
Lennsomheten har blitt svekket etter at produksjonen pa @stlandet i 1999 ble
gkt med omkring 20 pst. Produksjonsgkningen har gitt lavere inntektsvekst
og hayere ressursbruk og kostnader enn forutsatt. Dette har medfart redusert
lannsomhet for persontrafikk som omfattes av ordningen med statlig kjgp
ettersom avtalen forhandles forskuddsvis, og gir NSB risikoen for negative
awvik. For den kommersielle virksomheten har problemene med de nye kren-
gende ekspresstogene gitt inntektstap som felge av redusert setekapasitet,
svikt i regularitet og punktlighet, samt hgyere produksjons- og avvikskostna-
der. | tillegg har omfattende infrastrukturarbeider, ulykkene pé Asta og Lille-

strem og lokfarermangel pavirket trafikktallene negativt.
Godstogtrafikken hadde et driftsunderskudd pa 321 mill. kr i 2000. Det

negative resultatet skyldes hovedsakelig omstilling og nedskrivning av rul-
lende materiell knyttet til konvertering av tradisjonell vognlast til kombinerte
transporter. Totalomsetningen for 2000 ble pa 1 271 mill. kr mot 1 323 mill. kr

i 1999.
Eiendomsvirksomheten hadde i 2000 et driftsoverskudd pa 37 mill. kr mot

et driftsoverskudd i 1999 pa 202 mill. kr. Det svekkede resultatet skyldes mil-
jokostnader pa 120 mill. kr og at salgsgevinstene gikk ned med 66 mill. kr. De
starste investeringene i 2000 var videreutvikling/ombygging av Oslo S for a
oke tilgjengelighet, kundevennlighet og lannsomhet, samt kjgp av terminaler

fra Flytoget AS.
Nettbuss hadde et driftsresultat for 2000 pa 78 mill. kr mot 42 mill. kr i

1999. Resultatet inkluderer en salgsgevinst pa 31 mill. kr som fglge av salg av
lastebilvirksomheten. Knappe marginer i avtalene med fylkeskommunene gir
sma muligheter for & mete gkte driftskostnader. Etter gjennomfgring av ved-
tatte tiltak varen 2000 har bussdriften i stgrre grad kommet i balanse i forhold

til malsetningene.
Ved utgangen av 2000 var det knyttet 5 680 arsverk til morselskapets virk-

somhet, mens antallet ved selskapsdannelsen var pa 7 390. For konsernet som
helhet var antallet arsverk pr. 31.12.00 pa 8 379 mot 10 121 ved tidspunktet for
selskapsetableringen. Av stgrre strukturelle endringer i dette tidsrommet kan
det vises til at bussvirksomheten har ekspandert med 1 175 arsverk, NSB Rei-
sebyra er solgt og det er foretatt en oppbygging av egen driftsorganisasjon i
Flytoget.
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4.2 Balansen og egenkapitalutviklingen

Tabellen nedenfor gjengir ngkkeltall fra konsernets balanse (i mill. kr) de tre
siste arene. Endelig balanse pr. 31.12.00 vil formelt sett farst bli fastsatt i arets
generalforsamlingsmate.

Mill. kr

31.12.00 31.12.99 31.12.98
Immaterielle eiendeler 459 51 57
Varige driftsmidler 8 927 14 075 14178
Finansielle anleggsmidler 150 111 165
Sum anleggsmidler 9536 14 237 14 400
Finansielle instrumenter omlgpsmidler 1389 1163 537
Fordringer 1493 1083 1338
Likvider 550 1026 876
Sum omlgpsmidler 3432 3272 2751
Sum eiendeler 12 968 17 509 17 151
Egenkapital 3978 3463 3348
Avsetning for forpliktelser 607 694 968
Rentebarende langsiktig gjeld 6572 11 451 10891
Annen langsiktig gjeld 12 1 7
Minoritetsinteresse 1 5 5
Leverandgrer 580 709 758
Skatt 1 2 3
Skyldig offentlige avgifter 280 236 258
Annet 937 948 913
Sum egenkapital og gjeld 12 968 17 509 17 151

Fra 1999 til 2000 ble totalkapitalen i NSB-konsernet redusert med 4 541
mill. kr. Arsaken er effekten av omorganiseringen av NSB Gardermobanen
AS, jf. St.prp. nr. 52/1Innst. S. nr. 237( 1999-2000).

Likviditetsbeholdningen ved utgangen av aret var pa 1 389 mill. kr og har
i det alt vesentlige veert plassert kortsiktig i norske sertifikater og obligasjo-
ner.

Statens langsiktige lan pa 2 135 mill. kr til morselskapet NSB og pa 1 118
mill. kr til Flytoget er i laneavtalene forutsatt tilbakebetalt innen 2. desember
2001.

NSB har med utgangspunkt i selskapets apningsbalanse en malsetting om
en egenkapitalandel pa om lag 40 pst. | henhold til arsregnskapet 2000 hadde
selskapet pr. 31.12.2000 en egenkapitalandel pa 30,6 pst.

Ved etablering av NSBs fgrste lan i det private lanemarkedet ble en mini-
mum egenkapitalandel pa 25 pst. innarbeidet som en av laneforutsetningene
etter krav fra bankene. Det ble bl.a. lagt vekt pa at NSB er en kapitalintensiv
bedrift som vil ha behov for en god soliditet for a sikre ngdvendig handlefrihet.
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Budsjettet for 2001 viser at egenkapitalandelen vil bli redusert til om lag
25 pst. i lgpet av aret. Uten ekstraordinzere tiltak vil forutsetningene i laneav-
talen bli brutt. Det betyr at NSB er pa grensen til de krav som stilles til egen-
kapitalandel i den inngatte laneavtalen, noe som kan medfgre gkte finanskost-
nader.

4.3 Trafikksikkerhetsregnskap

For NSB er sikkerheten for kundene en forutsetning for virksomheten. NSB
og jernbanen har derfor alltid hatt stor fokus pa trafikksikkerhet. Samtidig har
jernbanen gatt gjennom en stor organisatorisk endring med oppsplitting i
Jernbaneverket og NSB med etablering av eksternt tilsyn.

NSBs strategiske mal for trafikksikkerhet er: «<NSB skal veere en fore-
gangsbedrift innen trafikksikkerhet.» og at: «Ingen skal omkomme eller ska-
des som fglge av trafikk med NSB.» Malet er ambisigst og skal veere drivkraf-
ten i sikkerhetsarbeidet fremover.

For NSB ble 2000 et dramatisk ar. Skadetallene var de hgyeste pa 25 ar
med Asta- og Lillestrsm-ulykkene, samt planovergangsulykker som de alvor-
ligste. Antall omkomne i togtrafikken var 31, hvorav 11 i ulykker pa planover-
ganger eller med personer i sporet. | tillegg var det 23 alvorlige personskader.
Ulykkene har ogsa fulgt NSB inn i 2001 med togkollisjon pa Nittedal i begyn-
nelsen av april. Det er derfor viktig at alle som arbeider med jernbanen i Norge
setter fokus pa trafikksikkerhet og at sikkerhet prioriteres i trad med de pla-
ner som er lagt med NTP 2002-2011.

Bade NSB og Jernbaneverket har veert gjenstand for en omfattende grans-
kning fra regjeringens ulykkeskommisjon etter Asta-ulykken. Kommisjonen
har patalt en rekke forhold som na fglges opp. | tillegg har kommisjonen kon-
statert at NSB har lagt grunnlaget for et tilfredsstillende styringssystem for
sikkerheten. Dette systemet og gvrige tiltak som er under innfgring, vil
sammen bidra til at NSB kan gjenreise tilliten til jernbanen som et sikkert
transportmiddel.

Sommeren 1999 ble NSB omorganisert og en felles organisasjonsenhet,
NSB Drift og teknikk, fikk ansvaret for a ivareta operateransvaret i selskapet.
Endringen medfgrte en samling av trafikksikkerhetsoppgavene.

4.4 Miljoregnskap

Det er gjennomfart kartlegging av energiforbruket i 2000 pr. personkm for
persontogvirksomheten og pr. netto tonnkm for godstogvirksomheten. For
det nye togmateriellet er det stilt krav om lavere energiforbruk og det er mon-
tert maleutstyr i togene. Flytoget reduserte energibruket fra 0.15 kWh/per-
sonkm i 1998 til 0.11 kWh/personkm i 1999.

Ogsa innenfor eiendomsvirksomheten er det lagt stor vekt pa a fa redusert
energiforbruket og i perioden fra 1998 til 2000 er dette redusert med 9 pst.

Det ble i 2000 registrert totalt 1346 dyrepakjgrsler mot 1361 i 1999. Antall
skogbranner som fglge av togfremfgring utgjorde 15 mot 14 i 19909.

Det nye togmateriellet som er bestilt, og som vil bli satt i drift i perioden
mellom hgsten 1999 og 2002, vil veere stgysvakt materiell og tilfredsstille kra-
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vene til stay fastsatt i «<Nordic Environmental Standard for Rolling Stock mate-
rial».

Prosjektet kildesortering av avfall i tog som ble startet i 1998, er begynnel-
sen pa et mer omfattende opplegg for kildesortering i alle deler av organisa-
sjonen. Det arbeides med etablering av miljgstasjoner pa stasjonsomrader og
et komplett system for behandling av avfall ute i enhetene.

Det er foretatt opprydding og beplanting etter oljesgl pa Asta, opprydding
etter oljesgl ved Andalsnes og kreosotforurensning i omrédet Lillestram Syd.

4.5 Kunderegnskap

For persontogvirksomheten, ekskl. Flytoget, viser malingene tilbakegang fra
1999 til 2000. For godstogvirksomheten er resultatene noe varierende mellom
de enkelte hovedproduktene. Flytogets gjennomsnittlige totale kundetilfreds-
het i 2000 var 93 pst., noe som er ansett som meget hgyt for en servicevirksom-
het.

Kundeinformasjonen knyttet til persontogtrafikken er sveert lite tilfreds-
stillende, og en rekke tiltak er under planlegging og iverksettelse.

Innenfor persontrafikkvirksomheten viser punktligheten for lokaltogene i
Oslo-omradet forbedring, mens Bergens-, Dovre- og Sgrlandsbanen viser til-
bakegang som fglge av problemene i tilknytning til nytt materiell og arbeid pa
infrastrukturen som bidrar til sakte kjaring.

NSB Mellomdistanse fikk for 1999 tildelt Tilgjengelighetsprisen fra Nor-
ges Blindeforbund, avdeling Vestfold. | begrunnelsen er det lagt vekt pa den
service og hjelpsomhet NSB viser de blinde og svaksynte pa stasjonene. Ved
tildeling av prisen viste NSB til at Jernbaneverket ogsa har vert en stor
bidragsyter i denne sammenheng.

4.6 Medarbeidertilfredshet

Undersgkelsen for medarbeidertilfredshet som er gjennomfart for 2000 har en
totalindeks som viser oppgang i forhold til 1999. Maling viser en fremgang for
NSBs tre verdier; ansvarlig, modig og gjensidig respekt. For konsernet som
helhet er det en fremgang pa alle sparsmal som handler om ledelse og relasjo-
ner, men det er en viss tilbakegang pa sparsmal som handler om forholdet til
bedriften og dens evne til @ mestre fremtidige utfordringer. Undersgkelsen
viser at trafikksikkerhet opptar medarbeiderne i stor grad.

Sykefraveeret gkte fra 8,6 prosent i 1999 til 9,4 prosent i 2000. Dette antas
a ha sammenheng med internt omstillingsarbeid kombinert med NSBs van-
skelige situasjon i 2000.

Fire medarbeidere omkom i tragiske ulykker i lgpet av 2000. En rekke til-
tak er iverksatt som en fglge av disse ulykkene.

Det ble registrert i alt 128 fraveersskader i NSB i 2000.

4.7 Punktlighetsutvikling

Punktlighetstallene for 2000 ble sterkt preget av kollisjonen pa Lillestrem i
april og mye masseutglidninger i november som fglge av store nedbgrsmeng-
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der. Likevel var det hjulakselbruddet pa krengetoget ved Nelaug stasjon i juni
som ga stgrst negativt utslag pa punktlighetsstatistikken i og med at hastighe-
ten pa alle krengetogene matte reduseres etter denne hendelsen. Etter rute-
endring i januar 2001 er punktligheten pa krengetogene blitt betydelig forbe-
dret.

For InterCity- og nertrafikken er «tog i rute» definert som innenfor 0-3
min. avvik, mens gvrige tog regnes a veere i rute innenfor et avvik pa 0-5 min.
til endestasjon. For Flytoget er punktlighetsmalet 100 pst., mens det for gvrige
tog er satt til 90 pst. For godstogene males punktligheten innenfor et avvik pa
0-10 min. til endestasjon og fastsatt punktlighetsmal varierer mellom 85 og 90
pst.

Tabell 4.3 viser gjennomsnittlig antall tog i rute malt i prosent i perioden
1996-2000.

Tabell 4.1: Punktlighetsutvikling

1996 1997| 1998 1999| 2000

Fjerntog 80 78 82 84 68
InterCity 79 78 82 87 81
Neertrafikk Oslo 83 75 80 83 85
Flytoget - - 91 96 94

Godstrafikk 71 74 75 80 74
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5 Konsernets strategi for kommende periode

5.1 Valg av strategi i kommende periode

Ugnskede hendelser i 2000 har svekket bedriftens tillit, omdgmme og kunde-
tilfredshet. Dette har fort til reduksjon i antall reisende og svekket gkonomi.
Det er en forutsetning for a lykkes at NSB er i stand til & gjenreise tilliten til
virksomheten og motvirke trafikksvikt og inntektstap med fokus pa basisfak-
torer som trafikksikkerhet, regularitet, punktlighet og informasjon.

NSBs gkonomi utvikler seg mye darligere enn forutsatt i tidligere planer,

og har gjort det ngdvendig med en full gjennomgang av bedriftens strategiske
fundament. NSB har siden 1996 hatt en kontantstrem fra driften som har lig-
get under det som var forutsatt ved selskapsdannelsen. Ved utgangen av 2001
vil det akkumulerte avviket i kontantstremmen utgjgre om lag 2,3 mrd. kr.
Samtidig gjennomfgrer NSB investeringer i nye persontog for om lag 5 mrd.
kr i trad med den investeringsplanen som ble lagt ved behandlingen av forrige
stortingsmelding om selskapets virksomhet.

Soliditeten i NSB-konsernet er gradvis redusert og egenkapitalandelen vil
i lgpet av 2001 komme ned pa et niva pa ca. 25 pst. dersom det ikke iverksettes
ekstraordineere tiltak.

De store investeringene i nye persontog innebearer et finansielt lgft som
betinger at selskapet har ngdvendig soliditet, samtidig som gkte renter og
avskrivninger krever at NSB raskt oppnar en betydelig forbedring av kontant-
stremmen fra driften.

For a gjenvinne tillit overfor de reisende vil NSB i sterkere grad fokusere
virksomheten om persontrafikken. Strategien bygger pa at behovet for miljg-
effektive, attraktive persontrafikktjenester vil gke og at NSB som grunnlag for
vekst bgr satse pa bade tog og buss. Toget utgjgr grunnstammen for NSB som
et persontrafikkselskap, mens bussvirksomheten bade tar del i veksten i et
liberalisert ekspressbussmarked og utvikles for a ta ut synergier mot tog i en
tog/buss-strategi. For a legge grunnlaget for veksten innen persontogvirk-
somheten, vil styret i NSB ogsa vurdere Norden for gvrig som et potensielt
marked for selskapet.

NSB vil satse pa a utvikle lgnnsomme godstransporter i allianse med
andre internasjonale godsaktarer. Synergiene mellom person- og godstran-
sport med tog er i lgpet av de senere arene blitt betydelig mindre. Godstran-
sport er en konkurranseutsatt sektor med sterkt prispress. Bransjen blir sta-
dig mer internasjonalisert og preges av sammenslutninger og sterre enheter.
NSB Gods har lenge arbeidet med a fa til en internasjonal allianselgsning
basert pa videreutvikling av kombinerte transporter. For a kunne viderefare
denne prosessen legger styret opp til at NSB Gods skilles ut og etableres som
et eget aksjeselskap med nye alliansepartnere pa eiersiden. Styret viser imid-
lertid til at en viktig forutsetning for en vellykket utskilling av godsvirksomhe-
ten, er at NSB far til en lgsning pa avgiftsproblematikken. En utskillelse av
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NSB Gods medfgrer en arlig negativ resultateffekt for NSB Persontrafikk pa
ca. 140 mill. kr.

NSB skal gjennomfgre kostnadseffektiviserende tiltak som innen utgan-
gen av 2003 skal bedre det arlige driftsresultat med 300 mill. kr. Dette skal
bl.a. skje ved gkt konkurranseutsetting av konsernets stgttefunksjoner. Det er
ventet at arsverksbruken vil bli redusert, uten at en pa navaerende tidspunkt
vil ansla eksakte tall.

Eiendomsvirksomheten utgjer en stor del av verdiene i NSB-konsernet.
Merverdiene som ligger i de driftsuavhengige eiendommene var en forutset-
ning for den apningsbalansen som ble fastsatt for NSB BA ved behandlingen
av St.prp. nr. 2 og 4/Innst. S. nr. 31 (1996-97). DnB Markets anslatte (sel-
skaps)verdi pa eiendomsvirksomheten er pa 4,3 mrd. kr, hvorav 2,6 mrd. kr er
knyttet til ROM Eiendomsutvikling AS. Utvikling av disse eiendommene vil
kunne gi hgyere verdier. Med bakgrunn i NSBs finansielle situasjon legger
imidlertid styret opp til et raskere tempo i avhendingen av de driftsuavhengige
eiendommene enn tidligere planlagt. Ut fra behovet om raskt a fa bedret balan-
sesituasjonen og det faktum at salg av ROM vil ta tid, viser styret til ngdven-
digheten av at selskapet blir tilfert ny frisk egenkapital fra eier sa snart som
mulig. Salg/delsalg av ROM vil uansett kun veere et delbidrag til framtidige
egenkapitalbehov. Styret foreslar derfor at statens 1an til selskapet pa om lag
2,1 mrd. kr som etter planen skal innfris innen 2.12.01, konverteres til egenka-
pital.

Ved behandlingen av St.prp. nr. 52/1Innst. S. nr. 237 (1999-2000) ble Flyto-
get organisert som et heleid selskap av NSB konsernet med stor grad av frihet
og selvstendighet. Organiseringen skal vurderes pa nytt etter at det har gatt
to ar. NSB viser til at Flytoget innebzerer en vesentlig risiko for konsernet og
ber om at framtidig eierstruktur blir avklart allerede na. Som et tiltak for a
bedre konsernets egenkapitalsituasjon pa kort sikt, samt a redusere den lang-
siktige finansielle risikoen knyttet til usikkerheten rundt eierskapet foreslar
styret at staten v/Samferdselsdepartementet tar over selskapet til bokfart
verdi. Dette vil bedre konsernets egenkapitalandel med ca. 6 pst.-poeng i 2005.

5.2 Nermere om den enkelte virksomhet - status og planer

5.2.1 NSBs Persontrafikk

NSBs merkevarestrategi skal gi kundene et tydelig og forutsigbart tilbud.

Kundene har ulike preferanser avhengig av hvor lenge de er pa toget og NSB

har derfor valgt reisetiden som den differensierende faktor med hensyn til

utvikling av produktmerkene. Produktmerkene skal bygge opp under NSB-

merket som skal signalisere trygghet for en sikker og palitelig transport.
NSBs tre framtidige produktmerker, foruten Flytoget, er:

— Puls - tilpasset kunder som reiser mindre enn i 45 min.

- Agenda - tilpasset kunder som foretar reiser pa fra 45 min og opptil 3 timer.

— Signatur - tilpasset kunder som reiser i mer enn 3 timer.
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5.2.1.1 NSBKortdistanse (Puls)

NSB Kortdistanse har ansvaret for lokaltogtilbudet rundt Oslo, Bergen og Sta-
vanger, samt tilbudet pa Gjevikbanen.

NSB Kortdistanse skal innen januar 2002 fa levert 36 nye lokaltog, hvorav
29 togsett skal benyttes i Oslo/Akershus-omradet og 7 togsett i Stavanger-
omradet. Lansering av Puls skal etter planen skje tidlig i 2002. For a tilfreds-
stille de kvalitetskrav som stilles til produktet Puls, ma dagens lokaltog pusses
opp. En evt. oppgradering krever aksept fra staten gjennom ordningen med
statlig kjap.

5.2.1.2 NSBMellomdistanse (Agenda)

Hovedvirksomheten for NSB Mellomdistanse er i Intercity-trianglet Skien -
Oslo, Lillehammer - Oslo og Halden - Oslo.

Mellomdistanse vil fa levert 6 nye krengetog i 2001 som skal settes inn i
trafikk pa @stfoldbanen. De nye krengetogene er planlagt lansert i 2002. Det
langsiktige malet for Mellomdistanse er at kjgretiden fra Oslo til hhv. Tgns-
berg, Hamar og Fredrikstad skal bli pa 1 time nar infrastrukturen er moderni-
sert.

Markedsutviklingen har vist et trendbrudd for Mellomdistanse siste
halvar 2000 ved at antall personkilometer viser negativ utvikling for farste
gang pa 10 ar. | NTP 2002-2011 legges det opp til mer busskonkurranse og
parallellkjgring pa tradisjonelle togstrekninger. Starrelsen pa statlig kjgp og
maten ekspressbussene introduseres vil vaere av stor betydning for Mellom-
distanse.

5.2.1.3 NSBLangdistanse (Signatur)

NSB Langdistanse opererer fierntogene pa Sgrlands-, Bergens- og Dovreba-
nen. Linx AB er i ferd med & overta driftsansvaret for utenlandstogene pa
Kongsvinger- og @stfoldbanen. NSB eier 50 pst. av Linx AB.

Resultatene for fjerntogtrafikken i Sar-Norge som skal drives kommersielt
uten tilskudd fra staten, er meget svake. Dette har dels sammenheng med
manglene ved de nye krengende ekspresstogene og dels et strukturelt pro-
blem knyttet til & fa lsannsomhet i fjerntogtilbudet.

De foreliggende planene for utvikling av fjerntogtilbudet tilsier en positiv
kontantstrgm innenfor naveerende avgiftsmodell. Ved utskilling av NSB Gods
I eget aksjeselskap vil NSBs avgiftsmodell endres. Kontantstrammen i fjernto-
gene vil da kunne bli negativ. Under ellers uendrede rammebetingelser vil det
dermed kunne oppsta et nedskrivningsbehov som er anslatt til 800 mill. kr.

For a unnga en slik situasjon foreslar styret i NSB at deler av fjerntogtilbu-
det tilbys staten som en del av statlig kjgp av persontransporttjenester med et
mer omfattende stoppmenster enn det som er bedriftsgkonomisk forsvarlig.
Det legges til grunn et arlig gkt kjgpsbehov pa 80-100 mill. kr. Behovet for stat-
lig kjgp vil avhenge av om NSB kan opprettholde frihet til & optimalisere pris-
settingen i et slikt regime. Dersom staten velger a fglge NSBs forslag til end-
ringer i avgiftsregimet, vil behovet for statlig kjep til fierntogene (og generelt)
bli redusert. For a redusere behovet for statlig kjgp og bedre grunnlaget for
en kommersiell fierntogvirksomhet i Norge, anbefaler styret at persontrafikk
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tas inn under avgiftsomradet med fullt fradrag for inngaende avgift og med en
nullsats pa billettene pa linje med flyselskapene.

Risikoelementene sett i sammenheng med de verdier som star pa spill,
gjer at de nye krengende ekspresstogene i dag utgjgr den starste enkeltsta-
ende gkonomiske risikofaktor i NSBs virksomhet.

5.2.1.4 NSB Persontrafikk Nord

NSB Persontrafikk Nord er ansvarlig for dieseldrevne kort-, mellom- og lang-
distansetog pa hhv. Rgrosbanen, Raumabanen, Nordlandsbanen, Merakerba-
nen og Ofotbanen. Persontrafikk Nord opererer i trafikksvake omrader. Per-
sontrafikk Nord har hittil i 2001 fatt levert 10 av de i alt 11 krengende diesel-
drevne togene som er bestilt. Disse er/vil bli satt i trafikk innenfor Agenda-
konseptet.

NSB persontrafikk Nord har store kostnader i forhold til de rene trafikk-
inntektene. Neer halvparten av inntektene kommer fra statlig kjgp. Konkurran-
sen fra fly og buss blir stadig hardere, samtidig som infrastrukturen hindrer
NSB fullt ut & utnytte kjgretidspotensialet i nytt materiell.

NSB Persontrafikk Nord opererer i hovedsak dieselstrekninger med et
marginalt trafikkgrunnlag, men har ogsa ansvar for lokaltogene rundt Trond-
heim som inngar under «neertrafikk» i statlig kjgpsammenheng.

Bade ytterligere oppmyking av ekspressbusskonsesjonene og evt.
anbudsutsetting av deler av statlig kjgp av persontrafikktjenester vil fa store
konsekvenser for NSB Persontrafikk Nord. For a mgate framtidige krav til kon-
kurransedyktighet, vurderer NSB om det kan veere aktuelt a skille ut produk-
ter i trafikksvake omrader i et eget selskap med egen operatarlisens. En slik
lgsning kan gi rammebetingelser som tillater hgyt fokus pa det lokale kunde-
behovet, og etablere sikre, enkle og kostnadseffektive transportlgsninger med
lokal forankring i disse regionene. Dette kan ogsa gjere det lettere a tilpasse
togproduktene til regionenes gvrige kollektivsystemer.

NSB har investert i 11 krengende dieselmotorvogner for til sammen ca.
500 mill. kr. NSB mener at det finnes et annenhandsmarked for dette materi-
ellet og den gkonomiske risikoen er i all hovedsak knyttet til merinvestering
pa ca. 120 mill. kr som er gjort for a tilpasse settene til norske forhold. Det at
det finnes et annenhandsmarked for dieselmateriell, mener NSB er et gunstig
utgangspunkt for a preve ut produkter i trafikksvake omrader i et eget sel-
skap.

5.2.2 NSB Gods

NSB har gjennom en arrekke hatt store tap i gods, men virksomhetsomradet
har vist en positiv trend de siste 10 ar. NSB Gods oppnadde for farste gang et
positivt resultat i 1999. Resultatet for 2000 er igjen negativt og det er spesielt
kostnader knyttet til tradisjonell vognlast som bidrar til dette.

NSB vil fortsette satsingen pa kombinerte transporter. Det arbeides derfor
med & fa konvertert tradisjonelle vognlasttransporter til kombinerte transpor-
ter.

Mindre jernbaneselskaper er pa grunn av nasjonale szrregler og ramme-
betingelser, herunder ulik infrastruktur over landegrensene avhengig av sam-
arbeid med andre lands jernbaneselskaper for a fa gjennomfert internasjonal
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godstransport pa jernbane. NSB er underleverandgr for andre transportkon-
sern og det er NSBs oppfatning at det skandinaviske godsvolumet samlet sett
er stort nok til & gi god frekvens mot det europeiske nettverket giennom sam-
arbeid og allianser.

Med den utvikling som na skjer i det europeiske transportmarkedet, her-
under ogsa endret strategi hos europeiske jernbaneselskaper, er det styrets
vurdering at videreutvikling av NSBs godsvirksomhet gjennom en allianse er
det som best vil ivareta verdiene for godsvirksomheten. For & kunne ga videre
med denne prosessen foreslar styret at NSB Gods etableres som et eget aksje-
selskap. Drift med naveerende inntekts- og kostnadsstruktur innebarer at
virksomhetsomradet ikke vil veere i stand til & generere overskudd og vil sale-
des medfgre verdireduksjoner over tid.

For a redusere virkningen pa resterende deler av NSB, vil en slik lgsning
kreve at det gjennomfares tiltak i andre deler av NSB som sikrer ngdvendig
restrukturering og effektivisering. Videre understreker styret at en lgsning
med utskilling av godsvirksomheten i et eget selskap med dagens avgiftsre-
gler vil medfgre en betydelig gkt avgiftsbelastning for NSBs persontrafikk.

5.2.3 NSB Eiendom

NSBs eiendomsvirksomhet er i dag organisert i falgende hovedomrader:

— Driftsrelaterte eiendommer, inkl. drift og forvaltning.

— Eiendomsutvikling av driftsuavhengige eiendommer gjennom det heleide
datterselskapet ROM Eiendomsutvikling AS.

| DnB Markets verdivurdering ble ROM Eiendomsutviklings (selskaps)verdi
anslatt til om lag 2,6 mrd. kr, forutsatt at NSB selv eller i allianse med andre
utviklet eiendommene.

Styret ser et helt eller delvis salg av ROM Eiendomsutvikling som eneste

muligheten pa kort sikt for a frigjere betydelig kapital og bidra til at NSB far
en bedret kapitalstruktur.

Det pagar et arbeid sammen med Jernbaneverket med sikte pa at staten
v/ Jernbaneverket kjgper stasjonsomradene. Ved et evt. slikt salg vil det fram-
tidige ansvaret for knutepunktsutvikling bli overfgrt til Jernbaneverket.

5.2.4 Nettbuss AS

Nettbuss AS (tidl. NSB Biltrafikk AS) er et heleid datterselskap av NSB BA.
Nettbuss' lastebilvirksomhet ble i november 2000 solgt til Posten BA.
Nettbuss AS skal bidra markedsmessig og gkonomisk som helhetlig

transportkonsern, og der hvor det er grunnlag for det, vil NSB i trad med
St.meld. nr. 19/Innst. S. nr. 138 (1998-99) Om NSB BAs virksomhet, videreut-
vikle matebussopplegget til toget og gjennom dette bidra til a fremme kollek-
tivtilbudet i Norge.

Styret legger opp til at Nettbuss beholdes innenfor NSB-konsernet. Dette
er ngdvendig om NSB skal kunne ta del i den veksten og det potensialet som
ligger i utvikling av et sterkt gkende ekspressbusstilbud. Eierskap i Nettbuss
kan gi konsernet et fortrinn pa sikt i forhold til muligheten for samordning av
ruter og produksjon mellom tog og (ekspress)buss.
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NSB mener dagens lgyve/konsesjonsregler gjgr en samordning og utnyt-
ting av synergien mellom buss og tog vanskelig.

NSB har vurdert bussvirksomheten som en integrert del av persontog-
virksomheten, men har konkludert med at dette kan veere gdeleggende for
verdiene i bussvirksomheten. Det legges derfor opp til at virksomhetsomra-
dene fortsatt blir utviklet hver for seg, men med sterre fokus pa samordning
der dette er mulig.

5.2.5 Flytoget AS

Resultat 2000 (korrigert for poster av engangskarakter) og budsjett 2001 viser
lavere resultat enn forutsatt i verdivurderingen av selskapet, jf. behandlingen
av St.prp. nr. 52/Innst. S. nr. 237 (1999-2000). Nedgangen i antall flyreisende
har pavirket dette. Vekst i passasjerutviklingen pa OSL er en av de kritiske for-
utsetningene i verdivurderingen. Trafikkutviklingen primo 2001 er mer positiv
enn i 2000, med en gkning i passasjertallene i januar/februar pa 5 pst.

Flytoget er en markedsmessig suksess, og har den hgyeste markedsandel
blant tilsvarende tilbud internasjonalt (34,5 pst. i 2000).

Selv om Flytoget er et nytt selskap som bl.a. er etablert uten egen vedlike-
holdsenhet, bestar kostnadsstrukturen likevel av en relativ hgy andel faste
kostnader, noe som utgjar en risiko for Flytoget. Selskapet har iverksatt tiltak
for & fa ned kostnadsnivaet.

Sensitivitetsanalyser NSB gjennomfarte i forbindelse med verdivurderin-
gen av Flytoget viser at 1 prosentpoengs endring i markedsandelen gir en end-
ring i verdien pa ca. 200 mill. kr. Basert pa de samme sensitivitetsanalyser er
effekten av 1 prosentpoengs nedgang i flypassasjerveksten i forhold til Luft-
fartsverkets tidligere prognoser om en vekst pa 4,2 pst., anslatt til en reduk-
sjon i selskapsverdien pa ca. 700 mill. kr.

Styret i NSB er bekymret for den finansielle risiko som Flytoget represen-
terer. Styret mener et salg av selskapet ville gi en reduksjon i kapitalbindingen
til NSB-konsernet, og ville derfor kunne bidra til a styrke NSBs egenkapitalsi-
tuasjon. Dersom NSB fortsatt skal eie Flytoget, mener styret at den politiske
usikkerheten til det framtidige eierskapet til Flytoget ma avklares na. Dette er
nedvendig for at bade Flytoget og det gvrige NSB skal ha de rammebetingel-
ser som kreves for a utnytte gjensidige fordeler.

5.2.6 @vrige datterselskap
5.2.6.1 MiTrans AS

MiTrans AS, tidligere NSB Industri ble etablert som eget aksjeselskap fra
1.7.99, og er heleid av NSB BA. MiTrans AS driver primart ombygginger og
skadereparasjoner pa togmateriell ved enheten pa Sundland i Drammen og
vedlikehold av rullende materiell for Jernbaneverket ved enheten pa Hamar.

5.2.6.2 Timetoget Bratsbergbanen AS

Timetoget Bratsbergbanen AS skulle etter planen overta persontrafikken med
tog mellom Notodden og Grenland hgsten 2000.

Senhgsten 2000 valgte NSB a avvikle selskapet etter at det ble reist tvil om
den sikkerhetsmessige opplaeringen av de nye lokomotivfgrerne. NSBs forsgk
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pa salg av selskapet har ikke lykkes. Begrunnelsen fra ulike aktgrer som har
vurdert prosjektet er at det er knyttet for stor risiko til selskapet sa lenge de
selv ma std som eier av materiellet og bindingene i forhold til statlig kjep avta-
len er begrenset til 1 ar. NSB vil etter planen starte et begrenset togtilbud pa
Bratsbergbanen etter sommerferien 2001, og vil overta togmateriellet fra
Timetoget Bratsbergbanen AS.

5.2.6.3 Linx AB (operataor av utenlandstogene)

Linx AB eies 50/50 av svenske SJ og NSB og har tatt over X2000 trafikken fra
SJ pa Vastkustbanan. Selskapets hovedkontor er i Géteborg. Sendag 7. januar
2001 startet Linx AB opp med X2000-toget fra Goteborg til Kabenhavn. Reise-
tiden Géteborg - Kgbenhavn er 3 timer og 30 minutter, en tidsforbedring pa
ca. 40 min. Til Kastrup er reisetiden 3 timer og 15 minutter. X2000-togene kjg-
rer pa den nye Kavlingebanan mellom Landskrona og Helsingborg.

| lgpet av de to kommende arene kommer Linx-hurtigtog stegvis til a bli
introdusert pa strekningene Oslo - Géteborg - Kebenhavn og Oslo - Karlstad -
Stockholm.
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6 Samferdselsdepartementets vurderinger

6.1 Statens formal med eierskapet i NSB-konsernet

Jernbanedrift er en kapitalintensiv virksomhet hvor det isolert sett er knyttet
relativt hay gkonomisk risiko som fglge av store faste kostnader. Ut fra sam-
funnsgkonomiske vurderinger mener Regjeringen det er viktig a opprettholde
toget som et betydningsfullt transportmiddel i Norge ogsa der dette ikke er
bedriftsgkonomisk lgnnsomt som f.eks. i naertrafikken rundt de store byene.
Dette gjelder bade innen person- og godstransportmarkedet. For en kapitalin-
tensiv virksomhet med store faste kostnader ogsa knyttet til stgttefunksjonene
0og med et behov for omstilling er det ngdvendig med et stabilt eierskap med
langsiktig perspektiv pa a utvikle virksomheten framfor uthenting av kortsik-
tig gevinst.

Ved behandlingen av NTP 2002-2011 ble det lagt til grunn at forskriftene
om tilgang til sporet skal utvides til 3 omfatte godkjente jernbaneforetak som
gnsker a utfgre godstransport pa strekninger der det er ledig kapasitet pa jern-
banenettet. Fer det eventuelt apnes for gkt konkurranse ogsa i persontran-
sport, ma det i stgrre grad sannsynliggjgres at de potensielle gevinstene ved a
apne jernbanenettet i persontransport for flere aktgrer, er sterre enn de sam-
funnsgkonomiske kostnadene som falger av et slikt system.

Til tross for at det i lgpet av de siste arene gradvis er apnet for at flere aktg-
rer kan fa tillatelse til a trafikkere det norske jernbanenettet, er NSB fortsatt
tilnaermet eneradende som trafikkoperatgr. Med de endringer i forskriften for
tildeling av sporkapasitet som det er lagt opp til for godstransport ved behand-
lingen av NTP 2002-2011 og med de strukturelle endringene som skjer innen
godsmarkedet i Europa, kan dette pa sikt innebere at flere jernbaneforetak
enn NSB vil etablere seg som godstransportegr i Norge. Innen persontrafikken
er det imidlertid ingenting som tilsier at NSB vil miste sin posisjon som jern-
baneforetak i kommende planperiode.

Regjeringen ser det som ngdvendig at statens eierinteresser i NSB-kon-
sernet opprettholdes da NSB i dag er den eneste reelle aktgr innen markeds-
segmentet persontransport med jernbane i Norge og er eneste eier av jernba-
nemateriell som er tilpasset det norske jernbanenettet. Pa grunn av ulik infra-
struktur mellom landene i Europa er det knyttet relativt store tilpasnings- og
tidskostnader til at andre lands togmateriell kan trafikkere det norske jernba-
nenettet.

6.2 Prinsipper for eierstyring av NSB-konsernet

6.2.1 Selskapsform og prinsipper for styring

Folgende elementer er viktige mht. systematisering av eierstyringen og et
best mulig resultat:

— Et kompetent og profesjonelt styre.

— Jevnlige verdivurderinger av uavhengige finansielle analytikere.
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— Bruke de samme malekriterier (avkastningskrav og ngkkeltall) som pri-
vate bedrifter.

For a styrke den interne styringen av selskapet har NSB organisert virksom-
heten i forretningsomrader med egne resultatregnskap, balanser og finan-
sieringsplaner. Dette bidrar til 4 gke fokus, gjennomsiktighet og resultatorien-
tering innen hvert enkelt forretningsomrade.

Nar det gjelder spgrsmalet om konsernets kapitalstruktur, blir denne i rea-
liteten vurdert annet hvert ar i forbindelse med framlegget av eiermeldingen,
bl.a. gjennom fastsettelsen av utbyttepolitikken overfor selskapet. Sammen-
setningen av kapitalen avspeiler pa mange mater statens mal med eierskapet
i NSB-konsernet. Det har hittil ikke blitt tatt ut utbytte fra selskapet. Hovedbe-
grunnelsen er at staten har sett pa seg selv som en «industriell eier» med inter-
esse for a utvikle selskapets virksomhet og har gnsket satsing pa nyinvesterin-
ger i togmateriell. Staten har synliggjort dette malet ved eierskapet overfor
finansmarkedet ved & ha som praksis at evt. overskudd skal tilbakefgres til sel-
skapet.

| henhold til laneavtalen mellom NSB og staten skal selskapets statslan
innfris innen 2.12.2001. NSB har benyttet overgangsperioden pa 5 ar med stat-
lig lanefinansiering til & gjere seg kjent i det private markedet. Selskapet har
bl.a. benyttet internasjonale finansinstitusjoner til & gjennomfgre analyser av
konsernets kredittverdighet. Resultatet sa langt har veert at under dagens eier-
skap vil selskapet ha gunstige muligheter for a kunne oppta lan til gode betin-
gelser i det internasjonale private lanemarkedet sa lenge egenkapitalandelen
tilfredsstiller markedets krav.

Med utgangspunkt i at det anses som mest hensiktsmessig at staten opp-
rettholder sitt eierskap i NSB, finner ikke Regjeringen grunnlag for a foreta
endringer i selskapsformen og mener at morselskapet NSB bgr besta som et
seaerlovselskap. Samferdselsdepartementet vil likevel fortlgpende vurdere hen-
siktsmessigheten og konsekvensene av NSBs selskapsform. | Ot.prp. nr. 89
(2000-2001) har Regjeringen fremmet forslag om endringer i enkelte elemen-
ter av serloven.

6.2.2 Framlegg av saker i generalforsamlingen etter vedtektenes § 10

| hht. § 10 i NSBs vedtekter skal styret legge fram saker som antas a veere av
vesentlig, prinsipiell, politisk eller samfunnsmesig betydning og saker som
gjelder utskilling/oppsplitting av basisvirksomhet og vesentlige stagttefunksjo-
ner for generalforsamlingen. Ved behandlingen av St.meld. nr. 19/Innst. S. nr.
138 (1998-99) ble det foretatt en neermere drgfting av hva som er a betrakte
som basisvirksomhet og vesentlige stgttefunksjoner.

Det gar fram av vedtektene at slike saker og den arlige § 10-planen om sel-
skapets virksomhet skal forelegges «generalforsamlingen». Dette kan tolkes
dithen at sakene ma legges fram pa generalforsamlingsmgte. Bestemmelsen
har bade nar det gjelder Telenor AS, NSB BA og Posten Norge BA veert tolket
og praktisert slik at det har veert orientert om viktige enkeltsaker til Samferd-
selsdepartementet/samferdselsministeren som forvalter av statens eierskap i
selskapene. Sakene har ikke veert lagt fram pad mgte i generalforsamlingen.
Situasjonen ville veert annerledes dersom det hadde veert flere eiere i selska-
pene eller vedtektene hadde krevd en formell godkjenning eller annen beslut-
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ning fra generalforsamlingens side nar det gjelder de aktuelle sakene, slik til-
fellet f.eks. er nar det gjelder gkning av egenkapitalen. Dette krever behand-
ling og vedtak pa generalforsamlingsmgte. Formalet med bestemmelsene i
vedtektenes § 10 er farst og fremst a sikre at departementet som eier blir kjent
med de aktuelle sakene og gis anledning til & gripe inn overfor styret dersom
det er ngdvendig. Dersom saken er av en slik art at samferdselsministeren
gnsker a gi styret rettslig bindende palegg, vil dette bli gitt gjennom vedtak pa
generalforsamlingsmgte. Pa denne bakgrunn og for & unnga eventuell fortol-
kningstvil, vil Samferdselsdepartementet endre formuleringene i vedtektene
slik at de aktuelle sakene legges fram for samferdselsministeren.

Nar det gjelder overlevering av NSBs (og Postens) arlige virksomhetspla-
ner, kom departementet i 2000 til enighet med Riksrevisjonen om at disse for-
melt legges fram pa mgte i generalforsamlingen, fortrinnsvis den ordinzere
generalforsamlingen som avholdes i juni hvert ar. Departementet legger opp
til & felge denne praksisen.

6.2.3 Styring av trafikksikkerhet

Nar det gjelder statlig styring av trafikksikkerhet innen jernbanesektoren, ma
dette skje gijennom lovgivning med tilhgrende forskrifter gitt av Samferdsels-
departementet og Statens jernbanetilsyn, samtinvesteringer i infrastrukturen.
Som eier av NSB vil Samferdselsdepartementet farst og fremt legge vekt pa
trafikksikkerhet som en viktig faktor for selskapets posisjon i transportmarke-
det. Uten fokus pa dette er det grunn til & anta at kundene vil svikte selskapet
med negative utslag for selskapets gkonomiske resultater. Departementet ser
det derfor som naturlig at trafikksikkerhet ma vaere selskapets fremste fokus-
omrade i den daglige driften.

Som jernbaneoperater er det viktig at NSB ved egenkontroll forsikrer seg
om at egen virksomhet etterlever relevante forskrifter og aksepterte standar-
der for sikkerhet innen jernbanesektoren. Far nytt materiell tas i bruk, skal
dette godkjennes av Statens jernbanetilsyn. Det samme gjelder ved evt. opp-
graderinger og ombygging av gammelt materiell.

Innfgring av proaktiv sikkerhetstenkning innen jernbanesektoren gene-
relt er sveert viktig. Et viktig element i den forbindelse er a etablere en sikker-
hetskultur og rutiner for samarbeidet mellom infrastrukturforvalteren Jernba-
neverket og operatgrene. Fra Statens jernbanetilsyns side er dette punktet
blitt gitt spesiell fokus bl.a. i forbindelse med overfaringen av Gardermobanen
fra NSB Gardermobanen AS til Jernbaneverket. Et system der ansvaret for
hhv. infrastrukturen og togdriften er delt i separate organisatoriske enheter
krever en annen type sikkerhetsfokus for samordningen mellom infrastruktu-
ren og trafikkavviklingen enn det som er tilfelle innen et integrert jernbane-
foretak.

6.3 Konsernets strategivalg og egenkapitalsituasjonen

6.3.1 Strategivalg

Ved behandlingen av St.meld. nr. 19/Innst. S. nr. 138 (1998-99) Om NSB BAs
virksomhet, ble det lagt til grunn at selskapets styre og daglig ledelse skal ha
det samme ansvaret for selskapets gkonomi som styret og ledelsen i et aksje-
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selskap. Innenfor gitte rammebetingelser skal NSB drives etter bedriftsgko-
nomiske prinsipper. Staten som eier av selskapet skal sa langt som mulig sgke
a styre konsernet etter samme prinsipper som et ordinzrt aksjeselskap.
Avkastnings- og utbyttepolitikken vil veere et viktig virkemiddel i sa mate.
Gjennom vedtektenes § 10 er det satt begrensninger pa hva styret kan beslutte
uten framlegg for generalforsamlingen. Dette gjelder saker av politisk karak-
ter, samt utskilling av basisvirksomhet og vesentlige stgttefunksjoner.

For fgrste gang siden 1990 har NSB i 2000 hatt negativ trafikkvekst. Etter
ulykker og driftsproblemer i 2000 star selskapet overfor en tillitskrise. Tra-
fikksvikten har gitt betydelige inntektstap, samtidig som ulykkene og driftsav-
vikene har bidratt til gkte forsikringskostnader og gkte kostnader knyttet til
awvik (buss/taxi etc. for tog) og ekstra vedlikehold. Selskapets gkonomiske
utvikling er dramatisk svekket i forhold til de planforutsetningene som ble lagt
til grunn ved etableringen av selskapet. For at styret skal kunne lykkes med a
snu denne utviklingen, er det ngdvendig at det gis tilstrekkelig handlingsrom
til & gjennomfare tiltak.

Hovedutfordringen er a gjenreise tilliten overfor publikum slik at den
negative trafikkutviklingen kan snus. Dette krever en organisasjon som star
best mulig rustet og forberedt overfor markedssvingninger. Tiltak i sa mate vil
veere a fa redusert selskapets faste kostnader og skonomiske risiko.

| trad med styrets forslag tror Samferdselsdepartementet at sterkere foku-
sering pa persontrafikk er viktig om selskapet skal greie a gjenreise tilliten
overfor publikum. Om selskapet lykkes pa dette omradet mener departemen-
tet at dette ogsa vil kunne gjenspeile seg med positive holdninger overfor kon-
sernets gvrige virksomhet.

Ved behandlingen av St.meld. nr. 19/Innst. S. nr. 138 (1998-99) Om NSB
BAs virksomhet, ble det i en flertallsmerknad vist til at det er behov for et tet-
tere samarbeid mellom togdriften og bildriften i NSB for eksempel i form av
matebusser til togene. | den strategien styret na vil falge, legges det opp til en
narmere utnytting av synergien mellom buss og tog. Tankegangen bak et
slikt opplegg kan til en viss grad sammenlignes med det rutemgnsteret mange
flyselskaper har innfart hvor det mates inn trafikk fra andre selskaper/allian-
separtnere til oppfylling av starre flyenheter pa mer trafikksterke strekninger.
| et friere ekspressbussmarked som det er lagt opp til ved behandlingen av
NTP 2002-2011, ser Samferdselsdepartementet det som naturlig at Nettbuss
AS ogsa deltar i konkurransen om dette markedet selv om dette kan veere i
direkte konkurranse med toget. Ved selv & kunne delta i denne konkurransen
vil konsernet ha starre kontroll med utviklingen og derigjennom fokus pa kun-
dene. Nettbuss vil i denne sammenheng naturligvis matte forholde seg til og
bli underlagt ordinzere konsesjonsbetingeler og -behandling.

| verdivurderingen ble det papekt at det fortsatt ville veere av stor betyd-
ning for NSB med en busspartner. | og med at konsernet allerede eier et eget
busselskap finner Samferdselsdepartementet det naturlig at muligheten for a
hente synergieffekter mellom tog og buss utnyttes innenfor dagens konsern-
struktur.

Nar det gjelder styrets vurderinger av Norden for gvrig som et potensielt
marked for persontogvirksomheten, legger Samferdselsdepartementet til
grunn at dette i fgrste omgang skjer gjennom eierskapet i Linx (utenlandsto-
gene).
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Innen godstransportmarkedet i Europa skjer det na store strukturelle end-
ringer i raskt tempo. Utviklingstrekkene er tidligere omtalt overfor Stortinget
i St.prp. nr. 1 (1999-2000) hvor det ble vist til at for 8 mate den gkte konkurran-
sen vurderer NSB Gods ulike former for allianser. | den forbindelse ble det
vist til at det kunne bli aktuelt & vurdere endringer i selskapets struktur, her-
under utskilling av basisvirksomhet. Innen godstransport med jernbane pagar
det en posisjonering der de store europeiske jernbaneoperatagrene kjgper opp
mindre selskaper.

Etter Samferdselsdepartementets vurdering er en sterk godsakter i Norge
en forutsetning for & kunne na malet om a fa overfert godstransporter fra veg
til bane. Med den utviklingen som na skjer i vare naboland innen godsmarke-
det, mener departementet at det er viktig at NSB Gods kan innga allianse med
en av sine samarbeidspartnere. Etter departementets vurdering er dette ngd-
vendig om godstransport med jernbane fortsatt skal kunne veere et reelt alter-
nativ pa store deler av det norske jernbanenettet. NSB Gods er langt framme
nar det gjelder containertransporter med jernbane. Ved at NSB Gods inngar
allianse med en annen godsoperatgr vil partene kunne utnytte hverandres for-
trinn og vil etter departementets vurdering sta bedre rustet til 2 mgte konkur-
ransen fra de store aktgrene.

Alliansebygging betinger at NSB Gods blir skilt ut som eget selskap. For
fortsatt a sikre en sterk godsakter med jernbane i Norge legger departementet
opp til at NSB Gods kan skilles ut som eget selskap. Samferdselsdepartemen-
tet legger imidlertid til grunn at alliansebyggingen skjer pa en slik mate at
NSB Gods fortsatt inngar som en del av NSB-konsernet, dvs. at NSB BA fort-
satt er majoritetseier av selskapet for a sikre fortsatt sterke norske interesser
innen godstransport med jernbane.

Jernbanedrift er en kapitalintensiv virksomhet hvor det isolert sett er knyt-
tet relativt hgy gkonomisk risiko som fglge av store faste kostnader. Dersom
NSB skal overleve som transportbedrift i et konkurranseutsatt marked, er det
etter departementets vurdering en forutsetning at selskapets organisatoriske
struktur utvikles med tanke pa a redusere risikoen ved driften mest mulig. Det
som spesielt skiller NSBs virksomhet fra annen konkurrerende transportvirk-
somhet, er at det verken finnes et organisert annenhandsmarked eller utleie-
marked for togmateriell. Pa grunn av at det historisk sett er valgt ulike tek-
niske lgsninger for jernbaneinfrastrukturen i Europa, finnes det heller ingen
«hyllevare» for jernbanemateriell. Dette medferer at hver enkelt materiellan-
skaffelse vil vaere gjenstand for spesialtilpasninger til det enkelte lands infra-
struktur.

Selv om NSB i forbindelse med bestillingen av sitt nye persontogmateriell
var opptatt av a fa til en mest mulig standardisert materiellportefalje som byg-
get videre pa de tekniske lgsningene som ble fastlagt ved bestilling av flyto-
gene, viser ettertiden at det har tatt mye lengre tid enn planlagt 8 komme fram
til lasninger som tilfredsstiller den norske infrastrukturen. Arsaken til dette
skyldes nok i stor grad at Norge er en liten tognasjon hvor det gar relativ langt
tid mellom hver gang det foretas investeringer i nytt togmateriell, mens indus-
triens tekniske lgsninger vil veere fokusert rundt storkundenes infrastruktur.
Det er derfor viktig at det ved framtidige anskaffelser paregnes god tid til tes-
tinger av materiellet i Norge for dette settes i normal drift.
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For tiden pagar det omfattende test- og pravekjgringer av de nye lokalto-
gene for a sjekke at togene i praksis holder de krav som stilles fra Jernbane-
verket og Statens jernbanetilsyn. Utpraving av testtoget tyder pa at toget er
blitt noe tyngre enn spesifisert. NSB ser na sammen med leverandgren pa
flere muligheter for & redusere vekten. NSB har i dag ingen indikasjoner pa at
toget for gvrig inneholder konstruksjonsfeil slik at det ikke kan tale den drift
det er tiltenkt, men dette er forhold som leverandgren skal verifisere far NSB
overtar togene. NSB regner med at togenes vekt i lgpet av sommeren er tilpas-
set de fastsatte kravene og at leverandgren derved er i stand a overlevere
togene til NSB.

Som det framgar av omtale i NTP 2002-2011, pkt. 6.4.3, vil Samferdselsde-
partementet som et ledd i arbeidet med a vurdere anbudsutsetting av togtje-
nester, bl.a. utrede neermere spgrsmal knyttet til togmateriell. Det ma utarbei-
des overordnede rammevilkar for NSB og andre selskap vedrgrende rullende
materiell som er rimelig forutsigbare. Departementet legger likevel til grunn
at bruk av anbud ma inkludere rullende materiell slik at effektivisering ikke
utelukkende konsentreres om personalkostnader. | et konkurranseutsatt mar-
ked betinger dette at en ma komme fram til en organisering av sektoren som
reduserer risikoen for aktgrene.

Mht. effektivisering av jernbanedriften innebaerer dette at hver enkelt akti-
vitet skal kunne utfgres til lavest mulig kostnad. Uten samtidig ekspansjon i
togtilbudet innebaerer dette at ansatte blir overtallige. En slik struktur innebae-
rer at det tar relativt lang tid fra kostnadseffektiviserende tiltak blir innfart til
gevinsten kan hentes ut. Ned- og oppbygging av stattefunksjonene krever i
seg selv store ressurser slik at en organisasjon hvor stgttefunksjonene er en
integrert del av produksjonsapparatet, er ekstra sarbar for markedssvingnin-
ger.

Av NSBs vedtekter framgar det bl.a. at saker som gjelder utskilling av
basisvirksomhet og vesentlige stgttefunksjoner skal forelegges generalfor-
samlingen. | St.meld. nr. 19 (1998-99) Om NSBs virksomhet, ble det lagt til
grunn at begrepet vesentlige stgttefunksjoner i utgangspunktet ma omfatte
den aktivitet som er ngdvendig for NSB a eie selv for & kunne na den visjon og
de mal som er satt for basisvirksomheten. Tjenesteomrader som ikke er
direkte jernbanerelaterte, og som alternativt kan kjepes i markedet, er ikke a
betrakte som vesentlige stattefunksjoner. Det ble vist til at organiseringen og
beslutninger om fortsatt egenproduksjon av denne typen tjenester ville vaere
saker av forretningsmessig karakter som i utgangspunktet bgr kunne avgje-
res av styret uten framlegg for generalforsamlingen.

Vedlikehold av tog er blitt sett pa som en vesentlig stgttefunksjon. Det at
NSB na gnsker & bidra til & skape et marked for vedlikehold av tog i Norge er
etter Samferdselsdepartementets oppfatning positivt bade for staten som eier
og som kjgper av transporttjenester fra NSB. Pa den maten kan behovet for
vedlikeholdstjenester til en hver tid tilpasses produksjonen. Dette vil ogsa
kunne veere en fordel dersom det etter hvert apnes for mer konkurranse pa det
norske jernbanenettet hvor ogsa evt. andre selskaper kan nyttiggjere seg sel-
skapets vedlikeholdstjenester.

Ogsa for de ansatte innen NSBs stgttefunksjoner, mener Samferdselsde-
partementet at en ordning med egne selskaper vil veere en bedre og mindre
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risikofylt ordning enn a fortsatt vaere en del av morselskapet. En mer frittsta-
ende enhet vil i langt stgrre grad ha mulighet til & skaffe seg flere «ben a sta
pa» slik at den kan ta alternative oppdrag om NSBs egen produksjon blir redu-
sert.

Pa bakgrunn av ovennevnte er det Samferdselsdepartementets vurdering
at styrets frihet til & foreta organisatoriske endringer uten framlegg for gene-
ralforsamlingen, ber utvides til ogsa a gjelde vedlikeholdsenhetene. Deler av
vedlikeholdssektoren er allerede skilt ut i selskapet MiTrans som skal utvikle
sitt eget marked. For 2000 kunne MiTrans vise til et arsresultat pa 6 mill. kr.

En annen viktig faktor ved dagens organisering av jernbanevirksomheten
som medfgrer hgyere gkonomisk risiko for NSB enn for konkurrerende trans-
portgrer, er ansvaret for opplaering av egne lokomotivfgrere og annet togper-
sonell. I den forbindelse kan det nevnes at Statens jernbanetilsyn i samarbeid
med tilsynsmyndighetene i Sverige og Danmark vil se na&rmere pa mulighe-
tene for a forskriftsfeste detaljerte krav til kompetanse og utdanning for loko-
motivfarere, samt apne opp for andre «sertifiserte» utdanningsinstitusjoner
enn jernbanens egne for a fa til et mer fleksibelt arbeidsmarked for lokomotiv-
farere ikke bare i Norge, men i hele Skandinavia. Ikke minst vil dette veere vik-
tig med tanke pa a fa utviklet en effektiv jernbanetransport mellom Norge, Sve-
rige og Danmark der det ikke ma foretas skifte av personell ved hver grense-
passering.

Ved en utskilling av NSB Gods som eget aksjeselskap innen NSB-konser-
net, vil bade NSB Gods og Flytoget veere enheter med en kostnadsstruktur
mer pa linje med konkurrentene. Begge enhetene vil kunne anskaffe vedlike-
holdstjenester og togpersonell uten selv & ha ansvaret for produksjons-/opp-
leringsapparatet. Innen det europeiske godstogmarkedet har det dessuten i
lgpet av de siste arene vokst fram et leie-/leasingtilbud pa godsvogner som
muliggjer en risikoreduserende profil for NSB Gods. Risikoen ved Flytogets
materiellinvesteringer ble etter departementets vurdering i stor grad hensyn-
tatt ved omorganiseringen av NSB Gardermobanen AS i henhold til St.prp. nr.
52/1Innst. S. nr. 237 (1999-2000) hvor selskapet fikk en prioriteringsrett til Gar-
dermobanen pa 30 ar. Etter Samferdselsdepartementets vurdering er det i far-
ste omgang en slik kostnadsstruktur det ogsa ma sgkes a fa til innen morsel-
skapet NSB, dvs. en struktur med lavest mulig faste kostnader.

| styret virksomhetsplan 2001-2005 gis det fgalgende omtale av eierskapet
til Flytoget:

«Styret i NSB BA er bekymret for den finansielle risiko som Flytoget
representerer. Styret anmoder derfor staten om a ta et direkte eierskap
til Flytoget AS.

Dersom NSB skal fortsette som eier av Flytoget, vurderes det som
avgjerende at den politiske usikkerheten knyttet til fremtidig eierskap
avklares na. Dette er ngdvendig for at bade Flytoget og det gvrige NSB
skal ha de rammebetingelser som kreves mhp a utnytte gjensidige for-
deler. Entilbakefgring av Flytoget til staten forutsettes a kunne skije til
bokfgrte verdier slik at det ikke oppstar noen regnskapsmessig ge-

vinst eller tap. NSB-konsernet vil imidlertid redusere balansen med ca
1,8 mrd. kr og med dette redusere sin risikoeksponering.»

Ved behandlingen av St.prp. nr. 52/Innst. S. nr. 237 (1999-2000) ble det beslut-
tet at organiseringen av Flytoget AS som et datterselskap 100 pst. eid av NSB
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BA, skal vurderes pa nyttomto ar. | NTP 2002-2011 er det i farste omgang ikke
lagt opp til ytterligere liberalisering av tilgangsrettighetene for persontran-
sport pa det norske jernbanenettet. For at Flytoget skal kunne trafikkere det
norske jernbanenettet ma selskapet innga som en del av NSB-konsernet.
Dette var ogsa en av hovedbegrunnelsene i St.prp. nr. 52 (1999-2000) for & opp-
rettholde Flytoget innen NSB-konsernet. Ved evt. framtidige salg av eierinte-
resser i Flytoget er Samferdselsdepartementet som eier av NSB-konsernet av
den oppfatning at dette ma skje etter bedriftsskonomiske prinsipper. | hen-
hold til Stortingets vedtak om at organiseringen av Flytoget skal vurderes pa
nytt om to ar, vil Samferdselsdepartementet komme naermere tilbake til sty-
rets vurderinger av eierskapet til Flytoget i den neste eiermeldingen om NSBs
virksomhet. Etter Samferdselsdepartementet vurderinger er NSB-konsernets
risiko nar det gjelder Flytoget farst og fremst knyttet til at konsernet star som
eier i en oppbygningsfase med store arlige underskudd. Ved en evt. framtidig
endring i organiseringen av Flytoget som avviker fra prinsippet om hva som
er bedriftsekonomisk lgnnsomt, ma det tas hensyn til de gkonomiske konse-
kvensene for NSB-konsernet.

Samferdselsdepartementet er for gvrig av den oppfatning at risikoen knyt-
tet til Flytoget isolert sett er mindre sammenlignet med NSBs gvrige togdrift
bl.a. fordi selskapet har en 30-ars avtale om prioritet pa selve Gardermobanen.
Som det ble vist til ovenfor begrenser dette risikoen knyttet til togmateriellet.
Nar det gjelder romertallsvedtaket ved behandlingen av St.prp. nr. 52/Innst.
S. nr. 237 (1999-2000) om at Flytoget skal ha en «stor grad av frihet og selv-
stendighet» innen NSB-konsernet, kan ikke dette etter Samferdselsdeparte-
mentets vurdering medfgre at konsernstyret i praksis ikke har reell styring
mht. utnytting av synergieffektene mellom selskapene innen konsernet.
Departementet finner det pa denne bakgrunn viktig a understreke at konsern-
styret skal ivareta eierskapet i NSB-konsernet som sadan og at det er styrets
ansvar a sikre optimal drift av hele NSB-konsernet, inkl. Flytoget.

Nar det gjelder styrets forslag om a foreta en na&rmere vurdering av a eta-
blere et eget selskap for a ivareta den dieseldrevne persontrafikken pa margi-
nalstrekninger, mener Samferdselsdepartementet at dette er en lite interes-
sant vurdering med dagens rammebetingelser for persontrafikk med tog.
Etter departementets vurdering viser styrets virksomhetsplan at det fortsatt er
knyttet stor risiko ved togdrift og at det er knyttet stordriftsfordeler til togvirk-
somheten. En oppdeling av persontrafikken i mindre selskaper antas derfor
som lite lgnnsomt.

Samferdselsdepartementet forutsetter at omstilling av NSB-konsernet
skjer i forstaelse med de ansattes organisasjoner. Som det ble vist til foran har
departementet i Ot.prp. nr. 89 (2000-2001) fremmet forslag om endringer i
enkelte elementer av sarloven. | den forbindelse er ogsa rettighetene til de
ansatte innen seerlovselskapet hvor dagens arbeidsoppgaver blir overfgrt/
utskilt i et aksjeselskap, hensyntatt.

6.3.2 Den gkonomiske situasjonen og behovet for egenkapital

NSB er inne i en periode med en meget omfattende fornying av persontogma-
teriellet, med investeringer pa naermere 5 mrd. kroner i nye tog som leveres i
perioden 1999-2002. Fornyingsprogrammet omfatter 16 nye krengende
ekspresstog, 36 nye lokaltog, 6 nye krengetog til InterCity-trafikken pa @st-
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foldbanen og 11 (med opsjon pa ytterligere 4) nye dieselkrengetog til Nord-
landsbanen, Rgrosbanen og Raumabanen. De store investeringene innebarer
et finansielt lgft som betinger at selskapet har ngdvendig soliditet, samtidig
som gkte renter og avskrivninger krever at NSB raskt oppnar en betydelig for-
bedring av kontantstremmen fra driften.

Ved selskapsdannelsen i 1996 tilsa de daveerende planene at NSB BA gjen-
nom bedre markedstilpasning og en sterk grad av effektivisering skulle oppna
en gkning i kontantstreammen fra driften. Selv om trafikk og inntekter har gkt
pa 90-tallet, og det er oppnadd en bedre effektivitet innen NSB BA, har selska-
pet hittil ikke oppnadd de planlagte overskudd. Ved utgangen av 2001 er det
akkumulerte gapet mellom den faktiske og planlagte utviklingen, anslatt til
over 2 mrd. kr. Det er forst og fremst pa inntektssiden resultatene har uteblitt.
Kostnader er stort sett blitt kuttet som planlagt bl.a. ved gjennomfgringen av
«Effekt 600».

Ettersom NSBs avskrivninger og renter vil gke med ca. 250 mill. kr fra
2000 til 2001, vil den planlagte forbedringen i kontantstremmen fra driften
ikke gi noen vesentlig resultatforbedring. Avskrivninger og renter vil gke
ytterligere i 2002 med ca. 150 mill. kr.

Soliditeten i NSB-konsernet er gradvis redusert, og etter nedskrivninger
av lokomotiver og vogner knyttet til vognlastvirksomheten (255 mill. kr) og
kostnader knyttet til miljgforurensing (120 mill. kr), var egenkapitalandelen
for NSB-konsernet pr. 31.12.00 redusert til 30,6 pst. og vil pr. 31.12.01 som
nevnt foran komme ned pa et niva pa ca. 25 pst. dersom det ikke gjennomfgres
ekstraordinere tiltak. Ved selskapsdannelsen var det lagt til grunn at NSB
skulle kunne opprettholde en egenkapitalandel pa ca. 40 pst. Det var imidler-
tid forutsatt at egenkapitalandelen i perioden med investeringer ville ga ned,
men for sa a bygge seg opp igjen til 40 pst. Med den lave kontantstrgmmen
som har veert for arene 1998-2000, samt trafikkutviklingen fra siste ar, er det
lite trolig at det vil veere mulig a bygge opp egenkapitalen som forutsatt selv
om trafikktallene tar seg opp igjen og togproduksjonen blir som planlagt.

Ved etablering av NSBs farste lan i det private lanemarkedet ble en mini-
mum egenkapitalandel pa 25 pst. innarbeidet som en av laneforutsetningene
etter krav fra bankene. Uten innskudd av ny egenkapital i NSB om kort tid vil
forutsetningene i laneavtalene bli brutt. Det betyr at NSB er helt pa grensen til
de krav som stilles til egenkapitalandel i den inngatte laneavtalen, noe som vil
kunne medfgre gkte finanskostnader.

Verdivurderingen viser at driften av fijerntogene er svert sensitivt for end-
ringer i trafikktallene og det er en forutsetning at NSB i lgpet av kort tid far
togene i full drift som planlagt. Analyser som er foretatt viser positive kontant-
stremmer fra fjerntogene sa lenge dagens avgiftsregime opprettholdes.

Ved utskilling av NSB Gods vil avgiftsbelastningen for persontrafikken bli
vesentlig gkt som fglge av at morselskapet og persontransporten som ikke-
avgiftspliktig virksomhet, mister fradragrettighetene som er knyttet til den
avgiftspliktige godsvirksomheten. En slik endret merverdiavgiftstilpasning
for persontrafikken vil spesielt sla uheldig ut for fierntogene. NSB har gjen-
nomfgrt kontantstrgmanalyser som viser en negativ kontantstrgm for fjernto-
gene med ny merverdiavgiftstilpasning, dvs. at framtidige driftsunderskudd
vil teere pa selskapets egenkapital. Dette innebaerer at materiellets bokfarte
verdi ikke kan forsvares. Oppstar en slik situasjon vil NSB i trad med regn-
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skapslovens bestemmelser matte foreta nedskriving av materiellets verdi og
fare tapet som underskudd i resultatregnskapet. En slik situasjon er uheldig
bade med tanke pa oppdekning av nedskrivningsbehovet og med tanke pa evt.
framtidige reinvesteringsbehov. For a unnga a komme i en situasjon der fjern-
togmateriellet ma nedskrives har styret derfor foreslatt en endring av merver-
diavgiftsreglene for persontogtrafikken slik at bokfarte verdier kan forsvares.
Alternativt foreslar styret at fierntogene inngar som en del av ordningen med
statlig kjgp av persontransporttjenester, noe som vil medfgre et arlig gkt kjgps-
behov fra statens side pa om lag 80-100 mill. kr. NSB har vist til at ved uen-
drede rammebetingelser for fijerntogtrafikken etter utskilling av NSB Gods,
kan salg av materiellet veere den mest lsnnsomme lgsningen. Et salg av mate-
riell kan innebeere at neer sagt all fijerntogtrafikk i Norge blir innstilt.

En endring av avgiftsreglene for jernbanedrift i 2001 vil ikke veere mulig
og er i sa mate ikke et reelt alternativ pa kort sikt for a bedre vilkarene for fjern-
togtrafikken. Videre mener Samferdselsdepartementet at en ordning der
fierntogene inngar i de arlige forhandlingene om statlig kjep av persontrans-
porttjenester, vil bryte med prinsippene som er lagt til grunn for persontran-
sporten mellom de starre byene i Sgr-Norge der tog, fly og evt. ekspressbuss
er ment & skape et mer konkurransebasert marked. Et salg av fierntogmateri-
ellet anser Samferdselsdepartementet som uaktuelt og vil bryte med oppleg-
geti NTP 2002-2011 og de betydelige investeringene i krengetogtiltak som er
gjennomfart pa disse banestrekningene de senere ar.

For & gi ngdvendig handlingsrom for NSB Gods og for a sikre fortsatt tog-
drift pa fjerntogstrekningene i Ser-Norge, har Samferdselsdepartementet i
vurderingen av egenkapitalbehovet for NSB-konsernet tatt heyde for gkt
avgiftsbelastning innen fjerntogvirksomheten og at det kan bli et behov for
nedskriving av materiellets bokferte verdi pa inntil 800 mill. kr. Analyser av
naverdien av framtidige kontantstremmer viser ogsa at en nedskrivning av
materiellet pa om lag 800 mill. kr er mer lgnnsomt samlet sett for staten enn a
gke statens kjgp av persontransporttjenester med 80-100 mill. kr pr. ar.

NSB har foretatt vurderinger av evt. salg av eiendeler for & bedre konser-
nets egenkapitalsituasjon. | dagens marked ligger anslatt salgsverdi for bade
NSB Gods og Flytoget under bokfart verdi. Et evt. salg av disse enhetene vil
dermed ha negativ effekt pa konsernets egenkapitalsituasjon.

| verdivurderingen av NSB-konsernet er (selskaps)verdien av konsernets
driftsuavhengige eiendeler, dvs. ROM Eiendomsutvikling AS, anslatt til 2,6
mrd. kr. Ved behandlingen av St.meld. nr. 19/Innst. S. nr. 138 (1998-99) ble
det fra flertallet i Samferdselskomiteen advart mot at det kortsiktig selges
driftsuavhengige eiendeler for a fa til et overskudd i NSB. Egenkapitalsituasjo-
nen generelt og framtidige utsikter for persontrafikken som fglge av gkt
avgiftsbelastning, tilsier na at NSB ma realisere store deler av den merverdien
som ligger i ROMs eiendomsportefglje. Det er imidlertid departementets vur-
dering at omfanget av og tidspunktene for salg ngye ma vurderes opp mot
behovet for a ha innflytelse pa utviklingen av de jernbanenare eiendommene.
Hva som etableres pa disse eiendommene vil kunne veere av stor betydning
for framtidige inntekter i togdriften. Salget ma utfgres pa en slik mate at ver-
diene pa eiendommene gir sterst mulig fortjeneste til NSB-konsernet samlet
sett. ROMs eiendomsportefglje omfatter bl.a. eiendommer pa sersida av Oslo
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S og som faller inn under byomradet Bjgrvika. Delsalg av ROM endrer ikke pa
de prinsipper og fgringer som ble lagt ved behandlingen av NTP 2002-2011 om
at ny Ev 18 i omradet skal delfinansieres med bl.a. bidrag fra verdistigningen
pa bergrte eiendommer som felge av denne utbyggingen.

Nar det gjelder evt. salg av stasjonsomrader til Jernbaneverket, vil dette
veere med a redusere selskapets balanse. Utover denne effekten kan ikke
departementet se at dette er et tiltak av stgrre gkonomisk betydning for sel-
skapet. Evt. skifte i eierskapet til disse stasjonsomradene vil dessuten fa
bevilgningsmessige konsekvenser over Jernbaneverkets budsjett som det
ikke er tatt hgyde for i planrammen i NTP 2002-2011. Dette er for gvrig et
spgrsmal Samferdselsdepartementet farst vil kunne ta stilling til, og i trad med
komitemerknaden ved behandlingen av NTP 2002-2011, komme tilbake til
Stortinget med nar det foreligger et konkret forslag fra Jernbaneverket.

Samferdselsdepartementet er som eier av NSB innstilt pa at selskapet skal
ha en finansiell stilling som gir muligheter til & finansiere det nye materiellet
pa en best mulig mate og samtidig ha ngdvendig handlefrihet til gjennomfare
nedvendige omstillinger for pa sikt & kunne generere egne inntekter for a til-
fredsstille finansmarkedets krav til egenkapitalandel. Selv med realisering av
en god del av de merverdiene som ligger ROM vil ikke NSB greie den snuo-
perasjonen styret har lagt opp til uten tilfgrsel av ny kapital.

Pa bakgrunn av ovennevnte legger Samferdselsdepartementet opp til at
egenkapitalen i NSB-konsernet styrkes med 2 135 mill. kr. Det legges samti-
dig til grunn at statslanet pa 2 135 mill. kr innfris 2.12.01. Sammen med effek-
ten pa 300 mill. kr av planlagte effektiviseringstiltak og delsalg av ROM vil kon-
sernet etter departementets vurdering kunne ha en egenkapitalandel ved
utgangen av 2005 pa om lag 40 pst.

| forbindelse med vurderingen av behovet for ny innskuddskapital i NSB-
konsernet har Samferdselsdepartementet engasjert en ekstern konsulent for
kvalitetssikring av konsernets planer og behovet for egenkapital.

Det legges opp til at forslaget til vedtak om ny egenkapitaltilfgrsel til NSB-
konsernet legges fram for Stortinget i forbindelse med RNB varen 2001.

6.3.3 Status for omorganiseringen av NSB Gardermobanen AS

Ved behandlingen av St.prp. nr. 52/1Innst. S. nr. 237 (1999-2000) Om NSB Gar-
dermobanen AS og oppfalging av NOU 1999: 28 Gardermoprosjektet. Evalue-
ring av planlegging og gjennomfaring, ble det fattet vedtak om at Jernbanever-
ket overtar NSB Gardermobanen AS' infrastruktur, mens togvirksomheten
opprettholdes som eget aksjeselskap innen NSB-konsernet. | desember 2000
skiftet NSB Gardermobanen AS navn til Flytoget AS.

Det praktiske arbeidet med omorganiseringen av Flytoget AS har veert
organisert som et prosjekt med egen styringsgruppe med representanter fra
alle involverte parter, herunder Statens jernbanetilsyn og Samferdselsdeparte-
mentet. Omorganiseringsprosjektet har veert omfattende og har blitt organi-
sert i 6 ulike arbeidsgrupper:

a) Tilrettelegging for fysisk overfgring av Gardermobanen (infrastrukturen),
flytogterminalen ved Oslo lufthavn og vanninnfiltrasjonsanlegget i Rome-
riksporten til Jernbaneverket, herunder kompetansebehov og organisa-
sjonsstruktur.
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b) Overfgring av ansatte knyttet til Gardermobanen (infrastrukturen) til Jern-
baneverket - personalmessige forhold.

c) Forberede informasjon til bergrte boligeiere pa bl.a. Hellerud, Godlia og
Ellingsrud om at ansvaret for garantierkleeringen overfgres fra Flytoget
AS/ NSB BA til Jernbaneverket.

d) Utarbeidelse av egen sportilgangsavtale for Gardermobanen mellom Jern-
baneverket og operatgrene med krav til oppfalging av drift og vedlikehold.

e) Evt. spesialavtale mellom Jernbaneverket/NSB og Flytoget AS vedr. stan-
darden pa flytogterminalen ved Oslo lufthavn og Oslo S.

f) @konomiske forhold av teknisk art, herunder kartlegging av behovet for
generalforsamlingsvedtak.

Styringsgruppen avsluttet arbeidet med selve omorganiseringen 19.02.01. Sty-
ringsgruppen vil imidlertid fortsette & metes jevnlig for a fglge opp det sty-
ringsopplegget som er etablert.

Ved tidspunktet for sluttfgringen av omorganseringsprosjektet gjensto
fortsatt den fysiske overfgringen av Gardermobanen fra Flytoget til Jernbane-
verket. Dette vil farst skje nar Jernbaneverkets overordnede sikkerhetssty-
ringssystem er klarert med Statens jernbanetilsyn. Dokumentasjon av det nye
sikkerhetsstyringssystemet for Gardermobanen er gjort klart for oversen-
delse til Statens jernbanetilsyn. Inntil videre driftes Gardermobanen etter den
tidligere tillatelsen utstedet til NSB Gardermobanen AS. Jernbaneverket er
imidlertid gkonomisk og juridisk ansvarlig for banen. Det er inngatt en avtale
mellom Jernbaneverket og Flytoget som gir Flytoget tilgang til ngdvendige
ressurser slik at driften tilfredsstiller den driftstillatelsen som i sin tid ble gitt
til NSB Gardermobanen AS. Etter planen skal den fysiske overfgringen av
banen til Jernbaneverket skje innen 1. juli 2001.

For & gi motiver for bade Jernbaneverket og operatgrene for en mest
mulig optimal og effektiv drift av banen er det utviklet et «bgte-system» som
kommer til anvendelse ved evt. avvik i trafikken i forhold til fastsatt ruteplan.
For a kunne gjennomfare dette opplegget har Jernbaneverket installert tek-
nisk utstyr for maling av evt. awik i den enkelte togavgangen. Systemet vil
ikke bli tatt i bruk sa lenge Flytoget fortsatt star som fysisk drifter av banen.

I henhold til behandlingen av St.prp. nr. 52/Innst. S. nr. 237 (1999-2000) er
Flytoget gitt en 30-ars prioriteringsrett pa Gardermobanen. Denne prioritets-
retten er bokfert i selskapets balanse til en verdi pa 412 mill. kr. Av revisjons-
hensyn er denne rettigheten avtalefestet mellom Flytoget og Jernbaneverket.

6.4 Avkastnings- og utbyttepolitikken

6.4.1 Generelt

Ved behandlingen av St.meld. nr. 19/Innst. S. nr. 138 (1998-99) Om NSB BAs
virksomhet, ble det lagt til grunn at staten skal benytte samme prinsipper for
fastsettelse av krav til avkastning pa sine kapitalinteresser i NSB som private
investorer ville ha gjort.

Avkastnings- og utbyttepolitikken er et viktig styringsredskapet i den sam-
lede eieroppfalgingen av NSB-konsernet. Avkastningskravet er uttrykk for et
mal om framtidig verdiskapning i selskapet, mens utbyttet er den delen av
avkastningen som eieren tar ut av selskapet.
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Verdigkningen for staten kommer til uttrykk bade gjennom utbetalt
utbytte og verdigkning i selskapet. Samferdselsdepartementet vil sgke a finne
fram til en avkastning- og utbyttepolitikk overfor NSB som gjgr at den totale
verdiskapningen pa lang sikt blir sterst mulig.

6.4.2 Avkastningskravet

Avkastningskravet er eierens oppfatning av hvilken avkastning selskapet mini-
mum bgr ha pa sin egenkapital for at lIsnnsomheten skal veere tilfredsstillende.
Ved behandlingen av St.meld. nr. 19/Innst. S. nr. 138 (1998-99) Om NSB BAs
virksomhet, ble avkastningskravet for planperioden 1998-2001 satt til 6,8 pst
etter skatt av konsernets bokfarte egenkapital (ekskl. NSB Gardermobanen
AS). Samferdselsdepartementet er av den oppfatning at dette kravet bar ligge
fast slik at konsernets ledelse har stabile rammevilkar a forholde seg til.

Ved behandlingen av St.prp. nr. 52/Innst. S. nr. 237 (1999-2000) og fastset-
telsen av apningsbalansen til Flytoget ble det lagt til grunn en avkastning pa
egenkapitalen pa 11,3 pst. etter skatt. Vektet med tidligere avkastningskrav
overfor NSB-konsernet innebzerer dette en nominell egenkapitalavkastning pa
7,5 pst. etter skatt pa investert kapital i et samlet NSB-konsern. Styret har vist
til at konsernet i dag ikke er i stand til 4 imgtekomme dette kravet, men der-
som omstillingen av selskapet lykkes, vil kravet kunne oppnas i lgpet av to til
tre ar. For kommende periode ma et hovedmal etter Samferdselsdepartemen-
tets oppfatning veere a oppna en avkastning som medfgrer en stabil og tilfreds-
stillende egenkapitalandel.

6.4.3 Krav til utbytte

Ved behandlingen av St.meld. nr. 19/Innst. S. nr. 138 (1998-99) Om NSB BAs
virksomhet, ble det lagt til grunn at det ikke skulle tas ut utbytte fra selskapet
I inneveerende periode, men at evt. overskudd ble fart tilbake til selskapet til
egenkapitalfinansiering av nyinvesteringer. Samferdselsdepartementet viste i
den forbindelse til at NSB bgr arbeide for a komme i en utbyttesituasjon sa
snart som mulig.

Som det her er redegjort for er det tvilsomt om NSB vil veere i en situasjon
hvor det kan betale utbytte de kommende arene - gitt de investeringer som
gjennomfares, krav til egenkapitalandel og utvikling i lennsomhet. Salg av
eiendommer kan gi rom for a utbetale utbytte noe tidligere. Slik situasjonen
na framstar hvor persontrafikken i tillegg til sviktende trafikktall og resultater
vil matte tilpasse seg en langt hgyere avgiftsbelastning, finner ikke Samferd-
selsdepartementet det gkonomisk forsvarlig a ta ut utbytte fra selskapet i kom-
mende periode. Evt. overskudd ma tilbakefgres konsernet til styrking av egen-
kapitalen og derigjennom sikre finansieringen av den nye materiellparken.
Styrets overordnede mal ma likevel fortsatt veere & komme i en utbyttesitua-
sjon sa snart som mulig.
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Samferdselsdepartementet
tilrdr:

Tilrading fra Samferdselsdepartementet av 11. mai 2001 om NSB BAs virk-
somhet 2001-2003 blir sendt Stortinget.
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Vedlegg 1

Virksomhetsplan 2001-2005 for NSB BA (§ 10 - plan
2001)

1.1 Innledning

Styreti NSB BA legger med dette fram planen for NSB-konsernets virksomhet
i henhold til § 10 i selskapets vedtekter. | planforslaget legger styret fram
hovedlinjene til et nytt strategisk fundament for NSB der fokus er satt pa a
utvikle et selskap som kan lykkes i et marked preget av hard konkurranse.
Styret legger i planforslaget hovedvekt pa a etablere et forretningsmessig

grunnlag for NSB-konsernet gjennom tiltak for a bedre lannsomhet, gke soli-
ditet og redusere tapsrisiko. Samtidig foreslar styret endringer i en rekke ram-
mebetingelser som er viktige for at NSB skal kunne lykkes med ngdvendig
omstilling og na de overordnede malene for virksomheten. Med bakgrunn i
den aktuelle gkonomiske situasjonen for selskapet, har styret funnet det ngd-
vendig a legge frem forslag overfor eier om refinansiering for a sikre et til-
fredsstillende gkonomisk fundament for videre utvikling og omstilling.

Det er styrets oppfatning at de tiltak som planlegges gjennomfgrt er ngd-
vendige for at NSB skal kunne tilby et sikkert, forutsigbart og attraktivt trans-
porttilbud som kan bidra til at folks tillit til NSB gjenvinnes.

1.2 Sammendrag

Den gkonomiske utviklingen i NSB har gjort det ngdvendig med en full gjen-
nomgang av bedriftens strategiske fundament. Den svake egenkapitalsituasjo-
nen for selskapet, etter flere ar med svake resultater og store investeringer
sammen med tapsrisiko knyttet til Flytoget, flerntogvirksomheten og NSB
Gods, gjer det ngdvendig for styret a iverksette strakstiltak for & unnga finan-
sielle problemer i NSB.

NSBs styre legger stor vekt pa at selskapet skal levere sikre tjenester med
god regularitet og punktlighet. Dette er en forutsetning for a gjenreise tilliten
til selskapet og for a oppna den planlagte trafikkveksten. Holdningsskapende
arbeid og videre utvikling av bedriftskulturen er viktige elementer i dette
arbeidet.

De viktigste elementene i styrets plan for & utvikle en lgnnsom virksomhet
og gjenreise tilliten til selskapet er:

— NSBs hovedvirksomhet skal veere persontransport med tog og buss, samt
godstransport. Ledelsesmessig fokus og resultater skal styrkes gjennom
konsentrasjon om persontrafikktilbudet, og en utvikling av godstransport-
virksomheten sammen med internasjonale godsaktarer.

— Styret bygger pa at miljgeffektive, attraktive persontrafikktjenester vil bli
mer etterspurte, og at NSB som grunnlag for vekst bgr satse pa bade tog
og buss og dessuten utvide markedet til & omfatte Norden. Toget utgjer
grunnstammen for NSB som et persontrafikkselskap, mens bussvirksom-
heten bade tar del i veksten i et liberalisert ekspressbussmarked og skal
utvikles for a ta ut synergier mot tog.
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— For a oppna lgnnsomhet skal godsvirksomheten videreutvikles gjennom
allianser og internasjonal satsing pa kombinerte transporter (transport av
containere, vekselflak og semihengere):

— NSB Gods skilles ut og etableres som et eget aksjeselskap med inter-
nasjonale medeiere.

— Ulgnnsom vognlastvirksomhet bygges ned, mens lgnnsomme kombi-
nerte transporter utvikles videre.

— For a styrke lgnnsomheten i NSB legger styret opp til at NSB gjennom
bedre produkter med nye tog og gjennom merkevarebygging skal kunne
oppna en gjennomsnittlig trafikkvekst pa 2% arlig i planperioden.

- Merkevarestrategien bygger pa forutsigbare produktmerker med tje-
nestetilbud tilpasset definerte kundebehov.

— Kundene far et bedre togtilbud med hgyere kvalitet og bedre komfort
ved at nye tog settes i trafikk i ar 2001 og 2002.

— Fjerntogtilbudets kundegrunnlag sgkes gkt gjennom bedre tilpasning
til reisebehov underveis, ved at stoppmgnster og tilbud til lokalmarke-
dene foreslas tatt inn som en del av avtalen om offentlig kjep.

— NSB skal gjennomfgre kostnadseffektivisering pa 300 mill. kroner:
— Alle deler av virksomheten gjennomgas med sikte pa effektivisering.
— Stettefunksjoner til hovedvirksomheten konkurranseutsettes der

dette er hensiktsmessig.
— Administrative funksjoner reduseres i omfang.

— NSB bedrer soliditeten og reduserer finansiell risiko gjennom salg av virk-

somhet:
— Driftsuavhengige eiendommer selges helt eller delvis sa raskt som

mulig uten tap i forhold til verdianslag.
— Stasjoner sgkes solgt til Jernbaneverket.
- Styret anmoder staten om a ta et direkte eierskap til Flytoget AS. Der-

som staten ikke gnsker en slik lgsning, ber styret om snarlig avklaring
av det langsiktige eierskapet for Flytoget AS.

— For a opprettholde en finansiell handlefrinet anmoder styret eier om a
konvertere selskapets lan fra staten pa 2.135 mill.kr. til egenkapital.

- Styret legger til grunn at NSB gis rammebetingelser pa linje med konkur-
rentene, for a gjere det mulig a utvikle NSB til et konkurransedyktig og

lannsomt selskap:
— Utvikle en tidsmessig infrastruktur - prioritering og satsing der det er

trafikkgrunnlag.

— Avgiftslgsninger som sikrer like konkurransevilkar som flyselskapene
og som gir grunnlag for omstilling.

— Offentlig kjgp - utvikle en avtaleform som gir incentiver og reduserer
risiko, med betaling for et regionalt fjerntogtilbud og for investering i
merkevarebygging.

Styret i NSB har trukket opp mal som grunnlag for styringen av virksomheten.
Det er i den forbindelse lagt vekt pa a realisere eiers avkastningskrav, selska-
pets behov for tillit og kundenes forventninger om en basiskvalitet der bl.a.
sikkerhet, forutsigbarhet og informasjon er tilfredsstillende.



Vedlegg 1 St.meld. nr. 48 49
Om NSB BAs virksomhet 2001-2003

1.3 NSBs nasituasjon

1.3.1 NSBs situasjon m.h.t. til trafikksikkerhet og omdgmme

Togulykkene ved Asta og Lillestram, akselbruddet p& krengetoget, utskiftnin-
ger i NSBs ledelse og styre samt driftsproblemer og innstillinger knyttet til
planleggingssvikt og mangel pa lokomotivfgrere sommeren og hgsten 2000,
har bidratt til en sveert negativ mediafokus og en dramatisk svekkelse av folks
tillit til NSB.

Ulykkene og driftsproblemene er medvirkende til at NSB i ar 2000 har en
betydelig trafikknedgang. Trafikksvikten har primaert rammet ferie- og fritids-
markedet, mens pendlere og andre faste kunder i mindre grad har endret sitt
reisemgnster.

Ulykkene har skapt et forsterket fokus pa trafikksikkerhet i NSB, og det
gjennomfares en omfattende mobilisering knyttet til trafikksikkerhet i hele
organisasjonen for & kunne gjenvinne togets posisjon som det trygge reiseal-
ternativet.

Driftsproblemene i NSB i ar 2000 har for en stor del sammenheng med
hey kapasitetsutnyttelse pa deler av infrastrukturen samt ressursknapphet
etter den betydelige gkningen i togtilbudet som ble gjennomfert i @stlands-
omradet i lgpet av 1999. Tilbudsgkningen ble gjennomfart for & utnytte den
gkte kapasiteten i infrastrukturen ved to nye spor til Gardermoen.

NSBs ledelse har hgsten 2000 prioritert tiltak for a sikre et stabilt togtilbud
og unnga problemer knyttet til regularitet og punktlighet. Selskapet har i den
forbindelse gjennomfert en mindre reduksjon i togtilbudet for a tilpasse pro-
duksjonen til tilgjengelige ressurser. Dette har lagt grunnlaget for god regula-
ritet og bedre punktlighet mot slutten av aret, men fortsatt er situasjonen at
den togproduksjonen NSB gjennomfgrer ligger opp mot de kapasitetsgren-
sene som infrastrukturen, togmateriellet og personalressursene tillater.

1.3.2 @konomiske resultateri 2000

| ar 2000 viste NSB-konsernet et arsunderskudd (etter skattekostnad) pa 325
millioner kroner og et driftsresultat pa - 304 mill. kroner. Driftsresultatet ble
svekket med 324 millioner kroner sammenlignet med 1999.

Driftsresultatet for konsernets persontogtrafikk viste i ar 2000 et under-
skudd pa 87 millioner kroner, hvorav Flytogets andel av driftsunderskuddet
utgjorde 83 millioner kroner. Lannsomheten har blitt vesentlig svekket etter
at produksjonen pa @stlandet i 1999 ble gkt med omkring 20%. Produksjons-
gkningen har gitt lavere inntektsvekst og hayere ressursbehov og kostnader
enn forutsatt. Dette har gitt svake resultater fra persontrafikk med offentlig
kjap, ettersom avtalen forhandles forskuddsvis, og gir NSB risikoen for avvik.
For kommersiell virksomhet har problemene med de nye krengende
ekspresstogene gitt inntektstap som falge av redusert tilbudt setekapasitet,
svikt i regularitet og punktlighet samt hgyere produksjons- og avvikskostna-
der. | tillegg har omfattende infrastrukturarbeider, Asta-ulykken og Lille-
stream-ulykken pavirket trafikktallene.

Godstogtrafikken viste et driftsunderskudd i ar 2000 pa 321 millioner kro-
ner. Det negative resultatet skyldtes hovedsakelig omstilling og nedskrivning
av lokomotiver og vogner pa grunn av overgang fra tradisjonell vognlast til
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kombinerte transporter. Totalomsetningen for 2000 ble pa 1.271 millioner kro-
ner mot 1.323 millioner kroner i 1999.

Eiendomsvirksomheten hadde i 2000 et driftsoverskudd pa 37 millioner
kroner mot 202 millioner kroner i 1999. Reduksjonen skyldes i hovedsak store
miljgavsetninger knyttet til tidligere utslipp av kreosot og andre miljagifter pa
NSBs eiendommer. Det positive driftsoverskuddet er relatert til salg av eien-
dom i ROM Eiendomsutvikling AS. De starste investeringene i 2000 var vide-
reutvikling/ombygging av Oslo S for & gke tilgjengelighet, kundevennlighet
og lannsomhet samt kjgp av terminaler fra Flytoget AS.

Biltrafikkvirksomheten viste et driftsresultat i 2000 pa 78 millioner kroner
mot 42 millioner kroner i 1999. Resultatet i 2000 inkluderte gevinster ved salg
av lastebilvirksomheten. Knappe marginer i avtalene med fylkeskommunene
gir sma muligheter for & mete gkte driftskostnader. Hgy dieselpris og mye
overtidsbruk som fglge av generell arbeidskraftmangel har gitt svekkede mar-
giner.

1.3.3 NSBs gkonomiske situasjon og utvikling

NSB er inne i en periode med en omfattende fornying av persontogmateriellet,
med investeringer pa neermere 5 mrd. kroner i tog som leveres i perioden
1999-2002. Fornyingsprogrammet omfatter 16 krengende ekspresstog, 36
lokaltog, 6 krengetog til InterCitytrafikken pa @stfoldbanen og 15 dieselkren-
getog til Nordlandsbanen, Rgrosbanen og Raumabanen.

De store investeringene innebarer et finansielt lgft for selskapet, samtidig
som gkte renter og avskrivninger krever at NSB raskt oppnar en betydelig for-
bedring av kontantstrammen fra driften. Ved selskapsdannelsen i 1996 tilsa
planene at NSB BA gjennom bedre markedstilpasning og en sterk grad av
effektivisering skulle oppna en gkning i kontantstrammen fra driften. Selv om
trafikk og inntekter har gkt betydelig pa 90-tallet, og det er oppnadd en bedre
effektivitet innen NSB BA, har selskapet hittil ikke oppnadd de planlagte effek-
tene. Som figur 1.1 viser, har utviklingen i stedet vert en arlig svekkelse av
kontantstremmen fra driften. Akkumulert vil gapet mellom den faktiske og
planlagte utviklingen ved utgangen av ar 2001 belgpe seg til over 2 mrd. kro-
ner, og da inngar gevinster ved NSBs salg av aksjer i Narvesen ASA i 1996/97.
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Utvikling i kontantstrom fra driften NSB BA
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Figur 1.1

Akkumulert avvik i kontantstrom fra driften
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Figur 1.2
Det er lagt planer for 2001 med sikte pa en betydelig forbedring i kontant-

stremmen fra driften. En viktig forutsetning er at staten oppfyller inngatt mid-
lertidig avtale om offentlig kjgp for 2001. Denne tilsier at staten ved fastsettel-
sen av omfanget av offentlig kjgp skal ta utgangspunkt i det kostnadsnivaet
NSB har ved den avtalte produksjonen, og at rammen for offentlig kjep ma

gkes til omlag 1,2 mrd. kroner i 2001.

Fordi NSBs avskrivninger og renter vil gke med ca. 250 mill. kroner fra 2000 til 2001, vil den
planlagte forbedringen i kontantstreammen fra driften ikke gi noen vesentlig resultatfor-
bedring. Avskrivninger og renter vil gke ytterligere i 2002 med ca. 200 mill kroner.
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Soliditeten i NSB-konsernet er gradvis redusert. Etter nedskrivninger av lokomotiver og vog-
ner knyttet til vognlastvirksomheten og miljgkostnader knyttet til forurensing, er egenkapi-
talandelen for NSB-konsernet pr 31.12.00 redusert til 31% og vil i lgpet av 2001 komme ned pa
et niva pa ca. 25% dersom ekstraordinaere tiltak ikke treffes. Ved selskapsdannelsen ble det
lagt til grunn at NSB skulle kunne opprettholde en egenkapitalandel pa ca. 40%.

Det er et krav i selskapets naveaerende laneavtaler at egenkapitalandelen skal veere minimum
25%. Styret har derfor lagt opp til at det raskt iverksettes tiltak for & unng en situasjon som
bryter dette kravet. Det er i kapittel 7 redegjort for styrets plan for & sikre NSB en tilfredsstil-
lende egenkapitalsituasjon.

Det er avgjgrende for tilliten til NSB i finansmarkedet at selskapet kan opprettholde et gkono-
misk fundament som gir muligheter for langsiktig planlegging, sikrer gunstig finansiering og
handlefrihet ogsa pa kort sikt. Uten dette fundamentet er faren stor for at selskapet ma velge
suboptimale lgsninger pa kort sikt fremfor a sikre at de langsiktige verdiene i selskapet blir
ivaretatt.

1.3.4 Effektivitet og lannsomhet

DnB Markets har pa oppdrag fra Samferdselsdepartementet i ar 2000 gjen-
nomfert en verdivurdering av NSB-konsernet, og har der anslatt verdien av
egenkapitalen til 8,7 mrd. kroner. Ettersom driftsproblemene og trafikksvik-
ten i ar 2000 tiltok utover sommeren og hgsten, er det mulig at man har over-
vurdert verdiene i NSB. Verdivurderingen tilsier at NSB siden selskapsdan-
nelsen har klart & utvikle verdiene i selskapet. Dette er hittil i liten grad synlig-
gjort i NSBs regnskaper. En stor del av den verdiutviklingen som har skjedd
knytter seg utvikling av NSBs eiendomsportefglje, primeaert utvikling av drifts-
uavhengige eiendommer. Verdiutviklingen av NSBs eiendomsportefgalje er et
langsiktig arbeid, og det er usikkerhet knyttet til muligheten til & realisere de
samme verdiene ved a selge eiendommer som ikke er utviklet.

| forbindelse med behandlingen av selskapets forrige § 10-plan, fastsatte
Stortinget et krav pa 6,8% i nominell egenkapitalavkastning etter skatt i NSB-
konsernet. Avkastningskravet ble satt til NSB-konsernet ekskl. NSB Garder-
mobanen AS. Dagens gkonomiske situasjon og utvikling i NSB gjar at det fast-
satte avkastningskravet ikke er innen rekkevidde uten at det blir foretatt gjen-
nomgripende endringer i sa vel selskapsinterne forhold som i rammebetingel-
sene. Styret har i den forbindelse lagt opp til gkt markedstilpasning og effekti-
visering, tiltak for a sikre selskapet en gunstig kapitalstruktur samt tiltak for a
sikre tilfredsstillende rammebetingelser for virksomheten.

Det er vanskelig a vurdere NSBs effektivitet i forhold til andre selskap,
ettersom det er fa selskap som har en sammenlignbar drift med tilsvarende
rammebetingelser. De studier som er foretatt antyder at NSB har relativt hgye
kostnader knyttet til togmateriell (sma serier i anskaffelse og vedlikehold),
salgs- og distribusjon og administrative funksjoner. Samtidig ligger andelen
offentlig kjep pa et lavt niva i Norge i forhold til de fleste andre land.

1.3.5 NSBs kostnads- og markedsmessige utfordringer i persontrafikken

Problemstillingene knyttet til persontrafikkvirksomheten er sveert ulik for
kommersielle tog og tog innenfor offentlig kjgp-omradet, ettersom NSB nar
det gjelder offentlig kjep ikke kun tilpasser seg behovet i markedet, men ogsa
de samfunnsmessige behovene som ivaretas gjennom avtalene om offentlig
kjep. Innenfor offentlig kjep er det derfor behov for forutsigbare avtaler.
NSBs kommersielle fijerntogvirksomhet hadde allerede fgr problemene
med nye tog et Iannsomhetsproblem, seerlig knyttet til Sgrlandsbanen og natt-
togene. | ar 2000 er lgnnsomheten ytterligere svekket gjennom en betydelig
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trafikk- og inntektssvikt, store avvikskostnader pga. manglene ved de nye
togene samt gkte renter og avskrivninger knyttet til de store investeringene.
Det er fra NSBs side reist krav overfor togleverandgren i.h.t. kontrakt.

De analyser som er foretatt, viser at NSB, selv etter at problemene med de
nye togene er utbedret, ikke vil oppna lennsomhet med det tidligere planlagte
flerntogtilbudet. Dette har dels sammenheng med store variasjoner i trafikk
over uken og dels hard konkurranse.

Regjeringen tillyser i Nasjonal Transportplan en ytterligere skjerpet kon-
kurranse mellom tog og ekspressbusser og for 2 mgte denne legger NSB opp
til & utnytte de konkurransefortrinn som toget har nar det gjelder faktorer som
reisetid, komfort, arealeffektivitet, sikkerhet og miljg. Togets hemmes imid-
lertid av en infrastruktur som er langt darligere enn konkurrentenes.

Persontrafikken med tog og buss er sterkt preget av trafikktopper morgen
og ettermiddag for arbeidsreisende/pendlere/skoleelever og helgetrafikk i
ferie og fritidsmarkedet. Dette bidrar til hgye kapasitetskostnader. Ved forny-
ingen av togmateriellet har NSB de senere ar satset pa a tilby gkt frekvens og
kortere reisetider gjennom satsing pa korte motorvogntog med gode hastig-
hetsegenskaper. Ettersom togvirksomhet er sveert kapitalkrevende, medfgrer
det hgye kostnader nar togkapasitet tilpasses endringer i trafikkstrammene
over dagen og uka.

1.3.6 NSBs gkonomiske og markedsmessige utfordringer i
godsvirksomheten

NSBs godsvirksomhet er forutsatt drevet kommersielt, og det er de senere ar
gjennomfgrt omfattende tiltak for & oppna lgnnsomhet. Bemanningen innen
godsvirksomheten er i den forbindelse redusert med 200-300 ansatte de tre
siste arene. Hittil har NSB ikke lykkes med a skape en lgnnsom godsvirksom-
het. Situasjonen er tilsvarende for godstransport pa jernbane over hele
Europa.

Gjennom omfattende effektivisering de senere arene, har NSB Gods utvi-
klet seg fra en situasjon med store tap til en situasjon der overskudd har veert
innen rekkevidde.

Vognlastproduksjonen er kostnadskrevende, og det har derfor veert en
overgang til mer effektive kombinerte transporter. Denne utviklingen henger
sammen med neringsutviklingen i Norge. NSB har hatt suksess med utvik-
ling av togopplegg for kombinerte transporter pa lengre avstander der det er
et tilstrekkelig markedsgrunnlag.

1.4 Utviklingen i NSBs omgivelser

1.4.1 Viktige drivkrefter for fremtidig utvikling av reise- og
transportbehov

| et langsiktig perspektiv er det krefter som drar i positiv retning for kollektiv-
trafikken generelt og for jernbanen spesielt. Det er befolkningstilvekst i de
sentrale omradene der jernbanen allerede er tilstede. Lokalisering av arbeids-
plasser og bosetting er med pa a understgtte utviklingen i disse omradene.
Det er samtidig en gkende erkjennelse av at det kreves kraftige tiltak for a
redusere utslipp av gasser som pavirker klimaet. Szerlig rundt de starre byene
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gjer stey og trengsel det ngdvendig med en utvikling av kollektivtrafikken og

spesielt jernbane for & mgte den forventede trafikkveksten. Dette er intensjo-

nen med Oslopakke 2, der man gnsker at veksten skal komme pa de kollektive
transportmidlene.

Internasjonaliseringen av norsk gkonomi, og store strukturelle endringer
i det europeiske transportmarkedet apner for nye utfordringer og muligheter
for godstransport pa jernbane. En gkende del av transportene knyttes til kon-
sumvarer.

Liberaliseringen av transportmarkedene har apnet for at nye aktagrer har
etablert seg bade i internasjonale og i lokale innenlandske markeder. Sverige
og Storbritannia har gatt lengst i denne utviklingen. Det har ogsa veert en
framvekst av selskaper som driver bade buss- og togtilbud, og i enkelte tilfeller
ogsa flytilbud samt annen virksomhet.

Arbeidsmarkedet i Norge forventes a forbli meget stramt som falge av en
hgy gkonomisk vekst. Samtidig vil en stadig mindre andel av befolkningen
veere i yrkesaktiv alder, og eldrebglgen vil kreve flere inn i omsorgsyrker.
Evnen til a tiltrekke seg interessante fag- og ressurspersoner vil bli avgjgrende
for hvordan bedriftene vil lykkes i fremtiden.

Den analysen som er gjort av NSBs omgivelser har konkludert med at
NSB bgr planlegge ut fra fglgende forutsetninger:

— Befolkningsveksten og tilflytting vil gi gkt transportbehov i og omkring de
starre byene.

— Norge vil ha en hgy gkonomisk vekst, men begrenset tilgang pa arbeids-
kraft.

— Kamp om offentlige bevilgninger, bl.a. til helse og omsorg vil medfare
press pa gvrige offentlige bevilgninger, bl.a. rammer til infrastruktur og
offentlig kjgp av persontrafikktjenester.

- Lang planhorisont og darligere standard og kapasitet pa infrastrukturen
enn for konkurrentene (veg og fly) begrenser mulighetene de naermeste
arene for vesentlig gkt trafikk med jernbane.

| EU er det en trend i retning av a liberalisere persontransportmarkedet slik at
det blir stgrre grad av konkurranse mellom transportmidler og om transport-
oppgaver (anbud). I tillegg er det en tendens til at kollektivtransport, som hittil
i stor grad har skjedd i offentlig regi, blir privatisert og at det oppstar store
internasjonale akterer. Begge disse forhold vil kunne fa stor betydning for
NSB. Det er usikkerhet knyttet til om og i hvilket tempo en slik utvikling vil
skje i Norge, ettersom jernbanen i Norge betjener et lite marked og har en
begrenset kapasitet (hovedsakelig enkeltspor).

Avhengig av den fremtidige utviklingen m.h.t. liberalisering og privatise-
ring, vil NSB i de kommende ar kunne sta overfor situasjoner som er helt
annerledes enn i dag. Styret i NSB har derfor lagt betydelig vekt pa a komme
fram til et strategisk fundament for virksomheten som er mest mulig robust i
forhold til de ulike fremtidssituasjonene NSB som selskap kan komme til a sta
overfor.

1.4.2 Spesielt om utviklingen i persontrafikkmarkedet

Transportbransjen er preget av hard konkurranse og sma fortjenestemargi-
ner. De siste arene har offentlige oppgaver blitt stadig mer konkurranseutsatt,
en utvikling som forventes a fortsette. | de andre nordiske landene er ramme-
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verket for konkurranse pa og om sporet langt pa vei pa plass i lovgivning og
forskrifter. Det har veert en liberalisering bade innen luftfarten og for
ekspressbusskonsesjoner de siste arene. | Nasjonal Transportplan tillyser
Regjeringen en mer liberal lgyvepolitikk knyttet til ekspressbusser i konkur-
ranse med tog.

Det har pa 90-tallet vaert en betydelig vekst i lokaltrafikken med tog. Ogsa
innenfor InterCityomradet har veksten veert hgy, serlig etter etablering av
timesfrekvens. Det forventes at den fremtidige trafikkveksten i persontrafikk-
markedet vil veere sterkest i det sentrale @stlandsomradet og rundt de store
byene. Miljg- og keproblemene vil ogsa i framtiden veere starst i disse omra-
dene, noe som tilsier at det ma satses pa et godt utviklet kollektivtilbud. Et vik-
tig virkemiddel vil derfor fortsatt vaere ordningen med statlig kjgp av person-
trafikktjenester som det ellers ikke er bedriftsekonomisk lennsomt a tilby.

Det er etablert flere ekspressbussruter som delvis kjgrer parallelt med
toget. Erfaringene er at det er en betydelig konkurranseflate mellom disse
transportmidlene. Dette stiller krav til effektivisering og utvikling av NSBs
togprodukter. Pa strekninger med offentlig kjep vil en slik liberalisering
kunne fare til gkte kostnader for staten gjennom offentlig kjap, evt. et redusert
togtilbud. Konkurransen blant rutebilselskapene gker ved at stadig flere ruter
legges ut pa anbud. Dette stiller store krav til effektivitet i produksjonen.

1.4.3 Spesielt om utviklingen i godstransportmarkedet

Godstransport pa jernbane har sin stgrste konkurransekraft i transportkorri-
dorer med store mengder og lange avstander. Dette illustreres ved at NSB
Gods andel av totalmarkedet er ca. 9 % P, mens markedsandelen pa hoved-
strekningene er betydelig stgrre 2.

Oslo - Trondheim 29%
Oslo - Bergen 27%
Oslo - Stavanger 25%
Oslo - Nord-Norge 49%

D Iflg. NSB Statistikkontor og SSB, ukens statistikk nr. 23/98
2 T@I 149/1992 justert til 1997 mengder.
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Figur 1.3 Relativ konkurransekraft for gods pa jernbane i forhold til lastebil

Det forventes at konkurransen i transportmarkedet vil gke ytterligere gjen-
nom at nye aktgrer kommer inn i markedet, og at de store aktgrene i Norge
inngar i internasjonale transportkonserner.

1.5 NSBs nye strategiske retning

1.5.1 Hovedretningen

NSBs styre har lagt vekt pa at ledelsesmessig fokus og resultater vil kunne
styrkes gjennom konsentrasjon om persontrafikk som hovedsatsingsomrade,
samt godstransport. En lgannsom godsvirksomhet utvikles i allianse med inter-
nasjonale aktgrer, mens eiendomsvirksomheten i hovedsak utvikles med
sikte pa salg/nedsalg.

For a legge grunnlaget for lsnnsomhet ma virksomhet som er ngdvendige
som stettefunksjoner for hovedvirksomheten effektiviseres, for a oppna lavest
mulige kostnader og en forutsigbar kvalitet. Virkemidler for a effektivisere
slike stattefunksjoner vil veere konkurranseutsetting og outsourcing i styrte
prosesser. NSBs kostnader ma over tid gjeres mer variable gjennom a utnytte
eksisterende markeder eller bidra til & utvikle markeder der slike finnes i
Norge.

1.5.2 Persontrafikkvirksomheten er hovedsatsingsomradet

Strategien bygger pa at miljgeffektive, attraktive persontrafikkprodukter vil fa
gkt etterspgrsel, og at NSB satser pa bade tog og buss i Norden. Toget utgjer
grunnstammen, mens bussvirksomheten bade tar del i veksten i et liberalisert
ekspressbussmarked og utvikles for a ta ut synergier mot tog. | en fremtidig
situasjon der markedet liberaliseres og det blir anbud pa togtrafikk i Norge,
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vil det veere aktuelt & vurdere om allianser med internasjonale aktarer er hen-
siktsmessig.

Pa markedssiden vil NSB gjennom a satse pa tog og buss kunne bidra med
a utvikle kollektivlgsninger som er godt tilpasset kundenes behov. Samtidig
vil NSB gjennom utnyttelse av togets og bussens fortrinn kunne foresla lgsnin-
ger som er mer effektive og gir et redusert behov for offentlig kjap.

Hovedstrategien for NSB vil ut fra dette veere a utvikle persontrafikkpro-
dukter med tog og buss med tanke pa gkt omsetning i eksisterende markeder
og utvidelse til nye. NSB vil i den forbindelse vurdere ulike former for allian-
ser. Det innebarer at NSB for a lykkes ma ha frihet til & kunne ga i allianse
med andre selskaper.

De forretningsmessige holdningene hos ledere og medarbeidere i NSB
ma videreutvikles for at NSB skal kunne lykkes i en skjerpet konkurransesitu-
asjon. Sunne forretningsmessige holdninger i NSB betinger ogsa at en i stgrre
grad rendyrker og skiller den eiermessige styringen av virksomheten fra den
samferdselspolitiske styringen gjennom avtalen om offentlig kjgp av tjenester.
Gjennom restrukturering av virksomheten og gjennom a bidra til en styrt libe-
ralisering av markedet, vil det veere mulig a fa raskere resultater pa dette
omradet.

| en fremtidig situasjon der markedet liberaliseres, vil NSB vurdere allian-
ser med internasjonale aktarer. Det er styrets oppfatning at NSB for a ha
grunnlag for vekst ogsa innenfor persontogvirksomheten vil vurdere a utvide
sin aktivitet geografisk og til andre deler av kollektivtrafikken. Styret vil legge
vekt pa at NSB i sterre grad enn tidligere driver aktiv forretningsutvikling for
a skape nye lgnnsomme lgsninger.

Utvidelser av forretningsvirksomheten i forhold til dagens geografiske
omrader eller produkter ma forega ved a utnytte kjernekompetansen pa nye
produkter og i nye markeder. Jernbanekompetansen i NSB og kompetansen
fra anbudsprosesser i bussvirksomheten kan utnyttes i anbudssituasjoner
ogsa utenfor Norge.

1.5.3 Utvikle en lannsom godsvirksomhet i internasjonal allianse

NSB Gods har lenge arbeidet med a fa til en internasjonal allianselgsning
basert pa videreutvikling av kombinerte transporter. Viderefgring av denne
prosessen krever at NSB Gods skilles ut og etableres som et eget aksjeselskap
med nye allianseparter pa eiersiden.

En viktig forutsetning for at NSB skal lykkes med en vellykket utskilling
av godsvirksomheten, er at NSB far til en lgsning pa avgiftsproblematikken,
som ellers vil sla ut med en betydelig arlig negativ resultateffekt.

1.5.4 Salg/nedsalg av NSBs eiendomsvirksomhet

Eiendomsvirksomheten utgjer en stor del av verdiene i NSB-konsernet, og
fremstar regnskapsmessig som en betydelig reserve. | forhold til de verdi-
anslag som er foretatt er det en betydelig positiv usikkerhet. DnB Markets har
anslatt (selskaps)verdien av eiendomsvirksomheten til 4,3 mrd. kroner.

Det er utarbeidet strategier for eiendomsvirksomheten der denne i hoved-
sak utvikles eksternt og i et langsiktig perspektiv. Med bakgrunn i NSBs finan-
sielle situasjon har imidlertid styret funnet det ngdvendig a gjennomfare raskt
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salg av driftsuavhengige eiendommer. | tillegg arbeider NSB sammen med
Jernbaneverket med sikte pa en overdragelse av stasjoner fra NSB til Jernba-
neverket.

1.5.5 Mal knyttet til utvikling av et lIsnnsomt NSB

Styret i NSB har trukket opp mal som grunnlag for styringen av virksomheten.
Det er i den forbindelse lagt vekt pa a realisere eiers avkastningskrav, selska-
pets behov for tillit og kundenes forventninger om en basiskvalitet der bl.a.
sikkerhet, forutsigbarhet og informasjon er tilfredsstillende. Dette har resul-
tert i falgende overordnede mal for NSB:

— @konomi: Avkastning pa 8,5% pa anvendt kapital

— Medarbeider: Blant de 10 mest attraktive arbeidsgivere i Norge

— Kunde: Blant de 10 beste pa MMlIs arlige profilmaling

— Trafikksikkerhet og miljg: Ingen skade pa mennesker eller miljg

1.6 NSBs tiltak for a sikre en positiv skonomisk utvikling

1.6.1 Hovedlinjene i NSBs plan for bedret Isnnsomhet

Styret i NSB konstaterer at NSB i dag star overfor betydelige tap knyttet til
godsvirksomheten, fjerntogtilbudet og Flytoget, samtidig som det er betyde-
lig risiko knyttet til & oppna en rask forbedring av lennsomheten i disse pro-
duktomradene. Styret har i denne planen lagt avgjgrende vekt pa tiltak for a
oppna en tilfredsstillende lgnnsomhet, ngdvendig soliditet og begrensning av
selskapets tapsrisiko.

NSBs styre legger stor vekt pa at selskapet skal levere sikre tjenester med
god regularitet og punktlighet. Dette er en forutsetning for a gjenreise tilliten
til selskapet og for a oppna den planlagte trafikkveksten. Holdningsskapende
arbeid og videre utvikling av bedriftskulturen er viktige elementer i dette
arbeidet.

Planen bygger pa falgende tiltak:

— Videreutvikling av et lannsomt persontrafikktilbud gjennom:

— Merkevarebygging, produktutvikling, fornying og andre tiltak med

sikte pa a oppna hgyere inntekter og 2% arlig vekst i persontrafikken.

- Kostnadseffektivisering med sikte pa a redusere NSBs kostnader med

300 mill. kroner innen 2003, bl.a. gjennom konkurranseutsetting av
stattefunksjoner.

— Initiativ for @ oppna rammebetingelser pa linje med konkurrentene.

— Videreutvikling av en lgnnsom bussvirksomhet.

— Utvikling av en lgnnsom godsvirksomhet i allianse med internasjonale
aktarer.

— Salg av Flytoget AS til Staten for a redusere NSBs risiko og usikkerhet.

- Raskt salg av driftsuavhengige eiendommer for & bedre NSBs kapitalsitu-
asjon.
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1.6.2 Utvikling av NSBs persontogvirksomhet
Merkevarebygging som hovedstrategi for kundeorientering i persontrafikken

NSB valgte i 1998 merkevarebygging som hovedstrategi for a differensiere
persontogtilbudet i forhold til kundenes gnsker og behov og for a oppna gkt
forutsigbarhet og merverdi for kundene. Som fglge av en serie uheldige
omstendigheter i 2000 har merkevareprosessen stoppet opp, men styret
mener at det er viktig at merkevareprosessen fullfgres og at alt materiell i noen
grad til passes de ulike konseptene for a tydeliggjere tilbudene.

NSBs merkevarestrategi er utviklet med basis i omfattende undersgkelser
blant NSBs kunder for & kunne gi et godt og forutsigbart tilbud. Kundene har
ulike preferanser avhengig av tiden de tilbringer om bord i toget. Kundene stil-
ler andre krav til service og komfort pa lange reiser i forhold til pa korte reiser
f. eks. i lokaltrafikken.

NSBs 3 fremtidige produktmerker er:

— Puls - tilpasset kunder som reiser mindre enn i 45 minutter

- Agenda - tilpasset kunder som foretar reiser pa fra 45 minutter og opptil 3
timer.

— Signatur - tilpasset kunder som reiser i mer enn 3 timer.

Dersom staten som eier beslutter at Flytoget skal viderefgres med NSB som
eier, vil Flytoget veere det fjerde produktmerket. Dette skal da ogsa statte
avsenderen NSB.

Utvikling av offentlig kjep-produkter

Hovedutfordringen innenfor offentlig kjgp produktene er a opprettholde kon-
kurranseevne gjennom a levere en tilfredsstillende kvalitet for staten som kijg-
per og for brukerne.

Ved utvikling av produkter og produktmerker innenfor dette omradet, er

det en risiko for at selve merkevaren ikke vil bli tillagt vekt i form av adgang
til & ta ut hayere priser eller gkt betalingsvilje fra staten. Derfor kan ikke NSB
legge vesentlige ressurser i merkebygging innenfor dette omradet uten at
dette skjer med bakgrunn i en langsiktig avtale med staten. Fokus pa basisfak-
torene i en merkevaretenkning er imidlertid minst like viktig for disse produk-
tene som for kommersielle produkter.

Utviklingen av lokaltog og mellomdistansetog anses a veere de viktigste
satsingsomradene for NSB. Det kan vere aktuelt bade a utvikle lgsninger i
samarbeid/allianse med busselskaper og/eller fylkeskommuner eller i alli-
anse med en internasjonal aktar.

En utfordring for NSB er a utvikle kostnadseffektive og markedsorienterte
lasninger for trafikksvake strekninger.

Det legges i Nasjonal transportplan opp til en ytterligere oppmyking av
ekspressbusskonsesjonene, og sparsmal knyttet til anbudsutsetting av deler
av offentlig kjgp av persontrafikktjenester skal vurderes. Persontransport med
tog fremheves som et distriktspolitisk virkemiddel innenfor de samme omra-
der. Nyanskaffet krengende dieselmateriell sammen med begrensede tiltak i
eksisterende infrastruktur gir et godt grunnlag for a utvikle regionaltrafikken
pa flere trafikksvake strekninger, men for NSB er det vesentlig a ha forutsig-
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barhet fra det offentlige med bakgrunn i de store investeringene som er fore-
tatt.

NSB har investert i 15 krengende dieselmotorvogner for til sammen ca.
500 millioner kroner. Dette materiellet gar i dag i offentlig kjgp og det er fal-
gelig en politisk risiko knyttet til verdien av materiellet, ettersom de fleste
strekningene her kan erstattes med buss.

For a mete framtidige krav til konkurransedyktighet, vurderer NSB om
det kan veere aktuelt a skille ut produkter i trafikksvake omrader i et eget sel-
skap med egen operatgrlisens. En slik lgsning kan sikre enkle og kostnadsef-
fektive transportlgsninger med lokal forankring i disse regionene. Dette kan
ogsa gjare det lettere a tilpasse togproduktene til regionenes gvrige kollektiv-
systemer.

Utvikling av fjerntogtilbudet

Resultatene for fjerntogene, som skal drives kommersielt uten tilskudd fra sta-
ten, er svake. Dette har dels sammenheng med et strukturelt problem knyttet
til 2 fa lannsomhet i fierntogtilbudet og dels manglene ved de nye krengende
ekspresstogene.

Trafikken pa Sgrlands-, Bergens- og Dovrebanen viser i 2000 en nedgang

pa 6,2% fra 1999. Starst reduksjon har Sgrlandsbanen med 15,7%. Nedgangen
pa Serlandsbanen skyldes i hovedsak redusert tiloud og gkt reisetid for kun-
dene etter akselbruddet pa de nye krengetogene samt stengt bane etter ras.

Strukturmessig er det en utfordring a tilby tilfredsstillende kapasitet i hel-
gene (fredag og sgndag) og a fylle kapasiteten pa ukedager. | tillegg er de nye
krengende ekspresstogene kapitalkrevende, og god kapasitetsutnyttelse er
derfor avgjgrende for lannsomheten.

Ved utskilling av NSB Gods i eget aksjeselskap, vil NSBs avgiftsmodell
endres. Det er da risiko for at kontantstrammen i fijerntogene kan bli negativ,
og at det derfor vil kunne oppsta et nedskrivningsbehov. | en slik situasjon vil
NSB matte vurdere & nedskrive disse med anslagsvis 800 mill. kroner. Dette
stiller krav til NSBs risikokapital.

For a unnga en slik situasjon, foreslar styret i NSB at hele eller deler av
flerntogtilbudet tilbys staten som en del av offentlig kjgp, og at det legges til
grunn et arlig gkt behov pa 80-100 mill. kroner i offentlig kjgp. Behovet for
offentlig kjap vil avhenge av om NSB kan opprettholde frihet til & markedstil-
passe prisene i et slikt regime.

Dersom staten velger a fglge NSBs forslag til endringer i avgiftsregimet,
vil behovet for offentlig kjep til fierntog (og generelt) bli redusert. For a redu-
sere behovet for offentlig kjgp og bedre grunnlaget for en kommersiell fjern-
togvirksomhet i Norge, anbefaler styret at persontransport med tog tas inn
under avgiftsomradet med fullt fradrag for inngaende avgift og med en null-
sats ved billettsalg pa linje med flyselskapene.

Risikoelementene sett i sammenheng med de verdier som star pa spill,
gjer at de nye krengende ekspresstogene i dag utgjgr den starste enkeltsta-
ende gkonomiske risikofaktor i NSBs virksomhet. NSB vil vurdere mulighe-
ten for en nordisk strategisk allianse med en eller flere partnere.
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Linx AB - et internasjonalt samarbeid om utenlandstogene

| samarbeid med SJ Resor har NSB etablert et felles selskap under navnet
Linx. Hver av partene eier 50 prosent av aksjene. Selskapet skal ta over per-
sontogtrafikken pa strekningen Oslo-Ggteborg, Ggteborg-Malmg/Kgben-
havn, Oslo-Kgbenhavn og Oslo-Stockholm. Selskapets planer er a sette inn
moderne krengetog pa strekningene. Reisetiden skal reduseres vesentlig
gjennom kombinasjon av infrastrukturtiltak og krengetogteknologi, og vil bli
4t 30 min. til Stockholm, 3t 20 min. til Ggteborg og 3 t 15 min. Ggteborg-
Kgbenhavn.

Kostnadsreduksjoner giennom konkurranseutsetting av NSBs stattefunksjo-
ner

Jernbanebransjen har tradisjon for a produsere store deler av leveransene
selv. Dette preger dagens NSB. Uten tilfredsstillende eksterne markedslgs-
ninger for de ulike tjenester, er det begrensede muligheter for a effektivisere
ved & legge tjenestene til eksterne. Organisasjonens fleksibilitet og omstil-
lingsevne samt gkonomiske risikoprofil preges av at de fleste kostnadene pa
kort sikt er faste.

Med sterkere konkurranse bade pa og om sporet, samt en stadig ekende
ekspressbusskonkurranse, er det viktig a ha mulighet til a tilpasse virksomhe-
ten i takt med volumendringene. En helt ngdvendig strategi er derfor a effek-
tivisere forretningsprosessene og i stgrst mulig grad gjere kostnadene varia-
ble.

NSB vil derfor konkurranseutsette stattefunksjoner til hovedvirksomhe-
ten. Det innebaerer at tjenester eller funksjoner kjgpes inn fra andre leveran-
dgrer dersom det er mest lsnnsomt for selskapet.

Med konkurranseutsetting menes her at man i lgpet av en tidsramme set-
ter tjenesten ut pa anbud. Styret legger opp til at interne leverandgarer skal set-
tes i stand til & effektivisere egen organisasjon for a kunne delta i konkurran-
sen.

For de tjenester der det eksisterer et eksternt marked, vil en konkurran-
seutsetting kunne iverksettes raskt.

Mva-loven som hindring for a fa til en hensiktsmessig markedstilpasning

Den vedtatte endringen i lov om merverdiavgift medfarer at NSBs persontra-
fikkvirksomhet med tog far en kostnadsgkning pa inntil 24% pa alle tjenester
som kjgpes eksternt. Dette innebzerer at lovgivningen er et hinder for restruk-
tureringen av virksomheten. For at NSB skal ha like konkurransevilkar som
flyselskapene, ma persontrafikk inn i avgiftsomradet med 0 som utgaende
avgiftssats. Dette vil innebaere en betydelig kostnadsreduksjon og legge til
rette for at NSB kan velge mellom interne eller eksterne leverandgrer uten a
matte ta hensyn til negative avgiftskonsekvenser.

1.6.3 Utvikling av NSBs bussvirksomhet - Nettbuss AS

Nettbuss er Norges starste busselskap og er involvert i ruteproduksjon pa
kontrakt med fylkeskommunene, ekspressbuss og turkjering. Nettbuss driver
ogsa turbussvirksomhet. Godsaktivitetene (Nettlast) ble solgt i 2000.
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Det offentliges betaling for busstjenester er kraftig redusert. | 1990 var til-
skuddsandelen til Nettbuss-konsernet pa 37%, mens den i 1999 var 25 %. Kon-
kurransen innen rutebilnegering vil tilta med gkende bruk av anbud og gjgre det
mulig for effektive, serigse aktarer a vinne nye markeder. Prispress vil prege
bussmarkedet og fokus pa kostnader vil veere suksesskriteriet.

Markedet for ekspressbusser har gkt kraftig, og gkningen forventes a fort-
sette.

For bussbransjen forventes det vekst i ekspressbussmarkedet og at anbud
kan gi en ytterligere konsentrasjon om faerre selskaper. Skjerpet konkurranse
vil pa kort sikt gi sma marginer i rutetrafikken.

Dagens lgyve- og konsesjonssystem medfgrer at det er vanskelig a ta ut
store synergier mellom tog og buss, men NSB vil arbeide for a gjere en sam-
ordning av disse to transportformene enklere.

1.6.4 Utvikling av en Iennsom godsvirksomhet i internasjonal allianse

NSB har gjennom en arrekke hatt store tap i gods, men virksomhetsomradet
har vist en positiv trend de siste 10 ar. Fra et negativt resultat pa ca. NOK 270
mill i 1991 oppnadde NSB Gods for ferste gang et positivt resultat i 1999 etter
at det i lgpet av 1997 ble gjennomfart en restrukturering av virksomheten. Ar
2000 viste et negativt resultat og det er spesielt kostnader knyttet til tradisjo-
nell vognlast som gir negativt utslag. Det planlegges betydelige strukturelle
endringer for a snu resultatutviklingen i enheten.

Internasjonal godstransport pa jernbane er preget av nasjonale selskaper

som ma forholde seg til nasjonale seerregler og rammebetingelser. Det forven-
tes imidlertid at det vil skje en betydelig deregulering innen nasjonal og inter-
nasjonal jernbanevirksomhet.

NSBs vurdering er at skandinaviske volumer samlet vil vaere store nok til
a gi god frekvens mot europeiske nettverk gjennom samarbeid og allianser.
NSB ser videre et betydelig potensiale i stgrre samkjgring av nettverket mot
Sjg- og veitransport, men da gjennom samarbeid med aktgrer i den delen av
transportbransjen.

Det er styrets vurdering at den utvikling som na skjer i det europeiske
transportmarkedet, herunder ogsa endret strategi hos europeiske jernbane-
selskaper, betyr at det haster med a etablere en lgsning for godsvirksomheten
i NSB for & kunne posisjonere seg og sikre fremtidig transportvolum pa jern-
bane.

NSB satser pa kombinerte transporter, og nasjonalt arbeides det med a
overfgre tradisjonelle vognlast-transporter til kombinerte transporter. Kombi-
nerte transporter er i vekst, og NSB er det jernbaneselskap som har kommet
lengst pa denne type transporter i Europa, og har en sterk posisjon nasjonalt
(markedsandeler pa 25-30% mellom de sterste byene).

Det er styrets vurdering at videreutvikling av NSBs godsvirksomhet gjen-
nom en allianse best vil ivareta verdiene for godsvirksomheten. Som fgrste
steg i en slik prosess bgr NSB Gods etableres som et eget aksjeselskap.

En slik lgsning krever at det gjennomfares effektiviseringstiltak ogsa i
resten av selskapet. Videre vil styret papeke at en lgsning med utskilling av
godsvirksomheten i et eget selskap vil innebzere at den avgiftsmodellen NSB
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hittil har benyttet ma endres for & unnga a pafare persontogvirksomheten et
betydelig tap.

Dersom NSB BAs eierandel er 85% eller mer kan fellesregistrering opp-
rettholdes. Effekten av at NSB Gods ikke inngar i fellesregistreringen er
avhengig av hvilken avgiftsmodell som vil bli akseptert og praktisert etter
utskillelsen.

Det er uansett tvilsomt om det vil veere aksept for at investeringer/kostna-
der kan anses a vaere knyttet til fellesfunksjoner etter utskillelse av godsvirk-
somheten i et eget selskap. Arlig negativ avgiftseffekt for NSB BA ved at det
ikke gis forholdsmessig fradrag for persontrafikk- og eiendomsvirksomheten
(fellesfunksjoner) er estimert til 140 millioner kroner basert pa tall for ar 2000.
Det antas at effekten vil gke etter 01.07.2001 i og med at en rekke tjenester
som tidligere har vert avgiftsfrie vil bli avgiftsbelagt.

Resultatmessig fremkommer den negative avgiftseffekten for NSB BA ved
gkte driftskostnader, gkte avskrivninger og gkte finanskostnader ved at det
ikke gis forholdsmessig fradrag ved investeringer i togmateriell og andre
driftsmidler.

1.6.5 Salg av Flytoget AS

St.prp. nr. 52 av 28.04.00 og Innst. S. nr. 237 av 08.06.00 behandler etablerin-

gen av selskapet med en vurdering av forretningsplanen over perioden 2000-

2010. Med bakgrunn i ovenstaende, vedtok Stortinget i juni 2000 restrukture-

ringen av daveerende NSB Gardermobanen AS. De viktigste elementene var:

— Flytoget AS ble verdsatt til ca. 1.700 mill kr. Bokfart verdi av eiendelene er
ca. 1.300 mill kr, mens ca. 400 mill kr er en immateriell rettighet knyttet til
Flytogets prioritet pA Gardermobanen som avskrives over 30 ar. Som ledd
i restruktureringen fikk NSB BA gkt sin egenkapital med 670 mill kr som
igjen ble brukt til & gke aksjekapitalen i Flytoget tilsvarende. Egenkapi-
talandelen pr 1.1.2000 ble dermed i underkant av 40%, omlag det niva NSB
BA hadde ved selskapsdannelsen i 1996.

— Infrastrukturen skulle overfgres til Jernbaneverket med gkonomisk virk-

ning fra 1. januar 2000.
— Selskapet skulle fortsatt veere et heleid datterselskap av NSB BA, men

med en spesiell selvstendig stilling.
— Organisering og eierskap skulle vurderes pa nytt i 2002.

Resultat 2000 (korrigert for poster av engangskarakter) og budsjett 2001 viser
lavere resultat enn forutsatt i verdivurderingen. Nedgangen i antall flyrei-
sende har pavirket dette. Vekst i passasjerutviklingen pa OSL er en av de mest
kritiske forutsetningene i verdivurderingen.

NSBs vurdering i januar 2000, da forslag til et restrukturert NSB Garder-

mobanen AS ble presentert for departementet, var at man pa det tidspunkt
ikke kunne se at andre aktgrer som hel/deleiere av Flytoget ville gi selskapet
en hgyere verdi. Man var imidlertid dpen for alliansebygging og vurdering av

eierskap pa nytt i 2002.
Flytoget har den hgyeste markedsandel blant tilsvarende tilbud interna-

sjonalt (34,5% i 2000).
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En hgy andel faste kostnader utgjgr en risiko for Flytoget. Selskapet har
iverksatt tiltak for a fa ned kostnadsnivaet. Suksessen til Flytoget er i stor grad
malt ut i fra markedsandel og lgnnsomhet.

Sensivitetsanalyser som ble gjort i forbindelse med verdivurderingen
viser at 1%-poengs endring i markedsandelen gir en endring i verdien pa ca.
200 mill kr - forutsatt at dette lar seg realisere innenfor forutsatte ruteopplegg
og kapasitetsbegrensninger. Dette viser potensialet for allianser med aktgrer
som kan bidra til gkt markedsandel. Basert pa de samme sensitivitetsanalyser
er effekten av 1%-poengs nedgang i flypassasjerveksten i forhold til vekst pa
4,2% inht Luftfartsverkets prognoser anslatt til ca. 700 mill kr.

En ny verdivurdering vil pga. lavere prognoser mhp flytrafikkutviklingen,
gi lavere verdi, og dokumenterte kostnadsreduksjoner vil bare delvis veie opp
for dette.

Styret i NSB BA er bekymret for den finansielle risiko som Flytoget repre-
senterer. Styret anmoder derfor staten om a ta et direkte eierskap til Flytoget
AS.

Dersom NSB skal fortsette som eier av Flytoget, vurderes det som avgje-
rende at den politiske usikkerheten knyttet til fremtidig eierskap avklares na.
Dette er ngdvendig for at bade Flytoget og det gvrige NSB skal ha de ramme-
betingelser som kreves mhp a utnytte gjensidige fordeler. En tilbakefgring av
Flytoget til staten forutsettes a kunne skije til bokfgrte verdier slik at det ikke
oppstar noen regnskapsmessig gevinst eller tap. NSB-konsernet vil imidlertid
redusere balansen med ca. 1,8 mrd. kr og med dette redusere sin risikoekspo-
nering.

1.6.6 Salg av NSBs driftsuavhengige eiendommer

NSBs eiendomsvirksomhet er i dag organisert i falgende hovedomrader:

— Eiendomsutvikling, hovedsakelig gjennom det heleide datterselskapet
ROM Eiendomsutvikling AS. Dette omfatter utvikling av ikke driftsrela-
terte eiendommer (tomter og bygg).

— @vrig eiendomsvirksomhet (vesentlig driftsrelaterte eiendommer), inkl.
drift, forvaltning og salg, med fokus pa a synliggjare verdier og gke lgnn-
somheten i lgpende drift.

Selskapsverdien for NSBs eiendomsvirksomhet er av DnB Markets anslatt til
NOK 4.3 mrd, hvorav ca. 2,6 mrd gjelder utviklingsprosjekter i ROM Eien-
domsutvikling AS. Det antas a ligge et potensiale for ytterligere gevinster i de
enkelte prosjektene.

Det pagar et arbeid sammen med Jernbaneverket med sikte pa salg av sta-

sjonene fra NSB til staten v/Jernbaneverket. | forbindelse med en slik over-
dragelse, vil ogsa forretningsomradet reklame pa stasjoner etc. sannsynligvis
bli solgt. Arealet det er snakk om utgjgr ca. 200.000 m 2.

For a frigjere kapital, vil styret i NSB iverksette salg av hele eller deler av
ROM Eiendomsutvikling AS. Et raskt salg av eiendommer antas a gi lavere
pris pa utviklingseiendommene enn ved a gjennomfgare salg etter forutgaende
utvikling.

NSB Eiendom kan pa enkelte omrader bidra vesentlig til gkt trafikk med
tog gjennom utvikling av sine eiendommer. Det er styrets oppfatning at slik
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knutepunktutvikling i fremtiden ma vere et offentlig ansvar nar Jernbanever-
ket tar over eierskapet til stasjonene.

1.7 Tiltak som krever bidrag fra eier eller endrede rammebetingelser

1.7.1 Behovet for a sikre en tilfredsstillende egenkapitalsituasjon

NSBs styre har ansvar for a sikre selskapet en tilfredsstillende finansiering, og
legger i den forbindelse stor vekt pa a sikre et gkonomisk fundament for sel-
skapet som gir muligheter for langsiktighet. Uten et slikt fundament er faren
stor for & matte velge kortsiktige lgsninger som er suboptimale, men som blir
tvunget frem av en svak gkonomisk stilling. De langsiktige verdiene i selska-
pet blir da ikke ivaretatt optimalt.

NSB BA ble i 1996 etablert med en totalbalanse pa NOK 6.571 mill og en
egenkapitalandel pa 41%. Begrunnelsen for sterrelsen pa egenkapitalen var en
vurdering av usikkerhet knyttet til den virksomhet NSB driver (herunder
kapitalintensitet). NSBs omstillingsbehov var forutsatt dekket gjennom
omstillingsmidler pa totalt 870 millioner kroner. Malsetningen var a opprett-
holde en egenkapitalandel pa ca. 40% over tid.

Ved etablering av NSBs farste lan i det private lanemarked ble en mini-
mum egenkapitalandel pa 25 % innarbeidet som en av laneforutsetningene,
etter krav fra bankene. Det ble bl.a. lagt vekt pa at NSB er en kapitalintensiv
bedrift som vil ha behov for en god soliditet for a sikre ngdvendig handlefrihet.

Den svake gkonomiske utviklingen i NSB kombinert med det omfattende
investeringsprogrammet i nye tog, har gitt en langt svakere utvikling i egen-
kapitalandelen enn forutsatt ved selskapsdannelsen. Etter de ekstraordingere
nedskrivningene som er foretatt i regnskapet for 2000 og ut fra NSBs forelg-
pige budsjetter for 2001, antas NSB-konsernet a ha en egenkapitalandel ved
utgangen av 2001 pa ca. 25%. Dette innebaerer at NSB, dersom det ikke iverk-
settes ekstraordinare tiltak, ved utgangen av 2001 kan sta overfor en situasjon
der forutsetningene i laneavtalen blir brutt.

Det er risiko knyttet til NSBs kommersielle produkter (gods, fijerntog og
flytoget). Forelgpige anslag tilsier at en kan sta overfor et samlet tap i form av
ytterligere nedskrivningsbehov og kostnader til omstilling for kommersielle
produkter pa opp mot 1 mrd. kroner. Dette gjer det ngdvendig for styret a
sikre handlingsrom for ytterligere nedskrivninger og kostnader til omstilling.
Uten kapitaltilfgrsel vil dette gi en ytterligere svekket egenkapital i NSB.

Det er sma muligheter til & reversere beslutninger som allerede er tatt
knyttet til investeringer. Saledes er ca. 80 % av investeringsbudsjettet for 2001
forpliktet gjennom inngatte avtaler. Det er derfor et begrenset handlingsrom
i forhold til & redusere balansegkningen.

NSBs styre har pa denne bakgrunnen valgt a legge opp til a sikre ny kapi-
taltilfersel til selskapet, og har i den forbindelse vurdert muligheten for a redu-
sere gjeldsgraden gjennom salg eller delsalg av virksomhet. | den forbindelse
er det foretatt egne verdivurderinger av driftsuavhengige eiendommer (ROM
Eiendomsutvikling AS), godsvirksomheten (NSB Gods), bussvirksomheten
(Nettbuss AS) og Flytoget AS.

Ved salg av aksjer i ROM Eiendomsutvikling AS vil hele verdistigningen
komme til beskatning. Et stort salg vil medfare at NSB kommer i skatteposi-
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sjon. Salg av en eiendomsportefglje av denne stgrrelse vil ngdvendigvis ta noe
tid. Det er ogsa viktig at tidspress unngas slik at best mulig pris oppnas. NSBs
styre har startet forberedelsene til et nedsalg i ROM Eiendomsutvikling AS.

Styret anmoder staten om a ta et direkte eierskap til Flytoget AS.

Det er viktig raskt a gi NSB BA en kapitalstruktur som gjar at forpliktel-
sene i laneavtalene overholdes. Det er ogsa viktig a tilpasse kapitalstrukturen
til de utfordringer selskapet star overfor, og den risikoen som er knyttet til den
videre utvikling av selskapet. Selskapets egne tiltak gjennom restrukturering,
omstilling og forberedelser til salg av eiendommer er avgjgrende, men uten til-
farsel av egenkapital er det reell fare for at lanebetingelsene ma reforhandles.
Det tiltak som raskest vil gi effekt for NSB, er konvertering av selskapets lan
fra staten pa 2,1 mrd. kroner til egenkapital. Dette vil gke egenkapitalandelen
med 14,2 prosentpoeng basert pa budsjett 31.12.01. En slik kapitaltilfersel vil
styrke NSBs stilling i finansmarkedet, og vil gi NSB det tiltrengte gkonomiske
fundament for videre utvikling.

En avklaring av spgrsmalet om gjeldskonvertering ma avgjgres raskest
mulig. NSB har et netto lanebehov i planperioden pa 2,6 mrd. kroner. | tillegg
til dette skal lanet til NSB BA fra staten pa 2,1 mrd. kroner og et lan fra staten
til Flytoget AS pa 1,1 mrd. kroner refinansieres innen 1. desember 2001.

Gjennom rating av NSB og etableringen av et europeisk laneprogram pa
750 mill. euro er det lagt en langsiktig strategi for hvordan konsernets frem-
medkapital skal finansieres. Lan vil bli lagt ut under dette programmet, og de
viktigste markedene vil veere EU-land, Japan og Sveits. Lgpetid og rentebin-
ding tilpasses NSBs totale laneportefglje og etablerte retningslinjer pa omra-
det. NSB skal ikke ta valutarisiko i finansforvaltningen.

1.7.2 Infrastruktur - satsing der det er grunnlag for hoy kollektivandel

Ingen land i Europa har en tilsvarende hgy andel av enkeltsporet togdrift som
i Norge. Samtidig har man i Norge en hgy utnyttelse av infrastrukturen, seerlig
pa Dstlandet. Store deler av infrastrukturen ble utbygd for over 100 ar siden,
og felger i hovedsak fortsatt de gamle traséene.

Det er NSBs vurdering at dagens infrastruktur er den stagrste hindringen
i forhold til & utvikle et tidsmessig togtilbud i Norge. Pa store deler av jernba-
nenettet er utidsmessig, bl.a. med svake hastighetsegenskaper. Fornyingen
av infrastrukturen skjer i et sa lavt tempo at den ikke holder tritt med utviklin-
gen pa vegsiden. Dersom samfunnet ikke har mulighet til & sette inn ressurser
til & utvikle en tidsmessig infrastruktur pa hele nettet, er det NSBs anbefaling
a prioritere de omrader hvor toget har stgrst markedsgrunnlag og derfor kan
spille en viktig samfunnsrolle.

Etter dagens sportilgangsavtale har NSB som operatgr det gkonomiske
ansvaret ogsa for tap og skader som felger av feil i infrastrukturen som ras,
skinnebrudd, signalutfall m.v. Dette er medvirkende til at forsikringskostna-
dene i NSB har blitt tredoblet de tre siste arene. NSBs prinsipielle holdning er
at ogsa det gkonomiske ansvaret ma ligge hos den som har mulighet til a
pavirke forholdene, og at det er den beste maten a sikre incentiver til forbe-
dringer. Dette vil kreve at Jernbaneverkets/statens gkonomiske ansvar i for-
hold til operatgrene pa nettet finner en praktisk lgsning gjennom en balansert
sportilgangsavtale. Den ruteplanen Jernbaneverket fastsetter ma innebzere en
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forpliktelse til & levere en infrastruktur og en trafikkstyring som holder avtalt
kvalitet.

Gjennomfagringen av planlagte tiltak i infrastrukturen tar lang tid, og med-
farer ofte betydelige forstyrrelser av togdriften i anleggsperioden. Med de
store tiltak som skal gjennomfgres i vestkorridoren Skgyen - Asker og ved
oppgradering av Liertunnelen, ser NSB for seg at dette kan gi betydelige nega-
tive konsekvenser for kundene i nermere 10 ar fremover. Ettersom store
deler av NSBs togtilbud gar gjennom Vestkorridoren er det av vesentlig betyd-
ning at gjennomfgringen av tiltakene i infrastrukturen kan skje med minst
mulig driftsforstyrrelser. Det betyr at det ma velges lgsninger hvor oppretthol-
delse av kapasitet og punktlighet har klar prioritet fremfor effektiv anleggs-
drift eller lave utbyggingskostnader. Det betyr ogsa at det ma foretas nye pri-
oriteringer av hvordan den tilgjengelige sporkapasiteten Drammen-Oslo S
kan utnyttes.

Etter NSBs syn bgr utbygging/forbedring av jernbanenettet gjennom
flere lengre krysningsspor/dobbeltspor organiseres som prosjekter for a
sikre gjennomfgringskraft og ferdigstillelse innenfor rimelige tidshorisonter.
Eksempelvis er det investert store belgp pa Vestfoldbanen uten at man har
oppnadd reisetidsreduksjoner fordi forbedringene ikke er knyttet sammen.

1.7.3 Klargjore eierrollen og skille mellom rollen som eier og kjoper

I likhet med andre selskaper eid av staten er ogsa NSB i en situasjon hvor sta-
tens ulike roller skaper utfordringer for en effektiv drift. Styret er av den opp-
fatning at et klarere skille mellom staten som eier og staten som kjgper vil
veere positivt for NSB.

For a oppna en reell omstillingsevne er det ngdvendig a klargjgre rollene.

Felgende retningslinjer ma gjelde:

— NSB skal drives ut fra bedriftsgskonomisk lgannsomhet.

— Samferdselspolitiske hensyn ivaretas gjennom ordningen med offentlig
kjgp av persontrafikktjenester, og NSB tilbyr sine tjenester der hvor det er
betalingsvillighet.

— NSB ma innenfor disse rammene selv kunne avgjgre hvilke produkter sel-
skapet gnsker a satse pa.

1.7.4 Avgiftslesninger som sikrer like konkurransevilkar og grunnlag for
omstilling

NSB-konsernet har etablert et avgiftskonsern hvor NSB BA og samtlige dat-
terselskaper inngar (det er sgkt om fellesregistrering av Flytoget AS med virk-
ning fra og med 01.01.2001). Hensikten med etablering av et avgiftskonsern er
dels at det ikke blir belastet utgaende avgift ved kjgp av tjenester innen avgifts-
konsernet og dels ved at man far forholdsmessig fradrag for inngaende avgift
ved anskaffelser til fellesfunksjoner. Forholdsmessig fradrag beregnes basert
pa omsetning innenfor og utenfor avgiftsomradet. Avgiftskonsernet har dess-
uten i alle ar praktisert en spesiell avgiftsmodell hvor samtlige anskaffelser til
NSB BA betraktes som fellesanskaffelser. Dette har inntil videre veert aksep-
tert av Finansdepartementet.

Avgiftsreglene anses sterkt konkurransevridende til fordel for flytransport
ved at anskaffelser, vedlikehold og driftskostnader knyttet til tog belastes inn-
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gaende avgift pa 24%, mens fly belastes med 0%. For persontrafikk med offent-
lig kjap vil staten dekke kostnadsulempen gjennom et hgyere belgp. For NSB
er situasjonen spesielt utfordrende for kommersiell persontogtrafikk (fjernto-
gene). | forhold til NSBs fjerntog har flyselskapene i dag et betydelig konkur-
ransefortrinn.

Ved at man ikke far fradrag for inngaende avgift ved anskaffelser til NSB
BAs persontransportvirksomhet oppstar det en kostnadsulempe pa 24% ved a
kjope tienester fra eksterne i forhold til 2 bygge opp/beholde interne tjeneste-
leverandgrer. Lovverket gir derfor incitament til & begrense omstilling av virk-
somheten.

NSB-konsernet har fokus pa verdiskapning ved bruk av interne ressurser,
utnytte stordriftsfordeler og gke inntektsgrunnlaget. Denne utviklingen hem-
mes ved at det etter gjeldende avgiftsregelverk ma belastes 24% merverdiav-
gift dersom en intern tjenesteleverandgr ogsa har eksterne kunder. Dette
medfarer en konkurransevridning i forhold til konkurrenter ved at eksternt
salg medferer en gkt avgiftsmessig belastning for konsernet som ma prises
inn i de tjenester NSB leverer eksterne kunder.

1.7.5 Offentlig kjop

NSBs avtale om offentlig kjgp forhandles arlig innenfor prinsipper og rammer
som er trukket opp i en 4-arig rammeavtale. Gjennom avtalen om offentlig kjgp
godtgjer det offentlige underdekningen ved en togproduksjon som ellers ikke
ville veert bedriftsgkonomisk lennsom. Godtgjarelsen er dermed betaling for
en kombinasjon av politisk bestemte takster, hgy kapasitet i rush og tilbud der
markedet er for spinkelt. Offentlig kjgpavtalen skal medvirke til at NSB skal
kunne ha et rent forretningsmessig utgangspunkt ogsa for denne delen av
virksomheten.

| forhold til dagens offentlig kjgp-avtale er det primaert to problemstillinger
som er vesentlige:
— Kortsiktigheten i avtalen ivaretar ikke NSBs risiko knyttet til investeringer

i togmateriell m.v.
— Avtaleformen gir for svake incentiver knyttet til omstilling, effektivisering

og utvikling av bedre markedslgsninger siden neste ars avtale drar inn
gevinstene.

Det farste punktet er spesielt problematisk siden togmateriell ikke har noe
reelt annenhandsmarked pa grunn av manglende internasjonal standardise-
ring. NSB vil derfor i forhandlingene om ny rammeavtale ga inn for lgsninger

der en ivaretar risikoaspektet.
For a legge grunnlaget for en lgnnsom persontrafikkvirksomhet, vil NSB

i forhandlingene med staten om ny rammeavtale for offentlig kjgp foresla at
definerte kostnader til merkevarebygging inngar i grunnlaget, ettersom
denne skal bidra til hgyere inntekter og dermed lavere behov for offentlig kjap
over tid. Videre vil NSB sgke a fa til en lgsning der deler av fierntogtilbudet tas
inn under offentlig kjep, for & kunne tilby et stoppmgnster som er tilpasset
regionale behov.
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1.7.6 Rammevilkar for NSBs godsvirksomhet

Utviklingen i norsk nearingsliv gir ikke grunnlag for opprettholdelse av et
bredt tilbud pa tradisjonell vognlast, og NSB Gods satser derfor pa kombinerte
transporter.

NSB Gods har ogsa en betydelig virksomhet innen forretningsomradet
Systemtog med transport av temmer, flis og malm. Dette er ravaretransporter
med store volumer, og sparer veinettet for 40.000 trailere per ar bare pa tem-
mer (rundvirke).

Kjgreveisavgiften som belastes disse transportene bidrar imidlertid til a
svekke konkurransekraften for jernbane, og konsekvensen kan saledes bli at
ogsa disse transportene vil matte reduseres pa jernbane, og at volumene over-
fares til vei.

Styret i NSB vil arbeide for fjerning av kjgreveisavgiften knyttet til System-
tog, slik at transportene kan beholdes og videreutvikles pa jernbane.

1.7.7 Legge til rette for Iasninger med integrasjon mellom tog og buss

NSB gnsker a styrke kollektivtrafikken gjennom a tilby kundene tog og buss-
lgsninger som er godt samordnet. For a fa til dette er det behov for at det blir
lagt til rette for samordning av leyver og konsesjoner for ekspressbuss. For a
legge til rette for mindre kostnadskrevende lgsninger, ma det veere mulig
innenfor avtalen om offentlig kjgp a tilby tjenester til staten hvor kombinasjo-
ner av tog og buss benyttes.

1.7.8 Offentlig oppleering av lokomotivfgrere

NSB star i dag for all oppleering av lokomotivfgrere i Norge. Ettersom det er
apnet adgang for andre aktgrer pa sporet, star selskapet overfor en risiko knyt-
tet til at ferdig utdannede lokomotivfgrere sgker til de nye selskapene som
eventuelt blir etablert. NSB vil utrede muligheten for at opplaeringen av loko-
motivfarere blir en del av det offentlige utdanningssystemet.

1.7.9 Arbeidsgiverforhold/eierstruktur etc.

Ved overgang fra det statlige tariffomradet til NAVO, kan partene selv styre
lgnnsdannelsen og sgrge for riktige interne lgnnsrelasjoner. Det er ogsa sen-
tralt at konkurransesituasjonen og dermed ogsa forhandlingslogikken og kon-
sekvensen av streik er vesentlig forskjellig fra forvaltning til konkurranseut-
satte selskaper. Med bakgrunn i at det er oppnadd enighet med de ansattes
organisasjoner, er malsettingen at overgang til NAVO kan skje i 2001.

Videre utvikling av NSB kan vere at selskapet omgjgres til et aksjesel-
skap. @kt liberalisering og stadig sterkere konkurranse kan fremtvinge behov
for strategiske allianser.

NSB BA har i dag sine pensjonsordninger i Statens pensjonskasse (SPK).
Det samme er tilfelle med datterselskapene (Flytoget AS og MiTrans AS) med
unntak av Nettbuss AS, som har sine ordninger i privat livselskap.

| en stadig mer skjerpet konkurransesituasjon ma NSB ha like vilkar som
konkurrentene. Fortsatt medlemskap i SPK er derfor betinget av at det blir
anledning til & bygge opp reelle fond og en markedstilpasset avkastning pa
kapitalen. Dagens ordning tilfredsstiller ikke NSBs behov for & maksimere
konsernets pensjonsordninger til lavest mulig pris. Det er sannsynlig at starre
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fleksibilitet mht kapitalforvaltning av pensjonsmidlene kan gi en meravkast-
ning pa minimum 1-2% og derigjennom reduserte pensjonskostnader for
bedriften. Kapitalforvaltningen har derfor sarlig stor betydning for 4 oppna en
kostnadsreduksjon.

Regjeringens vedtak om a knytte avkastningen av de fiktive fondene til
indeksen for Petroleumsfondet og at det skal bli anledning til & bygge opp
reelle fond er positive, men ma gis virkning fra 2001. Det ma i tillegg bli anled-
ning til a flytte fondskapital og rettigheter fra offentlig til privat virksomhet
uten at de ansattes oppsatte pensjonsrettigheter forringes. Etter dagens regler
blir verdien redusert med 25% for ansatte som har full opptjening i SPK pa

overfgringstidspunktet.

Selskapet er i omstilling, og tilfredsstillende pensjonsordninger er ngd-
vendig for a fa til omstillingen av selskapet etter den oppsatte tempoplan. I til-
legg vil det kunne ha innvirkning pa verdien av selskapet dersom dette spgrs-
malet ikke blir tilfredsstillende lgst.

Staten dekker ventelenn for medarbeidere som blir overtallige far
1.1.2003. Dersom de ansatte beholder retten til ventelgnn etter denne dato, ma
det legges til rette for egen finansiering av dette utenfor NSB for a unnga en
vesentlig negativ konkurransevridning.

1.8 Fremtidig skonomisk utvikling for NSB

1.8.1 @konomisk utvikling for NSB ved realisering av NSBs forslag

NSB har utarbeidet estimater pa den gkonomiske utviklingen for virksomhe-

ten basert pa gjennomfaring av de tiltak som er planlagt og som foreslas over-

for eier i denne planen. De viktigste tiltakene m.h.t. & bedre resultatutviklin-
en er:

9 Inntektsgkning gjennom a ta ut 1% arlig realprisgkning og oppna 2% arlig
trafikkvekst med bakgrunn i et bedre togtilbud ved fornying av togpark,
merkevarebygging og andre tiltak.

— @kte inntekter fra kunder og staten gjennom et fjerntogtilbud med offent-
lig kjap tilpasset regionale behov.

- Kostnadseffektivisering pa 300 mill. kroner ved at alle deler av virksomhe-

ten gjennomgas med sikte pa effektivisering, at stgttefunksjoner konkur-

ranseutsettes og at bemanning reduseres i administrative funksjoner.
— Restrukturering av godsvirksomheten gjennom nedbygging av tapsbrin-

gende vognlast og satsing pa leannsomme kombinerte transporter.
— Reduserte tap i NSB ved at Flytoget er forutsatt overtatt av staten.
— Samme avgiftsmodell som flyselskapene ved at persontrafikk kommer inn

under avgiftsomradet, men med en nullsats.
- Reduserer finanskostnadene gjennom refinansiering av statslan pa 2.135
mill. kroner og salg av 51% av NSBs driftsuavhengige eiendommer.

| de beregningene NSB har foretatt, er dagens avtaleform m.h.t. offentlig kjap
lagt til grunn, men det er forutsatt offentlig kjap til fierntog med 80-100 mill.
kroner pr ar og et engangsbelgp til merkevarebygging/reprofilering pa 80
mill. kroner i 2002.
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Med de valgte forutsetningene anslas fglgende resultatutvikling for NSB-
konsernet, der det store overskuddet i 2002 primaert knytter seg til effekter av

eiendomssalg:

Tabell 1.1:

Regn- Prog- Plantall

skap nose

2000 2001 2002 2003 2004 2005
NSB - konsernet - etter skatte- -325 -237 1052 214 220 217
kostnad

| estimatene er det innarbeidet at NSB i 2001 og 2002 vil matte baere bety-
delige omstillingskostnader, men at NSB-konsernet vil kunne oppna positive
resultater fra den ordineare driften fra 2003 og utover. Behovet for offentlig
Kjep vil med de valgte forutsetningene vere pa vel 1,3 mrd. kroner i 2002, men
vil synke til under 1 mrd. kroner i lgpet av planperioden. Behovet for offentlig
Kjap vil arlig bli neermere 300 mill. kroner hgyere i forhold til disse estimatene
dersom NSB ikke oppnatr tilsvarende avgiftsmodell som flyselskapene (innen-
for avgiftsomradet med nullsats).

Ved gjennomfgringen av planlagt eiendomssalg og foreslatt refinansie-
ring, samt gvrige tiltak i.h.t. denne plan, vil NSB-konsernet ved utgangen av
2005 ha en egenkapitalandel pa 51,9%, mot 31% ved utgangen av ar 2000. Refi-
nansieringen av statslanet vil bidra til denne egenkapitalandelen i 2005 med
ca. 18 prosentpoeng, mens effekten av salg av Flytoget til bokfart verdi vil
vare pa ca. 6 prosentpoeng. Balanseutviklingen vil ut fra disse forutsetnin-
gene bli som fglger for NSB-konsernet: (se tabell 1.2).

Tabell 1.2:
Prognose Plantall
2001 2002 2003 2004 2005

Anleggsmidler 11 322 11873 11 833 11 640 11478
Omlgpsmidler 1975 2972 2920 3133 3597
Sum eiendeler 13297 14 845 14 753 14773 15075
Egenkapital 3741 7169 7 382 7602 7820
Langsiktig gjeld 7549 5033 4 644 4 359 4 359
Kortsiktig gjeld 2 007 2643 2726 2811 2 896
Sum gjeld og egenkapital 13 297 14 845 14 752 14773 15075
Egenkapital 28,1% 48,3% 50,0% 51,5% 51,9%

De viktigste risikoelementene som gjgr at styret anbefaler refinansiering
og en hgy egenkapitalandel for NSB er:
— Utviklingen i trafikk og lannsomhet for fjerntog (mulig nedskrivningsbe-

hov)

— Risiko knyttet til store miljgavsetninger og krav overfor tidligere brukere

som har forurenset (Telenor, Jernbaneverket m.v.)
— Risiko knyttet til omstillingen av godsvirksomheten
— Realisering av kostnadseffektivisering
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| tillegg anses det a veere risiko knyttet til de forslag NSB reiser i denne pla-
nen:

— Det hgye behovet for offentlig kjgp 2002

— Gjennomslag for endret avgiftsregime

1.8.2 Mulig utvikling i avkastning fra NSB

| St.meld. nr. 19 (1998-99) er det lagt til grunn at staten som investor skal ha
en nominell avkastning pa 6,8% etter skatt pa investert kapital (egenkapitalen)
i NSB-konsernet. Kravet ble den gang satt ekskl. NSB Gardermobanen AS.

Styret konstaterer at NSB i dag ikke er i stand til & oppna en avkastning i
samsvar med eiers krav. De tiltak styret har beskrevet i denne planen sikter
mot a oppna en utvikling i samsvar med avkastningskravet i lgpet av en peri-
ode pato til tre ar. NSB star foran en betydelig omstilling, og det er usikkerhet
knyttet til gjennomfgringen av de strategiene og de tiltakene styret har trukket
opp i denne planen.

1.8.3 Grunnlaget for a planlegge med utbytte fra NSB

Med bakgrunn i NSBs gkonomiske situasjon, og de utfordringer NSB star
overfor m.h.t. & snu den gkonomiske utviklingen, legger styret til grunn at det
forelgpig ikke planlegges med utbytte fra NSB.
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