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1. NNLEDN NG 
1.1 Bakgrunn 

Våren 1991 ble det klart at NSBs 
trafikkdel, heretter kalt Trafikksel
skapet, f.o.m. 1. januar 1992 også 
ville bli belastet renter for den del 
av investeringene som var foretatt 
før 1. januar 1984. Hittil hadde 
disse investeringene vært fritatt for 
rentebelastning. 

Merbelastningen ville bli foreslått 
kompensert med et tilsvarende til
skudd over statsbudsjettet. Det ville 
derfor ikke få noen resultatmessige 
konsekvenser for Trafikkselskapet. 
Det var imidlertid usikkert hvor 
lenge en slik "refusjonsordning" 
kunne fortsette. 

På sikt kunne situasjonen derfor bli 
den at Trafikkselskapet, som aller
ede var tilnærmet 100% gjeldsfi
nansiert, ville stå overfor en stadig 
stigende rentebyrde som ville gjøre 
det umulig å gå med overskudd. I 
såfall ville en viktig forutsetning i 
det økonomiske styringssystem 
som ble etablert for NSB fra l. 
januar 1990 - etableringen av et 
reguleringsfond og økte fullmakter 
for NSB når dette hadde nådd en 
viss størrelse - falle bort. 
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Styret i NSB ønsket derfor å få 
belyst konsekvensene aven slik 
mulig utvikling. Styret ønsket også 
å få belyst eventuelle svakheter ved 
nåværende system og om det ville 
være riktig å utvikle dette systemet 
videre, bl.a. ved å etablere en egen
kapital for Trafikkselskapet. En 
fullstendig gjennomgang av NSBs 
kapital- og balansestruktur var der
for nødvendig. 

På denne bakgrunn vedtok styret i 
NSB den 28. august 1991 å sette 
ned et utvalg for å gjennomgå disse 
spørsmålene og fremlegge forslag 
til eventuelle endringer av dagens 
system. 

1.2 Utvalgets sammen
setning og arbeid 

U tvalget har hatt følgende sam
mensetning: 

Administrerende direktør Kristian 
Rambjør, NSB, formann 
Økonomidirektør 
Tor Toresen, Teledirektoratet 
Daglig leder Finn Bergjacobsen, 
Arthur Andersen & Co. 
Konserndirektør 
Tore Helland, NSB 
Konserndirektør O le M. Drangs
holt, NSB (som også har fungert 
som utvalgets sekretær) 

Underdirektør Eli Telhaug, Fin
ansdepartementet, har deltatt i 
utvalgets møter som observatør. 
Rådgiver I\jell Ro san off, Samferd
selsdepartementet deltok som 
observatør fram til 23. mars 1992; 
deretter overtok avdelingsdirektør 
Magnus Bøen. 

Tidsfristen for utvalgets innstilling 
ble opprinnelig satt til utgangen av 
mai 1992. På grunn av arbeidet 
med Norsk jernbaneplan 1994-97, 
og behovet for å koordinere utval
gets arbeid med denne planen, ble 
fristen forlenget til l . september 
1992. 

Utvalget har avholdt 8 møter. 
Under arbeidet har utvalget inn
hentet den eksperthjelp som har 
vært ansett nødvendig. 

1.3 Utvalgets mandat 

Utvalget fikk følgende mandat: 

U tvalget skal vurdere og fremme 
forslag til: 

- ny kapital-/ balansestruktur i NSB. 
Ved vurderingen skal det legges 
spesielt vekt på å etablere en 
ansvarlig kapital som medvirker til 
sikring av Trafikkselskapets solidi
tet og langsiktige overlevelsesmu
lighet, herunder større økonomisk 
handlefrihet, en sunn økonomisk 

forvaltning og bedret konkurran
seevne 

- videre oppdeling av Trafikkselska
pets balanse til divisjonene som 
grunnlag for rentabilitetskrav og 
avkastning på investert kapital 
overfor disse divisjonene. 
- i hvilken grad fremtidig over
skudd skal tillegges Trafikkselska
pets -/ divisjonenes egenkapital 
eller benyttes til å betjene den 
ansvarlige kapital 

- hvilke betingelser og krav til 
avkastning NSB skal kreve for å 
stille egenkapital til disposisjon for 
divisjonene 

- hvilke regnskapsprinsipper som 
skal gjelde for fastlegging av balan
sestrukturen, samt gi en foreløpig 
vurdering av NSBs regnskaper 
basert på disse prinsippene 

- om, og i hvilken grad NSB skal 
kunne benytte finansiering uten
om statsbudsjettet til investerings
formål og driftskapital 

- avregningssystem for statens kjøp 
av tjenester med spesiell vekt på 
fordelingen av mulige rasjonalise
ringsgevinster. 

Styret understrekte dessuten at 
utvalget måtte vurdere den drifts
messige og operasjonelle deling 
mellom I\jøreveg og Trafikkselskap 
med sikte på at NSBs totale ressur
ser ble utnyttet på best mulig måte. 



2. SAMMENDRAG OG 
KONKLUSJONER 

Utvalget foreslår en finansiell restrukturering av Trafikkselskapet i samlet omfang på vel 3,6 milliarder kro
ner. Dette omfatter bl.a. konvertering av gjeld til egenkapital i størrelsesorden 2,2 milliarder kroner, noe 
som vil være en forutsetning for sunn økonomisk drift av Trafikkselskapet med opparbeiding av overskudd 
som også kan finansiere nødvendige investeringer. En finansiell restrukturering vil være nødvendig for at 
Trafikkselskapet skal ha tilstrekkelig handlefrihet i markedet og komme bort fra en økonomisk tilværelse 
preget av offentlige tilskudd. På sikt vilomstrukturereringen bidra til å redusere de økonomiske overfø
ringene fra Staten til Trafikkselskapet. 

"Killi-modellen" • før-
ste trinn 

Ved innføringen av det nye økono
miske styringssystemet for NSB fra 
1. januar 1990 var en av intensjo
nene at NSB's styre og administra
sjon skulle ha et større, og mer selv
stendig, ansvar for Trafikkselskapet 
enn hva tilfellet hadde vært tidli
gere. 

Fra dette tidspunkt ble det foretatt 
en budsjett- og regnskapsmessig 
deling av jernbanevirksomheten i 
en ~ørevegsdel (infrastrukturen) 
og en Trafikkdel (Trafikkselska
pet), noe som bl.a. førte til en kla
rere ansvars- og rollefordeling. I til
legg ble det innført en vegtrafikk
modell for jernbanevirksomheten, 
noe som bl.a. innebar at Staten fikk 
hovedansvaret for infrastrukturen 
og at Trafikkselskapet betaler avgift 
for bruken av banenettet. Bak 
endringen lå det også et ønske om 
å oppnå like konkurransevilkår 
mellom veg og jernbane. 

I modellen er det forutsatt etablert 
et reguleringsfond som i prinsippet 
skal bygges opp gjennom driftso
verskudd i Trafikkselskapet. Når 
fondet har nådd en bestemt, sen
tralt fastlagt størrelse, skal driftso
verskudd kunne benyttes til egen
finansiering av investeringer i Tra
fikkselskapet. Utfra erfart lønn
somhet og behov for tilskudd vil 
imidlertid Trafikkselskapet ikke 
kunne oppnå en slik tiltenkt hand
lefrihet. 

Store svakheter i dag .. 
overskudd umulig 

Utvalget har anslått at i år 2000 -
når det tas hensyn til planlagte 
investeringer - vil Trafikkselskapet 
betale i størrelsesorden l milliard 
kr i renter forutsatt nåværende 
finansielle rammebetingelser. 
Med en slik belastning vil Trafikk
selskapet ikke kunne makte å gå 
med overskudd, og det vil være 
avhengig av tilskudd for å dekke 
renteutgiftene. 

Utvalget peker på vesen tlige svak
heter ved dagens styringsmodell. 
Dette gjelder særlig: 

- kortsiktighet gjennom fokus på 
årsbudsjetter 

- styring mer på ressurstilgang enn 
på resultater 

- manglende evne/ muligheter til 
raskt å tilpasse virksomheten til 
endrede markedsbetingelser 

- manglende motivasjon for ledelse 
og ansatte 

Den finansielle struktur Trafikksel
skapet arbeider under i dag har i 
praksis vist seg ikke å gi grunnlag 
for overskudd. En slik situasjon 
svekker motivasjonen både for 
ledelse og ansatte. Utvalget vil 
understreke at det er mer motive
rende og stimulerende å arbeide 
mot mål som er konkretisert i form 
av resultater. Dette vil i sin tur bidra 
til økning av bedriftens verdi. 

Finansiell restrukture-
ring nødvendig 

Etter utvalgets oppfatning er Tra
fikkselskapets fremtidige finansi
elle - og økonomiske rammebeting
elser helt avgjørende for den videre 
utvikling. Eieren (staten) kan fort
sette dagens praksis med å yte til
skudd i en eller annen form ("til
skuddsmodell") . En slik modell 
løser imidlertid ikke de grunnleg
gende svakheter. Etter utvalgets 
oppfatning bør derfor Trafikksel
skapets finansielle - og økonomiske 
rammebetingelser endres. Selska
pets soliditet bør styrkes slik at det 
er mulig å stille realistiske forvent
ninger om fornuftig, fremtidig 
bedriftsøkonomisk rentabilitet og 
evne til å kunne dekke fremtidige 
investeringer uten tilskudd fra Sta
ten. 

På linje med andre 
jernbaner 

En finansiell rekonstruksjon og til
førsel av egenkapital - slik utvalget 
foreslår for Trafikkselskapet - er 
den veg det etterhvert legges opp 
til også for jernbaneselskapene 
ellers i Europa. Økt liberalisering 
og avregulering innen transport
sektoren innebærer at de statlige 
jernbaneselskaper må settes i stand 
til - også finansielt - å møte den 
skjerpede konkurransen. En slik 
utvikling pågår for tiden både 
innen EF U fr. jernbanedirektivet av 
29. juli 1991) og CER-Iandene 
(Community of European Rail
ways) . 
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I Sverige foretok man fra l. juli 
1988 en budsjett-, regnskapsmes
sig- og organisatorisk deling i en 
~øreveg (Banverket) og et Tra
fikkselskap (Mfårsverket, dvs. Sta
tens Jårnvåger). Et halvt år senere 
(l. januar 1989) ble en vegtrafikk
modell innført for jernbanevirk
somheten. I motsetning til Norge 
gikk man imidlertid et skritt lenger 
og foretok også en fullstendig 
finansiell rekonstruksjon av Mfårs
verket (SJ). Dette ble ansett som en 
nødvendig forutsetning for å lyk
kes. SJs resultatutvikling de siste 
årene synes å indikere at man er på 
veg til å nå målet. 

Investeringer og lønn
somhet 

Trafikkselskapets nåværende inn
tjening gir ikke tilfredsstillende 
avkastning på bokført kapital. Det 
kan være flere årsaker til dette. På 
grunn av manglende investerings
rammer har NSB ikke vært i stand 
til å opprettholde en materiellbe
stand med en teknisk og økono
misk yteevne som muliggjør lønn
som drift. Flere av de foretatte 
investeringer tilfredsstilte heller 
ikke konsekvente krav til bedriftsø
konomisk avkastning den gangen 
beslutning om igangsettelse av 
investeringen ble foretatt. 

I henhold til god regnskapsskikk 
(og regnskapslov) vil en inntjening 
som ikke gir en normal betjening 
av investert kapital medføre krav til 
nedskriving av anleggsmidler. NSB 
er i dagens situasjon ikke pålagt å 
følge regnskapsloven. Dersom man 
imidlertid aksepterer at NSBs over
ordnede økonomiske styringssy
stem bør endres, må flere tiltak set
tes inn og endringer foretas. 

Endrede økonomiske rammebe
tingelser må bl.a. innebære at Tra
fikkselskapet gis en forsvarlig kapi
talisering. Dette vil for det første 
medføre at eiendeler og gjeld må 
vurderes i henhold til vanlige meto
der og vurderingsprinsipper. Der
nest må det etableres en egenkapi
tal som gir selskapet en tilstrekkelig 
egenfinansierin g. 
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Utvalget forutsetter at den til
skuddsberettigede del av Trafikk
selskapets virksomhet vil gi en rea
lavkastning på 7%. Et slikt avkast
ningskrav bør etter utvalgets opp
fatning innføres med virkning fra 
l. januar 1994 - noe som vil måtte 
medføre en tilsvarende økning av 
rammen for "offentlig kjøp av per
sontrafikktjenester". Med en slik 
forutsetning (krav til 7% realav
kastning) vil det ikke foreligge noe 
behov for nedskriving av anleggs
midler knyttet til denne del av virk
somheten. 

Gjeldssanering på 1,5 
milliarder innen 1 .. 

januar 1994 

Driftsmidler innenfor ikke-til
skuddsberettiget virksomhet må 
imidlertid nedskrives. Utvalget har 
beregnet dette beløp til å ligge i 
størrelsesorden 1,8 milliarder kro
ner. På den annen side mener 
utvalget at bygninger og aksjer 
(Narvesen Al S) bør kunne skrives 
opp med ca. 700 mill. kroner. Dette 
gir en netto nedskriving av anleggs
midler i størrelsesorden 1,1 milliar
der kroner. 

NSB benytter i sitt interne regn
skap pr. i dag hovedsaklig regn
skapsprinsippet (kontantprinsip
pet benyttes i Statsregnskapet) . Det 
gjenstår fortsatt visse avvik fra regn
skapsprinsippet som f.eks . avset
ning for feriepenger, avsetning for 
forventet tap på utestående kun
defordringer, udekkede pensjons
forpliktelser og periodisering av 
inntekter. Gjenståe nde poster - før 
full overgang til regnskapsprinsip
pet kan sies å være gjennomført -
utgjør etter utvalgets oppfatning 
en engangsbelastning i størrelses
orden 300 mill. kroner. 

Eliminering av akkumulert under
skudd pr. 31. desember 1993 utgjør 
anslagsvis 50 mill. kr. 

Totalt må det etter utvalgets opp
fatning skje en gjeldssanering 
innen l. januar 1994 i størrelsesor
den 1,5 milliarder kroner fordelt 
på 

- netto nedskriving av anleggsmid
ler 
- gjenstående tilpassing til regn
skapsprinsippet 

- eliminering av akkumulert under
skudd pr. 31 . desember 1993 

Utvalget vil presisere at ovennevnte 
kapitalbehov ikke dekker ekstraor
dinære kostnader knyttet til større, 
latente behov for miljøforbe
dringer. Det er videre forutsatt at 
NSB fullt ut vil kunne ta ut mulige 
produktivitetsforbedringer. Kost
nadene ved eventuell overtallighet 
vil måtte dekkes opp ved egne 
bevilgninger over statsbudsjettet. 

Egenkapitalandel på 
minst 40% 

Neste skritt er etter utvalgets opp
fatning å etablere en egenkapital 
som gir en tilstrekkelig egenfinan
siering. 

Utvalget har sett på egenkapitalan
delen i sammenliknbare selskaper 
(andre jernbaneforvaltninger, 
statseide selskaper og transportsel
skaper). Denne varierer betydelig, 
men for andre statseide selskaper 
ligger andelen på rundt 40%. Etter 
utvalgets mening er det særlig to 
forho ld som taler for en så høy 
egenkapitalandel som mulig for 
NSB. 

- 81 % av NSBs eiendeler består av 
anleggsmidler. Dette er i det 
vesen tlige driftsnødvendige eien
deler med særlig langsiktig inntje
ning, noe som innebærer økt finan
siell risiko og krav til sterk soliditet. 

- inn tjeningen i NSB må sees i et 
langsiktig perspektiv. Investering
ene vil normalt ha en profil som 
innebærer at lønnsomhetseffekter 
ikke vil inntreffe umiddelbart. 
Dette stiller økte krav til egenfinan
siering. 

U tvalget er av den oppfatning at 
egenkapitalandelen bør ligge på 
minst 40% i Trafikkselskapet. I 
årene 1995-98 er det foreslått et 
relativt betydelig investeringsom
fang med tilhørende lånebehov og 



rentekostnader. For å makte dette
og for å sikre en egenkapitalandel i 
perioden fram til år 200 l på minst 
40% - må egenkapitalandelen pr. l. 
januar 1994 være i underkant av 
50%. Beregnet egenkapital pr. l. 
januar 1994 vil etter dette være 2,2 
milliarder kroner. 

Samlet restrukture .. 
ring: 3,65 miniarder 

Samlet omfang av den finansielle 
restrukturering vil således være 
3,65 milliarder kroner, fordelt på 
l, l milliarder kroner netto ned
skriving av anleggsmidler og en 
samlet konvertering av rentebæ
rende gjeld til Staten på 2,55 milli
arder kroner. Av sistnevnte beløp 
utgjør 2,2 milliarder kroner egen
kapital, 300 mill. kroner dekning 
av engangs belastning ved full over
gang til regnskapsprinsippet og 50 
mill. kroner eliminering av akku
mulert underskudd pr. 31. desem
ber 1993. 

Staten vil i utgangspunktet miste 
renteinntekter på lån til Trafikksel
skapet som konverteres til egenka
pital. På den annen side vil resulta
tet i Trafikkselskapet bedres tilsva
rende . Med NSBs organisasjons
messige stilling vil dette ikke 
representere noen realitetsendring 
for eieren. 

Med dagens organisasjonsform 
mener utvalget at det - i alle fall på 
kort sikt - neppe er praktisk mulig 
med annet enn statlig lånefinansie
ring. 

Fordeling av balanse 
på divisjonene 

Utvalget foreslår at Trafikkselska
pets balanse fordeles til divisjonene 
som grunnlag for beregning aven 
belastning for kapitalanvendelse. 
U tvalget er av den oppfatning at 
det ikke nødvendigvis er grunnlag 
for å fordele egenkapital til divisjo
nene. Divisjonene kan styres gjen
nom belastning for anvendt kapital 
og krav til driftsbidrag. Denne pro
blemstillingen er imidlertid et 
internt anliggende som må avgjø
res av NSBs styre og ledelse. 

Trafikkselskapets balanse etter 
nedskriving og etablering av egen
kapital vil i henhold til utvalgets 
forslag se slik ut 

(mill. kr): 
Eiendeler: 
Omløpsmidler 660 
Anleggsmidler 3960 

Sum 4620 

Gjeld og egenkapital: 
Kortsiktig gjeld 1060 
Langsiktig gjeld 1360 
Egenkapital 2200 

Sum 4620 

Egenfinansiering av 
investeringer 

Med en slik balanse vil Trafikksel
skapet kunne oppnå en lønnsom
hetsutvikling som gir en fornuftig 
bedriftsøkonomisk avkastning og 
dermed være i stand til å finansiere 
egenkapitalandelen ved investe
ringer etter år 2001. 

Krav til Kjørevegen 

I sitt mandat pekte styret også på at 
utvalget måtte vurdere den drifts
messige og operasjonelle deling 
mellom ~øreveg og Trafikkselskap 
med sikte på at NSBs totale ressur
ser ble utnyttet best mulig. 

Det pågår nå et arbeid i regi av 
Community of European Railways 
(CER) med sikte på å komme fram 
til et entydig og operasjonelt skille 
mellom Infrastruktur (kjøreveg) 
og Trafikkselskap (trafikkdel) som 
er ensartet i disse land. Utvalget 
foreslår at NSB knytter sitt videre 
arbeid opp mot dette. 

Trafikkselskapet står overfor store 
utfordringer m .h .t. å sikre lønnsom 
drift i årene framover. Utvalget vil 
understreke at det må stilles tilsva
rende krav til lønnsomhet og effek
tivitet i de disposisjoner som foretas 
i ~ørevegen . 

Med virkning fra l. januar 1991 ble 
varige driftsmidler og varebehold-

ning i ~ørevegen nedskrevet til 
null. Dette ble gjennomført ved en 
tilsvarende nedskrivning av NSBs 
gjeld til staten. Dette innebærer at 
kapitalkostnadene ikke kan bereg
nes ut fra noen balanseverdi. 

NSBs krav overfor ~ørevegen vil 
også måtte omfatte effektivisering 
av kapitalinnsatsen, spesielt pro
duksjonsutstyret og varelageret. 
For at dette skal kunne kvantifise
res, må det utvikles modeller som 
synliggjør denne effektivisering. 
Dette er i seg selv en meget omfat
tende oppgave som utvalget fore
slår blir gjort til gjenstand for en 
egen utredning av administrasjo
nen. 

Styring resultat • 
billigere for staten 

U tvalgets forslag til nye økono
miske rammebetingelser har tilsy
nelatende betydelige økonomiske 
konsekvenser. Staten vil imidlertid 
fortsatt ha fullt innsyn i alle vesent
lige beslutninger og vil som eier 
kunne disponere de økonomiske 
resultater. 
De foreslåtte nedskrivninger av 
anleggsmidler reflekterer ikke 
annet enn de underliggende øko
nomiske realiteter i NSBs regnskap 
og representerer således ingen 
realøkonomisk overføring av mid
ler. Mens staten med det nåvæ
rende system tilfører NSB midler 
gjennom tilskudd, offentlig kjøp av 
tjenester og andre støtteordninger, 
foreslår imidlertid utvalget at NSB 
gis konkurransedyktige ramme
betingelser - herunder en egenka
pital - og styres gjennom oppføl
ging av oppnådde resultater. For
slagene innebærer ikke at NSB i 
sum vil bli tilført større økono
miske ressurser - snarere tvert i 
mot. Utvalget mener at den fore
slåtte omlegging vil øke de ansattes 
motivasjon, skape konstruktive 
bedriftsøkonomiske holdninger og 
bedre tilpasningsdyktigheten til 
nye markedsbehov slik at de sam
lede økonomiske overføringer fra 
staten vil kunne reduseres. 
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3. DAGENS SITUASJON 

Fra 1. januar 1990 ble NSB i plan, budsjett- og regnskapsmessig sammenheng delt i en Kjørevegsdel 
(infrastruktur) og en Trafikkdel (Trafikkselskap). Formålet med denne delingen var bl.a. å etablere større 
grad av målstyring fra overordnede politiske myndigheters side, samt oppnå en bedre sammenlikning med 
andre transportformer. 

3.1 Nytt økonomisk 
styringssystem for 

NSB 

Deling gir klarere ansvar 
Ved delingen gis staten som eier 
bedre mulighet til å fastsette ulike 
styringsmål for de to delene. Regje
ring og Storting skal ha et mer 
direkte ansvar for ~ørevegens 

standard og utforming, mens NSBs 
styre og administrasjon skal ha 
større ansvar for Trafikkselskapet 
mht. utformingen av transporttil
bud og til å benytte nødvendige vir
kemidler for å n å resultatmålene. 

~ørevegens kostnader behandles 
nå på samme måte som på vegsi
den. Dette medfører at 

nettoinvesteringer (nyinveste
ringer) i ~ørevegen ikke aktiveres, 
dvs. de blir ikke belastet med kapi
talkostnader i NSBs regnskap 

- reinvesteringer i ~ørevegen føres 
som ordinært vedlikehold. 

Som for konkurrentene belastes 
Trafikkselskape t alle kapitalkostna
der, dvs. at investeringene aktive
res. NSBs godstrafikk betaler en 
kilometeravgift til statskassen for 
bruk av kjørevegen. Avgiften fast
settes av politiske myndigheter 
under hensyn til om konkurren
tene dekker sine kostnader for 
bruk av infrastruktur. 
Ved fastsettelsen av avgiften er det 
tatt hensyn til at lastebiltransporten 
ikke dekker sine miljøkostnader. 
NSBs person trafikk er derimot fri
tatt for kilometeravgift. Årsaken til 
dette er at hverken turbusser eller 
ekspressbusser som direkte kon
kurrerer med jernbanen, betaler 
avgift for bruk av vegnettet (km
avgift) . 
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Felleskostnader og 
særkostnader 

Innenfor Trafikkselskapet er kost
nadene delt i to hovedgrupper: fel
leskostnader, dvs. kostnader som er 
uavhengige av trafikkendringer og 
særkostnader, som gjenspeiler de 
kostnader som vil falle bort innen 
en viss tid ved full avvikling av et til
bud. Kun særkostnadene blir belas
tet trafikkslagene, mens det ytes et 
eget tilskudd til Trafikkselskapets 
felleskostnader. 

Da det nye styringssystemet ble inn
ført, ble det som tidligere var et 
rammetilskudd til NSBs drift delt i 
to deler: "tilskudd til felleskostna
der" og "statlig kjøp av persontra
fikktjenester" . Det ble ikke foretatt 
noen konkret (og detaljert) defini
sjon av hva "tilskudd til felleskost
nader"skal dekke . Tilskuddet skal 
imidlertid omfatte sikkerhetstje
neste på stasjonene, personell i 
administrasjonen som i det vesent
lige arbeider med sikkerhetsspørs
mål vedrørende togfremføringen 
og den del av de sentrale staber 
som ikke avregnes mot ~ørevegen , 

reisebyrå- eller biltrafikkdivisjo
nen. 

Ved innføringen av det nye syste
met ble det forutsatt at det samlede 
tilskudd til NSB ikke skulle øke. Til
skuddet til felleskostnadene for 
planperioden 90-93 er beregnet på 
grunnlag av tall for 1989. Tilskud
det er fast i planperioden (90-93) , 
men det er forutsatt en årlig effek
tivisering på 2%. De togslag som 
inngår i "statlig kjøp av persontra
fikktjenester", (se nedenfor) skal 
ikke belastes med andel av felles
kostnadene. 

For godstrafikken er det et politisk 
krav at trafikkinntektene minst 
dekker særkostnadene, inklusiv 
kjøp av tjenester fra ~ørevegen, 
dvs. kjørevegsavgiften . 

Statlig kjøp av persontrafikk-
tjenester 

Styringssystemet forutsetter at sta
ten skal kjøpe persontrafikktjenes
ter i de tilfeller hvor myndighetene 
av samfunnsøkonomiske grunner 
ønsker å opprettholde et bestemt 
togtilbud, men hvor trafikkinntek
tene alene ikke dekker kostnadene 
for et slikt tilbud. Dette kjøpet 
benevnes "statlig kjøp av persontra
fikktjenester" og blir inntektsført i 
NSBs regnskaper på samme måte 
som vanlige trafikkinntekter. Fra 
myndighetenes side har det vært 
særlig viktig å få et system hvor det 
er mulig å sette krav til produktivi
tetsvekst, samt å kunne følge opp 
lønnsomheten på de ulike produk-
ter og strekninger. 

Av NSB persontrafikks fem pro
dukter kjøper staten tjenester 
innenfor tre av produktene - mel
lomdistanse/ leE-tog, lokaltog i 
Oslo-området og øvrige lokale / 
regionale tog. Ekspressstogene og 
nattogene forutsettes minst å gå i 
resultatmessig balanse uten offent
lige kjøp. 

Forhandlinger i forkant 
Det forutsettes ført forhandlinger 
mellom NSB og Samferdselsdepar
tementet hvert år om størrelsen på 
rammen til offentlig kjøp og togtil
budets omfang. Rammen skal 
dekke differansen mellom NSBs 
inntekter fra markedet og særkost
nadene for det enkelte produkt/ 
strekning - gitt et bestemt ruteopp
legg. Risikoen for måloppnåelsen 
ligger hos NSB. Forhandlingene 
starter om våren og avsluttes om 
høsten forut for det aktuelle år. For 
1993 er det forhandlet fram offent
lig kjøp for en totalramme i størrel
sesorden 350 mill. kr. 



Statslån til investeringer 
Fram til i dag har investeringer i 
Trafikkselskapet (med unntak av et 
mindre årlig rammebeløp til biltra
fikkdivisjonen) blitt finansiert gjen
nom statslån. 

I styringssystemet er det etablert et 
reguleringsfond som i prinsippet 
skal bygges opp gjennom driftso
verskudd i Trafikkselskapet. Når 
fondet har nådd en bestemt, sen
tralt fastlagt størrelse, skal driftso
verskudd kunne benyttes til egen
finansiering av investeringer i Tra
fikkselskapet. 

Diskusjon om egenkapital 
Killiutvalgets innstilling (NOU 

1987:5, nytt økonomisk styringssy
stem for Norges Statsbaner) og i 
St.meld. nr. 34, 1987-88, "om et 
nytt økonomisk styringssystem for 
Norges Statsbaner" ble spørsmålet 
om å etablere en even tuell egenka
pital for Trafikkselskapet diskutert. 

Flertallet i Killi-utvalget så fordeler 
ved at Trafikkselskapet ble tilført 
en egenkapital, f.eks. i form aven 
startkapital på reguleringsfondet 
eller ved å konvertere deler av 
dagens statslån. På den annen side 
anså utvalget at det kunne virke 
som et kompliserende element i 
styringsmodellen at det må regnes 
inn avkastning på egenkapital i de 
tilskudd som ytes. Det ble også truk
ket fram at det lett kunne oppfattes 
som et kunstgrep at det ble bud
sjettert med overskudd i tilskudds
bere ttigede virksomheter. 

Departemen tet sa seg enig i disse 
vurderingene og påpekte at dette 
også måtte sees i sammenheng 
med etableringen av et regulerings
fond . Departementet gikk derfor 
imot å tilføre Trafikkselskapet en 
egenkapital. 

Balanse til divisjonene 
Med virkning fra l.januar 1991 ble 
NSBs balanse for Trafikkselska
pet,delt opp slik at Persontrafikk-, 
Gods-, Eiendom og Service- divisjo
nen fikk sine egne balanser. Dette 
innebærer at det nå vil kunne settes 
krav til avkastning av den kapital 
som er investert i divisjonene. Fra 
samme dato har divisjonene i for
skjellig grad fått innarbeidet en 

"egenkapital" som består av det lån 
på ca. 1,6 mrd. som frem til l. 
januar 1992 ikke var rentebæ
rende. 

Re ise byrå- og biltrafikkdivisjonen 
har i flere år vært regnskapsmessig 
adskilt fra jernbanedriften og har 
en større grad av frihet bl.a. når det 
gjelder finansiering og egenkapi
tal. 

NSBs sju divisjoner (inkl. Bane-) 
har fullt ansvar for regnskapsføring 
og økonomistyring i egen divisjon 
og har derfor bygget opp nødven
dig kompetanse og kapasitet gjen
nom de senere år for å makte dette. 

3.2 Endringer i 

systemet 

Siden styringssystemet ble innført 
l. januar 1990 har det skjedd føl
gende (vesentlige) endringer i sys
temet: 

- alle investeringer som er foretatt i 
Trafikkselskapet avskrives nå line
ært 

- inntil l. j anuar 1992 var investe
ringer i Trafikkselskapet som er 
foretatt før l . januar 1984 blitt fri
tatt for rentebelastning. Etter l. 
januar 1992 ble denne delen av 
investeringene også belastet for 
renter. I budsjettet for innevæ
rende år blir NSB kompensert for 
denne merbelastningen. I hvilken 
grad sl ik kompensasjon vil bli gitt 
også i de kommende år er et åpent 
spørsmål 

- adgang til nettobudsjettering 
innenfor en ramme på 3 mill. kr 
ved utskifting av utstyr i .KJørevegen 

- endrede avskrivningstider 

- NSBs fullmakter, spesielt 

a. større adgang til selv å avgjøre 
bruken av investeringer i Trafikk
selskapet 

b. adgang til selv å opprette (og 
lønnsplassere ) stillinger 

c. større adgang til salg av eien
dommer og til å beholde salgsge
vinstene 

d. adgang til å kunne belaste regu
leringsfondet med økte drifts utgif
ter, reduserte inntekter eller økte 
investeringer så lenge fondet hol
des over et visst minimumsnivå (i 
dag fastsatt til 200 mill. kr) 

e. anledning til å foreta mindre 
budsjettrevisjoner uten framlegg 
for Stortinget 

NSBs kjørevegsavgift (nivå og prin
sipper for beregning) vil bli endret, 
sannsynligvis fra l. januar 1993). 

3.3 Erfaringer med det 
nye styringssystemet 

Innføringen av det nye økono
miske styringssystemet innebar en 
forbedring av arbeidet med å klar
gjøre og forbedre rammebetingel
sene og forutsetningene for NSBs 
framtidige virksomhet. 

Ved det nye systemet har man 
- oppnådd å få en klarere ansvars
og rollefordeling mellom de 
aktiviteter j funksjoner som er knyt
tet til henholdsvis infrastrukturen 
(statens ansvar) og transportvirk
somheten (styrets og administrasjo
nens ansvar) 

- gjennom innføringen aven veg
trafikkmodell også for jernbane
virksomheten, fått understreket 
statens økonomiske ansvar for KJø
revegen og at Trafikkselskapet 
(dvs. godstrafikken) betaler en 
avgift for bruken av denne. 

I tillegg vil utvalget trekke fram 
som positivt at 

- det nye økonomiske styringssyste
met oppmuntrer til - og gir et godt 
grunnlag for en bedriftsøkonomisk 
riktigere adferd i Trafikkselskapet. 

Det samfunnsøkonomiske aspek
tet fremkommer gjennom offentlig 
kjøp av tjenester, tilskudd til felles
kostnader og den regnskapsmes
sige behandlingen av infrastruktu
ren . 
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- systemet gir en samlet oversikt 
over de totale offentlige uttellinger 
til NSB (både ~øreveg og 
Trafikkselskap) . 

Fundamentale svakheter ved 
ordningen 

Etter 2 1/ 2 års erfaring med det 
nye systemet kan det imidlertid 
vises til en del svakheter som man 
nå bør rette opp slik at det nye øko
nomiske styringssystemet blir det 
styringsverktøy det var ment å være. 
De vesentligste innvendingene mot 
systemet er etter utvalgets oppfat
ning: 

- dagens system fokuserer på kon
troll over innsatsfaktorene (virke
midlene) og bidrar ikke til å styre 
på mål. 

Trafikkselskapet er konkurran
seutsatt innenfor størstedelen av 
sin virksomhet. Dette nødvendig
gjør en sterkere styring basert på 
markedets premisser, noe som også 
inkluderer behov for raskere 
beslutninger. Det må derfor i 
større grad legges til grunn mar
kedsbaserte styringsprinsipper - og 
ikke styring basert på ressurstil
gang, som i dagens tilskuddsløs
ning ("tilskuddsmodell"). 

- en styringsmodell basert på til
skudd er kortsiktig i sin natur. 
Oppmerksomheten knyttes til de 
årlige budsjettframlegg/ revisjon av 
budsjetter, og når disse er avsluttet 
"er man ferdig for i år". Rett nok 
utarbeides det 4-årige jernbane
planer som angir retning og 
nivå/ omfang for den fremtidige 
satsing på jernbanen, men belø
pene i disse planene innebærer 
ikke noen garanti for satsingen i 
perioden slik situasjonen f.eks. 
er i Frankrike og Danmark. 

En negativ konsekvens av dette 
kan være at man har unnlatt å 
investere i ~øreveg og Trafikksel
skap - noe som dermed har med
ført unormalt høye drifts- og vedli
keholdskostnader. Investeringer i 
jernbane er langsiktige, og innge
ningen strekker seg over flere år. 
Man må være villig til å ta et under
skudd i enkelte år for et prosjekt 
når den langsiktige effekten er 
positiv. 
- beslutningen om at all kapital 
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investert i Trafikkselskapet skal 
rentebelastes vil innebære at sel
skapet vil måtte betale i størrelses
orden l milliard kr i renter i år 
2000 når det tas hensyn til plan
lagte invester inger fram til det tids
punkt. Med en slik belastning vil 
selskapet ikke kunne makte å gå 
med overskudd. 

Det offentlige kan selvfølgelig 
velge å betale en del av denne 
belastningen i form av tilskudd -
som i dag. 

- systemet legger opp til en større 
grad av selvstendighet for NSB når 
reguleringsfondet når en viss mini
mumsstørrelse. Ut fra erfart lønn
somhet og behov for tilskudd 
er det tvilsomt om Trafikkselskapet 
noen gang vil kunne oppnå slik til
tenkt handlefrihet. 

- i dagens ramme for "statlig kjøp av 
persontrafikkgenester" inngår ikke 
avkastning på ikke-rentebærende 
kapital (lån opptatt før 1984) som 
begener denne del av virksomhe
ten. Dette innebærer svekket 
mulighet for reinvestering samt for 
de statlige myndigheter til å få vite 
hva denne type genester totalt kos
ter samfunnet. 

Ovennevnte svakheter er funda
mentale og bidrar også negativt 
til NSBs organisasjonskultur, moti
vasjon og innsatsvilje. 

Systemsvakheter 
- Dagens system baserer seg på til
skudd av ulike slag: 

tilskudd til felleskostnader, til
skudd til dekning av renter på 
kapital investert før 1984, tilskudd 
til dekning av kjørevegsavgiften for 
gods (1990 og 1991), tilskudd til 
dekning av godstrafikkens under
skudd (1992), tilskudd til lønn og 
opplæring overtallige (1993), sys
selsettingsmidler (1992 og 1993), 
tilskudd til dekning av ekstraordi
nære reparasjonskostnader for 69-
settene (1992 og 1993). 

Med denne type tilskudd blir sys
temet lett uoversiktlig og fragmen
tarisk. For øvrig forutsettes det at 
Trafikkselskapet m å oppta lån fra 
staten til fulle renter for å 
dekke eventuelle underskudd der-

som reguleringsfondet ikke er 
stort nok til å dekke underskuddet. 

- Den manglende definisjon av hva 
felleskostnadene eksakt skal dekke 
vanskeliggjør den interne sty
ringen. Det er ønskelig at det blir 
utarbeidet en eksakt definisjon av 
felleskostnadene spesifisert på kon
tobegreper og ansvarssteder. I 
dette arbeidet bør også inngå en 
gjennomgang av avgrensningen 
som ble foretatt mot "statlig kjøp 
av persontrafikkgenester". 

Generelle svakheter 
Utvalget vil også peke på enkelte 
svakheter som må kunne oppfattes 
som uavhengig av det nye styrings
systemet. Her skal spesielt fremhe
ves: 

- Avdragene tilsvarer avskrivning
ene på en investering. Dette er et 
lite fleksibelt system og gir ledelsen 
små muligheter til å påvirke kapi
talsiden og motiverer dermed ikke 
til en bedre kapitalstyring. 

- Nåværende ordning med avskriv
ning av anleggsaktiva og rentebe
regning på forskudd. Systemet 
svekker troverdigheten av regnska
pene og innebærer en gal periodi
sering av inntekter og kostnader. 
Systemet bør endres slik at avskriv
ningene tar til når aktivaene gir 
inntekt. Rentene fra første delbe
taling til endelig betaling bør akti
veres - og de vil dermed utgjøre en 
del av investeringsbeløpet 

Det er selvfølgelig mulig for eierne 
å fortsette styringen av Trafikksel
skapet etter dagens system og ret
ningslinjer med de konsekvenser 
(og begrensninger) dette innebæ
rer. I Danmark har man f.eks. valgt 
en løsning basert på tilskudd Ufr. 
kap. 3.4.). 

Utvalget er imidlertid av den opp
fatning at erfaringene så langt har 
avdekket så mange svakheter at 
eiernes krav til NSB neppe vil 
kunne innfris uten at styringsmo
dellen endres. 



3.4 Hva skjer i Europa 

EFs jernbanedirektiv 

Det er realistisk å regne med en 
framtidig skjerpet konkurranse i 
transportsektoren, noe som også i 
høy grad vil berøre jernbanen. 

I Europa (og i USA ogJapan) fore
går det i dag en liberalisering 
innen samferdselssektoren som vil 
bidra til økt konkurranse, såvel 
mellom transportformene som 
innen den enkelte transportform. 

Den 29. juli 1991 utstedte EF-Rådet 
et jernbanedirektiv som trekker 
opp EFs målsetting for utviklingen 
av jernbanen som transportmiddel 
i medlemslandene. Direktivet 
åpner for økt konkurranse og må 
kunne oppfattes som en konse
kvens av den avregulering som fin
ner sted innen EF-landene på ulike 
områder. 

Dette direktivet er ikke en del av 
den EØS-avtale som Stortinget nå 
har vedtattt. Det er imidlertid rea
listisk å forvente at direktivet vil bli 
en del av avtaleverket i fremtiden. 
Fra hvilket tidspunkt direktivets 
bestemmelser vil tre i kraft er det 
foreløpig umulig å si noe sikkert 
om. 

Direktivet har en egen artikkel 
(art. 9) om "finansiell sanering". I 
denne artikkel heter det bl.a. 
(dansk oversettelse): 

"Medlemsstaterne iværksetter 
sammen med de eksisterende 
offen tlige jernbanevirksomheder 
passende ordninger til nedbring
eise af disse virksomheders gæld til 
et niveu, der ikke hindrer en sund 
økonomisk forvaltning, og til gen
nemføreIse af en sanering af deres 
finansielle situation". 

Om "Konto for gjeldsnedbring
else" heter det i EFs jernbanedirek
tiv: 
"til denne kontos passiver kan, ind
til de er avviklet, overføres alle de 
lån, som virksomheden har oppta
get både til finansiering af investe
ringer og til dækning af for store 
driftsudgifter som følge af jernba-

netransporten eller jernbaneinfra-
strukturforvaltningen ... ....... " 

Det er viktig å understreke at direk
tivet skisserer mål for utviklingen 
av medlemslandenes jernbane. Det 
er imidlertid opp til det enkelte 
medlemsland å utferdige de detal
jerte retningslinjene for denne 
utviklingen. Direktivet gir således 
rom for individuelle tilpasninger. 

Jernbaneforvaltningene i 
Vest-Europa 

Den aktuelle gjeldsbyrde er et av de 
mest tyngende problemer jernba
neselskapene står overfor i Vest
Europa i dag. 

Community of European Railways 
(CER) , som er et organ bestående 
av jernbaneforvaltningene i EFs 12 
medlemsland samt forvaltningene i 
Sveits og Østerrike, tok opp dette 
spørsmålet i en rapport av mai 1990 
("The burden ofpast debt on Euro
pean railways") . 

Ifølge CER-rapporten er årsakene 
til denne gjeldssituasjonen dels en 
følge av den politikk medlemslan
dene har ført overfor jernbanene, 
dels en følge av jernbaneselskape
nes egen forvaltning. 

Medlemslandene har bl.a. 

- sett på jernbanene som en del av 
staten og den generelle økono
miske politikk, og i den forbindelse 
benyttet jernbanen til å fremme 
spesielle politiske mål uten tilsva
rende økonomisk kompensasjon 

- ikke sørget for like konkurranse
vilkår mellom de ulike transport
midlene 

- unnlatt å gi jernbaneselskapene 
en tilstrekkelig egenkapital 
enkelte forvaltninger har ikke 
egenkapital i det hele tatt 

- unnlatt å sørge for at avskrivning
ene dekker gjenanskaffelseskostna
den - og derved heller ikke sørget 
for tilstrekkelig muligheter for 
reinvestering. 

Jernbaneforvaltningene har på sin 
side bl.a. 
- foretatt investeringer som ikke 
har vært tilstrekkelig lønnsomme 

I enkelte land har tidligere års 
underskudd blitt tillagt gjelden. 

Forslag fra de europeiske 
jernbaner 

CER foreslår bl.a. at: - staten bør 
som eier opptre på samme måte 
som en eier i en vanlig privat 
bedrift - jernbanenes finansie lle 
situasjon bør bli tilpasset vanlig 
kommersiell praksis og på den 
måten bidra til å sikre jernbanens 
konkurranseevne overfor andre 
transportformer. Dette kan gjøres 
ved tilførsel av egenkapital, og om 
nødvendig også en nedskriving av 
aktiva (og gjeld). 

CER definerer "sunn økonomisk 
situasjon/ forvaltning" Ufr. jern ba
nedirektivet) til å være slik at 

"langsiktige aktiva og arbeidskapi
tal av tilstrekkelig størrelse kan bli 
finansiert ved permanent kapital 
og hvor andelen av egenkapital må 
være så stor at den utgjør en aksep
tabel garanti for langsiktige inves
torer". 

Ovenstående viser at gjeld/ finansi
ell rekonstruksjon er aktuelle 
temaer for de fleste jernbanefor
valtninger i Vest-Europa i dag. For 
nærmere beskrivelse av situasjonen 
i enkelte land vises til det etterføl
gende. 

--- - - -- -- - --~y~!!~~----- - - - - ---
Fram til midten av SO-tallet kunne 
situasjonen for jernbanen i Sverige 
beskrives ved reduserte markedsan
deler, voksende økonomisk under
skudd, samt en uti lstrekkelig inves
terings- og vedlikeholdstakt. Med 
mindre det skjedde en vesentlig 
endring i jernbanens struktur og 
rammebetingelser, ville resultatet 
av virksomheten bli en akselere
rende resul tatforverring. 

Fra Statens Jarnvagers (SJ) side ble 
det skissert en målsetting om en 
resultatforbedring innen virksom
heten selv på l milliard kroner over 
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en 4-årsperiode (1989-92) gjen
nom bl.a. rasjonalisering, aktiv 
markedsføring og bedret økonomi
styring og transportkvalitet. Dette 
alene ville imidlertid ikke være til
strekkelig til at SJ kunne vise til 
overskudd av virksomheten. 

Fra myndighetenes side var det et 
mål at SJ - i løpet aven viss periode 
- med egen kraft og med egne res
surser skulle kunne vise til såvidt 
store overskudd at selskapet der
med kunne fi nansiere anskaffelser 
og fornyelse av nødvendige ressur
ser, inklusiv investeringer. Man var 
imidlertid oppmerksom på at det 
ville ta noen år før SJ ville ha over
skudd store nok til en slik selvfi
nansiering. Noen mulighet for 
utbytteutdeling til eierne ville hel
ler ikke være aktuelt de første 
årene. 

For at SJ skulle fremstå som en 
bedrift som kunne stå på egne ben 
økonomisk, måtte imidlertid føl
gende tre betingelser innfris: 

- det måtte etableres en klarere 
ansvars- og rollefordeling gjennom 
deling av jernbanevirksomheten 
et "affarsverk" og et "banverk". 

- det måtte innføres en vegtrafikk
modell for jernbanevirksomheten. 

- det måtte gjennomføres en finan
siel l rekonstruksjon av "affarsver
ket". 

Fra l. juli 1988 ble SJ inndelt i et 
affarsverk (SJ) med ansvar for tog
trafikken og et banverk (Banver
ket) med ansvar for infrastruktu
ren. Det ble foretatt et budsjett- og 
regnskapsmessig, samt organisato
risk, skille mellom SJ og Banverket. 
Fra l. januar 1989 ble det innført 
en vegtrafikkmodell som bl.a. inne
bærer at staten, gjennom Banver
ket, tar hovedansvaret for infra
strukturen og SJ betaler avgifter for 
bruken av banenettet. 

Investeringer i infrastrukturen akti
veres ikke, men avskrives umiddel
bart. 

Fra de politiske myndigheters side 
ble det meget sterkt understreket 
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nødvendigheten aven finansiell 
rekonstruksjo n av SJ, slik at SJs 
fremtidige resultater ikke i 
utgangspunktet skulle belastes 
med tidligere underskudd og 
manglende investerings-/ vedlike
holdstakt. SJ hadde, inntil 
endringen skjedde, måttet oppta 
lån dels for å dekke de likviditets
messige problemer ved årlige tap 
siden 1986, dels for å dekke nød
vendige investeringer bl.a. i rul
lende materiell. 

Fra l. januar 1989 ble det derfor 
gjennomført en finansiell rekon
struksjon av SJ. Det ble konstatert 
at SJ trengte et kapitaltilskudd på 
2,7 milliarder kroner over en 4-års
periode (rekonstruksjonsperio
den) . Dette tilskuddet skal frem
komme dels gjennom salg av eier
andeler, dels gjennom salg aveien
dommer. 

I tillegg ble det foretatt en ned
skrivning av SJs aktiver (varelager, 
anlegg, rullende materiell) på l, l 
milliarder kroner mot tilsvarende 
nedskriving av gjeldssiden (statska
pital). Etter l. januar 1989 hadde 
SJ en egenkapitalandel på 38% . 

Jernbanens situasjon i Norge og 
Sverige, herunder den forverrede 
resultatutviklingen, var svært lik i 
siste halvdel av 80-årene. Tilsva
rende som i Sverige vurderte man i 
Norge hvilke tiltak som måtte 
iverksettes for å bedre situasjonen. 
Fra l. januar 1990 ble det således i 
Norge innført en budsjett- og regn
skapsmessig deling av jernbane
virksomheten i en kjørevegs- og en 
trafikkdel, samtidig som vegtrafikk
modellen ble iverksatt. 

I Sverige gikk man imidlertid et 
skritt lenger og foretok en finansi
ell rekonstruksjon av SJ - innbefat
tet etablering aven egenkapital. I 
Sverige men te man at et slikt tiltak 
var en nødvendig betingelse for å 
sette selskapet i stand til å stå på 
egne ben u ten å bli en belastning 
for statsbudsjettet etter rekonstruk
sjonsperioden. 

SJs (Mfarsverkets) resultatutvikling 
etter finansnetto har de senere år 
vært som følger: - 417 mill.kr 

(1988) , 28 mill. kr (1989), 372 mill. 
kr (1990) og 386 mill. kr (1991). I 
resultatet for 1991 ligger en bety
delig bedring av finansnetto (80 
mill. kr). Selskapet ligger således 
an til å klare målsettingen om en 
bedring av årsresultatet etter finan
sielle poster på l milliard kr i 
rekonstruksjonsperioden. Denne 
resultatforbedring må imidlertid 
også sees i sammenheng med de 
endrede finansielle rammebeting
elser SJ ble stilt overfor (se oven
for) . 

Danmark 

Danske Statsbaner (DSB) er en 
selvstendig og fullt integrert avde
ling innenfor det danske Trans
portministerium, og den danske 
generaldirektør rapporterer dir
ekte til statsråden. 

Mellom DSB og den danske regje
ring er det inngått en rammeavtale 
for årene 1990-93. Det er første 
gang en slik avtale inngås, og erfa
ringer forutsettes oppsummert ved 
utgangen av perioden. Hensikten 
med avtalen er å gi DSB større 
handlingsfrihet og et lengre tids
rom å arbeide innenfor sammen
liknet med en situasjon med årlige 
budsjetter. 

I avtalen er det bl.a. oppført årlige 
drifts- og investeringstilskudd til 
DSB. Disse utgjør i sum 12, l mrd. 
DKR for perioden. 

I DSB er det ikke skilt regnskaps- og 
budsjettmessig mellom kjøreveg
og trafikkdel. Ingen virksomhets
områder (f.eks. våre divisjoner) 
har egne balanser. DSB belastes 
ikke for renter og avskrivninger av 
investeringene i sine regnskaper -
derimot vil investeringer bli akti
vert og avskrevet i det danske stats
regnskapet. 

Den danske organisasjonsløsning 
og økonomisk styringsmodell er 
således helt forskjellig fra de løs
ninger man finner for europeiske 
jernbaneforvaltninger for øvrig. 



___________ !r~_~/?~_q __________ _ 
I Tyskland har man nå vedtatt å slå 
Deutsche Bundesbahn og Deuts
che Reichsbahn sammen til ett sel
skap fra 1. januar 1993. 
Det tas sikte på en overgangsperio
den på 8-10 år, og en utvikling i 4 
etapper fram mot målet om å orga
nisere persontrafikk, godstrafikk 
og ~øreveg i tre selvstendige aksje
selskap. Overordnet styring vil skje 
gjennom et holdingsselskap. I star
ten vil selskapet (Bahn-AG) ha en 
egenkapitalandel på 26% og inntil 
videre slippe å betale renter og 
avdrag på sin samlede gjeld. 

Frankrike 

I Frankrike var jernbaneselskapets 
(SNCFs) samlede gjeld til staten 
ved utgangen av 1989 i underkant 
av 100 milliarder franc, herav 
utgjorte 38 milliarder akkumulert 
underskudd siden 1971. 

Som en del av 5-årskontrakten 
(1990-94) mellom den franske stat 
og SNCF er partene enige om at 
det akkumulerte underskudd (38 
milliarder) skal trekkes ut av 
SNCF's regnskaper og overføres til 
en nyopprettet gjeldssanerings
konto. 

I kontrakten heter det bl.a. at tidli
gere tiders underskudd ikke lenger 
skal være en belastning for jernba
nedriften. De årlige kapitalkostna
dene utgjør i dag 10 milliarder 
franc pr. år, e ller nesten 20% av sel
skapets omsetning. 
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4. BEHOV FOR ENDRET 
KAPITAL·/BALANSES RUKTUR 
I TRAFIKKSELSKAPET 

Tre klare behov 
Etter utvalgets oppfatning kan 
behovet for å endre nåværende 
kapital-/ balansestruktur i Trafikk
selskapet sammenfattes i tre hoved
grupper: 

- åpenbare svakheter ved dagens 
modell ("tilskudds modellen") 

- behov for hurtig tilpasning til 
endrede markedsbetingelser - også 
finansielt 

- en generell utvikling i denne ret
ning som idag finner sted i andre 
statsbedrifter og - jernbaneforvalt
n inger. 

De økonomiske - og finansielle 
rammebetingelser som Trafikksel
skapet arbeider under, må støtte 
opp under selskapets konkurranse
evne. Trafikkselskapet bør derfor 
ha en driftsmodell som er under
lagt de samme markedsmessige for
utsetninger som konkurrentene og 
samarbeidspartnerne. I praksis har 
det vist seg at utviklingen - om enn 
sakte - går i den retning, men det er 
ennå et langt skritt igjen før full
stendig gjennomføring. 

Større finansiell handlefrihet kan 
oppnås ved at det etableres en kapi
talstruktur som gir grunnlag for en 
realistisk forventning om bedriftsø
konomisk rentabilitet i fremtiden. 
Derved legges også grunnlaget for 
å kunne dekke fremtidige investe
ringer uten tilskudd fra Staten. 
Egenkapital er en viktig del aven 
slik fr iere stilling og et sentralt vir
kemiddel for å nå målet om best 
mulig økonomisk drift. 

Den finansielle struktur Trafikksel
skapet arbeider under i dag, har i 
praksis vist seg ikke å gi grunnlag 
for overskudd. En slik situasjon 
svekker motivasjonen såvel for 
ledelse som for ansatte. Finansie-
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ringsstrukturen bør i seg selg ikke 
influere på rasjonelle, økonomiske 
handlemåter i en bedrift. Det er 
imidlertid en rekke faktorer av psy
kologisk karakter som gjør at det er 
mer motiverende og stimulerende 
å arbeide mot m ål som er konkreti
sert i form av resultater som i sin tur 
bidrar til økning av bedriftens 
verdi. Gjennom slik agering frem
mes samtidig bedriftsøkonomiske 
handlinger i bedriften. Etter utval
gets oppfatning bør også faktorer 
som økt motivasjon mv. tillegges 
vekt ved valg av styringssystem. 

Utvalget vil oppsummere sitt syn på 
behovet for endret kapital-/ balan
sestruktur i Trafikkselskapet som 
følger: 

Utvalget mener 
• Det nye økonomiske styringssy
stemet i NSB fra l. januar 1990 
hadde flere siktemål, herunder at 
eierne kunne oppnå bedre sam
menligning med andre transport
former. I slike sammenligninger er 
det naturlig også å sammenligne 
økonomiske nøkkeltall og forskjell 
i finansie ll struktur. 

• NSBs organisasjon må i et kon
kurranseutsatt marked stadig øke 
sin markedstilpasning. Finansielt 
innebærer dette at NSBs ledelse på 
kort sikt må kunne foreta disposi
sjoner for å kunne møte et marked 
i stadig raskere forandring. Der
som dagens system videreføres, gir 
dette Trafikkselskapet mindre 
mulighet til markedstilpasning 
med derav fø lgende svekket kon
kurransekraft. 

Tilpasning til markedet innebærer 
korte beslutningsveier og enhetlig 
ledelse. 

• Dagens bokførte verdier av 
anleggsaktiva sammenholdt med 
driftsresultatet i inneværende jern-

baneplanperiode, viser at inntje
ning på anleggsaktiva er så lav at 
det bør foretas en betydelig ned
skrivning. For kommende planpe
rioder må det være et overordnet 
mål at Trafikkselskapet ikke belas
tes med gjeld fra tidligere perioder 
og som er relatert til eiendeler som 
ikke genererer overskudd slik situ
asjonen er i dag. 

• Beregninger som er foretatt, 
viser at Trafikkselskapets kapital
kostnader vil øke dramatisk de 
neste 8 til 9 år. Rentekostnadene vil 
stige fra kr 500 mill. i 1993 til bereg
net kr l mrd. i 2001 forutsatt nåvæ
rende finansielle rammebetingel
ser. Pga. høyere investeringer øker 
også avskrivningsbeløpene drastisk 
og vil utgjøre en stigende andel av 
de totale kostnader. Ved en egen
kapitalmodell vil eierne kunne 
velge mellom å øke egenkapitalen 
med årsresultatet, alternativt å ta ut 
årsresultatet helt eller delvis som 
avkastning på investert egenkapi
tal. 

• Trafikkselskapets investeringssi
tuasjon preges av langsiktighet, og 
anleggsaktiva utgjør den langt 
overveiende del av balansen . Jo 
lenger levetiden for anleggsaktiva 
er, jo høyere vil risikoen være. For 
å sikre langsiktig overlevelsesevne 
bør derfor egenkapitalandelen 
være høy og dermed gi en finansi
ell fleksibilitet som kan møte 
endrede konkurransesituasjoner. 

NSB må få 
For å kunne styrke sin konkurran
seevne overfor andre transport
midler må Trafikkselskapet, etter 
utvalgets oppfatning, bli gitt: 

- større finansiell handlefrihet gjen
nom mer fleksible lånebetingelser 
og økt egenkapitalfinansiering 



- en finansieringsstruktur ti lpasset 
inn tJeningspotensialet 

Utvalget vil peke på at en restruk
turering av balansen i Trafikksel
skapet i sin tur vil medføre økte 
krav fra eiernes side. 

Kravene vil omfatte både den sam
funnsøkonomiske nytte av den 
investerte kapital og den bedriftsø
konomiske avkastning av denne 
kapitalen. Dette innebærer bl.a.: 

- forpliktende, bedriftsøkonomiske 
resultatkrav 

- utnytte ti ldelt kapital for å øke 
rentabiliteten 

- økt nytteverdi av den samfunnsø
konomiske innsats 

- krav om økt konkurranse på tJe
nester som det offentlige kjøper. 

Dersom NSB skal kunne oppfylle 
eiernes krav til Trafikkselskapet, er 
nedskriving av anleggsmidler og 
etablering av egenkapital - etter 
utvalgets oppfatning - nødvendige 
forutsetninger for at kravene skal 
kunne innfris. 
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5. ENDREDE ØKO OMISKE 
RAMMEBETINGELSER FOR 
TRAFIKKSELSKAPET 

5.1 Innledning 

Trafikkselskapets nåværende inn
tjening gir ikke tilfredsstillende 
avkastning på bokført kapital. Kon
sekvente krav til bedriftsøkonomisk 
avkastning på nye investeringer leg
ges ikke alltid til grunn ved beslut
ning om igangsettelse av prosjekter 
og investeringsprogrammer. 

Trafikkselskapet har over tid ikke 
vært i stand til å opprettholde en 
materiellbestand med teknisk og 
økonomisk yteevne som muliggjør 
lønnsom drift. En stor del av de 
planlagte investeringer i 1994-1997 
er således nødvendige for å opp
rettholde politisk omforente tje
nestetilbud og kan således ikke 
underkastes strenge bedriftsøko
nomiske vurderinger. I den for
bindelse vises det også til såvel 
betydning som tidssammenheng 
mellom grunnlagsinvesteringer i 
~ørevegen og konsekvenser for 
lønnsomhet innen Trafikkselska
pet. 

"Offentlig kjøp Il 
I tillegg til tjenester hvor Trafikk
selskapet i utgangspunktet har fullt 
bedriftsøkonomisk ansvar, tilbyr 
Trafikkselskapet tjenester hvor Sta
ten må b idra med tilskudd. Slike 
tilskudd ytes utfra forventet behov 
for kostnadsdekning uten at det gis 
full dekning til avkastning på 
anvendt kapital. Staten påtar seg 
dermed det bedriftsøkonomiske 
ansvaret på lengre sikt, mens Tra
fikkse lskapet forvalter tjenestene 
på statens vegne med avtalt kost
nadsrefusjon og er ansvarlig for 
avvik mellom faktiske og budsjet
terte kostnader. Normale bedrifts
økonomiske lønnsomhetskrav 
anvendes således ikke for disse tje
nestene. 

Sterkere vekt på 
bedriftsøkonomi 

Omlegging til sterkere prioritering 
av lønnsomhet og anvendelse av 
bedriftsøkonomiske avkas tnings
krav på investert kapital vil dels 
være betinget av at det gjennomfø
res en nødvendig opprustning av 
nåværende transportmateriell og 
dels av at det nåværende tilskudds
system endres. Samtidig må Tra
fikkselskapets nåværende bedrifts
kultur aktivt bearbeides til å få et 
sterkere innslag av bedriftsøkono
miske holdninger. En slik foran
dringsprosess vil etter NSBs ledel
ses oppfatning ikke kunne fullføres 
før ved utløpet av den planperiode 
som går fram til år 200l. 

Med det utgangspu nkt som er 
beskrevet ovenfor, vil utvalget i 
dette kapittel vurdere hvilke tiltak 
som må iverksettes dersom Trafikk
selskapet ved utløpet av planperio
den 1998-200 l skal kunne forven
tes å gi en tilfredsstillende avkast
ning på anvendt kapital og selv 
generere nødvendige midler til å 
finansiere egenkapitalandelen for 
nye investeringer. 

NSB har ikke etablert et finansielt 
planleggingssystem som gir pålite
lige data for hele perioden 1992-
200 l. En alternativ styringsmodell 
vil dessuten innebære innføring av 
nye bedriftsøkonomiske styringsre
gler som gjør det vanskelig å 
benytte historiske tall for å forutsi 
den fremtidige utvikling. Utvalget 
vil derfor understreke at det tall
materiale som legges frem i dette 
kapittel, nødvendigvis er beheftet 
med betydelig usikkerhet. 

5.2 Avkastningskrav 

Trafikkselskapet har som mål på 
sikt å oppnå en tilfredsstillende 
avkastning på investert kapital. 
Dette innebærer i utgangspunktet 
et rentabilitetsmål som tilsvarer 
langsiktig, risikofri markedsrente. 
På grunn av usikkerhet knyttet til 
det økonomiske utfallet av Trafikk
selskapets virksomhet, er det dessu
ten naturlig å ta hensyn til en viss 
risikopremie . Staten har vanligvis 
lagt til grunn et krav om realavkast
ning på 7% ved offentlige investe
ringer. Dette er noe lavere enn 
normale bruttoavkastningskrav i 
det private næringsliv hvor avkast
ningen også skal dekke inntekts
skatt. 

Finansiell avkastning er imidlertid 
kun en av flere former for verdi
skapning fra Trafikkselskapets side. 
Staten er i tillegg til å være eier også 
bruker av Trafikkselskapets tjenes
ter. Offentlig kjøp av tjenester er 
derfor en viktig del av Trafikksel
skapets samlede salg. Effektivise
ring av Trafikkselskapets virksom
het vil kunne bidra til reduserte 
utbetalinger fra statens side i tillegg 
til en høyere finansiell avkastning. 
Trafikkselskapet vil også kunne 
pålegges å utføre ikke-forretnings
messige oppgaver uten at dette 
reflekteres i den finansielle avkast
ningen. 

Rendyrking av økonomiske 
relasjoner 

Kombinasjonen av forretningsmes
sig virksomhet, salg av tjenester til 
det offentlige og utførelse av ikke
forretningsmessige oppgaver gjør 
det vanskelig å vurdere den sam
lede verdiskapning knyttet til Tra
fikkse lskapets virksomhet. På sikt 
bør det være et mål at samtlige opp
gaver Trafikkselskapet utfører, blir 
gjenstand for den samme forret
ningsmessige vurdering og under-



kastes de samme krav til avkast
ning. Dette medfører imidlertid at 
de u like tilskuddsordninger på sikt 
bør falle bort, og at avregning med 
staten skjer gjennom kjøp av ge
nester på forretningsmessige vilkår 
og deltakelse i underskudd/ over
skudd. 

Forutsetninger 
På denne bakgrunn er det ved utar
beidelse av anslaget for Trafikksel
skapets økonomiske utvikling frem 
til år 2001 tatt u tgangspunkt i fø l
gende forutsetninger: 

1. Avgrensning av virksomhetsom
rådet. 
Analysen omfatter kun Trafikksel
skapet. Biltrafikk og reisebyrå er 
tatt med under forenklede forut
setninger. 

2. Avkastningskrav . 
Fremtidig inngening er beregnet 
på grunnlag av omfang av anleggs
midler og krav til avkastning på 
investert kapital. Denne frem
gangsmåte gjør det nødvendig å 
anslå investeringer i perioden fram 
til og med år 200l. Avkastningen er 
beregnet som nettoavkastning 
etter forde ling av samtlige kostna
der med unntak av avskrivninger 
og finanskostnader. 

• Offentlig kjøp av person trafikk
tjenester 
Anleggsmid ler som benyttes til 
genester hvor Staten står som kjø
per, forutsettes å gi en realavkast
ning på 7% av bokført verdi. Et 
slikt avkastningskrav forutsettes 
innført med virkning fra året 1994 . 

• Andre tjenester. 
Med unntak av ovennevnte genes
ter er det forutsatt at genester som 
Trafikkselskapet ti lbyr ved inn
gangen til planperioden 1994-1997 
skal gi en avkastning tilsvarende 
den prosentvise avkastning ved inn
gangen til p lanperioden. Avkast
ningen vil b li redusert i takt med 
utrangering av anleggsmidlene . 
Det er videre lagt til grunn at rea
lavkastning på ny-investeringer i 
perioden 1994-2001 gradvis vil øke 
fra O ti l 7%. Avkastningskravet er 
knyttet til tidspunktet driftsmidlet 

leveres og forventet utnyttelses
grad. 

• Resultat av eiendoms
virksomhet. 
Avkastning på nåværende eien
domsmasse forutsettes å være kon
stant gjennom hele perioden 1994-
200l. Avkastning på nye eiendoms
investeringer fø lger den samme 
utvikling som investeringer 
anleggsmidler for øvrig. 

Det er i vedlegg l gitt nærmere 
beskrivelse av hvorledes avkast
ningen er beregnet for de ulike 
typer av anleggsmidler. Det er dess
uten i vedlegg 9 gitt en detaljert 
beskrivelse av analysemodellen . 
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5.3 Investeringsbehov 
og driftsforutsetninger 

1994·2001 

Investeringer 

Omfanget av anleggsmidler ved 
inngangen til første planperiode er 
basert på anleggsmidler registrert 
pr. 31. desember 1991 og budjet
terte investeringer 1992 og 1993. 
Anleggsmidlenes bokførte verdi er 
redusert med budsjetterte avskriv
ninger. Anleggsmidlene er fordelt 
pr. divisjon og delt mellom tjenes
ter hvor det offentlige står som kjø
per, og tjenester hvor Trafikksel
skapet har fullt bedriftsøkonomisk 
ansvar. Fordelingen på de to tje
nestekategoriene er foretatt i hen
hold til relative forhold pr. 31. 
desember 1991. 

Investeringer i planperioden 1994-
1997 er i henhold til utkast til 
Norsk jernbaneplan for samme 
periode. Investeringer i perioden 
1998-2001 er basert på innspill fra 
divisjonene uten forutgående 
behandling av NSBs styrende orga
ner. Investeringene er fordelt på 
tjenester hvor det offentlige står 
som kjøper og andre tjenester pr. 
anleggsmiddelgruppe innen hver 
divisjon. Investeringene i perioden 
1994-2001 er forutsatt å bli som føl
ger (alle tall i faste 1992-kroner): 

Elektriske lokomotiver 
Diesel lokomotiver 
Skiftelokomotiver 

Elektrisk motorvogn 
Diesel motorvogn 
IC-Internasjonalt 

-----
Personvogner 
Godsvogner 

Eiendom 
Biltrafikk og reisebyrå 
Konsernfunksjoner 

Gardermoen 
Annet 

Fordeling av anleggsmidler 

Anleggsmidler som benyttes til 
betjening av tjenestetilbud hvor det 
offentlige er kjøper, forutsettes å 
ha følgende andeler av den sam
lede anleggspark pr. l. januar 1994 
og investeringene i perioden 1994-
2001: 

eiendelene fordeler seg jevnt på 
aktivitet hvor det offentlige er en 
vesentlig kjøper og annen trafikk. 

Andel offentlige kjøp for investe
ringer som gjennomføres i perio
den 1994 - 2001, er basert på opp
lysninger fra divisjonene. I service-

An leggsmidler Andel 1. januar 1991 Investeringer 

Persontrafikk 
• Personvogner 
• Motorvogner 

Godstrafikk 
Servicedivisjonen 
Eiendomsdivisjonen 

Fordelingen pr. l. januar 1994 av 
rullende materiell er foretatt utfra 
en konkret vurdering av bokført 
verdi av eiendeler som benyttes i 
henholdsvis offentlig og annen tra
fikk. Som det fremgår av tabellen, 
foretas ingen offentlige kjøp i gods
trafikkdivisjonen. I person trafikk
divisjonen omfattes alle motorvog
ner av offentlige kjøp. Dette inne
bærer at aktiviteten i denne divi
sjonen i hovedsak er rettet mot 
denne del av virksomheten. Når 
det gjelder eiendomsdivisjonen, er 
det for analyseformål forutsatt at 

1994-1997 1998-2001 
::ill; 

1.350 240 
875 
160 

2.385 240 

569 24 
162 18 

800 

731 ____ 842 

607 133 
150 200 

757 333 

480 500 
430 440 
492 490 

1.402 1.430 

400 600 
65 270 

5.740 3.175 

1994-2001 

84% 
30% 

100% 

0% 0% 
39% 50% 
50% 30Vo 

divisjonen forventes offentlige kjøp 
å øke fra ca. 39% til 50%. Bakgrun
nen for dette er at investeringer i 
tog overføres fra person trafikk- til 
servicedivisjonen fra og med 1992. 

Driftskostnader 
Det er i analysen forutsatt at avkast
ningen på tjenester hvor det offen t
lige står som kjøper, og ny-investe
ri nger fremkommer etter fullfor
deling av samtlige kostnader. Det 
er derfor ikke nødvendig å ta stil
ling til hvorledes de underliggende 
kostnadskomponenter utvikler seg. 
Avkastning på investeringer som er 
foretatt før l. januar 1994 blir imid
lertid beregnet med utgangspunkt 
i den historiske inntjening. Histo
risk inntjening bør prinsipielt jus
teres for forventede endringer i 
kostnadskomponentene. Det er 
bl.a. forventet at Trafikkselskapet 
vil kunne realisere betydelige pro
duktivitetsforbedringer i perioden 
fram til år 2001. På den annen side 
vil det måtte påregnes økte miUø
kostnader og dessuten er det også 
lagt til grunn at Trafikkselskapet 
må dekke en større andel av felles
kostnadene. 
Det er vanskelig å anslå hva netto
virkningen av endringen i kost
nadskomponenten vil utgjøre, men 
det an tas at virkningen ikke vil væ re 
aven slik størrelsesorden at analy
seresultatet vil bli vesentlig påvir
ket. Av den grunn er det ikke gjort 
endringer i den historiske inntje
ning. 



De betydelige forventede produkti
vitetsforbedringer vil føre til 
bemanningsreduksjoner. Det for
utsettes at i den grad slike produk
tivitetsforbedringer resulterer i 
overtallighet av personale, vil kost
nadene forbundet med slik overtal
lighet bli dekket av Staten med 
egne bevilgninger slik at Trafikk
selskapets resultatregnskap ikke 
påvirkes. 

Resultat før finansposter 
1994-2001 

På basis av de overnevnte forutset
ninger om omfang og sammenset
ning av anleggsmidler og avkast
ningskrav blir de forventede resul
tater som følger (Alle tall i faste 
1992 kr.): 

for å fastslå nedskrivningsbehov og 
finansieringsstruktur . 
Dette innebærer blant annet at det 
er benyttet ulik fremgangsmåte for 
oppbygging av resultatoppstil
lingen. Denne er i NJP basert på 
forutsetninger om salgs- og kost
nadsutviklingen for de enkelte divi
sjonene i perioden 1994-97. Det er 
for enkelte av divisjonene blan t 
annet forutsatt en betydelig kost
nadsreduksjon gjennom produkti
vitetsforbedringer. Forven tede 
resultater for 1992 og 1993 er fast
satt ut fra de prinsipper som gjel
der for rapportering i statsregnska
pet. Dette innebærer blant annet at 
forventet lønnsøkning for regn
skapsåret ikke medtas før i påføl
gende år. Alle resultatelementer 

1994 1995 1996 1997 1998 

Driftsresultater før 
avskrivninger og finans 
Offentlig kjøp av tjenester 
Andre tjenester 

428 
272 

423 
332 

466 
405 

505 
497 

536 
577 

700 755 871 1.0021 .113 
Avskrivninger 
Offentlig kjøp av tjenester 
Andre tjenester 

243 
244 

233 
272 

262 
351 

281 
431 

300 
512 

487 505 613 712 812 

Driftsresultat før finans 
Offentlig kjøp av tjenester 
Andre tjenester 

185 
28 

190 
60 

204 
54 

224 
66 

236 
65 

Sum resultat før finansposter 213 250 258 290 301 

A vvik fra utkast til Norsk jern-
baneplan 1994-97 

NSBs utkast ti l Norskjernbaneplan 
1994-97 (NJP) inneholder resultat
prognoser som avviker fra tilsva
rende oppstillinger i Egenkapital
utvalgets rapport. Dette skyldes 
ulike forutsetninger og metodikk. 

Målsettingen med utarbeidelse av 
resultatoppstillingene i NJP og 
Egenkapitalutvalget er i utgangs
punktet forskjellig. Mens resultat
oppstillingen i NJP er presentert 
for å vise inntjeningen i 1997, er ti l
svarende resultatoppstilling i Egen
kapitalutvalgets rapport utarbeidet 

med unntak av finansposter er opp
gitt i realstørrelser. 

Som kommentert i kapittel 5.2 har 
Egenkapitalutvalget hatt som mål å 
anslå nedskrivningbehov og finan
sieringsstruktur ved bruk av renta
bili tetsmål. Resul tato p pstillingen 
tar ikke hensyn til de enkelte ele
menter som inngår i driftsresulta
tet, men fremkommer med et 
driftsresultat basert på forventet 
avkastning på anleggsmidlene. 
Anleggsinvesteringene er imidler
tid basert på NJP, og avskrivnings
satsene tilsvarer i hovedsak gjel
dende satser. Det vises til kapittel 
5.2 samt vedlegg l og 9 for nær-

mere beskrivelse . I beregningene 
er det forutsatt at kostnadsreduk
sjon som skyldes produktivitets
vekst vil tilsvare økte miljøkostna
der og reduserte tilskudd for felles
kostnader. Det er videre forutsatt 
at offentlige kjøp av tjenester skal gi 
full kostnadsdekning samt 7% 
avkastning på investert kapital. Alle 
resultatelementer er oppgitt i real
størrelser. 

Som følge av ovennevnte forhold 
vil resultatene som fremkommer i 
henholdsvis NJP og Egenkapitalut
valgets rapport ikke fullt ut være 
sammenlignbare. Med utgangs
punkt i en ulik metodikk er det 
heller ikke naturlig å søke å 
avstemme resultatforskjellen. 

1999 

553 
629 

1.1 82 

314 
545 

859 

239 
84 

323 

2000 

534 
686 

2001 

519 
778 

1 .. 220 1 .. 297 

303 
576 

879 

231 
110 

341 

301 
607 

908 

218 
171 

389 

Egenkapitalutvalgets beregninger 
er utført for å illustrere de økono
miske konsekvensene gitt de forut
setninger som det er redegjort for. 

5.4 Finansiell 

restrukturering 

Endrede økonomiske rammebe
tingelser vil innebære at Trafikksel
skapet gis en bedriftsøkonomisk 
forsvarlig kapitalisering. Dette vil 
for det første medføre at eiendeler 
og gjeld må vurderes i henhold til 
vanlige metoder og vurderings
prinsipper. Dernest må Trafikksel-
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skapet få etablert en initiell egen
kapi tal som gir selskapet en til
strekkelig egenfinansiering. 

Balanse før etablering 
av egenkapital 

Trafikkselskapets eiendeler og 
gjeld regnskapsføres i dag basert på 
prinsipper som delvis avviker fra de 
regnskaps- og vurderingsprinsip
per som for øvrig benyttes av såvel 
privat som offentlig eide forret
ningsvirksomheter. Trafikkselska
pet er i utgangspunktet pålagt å 
følge regnskapsprinsipper basert 
på historisk kost og kontantprinsip
pet. Gjennom saneringer og ned
skrivninger har imidlertid anleggs
midler tidligere blitt regulert ut 
over det som følger av ordinære 
avskrivninger. Trafikkselskapet 
har dessuten i sitt interne regnskap 
som danner basis for årsrapporten, 
etter hvert gradvis gått vekk fra 
kontantprinsippet til et tilnærmet 
regnskapsprinsipp. Det er imidler
tid fortsatt behov for flere 
endringer av bokførte nettoeiende
ler før disse kan sies å være vurdert 
i henhold til regnskapslov og god 
regnskapsskikk. 

Ved en finansiell restrukturering av 
Trafikkselskapet bør det også fore
tas endringer som ikke følger 
direkte av regnskapslovgivningen. 
Disse omfatter oppregulering av 
eiendeler som har en inntjening 
eller markedsverdi ut over bokført 
verdi. Markedsvurderinger aveien
deler og gjeld forutsatt nåværende 
bruksområder er således lagt til 
grunn ved fastsettelse av balansen 
pr. l. januar 1994. 

Det er fremstillingsmessig foretatt 
et skille mellom endringer som føl
ger av regnskapsprinsippet, avset
ninger etter god regnskapsskikk og 
virkelig verdi av anleggsmidler. For 
nærmere beskrivelse av dagens 
regnskapsprinsipper m.m. vises det 
til vedlegg 2. 

Regnskapsprinsippet innebærer at 
inntekter og kostnader sammen
stilles og bokføres i den periode de 
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er opptjent/påløpt. Trafikkselska
pet benytter i sitt regnskap pr. i dag 
hovedsakelig dette registrerings
prinsipp. Det vesentligste gjenvæ
rende avvik er avsetning for ferie
penger inkl. arbeidsgiveravgift som 
er anslått til å utgjøre ca. 165 mill. 
kr pr. l. januar 1994. Øvrige kor
reksjoner knytter seg til avsetning 
for forventet tap på utestående 
kundefordringer, periodisering av 
inntekter, etterslep ved registre
ring av inngående fakturaer, garan
tiansvar og avsetning for juridiske 
krav. Disse forslag til justering av 
balansen pr. l. januar 1994 er nær
mere behandlet i vedlegg 3 og 
utgjør i alt en belastning på 225 
mill. kr. 

A vsetninger etter god regn-

----------~~~~~~~~~~----------
Ved utarbeidelse av regnskap etter 
regnskapslov / aksjelov ville de føl
gende avsetningsbehov blitt vur
dert: 

• Pensjonsforpliktelser 
- Regnskapsmessig behandling av 
pensjonsforpliktelser er under sta
dig utvikling i Norge. Det er vanlig 
regnskapspraksis å inkludere udek
kede pensjonsforpliktelser i balan
sen. I Trafikkselskapet er dette for
pliktelser som ikke kan dekkes 
gjennom Statens Pensjonskasse. 
Ved beregning av forpliktelsen 
foretas en analyse av nåverdien av 
de fremtidige utbetalinger basert 
på aktuarmessige forutsetninger 
om alderssammensetning,kjønns
fordeling, antall gjenværende 
leveår, inntekt, diskon teringsfak
tor mv. 

Det er foretatt et relativt grovt 
anslag på udekkede pensjonsfor
pliktelser i Trafikkselskapet og en 
avsetning på 100 mill. kr er innar
beidet. Avsetningen forutsetter at 
departementet aksepterer at for
pliktelser for førtidspensjonerte 
som har en samlet alder og tjenes
tetid på 85 år, kan dekkes av Sta
tens Pensjonskasse. Trafikkselska
pets forpliktelse blir anslagsvis dob
belt så stor dersom dette ikke god
tas. 

• Restruktureringskostnader 
- Trafikkselskapet har iverksatt en 
omfattende restrukturering av virk
somheten. Dette innebærer bl.a. at 
det er identifisert en del stillinger 
som det ikke lenger er behov for. 
Personer som i dag er knyttet til 
disse stillingene forventes overført 
til et personalsenter for omskole
ring og opplæring. Det er forutsatt 
at de etter en periode går inn i 
andre funksjoner. Trafikkselskapet 
har søkt departementet om en til
leggsbevilgning som skal dekke 
lønnskostnader og opplæringskost
nader. Det er foreløpig usikker
het knyttet til hvilke personer som 
overføres, og i hvilken grad omsko
leringen innebærer en oppgrade
ring som Trafikkselskapet vil 
kunne dra nytte av i fremtiden. 
Omfanget av eventuell offentlig 
støtte er også usikkert. Som følge av 
dette er det valgt ikke å foreta noen 
avsetning i den vedlagte balanse. 

• Miljøavsetninger 
- Det har i de senere år blitt stadig 
mer fokusering på skader som 
ulike virksomheter påfører det ytre 
miljøet. Dette har bl.a. resultert i 
endringer i aksjelovens regnskaps
kapittel hvor Styret er pålagt å 
uttale seg om i hvilken grad sel
skapets virksomhet forurenser det 
ytre miljø samt tiltak som er iverk
satt for å motvirke slike forurens
ninger. 

Etter god regnskapsskikk vil det 
være korrekt å foreta avsetning for 
kostnader som forventes å påløpe i 
forbindelse med utbedring av foru
rensninger eller skader på miljøet 
som virksomheten har ansvaret for. 

Som det fremkommer av Styrets 
årsberetning for 1991, har Trafikk
selskapet innenfor enkelte områ
der identifisert forurensninger 
som kan henføres til virksomheten. 
Det er bl.a. iverksatt kartlegging 
av forurensning på områdene til
Trafikkselskapets nedlagte, kreo
sotbaserte impregneringsverker. 
Videre er det antatt å eksistere en 
rekke områder hvor det kan fore
ligge dieselforurensning i grun
nen. Eventuelt opprenskningsar
beide forventes å pågå i flere år 



og må antas å bli meget omfat
tende. 

Forutsetningen for at avsetning for 
slike betingede forpliktelser skal 
gjennomføres i regnskapet er at det 
er sannsynlig at kostnaden vil 
påløpe, og at beløpet er rimelig 
kvantifiserbart. På nåværende tids
punkt er ikke kartleggingen av 
omfanget avsluttet og forventede 
kostnader forbundet med oppryd
ningen er ikke kvantifisert med til
strekkelig grad av sikkerhet. På 
denne bakgrunn er det ikke fore
tatt noen avsetning i åpningsbalan
sen. Det er imidlertid forutsatt at 
miljøkostnader som oppstår som 
følge av slike eldre forhold, må dek
kes gjennom egne bevilgninger. 

• Vedlikeholdskostnader 
- Rullende materiell gjennomgår 
fast vedlikehold basert på antall 
kjørte kilometer eller antall år i 
drift. Etter dagens prinsipper kost
nadsføres vedlikeholdet når det 
gjennomføres. De faktiske kostna
der påløper imidlertid jevnt over 
perioden materiellet er i virksom
het. Etter god regnskapsskikk bør 
det derfor foretas en årlig avset
ning for å dekke påløpte vedlike
holdskostnader selv om vedlikehol
det ennå ikke er gjennomført. 

I forbindelse med etablering av 
balansen pr. l. januar 1994 burde 
det i utgangspunktet vurderes å 
foreta en avsetning for påløpt ved
likehold på rullende materiell. Det 
er usikkert hvor mye dette utgjør, 
og en slik avsetning bør ikke vurde
res uavhengig av verdivurderingen 
av eiendeler. 
I den utstrekning disse verdsettes 
separat basert på forventet inntje
ningsverdi, vil således ytterligere 
vedlikeholdsavsetning ikke være 
aktuell. Det er i balansen derfor 
ikke foretatt noen avsetning for 
påløpne vedlikeholdskostnader på 
rullende materiell. 

__ '!!~~f!.~!L ':l!~C!~ ~!}!l!f1JJ..s..'!'J~!l!~ __ 

Vurdering av anleggsmidler -
Prinsipielle forhold 

Når det gjelder prinsipielle forhold 
knyttet til vurdering av anleggsmid
ler, vises til vedlegg 4. 

Vurdering av anleggsmidler i 
trafikkselskapet 

Anleggsmidler utgjør en betydelig 
del av Trafikkselskapets samlede 
eiendeler. Beregningen av behovet 
for tilførsel av egenkapital tar 
utgangspunkt i verdien av de sam
lede eiendeler. Det er derfor viktig 
at eiendelene - og spesielt anleggs
midlene - er korrekt vurdert i sam
svar med lovgivning og god regn
skapsskikk. 

• Bokført verdi av anleggsmidler i 
Trafikkselskapet 
- Bokført verdi av anleggsmidler 
fremkommer utfra historisk kost 
og avskrivninger. Trafikkselskapet 
har gjennom årene benyttet for
skjellige avskrivningsprinsipper. 
Pr. l januar 1991 er det imidlertid 
foretatt en full overgang til bruk av 
lineære avskrivninger med tilbake
virkende kraft. Dette har medført 
en nedskrivning av anleggsmidler 
mot Statens kapital i regnskapet for 
1991 på 1,3 milliarder kr. N edskriv
ningen er ikke ført over resultatet. 
Nåværende avskrivningsprinsipper 
er på linje med jernbaneforvalt
ninger i andre land, med unntak av 
Danmark, Finland og Tyskland. 
Både Danmark og Finland benytter 
imidlertid saldoavskrivninger i det 
offisielle regnskapet og er derfor 
ikke sammenlignbare. Det vises til 
vedlegg 5 for en samlet oppstilling 
over avskrivningsprinsipper for 
ulike typer driftsmidler i en del 
utenlandske jernbaneforvaltnin
ger. 

• Inngeningsverdi avanleggs
midler 
Offentlig kjøp av persontrafikkge
nester - Som det fremkommer l 

avsnitt 5.2, er det forutsatt at den 
tilskuddsberettigede del av Trafikk
selskapets virksomhet vil gi en rea
lavkastning som tilfredsstiller det 

fastlagte avkastningskrav på 7%. 
Konsekvensen av denne forutset
ning vil være at det ikke vil fore
ligge noe behov for nedskrivning 
av anleggsmidler knyttet til denne 
del av virksomheten. 

Andre genester - Trass i ulike ram
mebetingelser og risikoforhold er 
det forutsatt samme krav til avkast
ning innenfor ikke-tilskuddsberet
tiget virksomhet som innen til
skuddsberettiget virksomhet. Det 
er forutsatt at investeringer i til
skuddsberettiget virksomhet først 
vil tilfredsstille de fastlagte avkast
ningskrav etter år 200 l. Det er 
antatt at avkastningen innen ikke
tilskuddsberettiget virksomhet vil 
være jevnt stigende fra dagens nivå 
frem til år 2001 i takt med utbyg
ging av infrastruktur og produk
tivitetsforbedringer m.m . 

Anslått avkastning i henhold til for
utsatte avkastningskrav er vist i del
kapittel 5.2. Beregnet avkastning 
er vist før finansielle poster. 
Denne avkastning er i vedlegg 6 
sammenholdt med en normalav
kastning beregnet med krav til en 
totalrentabilitet på 7% av gjennom
snittlig bokført kapital. En total
rentabilitet på 7% er ikke direkte 
sammenlignbart med tilsvarende 
internrente ved vurdering av inves
teringens lønnsomhet. Avhengig 
av kontantstrømmer og avskriv
ningsprofil vil kravet til totalrenta
bilitet normalt måtte legges noe 
høyere enn investeringens intern
rente for å oppnå konsistente 
lønnsomhetskrav. En slik oppregu
lering er ikke foretatt. Et rentabili
tetskrav på 7% representerer imid
lertid et avkastningskrav som må 
anses å være sammenlignbart med 
rentabilitetskrav i privat og offent
lig forretningsvirksomhet. 

Bokført verdi som beregnings
grunnlag for normalrentabilitet er 
korrigert på tilsvarende måte som 
ved beregnet internrenteavkast
ning. Dette innebærer blant annet 
at forskudd ikke medtas ved bereg
ning av normalrentabilitet. 

Mindreavkastningen er beregnet 
som differansen mellom normal 
avkastning og estimert avkastning. 
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Nåverdi av mindreavkastningen 
kan fordeles som fø lger: 

Mill. kr. 

Mindreavkastning anleggs
midler anskaffet 
før 1. januar 1994 812 

Mindreavkastning 
anleggsmidler nyinvest-
eringer 1994-2001 950 

Sum 1.762 

henhold til regnskapslovgiv
ningen vil en inntjening som ikke 
gir en normal betjening av inves
tert kapital, medføre krav til ned
skrivning av anleggsmidler. NSB er 
dog ikke pålagt å følge regnskaps
lovgivningen. Som en konsekvens 
av innføring av nye økonomiske 
rammebetingelser, må imidlertid 
driftsmidler innenfor ikke til
skuddsberettiget virksomhet ned
skrives med 1.762 mill. kr i Trafikk
selskapets balanse pr. 1. januar 
1994. 

Nedskrivningsbeløpet er basert på 
at tilskuddsberettiget virksomhet 
gjennom offentlige kjøp får en inn
tjening som minst gir en normal 
totalrentabilitet. Nedskrivningsbe
hovet dekker også manglende 
avkastning fra investeringer i perio
den 1994 til 2001. 

Prinsipielt burde denne andel av 
nedskrivningsbehovet være avsatt 
pr. 1. januar 1994 og ført til reduk
sjon av bokførte investeringer i 
perioden frem til 2001. Av prak
tiske årsaker er imidlertid denne 
andel av nedskrivningsbehovet 
også foreslått ført til reduksjon av 
anleggsmidler pr. 1. januar 1994. 

Regnskapsmessig vil nedskriv
ningen foretas ved at såvel anleggs
midler som statsgjelden reduseres 
med nedskrivningsbeløpet. Renter 
til staten i perioden 1994-2001 
belastes kun for bokført restgjeld . 

• Driftsuavhengige eiendeler 
- En rekke av Trafikkselskapets 
eiendommer er bokført uten verdi 

regnskapet. Dette gjelder både 
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grunnarealer og bygninger. Eks
tern utleie gir årlige leieinntekter 
på anslagsvis 100 mill. kr. For 
denne delen av eiendomsmassen 
foreligger det et objektivt grunnlag 
for beregning av markedsverdi . I 
forbinde lse med etablering av 
balansen pr. 1. januar 1994 synes 
det naturlig å vurdere virkelig verdi 
av disse eiendommene. 

Som følge av overnevnte forho ld er 
det derfor foretatt en oppskrivning 
av eiendommer på 500 mill. kr i 
balansen pr. 1. januar 1994. Ver
dien er beregnet ved bruk aven 
kapitaliseringsfaktor på 5 i forhold 
til leienivået. Dette kan være noe 
lavt, men utvalget har villet legge et 
forsiktig estimat til grunn. Basert 
på innhen tede opplysninger har 
bygninger og arealer som leies ut 
eksternt kun ubetydelig bokført 
verdi. 
Trafikkselskapet har en eierandel i 
Narvesen AS på 41 % som i regn
skapet er bokført til 1 mill. kr. Sel
skapet hadde i 1991 en inntjening 
før skatt på ca. 100 mill. kr (etter 
28 % beregnet skatt ca. 72 mill. kr). 
P l E-metoden (Price / Earning) gir 
uttrykk for verdien aven aksje i for
hold til inntjeningen. Hvilket fak
tOl-tall som bør benyttes, avhenger i 
stor grad av virksomhetens art og 
forventet fremtidig vekst. Det antas 
imidlertid at en P l E-faktor i stør
relsesorden 4-8 kan være naturlig. 
Ved etablering av åpningsbalansen 
er det benyttet en faktor på 6, hvil
ket innebærer en verdi for en 41 % 
eierandel på ca. 173 mill. kr. Denne 
merverdi er det tatt hensyn til i de 
etterfølgende beregninger. 

Skisse til åpningsbalanse før 
___ ~_t'!!J!f!~~'?f!!!~ ~Jl..~.r!,!,!p!!C!~ __ _ 
Etter foreslåtte endringer og forut
satte investeringer og resultater for 
1992 og 1993 vil balansen pr. 1. 
januar 1994 i sammendratt form bli 
som følger: 

Eiendeler 

Omløpsmidler 
Anleggsmidler 

Gjeld og egenkapital 

Kortsiktig gjeld 
Langsiktig gjeld 
Egenkapital 

662 
3.961 

4.623 

1.063 
5.012 
1.452 

4.623 

Egenkapital før kapitaltilførsel 
utgjør - 1.452 mill. kr og fremkom
mer som følger: 

Mill. kr. 
Egenkapital 31 .desember 
1991 i henhold til 
årsregnskap -166 
Estimert netto resultat 
1992 og 1993 129 
Endringer til regnskaps-
prinsippet -225 
Endringer etter god 
regnskapsskikk -100 

Endringer virkelig verdi 
anleggsmidler 
- Ikke tilskuddsberettiget 

virksomhet -1.762 
- Bygninger 500 
- Aksjer 172 -1.090 

Egenkapital 
1. januar 1994 
før kapitaltilførsel -1.452 



Etablering av egenkapital 

___ __ ~~9~~e~!_~~~~~~~~~~ ___ _ _ 
Egenkapital er eiendeler fratruk
ket gjeld. Egenkapitalandel defi
neres som egenkapital i forhold til 
sum eiendeler. Egenkapitalande
len gir uttrykk for i hvilken grad et 
selskap er egenfinansiert. Egenka
pital representerer en risikokapital 
som kun vil kunne betjenes i den 
utstrekning virksomheten oppar
beider overskudd etter at alle kost
nader inkludert renter på frem
medfinansiering er dekket. En 
solid egenkapital vil ha betydning 
for en virksomhets overlevelses
evne og handlefrihet. 

Regnskapsmessig egenkapital i 
Trafikkselskapet etter verdiregule
ring, men før etablering avegenka
pital, utgjør i henhold ti l utarbei
det skisse til balanse pr. l. januar 
1994 - l.452 mill. kr. 

Det er innhen tet opplysninger om 
egenkapi tal andelen i sammenlign
bare selskaper. 

Utenlandske jernbane-
selskaper 

- Egenkapital i enkelte utenland
ske jernbaneselskaper er som føl
ger: 

Land 

SJ (affarsverket) Sverige 
DSB Danmark 
VR Finland 
Deutsche B.bahn Tyskland 
New Zealand Rail New Zealand 

Det presiseres at det ikke er foreta tt 
korreksjoner for eventuelle for
skjeller mht. avskrivningsprinsip
per eller utskille lse av ~ørevegen. 
Tabellen viser at det er store varia
sjoner i egenkapitalandel for sam
menlignbare selskaper i utlandet. 
Alle j ernbaneselskaper har imidler
tid en høyere egenkapitalandel 
enn NSB. 

Statseide selskaper 

Norsk Forsvarsteknologi 
TBK 
Vinmonopolet 
Statoil 
Statkraft 
Televerket 

Transportselskaper 

Linjegods 
Bilspedition, Sverige 
SAS 

Andre norske selskaper 
- Statistisk Sentralbyrå utgir en årlig 
oversikt over økonomiske nøkkel
tall for ulike næringsgrupper i 
Norge. Denne oversikten viser at 
det er forskjeller mellom egenkapi
talandelen i de ulike hovedgrupper 
(industri, olje og handel). I gjen
nomsnitt ligger egenkapitalen 
(inkl. 70% av de betinget skatte
messige avsetninger) på ca. 25 %. 
Det er sannsynlig at den virkelige 
egenkapitalandel ligger høyere. 
Det understrekes at bedrifter i 
Norge generelt har lav egenkapita
landel sammenlignet med uten
landske selskaper. Videre vil bok
ført verdi av eiendeler og gjeld 

Årstall Egenkapital Egenkapital 
mill. kr. prosent 

1991 5.348 34% 
1991 
1991 8.082 86% 
1990 59.450 19% 
1991 871 72% 

normalt representere reserver i for
hold til virkelige verdier. Dette 
innebærer normalt at virkelig 
egenkapital vil være høyere enn 
bokført egenkapital. Ved vurdering 
av egenkapital i Trafikkselskapet 
må det understrekes at forslag til 
nettoeiendeler pr. l. januar 1994 
ikke medfører reserver i forhold til 
virke lig verdi. 

Årstall Egenkapital Egenkapital 
mill. kr. prosent 

1991 513 36% 
1991 434 47% 
1991 699 41 % 
1991 13.804 18% 

1.1.92 12.400 40% 
1991 10.960 40% 

Årstall Egenkapital Egenkapital 
mill. kr. prosent 

1991 84 23% 
1991 3.166 27% 
1991 8.454 25% 

Faktorer som påvirker egen-
_____ _ 1!~p!!a..~e..n..~ _s..t~!!I!!~~ _____ _ 

Egenkapitalandelen vil måtte vur
deres utfra driftsmess ige og finansi
elle forhold. 

Kostnadsstruktur 
Trafikkselskapet har betydelige 

faste kostnader. Avskrivninger 
utgjør imidlertid kun ca. 7% av de 
samlede driftskostnader. En stor 
del av øvrige driftskostnader an tas 
imidlertid relativt faste på kort og 
mellomlang sikt. 
Stor andel av faste kostnader inne
bærer mindre muligheter til å til
passe kostnadene ti l endringer i 
aktivitetsnivå. Inntektssiden vil 
derfor på kort og mellomlang sikt 
være den bestemmende faktor for 
inntjeningen. En stor andel av faste 
kostn ader represen terer i utgangs
punktet økte krav til egenkapitalfi
nansiering. 

Balansestruktur 
- Trafikkselskapets balansestruktur 
pr. l. januar 1994 er som fø lger 
(etter netto nedskrivning av 
anleggsmidler med l, l m illiarder 
kr., se neste side) 
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Likvider 
Varelager/debitorer 
Finansielle poster 
Anleggsmidler 

Sum 

Kortsiktig gjeld 
Langsiktig gjeld 
Egenkapital 

Sum 

6% 
7% 
6% 

81 ~o 

100~o 

23% 
108% 
(31 %) 

100% 

En virksomhets kapitalstruktur er 
av avgjørende betydning for vurde
ring av finansiell fleksibilitet. Stor 
andel av likvider og andre eiende
ler som rimelig raskt kan realiseres, 
vil således gi handlefrihet. På den 
annen side vil stor andel av drifts
nødvendige anleggsmidler med 
lang realisasjonstid gi tilsvarende 
redusert fleksibilitet. 

Hele 81 % av Trafikkselskapets 
eiendeler består av anleggsmidler. 
Dette er i stor utstrekning drifts
nødvendige eiendeler med til dels 
spesielt langsiktig inntjening. Dette 
innebærer økt finansiell risiko og 
tilsier krav til sterk soliditet. 

Investeringer og avkastning 
- Inntjeningen i Trafikkselskapet 
må sees i et langsiktig perspektiv. 
Investeringer innen Trafikkselska
pet vil ha en langsiktig inntjenings
periode og vil dessuten være 
avhengig av investeringer i ~øre

vegen. Investeringer vil således 
normalt ha en profi l som inne bæ-

Mill. kr. 

Driftsresultat 
Finansposter 
Endringer i arb.kapital 
Avskrivninger 

Finansiering fra drift 
Investeringer 

Lånebehov 

Egenkapitalandel 
31. desember 

Sum 

3.297 
-1.470 

,372 
4.843 

6.298 
-8.871 

-2 .573 

rer at lønnsomhetseffekter ikke vil 
inntreffe umiddelbart, og at det er 
knyttet betydelig usikkerhet til det 
økonomiske utfallet. Dette stiller 
økte krav til egenfinansiering. 

En rekke forhold vil være relevan te 
ved vurdering av egenkapital og 
egenkapitalandel i Trafikkselska
pet. De grunnleggende forutset
ninger for bedriftsøkonomisk og 
rasjonell orientering og oppfølging 
av virksomheten tilsier at egenkapi
tal etableres i Trafikkselskapet på 
lik linje med sammenlignbare virk
somheter i inn- og utland. Dette 
innebærer at selskapet etter en 
samlet vurdering bør ha en egen
kapitalandel på minst 40% etter at 
nettoeiendeler vurderes i henhold 
til allment anerkjente regnskaps
prinsipper. 

Som det fremkommer foran, forut
setter forslag til balanse pr. 1. 
januar 1994 balanseføring av eien
deler og forpliktelser i henhold til 
regnskapslov og god regnskaps
skikk, herunder regulering til vir
kelig verdi av anleggsmidler. Sist
nevnte innebærer et forslag om 
oppregulering av driftsuavhengige 
eiendeler med 672 mill. kr og ned
regulering av driftsavhengige eien
deler med 1.762 mill. kr. Anslått 
sum eiendeler i Trafikkselskapet 
pr. 1. januar 1994 utgjør etter dette 
4.623 mill. kr. Kravet til en egenka
pital på minst 40% innebærer såle
des en egenkapital pr. 1. januar 
1994 på 1.849 mill . kr. 

1994 

292 
-77 
-26 
408 

597 
-705 

-108 

1995 

331 
-96 
-68 
423 

590 
-1.070 

-480 

47% 

1996 

357 
-138 

-99 
514 

634 
-1.435 

-801 

725 
-1 .435 

-710 

4 1 ~o 

For fullstendig balanseutvikling vises det til vedlegg 8. 
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Det foreligger et behov for finansi
ering av investeringer etter l . 
januar 1994 utover det som gene
reres fra den løpende virksomhet. 
Med utgangspunkt i det utarbei
dede anslag over den økonomiske 
utvikling er det under forutsetning 
om initiell finansiering utarbeidet 
oversikt over finansieringsstruktur 
og egenkapitaltilførsel i analysepe
rioden 1994 til 2001. Ved bereg
ningene er det lagt til grunn en 
rentesats på langsiktig fremmedfi
nansiering og overskuddslikviditet 
på 7%. Opprettholdelse av minst 
40% egenkapital i perioden vil 
innebære behov for egenkapitaltil
førsel som følger (mill. kr): 

Ar Egen kapitalti Ifø rsel 

1994 
1995 
1996 . 
1997 
1998 
1999 
2000 
2001 

18 
210 
163 
54 

Opprettholdelse aven egenkapita
landel på 40% frem til og med år 
2001 krever en samlet kapitalutvi
delse på 445 mill . kr. Av praktiske 
årsaker foreslås det at nødvendig 
egenkapital etableres pr. 1. januar 
1994 istedenfor løpende gjennom 
perioden. På grunn av renteeffek
ter innebærer dette at egenkapita
len pr. 1. januar 1994 kun må økes 
med 360 mill. kr. Etter dette utgjør 
egenkapital pr. 1. januar 19942209 

998 

432 
-226 

-55 
681 

832 
-1.269 

-437 

40% 

1999 

462 
-247 

-29 
721 

907 
..;1 .099 

-192 

41% 

2000 2001 

535 
-246 

-2 
762 

964 1.049 
-929 -929 

35 120 

45% 



mill. kr., som tilsvarer en egenkapi
talandel på 48%. 
Overskuddslikviditet utover det 
som kreves av driftsmessige hensyn, 
forutsettes benyttet til nedbetaling 
av fremmedfinansiering. Finansie
ringsanalyse for perioden blir etter 
dette (alle tall i faste 1992-kroner): 

Egenkapital i privat virksomhet vil 
bestå av bundet og fri egenkapital. 
I aksjeselskaper vil bundet egenka
pital omfatte aksjekapital, reserve
fond, tilbakeføringsfond og evt. 
oppskrivningsfond, mens fri egen
kapital normalt vil utgjøres av dis
posisjonsfond eller akkumulert 
resultat. Av sammenligningshen
syn, og spesielt ved etablering av ny 
virksomhet, vil det kunne være 
aktuelt med en fordeling mellom 
aksjekapital og fonds. I den 
utstrekning det i en overgangsperi
ode forventes tap, vil det også 
kunne være hensiktsmessig å møte 
dette med fonds slik at aksjekapital 
ikke angripes. I hovedsak har inn
deling for øvrig i aksjekapitalen og 
ulike fond særlig relevans i relasjon 
til mulighet og fremgangsmåte for 
utdeling av utbytte til eiere. 

Sammensetning av egenkapital i 
Trafikkselskapet bør tilfredsstille 
krav til sammenlignbarhet og lang
siktighet. På denne bakgrunn fore
slås egenkaptial henført til kjerne
kapital og reservefond med tilsva
rende funksjon som aksjekapital og 
reservefond i aksjeselskaper. Ut fra 
normale forhold mellom aksjekapi
tal og reservefond settes kjerneka
pital til 25% av samlet bundet kapi
tal. Akkumulert resultat fra l. 
januar 1994 føres mot disposisjons
fond som vil tilsvare fri egenkapital 
i aksjeselskaper. Egenkapital i Tra
fikkselskapet pr. 3l.desember 1993 
i form av materialfond, regule
ringsfond og udekket underskudd 
avregnes i forbinde lse med etable
ring av kapitalen pr. l. januar 1994. 

Beregnet sanering og egenkapital
etablering pr. l. januar 1994 utgjør 
3.661 mill. kr. Utvalget foreslår 
beløpet konvertert fra langsiktig 
gjeld til eieren, staten. Beregnet 

egenkapital etter dette utgjør 2.209 
mill., hvorav 550 mill. foreslås som 
kjernekapital og 1.659 mill . som 
reservefond. 

Trafikkselskapets balanse vil etter 
ovennevn te være som følger pr. l. 
januar 1994 (Det vises til vedlegg 7 
for nærmere spesifikasjon): 

Mill. kr. 
Eiendeler 
Omløpsmidler 662 
Anleggsmidler 3.961 

Sum eiendeler 4.623 

Gjeld 
Kortsiktig gjeld 1.063 
Langsiktig gjeld 1.351 

Sum 2.414 

Egenkapital 
Kjernekapital 550 
Reservefond 1.659 
Disposisjonsfond 

Sum 2.209 

Sum gjeld og 
egenkapital 4.623 

Finansielle nøkkeltall 
Egenkapitalandel 48% 
langsiktig finansiering 
anleggsmidler 90% 
Arbeidskapital -401 
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6. ØKONOMISKE KONSE· 
KVENSER FOR STATEN 

På kort sikt vil endringer i økono
miske rammebetingelser og refi
nansiering av Trafikkselskapet selv
sagt ikke innebære reelle konse
kvenser for lønnsomhet for eieren. 
Regnskapsmessig vil imidlertid de 
foreslåtte endringer medføre bed
ring av resultatbildet i Trafikksel
skapet. Som eneeier vil dette til
svarende påvirke Statsregnskapet 
som avkastning på innskutt egen
kapital og ikke som i dag som ren
ter på lån. På den annen side vil 
Staten bli belastet med en sanering 
av nettoeiendeler for å bringe bok
føringen av disse i takt med de vir
kelige verdier. Dette representerer 
en tilpasning til virkeligheten som i 
rapporteringssam menheng burde 
vært belastet i tidligere perioder. 

U middelbare konsekvenser for 
Statsregnskapet antas å være at 
foreslåtte nødvendige korreksjo
ner til anleggsmidler og arbeidska
pital, i alt l.415 mill. kr. kostnads
føres med tilsvarende nedskrivning 
av lån til Trafikkselskapet. Som det 
fremkommer foran knytter disse 
korreksjoner seg til overgang til all
ment aksepterte regnskapsprinsip
per (325 mill. kr.) og markedsvur
dering av anleggsmidler (netto 
1.090 mill. kr. etter oppvurdering 
med i alt 672 mill. kr. av bygninger 
og aksjer). Etter dette, og under 
hensyntagen til antatt resultat for 
1992/ 1993, vil Trafikkselskapets 
egenkapital pr. l. januar 1994 
utgjøre -37 mill. som også foreslås 
tapsført mot lån. Krav til egenkapi
talandel tilsier en egenkapital på 
2.209 mill. kr. og det antas at dette 
rent praktisk gjennomføres ved 
konvertering fra lån til investe
ring/ eierandel. 
Etter ovennevnte finansielle 
restrukturering pr. l. januar 1994 
vil de foreslåtte endringer av de 
økonomiske rammebetingelser for 
Trafikkselskapet i første rekke 
fremover påvirke statens tilskudd, 
kjøp og renteinntekter på lån som 
følger: 

Offentlige tilskudd 

Offentlige tilskudd utgjør for 1991 
over 1/ 2 milliard kr. Det er forut
satt at disse tilskudd til felles-/ sys
temkostnader i dagens form vil 
bortfalle. Disse kostnader utredes i 
dag av Trafikkselskapet. En vesent
lig del gjelder imidlertid infra
strukturen, og såvel kostnader som 
dekning av disse vil bli overført dit. 
For øvrig vil de resterende kostna
dene i størst mulig utstrekning bli å 
henføre til de ulike tjenestegrup
per, herunder offentlige tjenester, 
hvor pris vil øke tilsvarende. 

Den del av kostnadene som i dag 
dekkes av staten, og som ikke kan 
overføres infrastruktur eller offent
lige tjenester, må bæres av Trafikk
selskapet. Det er vurdert at disse 
kostnader inkludert fremtidige 
løpende miljøkostnader vil kunne 
være i samme størrelsesorden som 
forventede, ikke-investeringsrela
terte effektivitetsforbedringer. 

Det er forutsatt at staten også i 
fremtiden vil måtte yte tilskudd til 
dekning av enkelte spesielle kost
nader. Dette gjelder kostnader til 
utbedring av miljøproblemer opp
stått før l. januar 1994 og kostna
der forbundet med eventuell over
tallighet. 

Priser for offentlige kjøp av person
trafikktjenester er i dag basert på 
dekning kun av særkostnader. 
Etter omlegging vil prisen også 
dekke andel av felleskostnader og 
avkastning på investert kapital i tje
nestegruppe offentlige kjøp. Dette 
vil også kunne gi endringer mht. 
tilbud som krever offentlige kjøp. 
Omfang av offentlige kjøp vil såle
des beløpsmessig øke vesentlig. 

Renter 

Staten vil i utgangspunktet miste 
renteinntekter på lån til Trafikksel
skapet som konverteres til egenka
pital. Ut fra det beløp som foreslås 
konvertert pr. l. januar 1994, 3.661 
mill. kr, vil redusert renteinntekt 
utgjøre anslagsvis 400-450 mill. kr. 
På den annen side vil resultatet i 
Trafikkselskapet bedres tilsva
rende. For staten vil dette således 
ikke representere noen realitetsen
dring. 
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7. LANEFINANSIERING 

7.1 Nåværende lånefi
nansiering 

Trafikkselskapets muligheter for 
opptak av lån har hittil vært regu
lert. Alle investeringer skal i 
utgangspunktet finansieres med 
statslån, og investeringene god
kjennes gjennom de årlige budsjet
ter. Biltrafikkdivisjonen er gitt 
anledning til å oppta private lån 
innenfor rammen av trafikk hvor 
det mottas tilskudd fra fylkene. 
Rammene fastsettes i kraft av stor
tingsvedtak og utgjør for 1992 og 
1993 (budsjett) 60 mill. kr pr. år. 

Finansiering av investeringer fore
tatt til og med 1983 ble tidligere 
ansett som statens kapital og ikke 
rentebelastet. Investeringer fra 
1984 ble betegnet som ordinære 
statslån og forrentet på ordinær 
måte. Denne oppdelingen er 
endret fra og med 1992 slik at alle 
statslån nå rentebelastes. 
Trafikkselskapet har dag 5 
løpende statslån. Rentesatsen til
svarer gjennomsnittlig rente på 5 
års lån som staten opptar i marke
det. Renten varierer fra 13% på lån 
opptatt i 1988 og 1989 til 10,5% på 
lån opptatt i 1992. Avdrag på stats
lån utgjør summen av årets ordi
nære avskrivninger og restverdi på 
solgte driftsmidler. 

I tillegg til ovennevnte langsiktige 
finansiering har T rafikkselskapet 
en løpende driftskreditt med sta
ten. Ved trekk på denne kreditten 
belastes virksomheten med en 
rente på 15%. Pr. i dag har Tra
fikkselskapet netto tilgodehavende 
på finansieringsordningen og 
netto innestående godskrives med 
9,9%. Som de fleste virksomheter 
har Trafikkselskapet dessuten ulike 
leie-j leasingforhold som også vil 
kunne representere en form for 
privat finansiering. 

7.2 Vurderinger av 
lånefinansiering 

Trafikkselskapet vil i utgangspunk
tet måtte vurdere sin finansiering 
ut fra krav til fleksibilitet og beting
elser for øvrig. Innenfor nåvæ
rende organisasjonsform synes det 
imidlertid lite aktuelt for Trafikk
selskapet med annet enn hovedsa
kelig statlig finansiering. Som for
valtningsbedrift vil Trafikkselska
pet ikke representere risiko. Noen 
kredi ttbegrensningsvurderinger vil 
derfor ikke være aktuelle . Det vil 
på denne bakgrunn anses lite rea
listisk at Trafikkselskapet vil kunne 
oppta lån uten etter eierens god
kjennelse. Mht. betingelser vi l stat
lig finansiering med rentebetingel
ser tilsvarende statsobligasjonsren
ten normalt innebære rimeligere 
finansiering enn alternativ privat 
finansiering. På kort sikt vil det 
derfor neppe være hensiktsmessig 
med annet enn statlig lånefinansie
ring. 

Innenfor nåværende finansierings
ordning synes koblingen mellom 
investeringer j avskrivninger og 
låneopptak å gi begrenset fleksibi
litet. Denne koblingen vil også 
være mindre relevant ved en bety
delig grad av egenfinansiering. Det 
foreslås derfor at det mellom Tra
fikkse lskapet og staten inngås for
melle låneavtaler som regulerer 
alle relevan te betingelser inkludert 
avdragstid. Konkretisering av avta
leverk og formalprosedyrer ved 
låneopptak bør avklares nærmere i 
samarbeid mellom Departemen
tene og Trafikkselskapet. 
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8. FORDELING AV KAPITAL OG 
KRAV TIL AVKASTNING I 
DIVISJONENE 

Trafikkselskapet er organisert 6 
divisjoner som følger: 

- Persontrafikk 
- Gods trafikk 
- Service 
- Eiendom 
- Bi ltrafi kk 
- Reisebyrå 

I tillegg finnes et antall konsernsta
ber. 

~ernevirksomheten består av de 
tre førstnevn te divisjoner. 
Persontrafikk, godstrafikk, reise
byrå og biltrafikk selger tjenester til 
markedet, mens konsernstabene 
og servicedivisjonen har interne 
leveranser av tjenester. Eiendoms
divisjonen har både eksterne og 
interne leieinntekter. 

Dersom det skjer en finansiell 
restrukturering av Trafikkselskapet 
slik det er redegjort for i kapittel 5, 
er det nødvendig å vurdere de 
interne konsekvenser. 
Sentrale spørsmål vil være: 

- Bør Trafikkselskapets balanse 
viderefordeles til divisjonene og 
benyttes som grunnlag for krav til 
avkastning? 

- I hvilken grad skal fremtidig over
skudd beholdes i divisjonen eller 
tilføres konsernets felleskapital? 

- Hvilke betingelser og krav til 
avkastning skal Trafikkselskapet 
kreve for å stille egenkapital til dis
posisjon for divisjonene? 
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8.1 Beskrivelse av 
nåværende løsninger 

Trafikkselskapet hadde pr. l. 
januar 1992 en bokført egenkapital 
som var negativ. Man hadde imid
lertid en betydelig andel gjeld som 
i utgangspunktet var ikke-rentebæ
rende. Denne gjeld har i interne 
vurderinger blitt behandlet som 
egenkapital. 

Ved inngangen til 1992 består Tra
fikkselskapets "egenkapital" av føl
gende: 

Fonds og avset-
ninger (fra 1991) 84 mill. kr. 

Statens ikke-rente 
bærende kapital 
(1991) 1.651mill.kr. 

Udekket under-
skudd pr. 1991 (250) mill. kr. 

1.485 mill. kr. 

I 1991 ble Trafikkselskapets eien
deler med tilhørende gjeld fordelt 
på divisjonene i henhold til hvor 
eiendelene ble benyttet. Når en 
eiendel var anskaffet før l. januar 
1984, var gjelden ikke rentebæ
rende og ble derfor behandlet som 
egenkapital. Kapitalen ble således 
fordelt utfra bokføringstekniske 
forhold uten at det er gjort noen 
vurdering av divisjonenes spesielle 
karakteristika eller finansielle stil
ling og behov. 

I utgangspunktet skal alle divisjo
nene som har kunderelatert virk
somhet, gå med overskudd. Det er 
imidlertid ikke fastlagt bedriftsøko
nomiske avkastningskrav. Det fore
ligger heller ikke klare regler for 
hvorledes fremtidige overskudd 
skal behandles. 

8.2 Alternative 
løsninger 

Det er fullt mulig å styre Trafikksel
skapets virksomhet uten å fordele 
balansene til divisjonene. Hver 
d ivisjon kan avlevere et regnskaps
messig resultat uavhengig av de 
eiendeler de disponerer. Dette er 
imidlertid en løsning som det 
neppe er aktuelt å vurdere nær
mere. Trafikkselskapet har en 
kapitalintensiv virksomhet som 
nødvendiggjør oppfølging og kon
troll av investert kapital. Ved for
deling av balansen til divisjonene 
ligger ansvaret for kapitalutnyttel
sen hos de ledere som i første rekke 
kan påvirke omfang og avkastning 
knyttet til kapitalens anvendelse. 

Det er neppe grunn til å vurdere 
andre fordelingsmetoder for netto 
eiendeler enn den metoden som lå 
til grunn for fordelingen i 1991 . 
Eiendelene er fordelt til de divisjo
ner hvor de benyttes. Eiendeler 
som ikke har en naturlig divisjons
tilknytning, forde les til den sen
trale ledelse som vurderer avhen
delse , nedskrivning eller velger å 
beholde eiendelene av strategiske 
årsaker. 

Eiendelene er fordelt til divisjonen 
på grunnlag av de regnskapsførte 
verdier. Prinsipielt bør eiendelene 
fordeles etter deres bedriftsøkono
miske verdi som kan ligge over eller 
under den bokførte verdien. Som 
det er nærmere redegjort for i 
kapittel 5, foreligger det både mer
verdier (aksjer og eiendommer) og 
mindreverdier (transportmateri
ell) i Trafikkselskapets balanse. 
Eventuelle oppskrivninger / ned
skrivninger bør fordeles videre til 
divisjonenes balanser. På sikt kan 
det legges opp til at omfanget av 
fordelt kapital bestemmes uav
hengig av regnskap ut fra markeds
messige verdibetraktninger. 



Fordeling av egenkapital er en 
komplisert problemstilling. Hen
sikten med å fordele egenkapital er 
dels å stimulere til en riktig 
bedriftsøkonomisk adferd og dels å 
legge grunnlaget for en bedrifts
økonomisk styring gjennom krav til 
avkastning på anvendt kapital. 
Samme argumenter er lagt til 
grunn ved vurdering av hvorvidt 
Trafikkselskapet skal få etablert en 
egenkapital eller styres hovedsake
lig gjennom årlige bevilgninger. 
Når utvalget har anbefalt at Tra
fikkselskapet bør få etablert en 
egenkapital og gis større bedriftsø
konomisk handlefrihet, kan det 
synes naturlig å trekke den samme 
konklusjon vedrørende fordeling 
av egenkapital til divisjonene. 
Dette er imidlertid ingen nødven
dig logisk konsekvens. 

Hovedargumentet for å etablere en 
egenkapital i Trafikkselskapet er å 
legge forholdene bedre til rette for 
bedriftsøkonomiske beslutninger 
ut fra kunnskaper om - og nærhet 
til markedet. Ved å overføre kapi
talressurser til NSBs konsernle
delse er beslutningsmyndigheten 
flyttet betydelig nærmere kun
dene. Ytterligere fordeling til divi
sjonene vil kun være fornuftig om 
divisjonene opererer i forskjellige 
markeder med ulike rammebeting
elser, kunder og konkurrenter slik 
at hensynet til konsernets overord
nede behov i mindre grad påvirker 
divisjonenes strategiske beslut
ninger. Med en viss reservasjon for 
biltrafikk og reisebyrå er imidlertid 
Trafikkselskapets virksomhet sterkt 
integrert. Konsernstabene og ser
vicedivisjonen leverer i hovedsak 
bedriftsinterne tjenester. Ut fra 
kravet til en markedsorientert 
beslutningsprosess synes det derfor 
å være lite å vinne på en ytterligere 
fordeling av egenkapitalen til divi
sjonene. 

Fordelingen av egenkapitalen til 
divisjonene reiser også en rekke 
måleproblemer. Som det er rede
gjort for i kapittel 5, bør kravet til 
egenkapitalens størrelse variere 
med virksomhetens spesielle karak
teristika, fortrinnsvis risiko, investe
ringenes levetid og investeringenes 

omfang. Det er åpenbare forskjel
ler mellom omfang av investe
ringer i reisebyrådivisjonen, eien
domsdivisjonen og servicedivisjo
nen. Det er likeledes betydelig for
skjell mellom eksempelvis risikoen 
i servicedivisjonen med uteluk
kende bedriftsinterne leveranser 
og godsdivisjonen som arbeider i et 
konkurranseutsatt marked. Det er 
også vanlig at det stilles forskjellige 
krav til avkastning avhengig av risi
koforhold. Det er grunn til å anta 
at Trafikkselskapets divisjoner ope
rerer med forskjellige risikobeting
elser - eksempelvis vil en divisjon 
med bedriftsin terne leveranser i 
liten grad ha en selvstendig risiko. 

Fordeling av egenkapital til divisjo
nene representerer derfor betyde
lige praktiske problemer, samtidig 
som en slik fordeling ikke uten 
videre kan sies å gi grunnlag for en 
bedre bedriftsøkonomisk adferd. 
En nærliggende løsning er derfor 
at egenkapital beholdes på kon
sernnivå, mens divisjonene gjen
nom årlige investerings- og drifts
budsjetter tilføres den nødvendige 
kapital for å realisere omforente 
virksomhetsmål. Kapital stilles til 
disposisjon mot en årlig belastning 
tilsvarende Trafikkselskapets sam
lede kapitalkostnad beregnet som 
et veiet gjennomsnitt av ekstern 
lånerente og interne krav til avkast
ning på egenkapitalen. Mer- eller 
mindreavkastning vurderes i til
knytning til gjennomgang av de 
årlige budsjetter hvor det tas hen
syn til kortsiktige rammebetingel
ser og driftsforutsetninger. Slik 
mer-/ mindreavkastning fremkom
mer etter at alle kostnader, inklusiv 
interne leveranser og faste kostna
der, er belastet. 

8.3 Oppsummering 

Utvalget foreslår at Trafikkselska
pets balanse fordeles til divisjonene 
som grunnlag for beregning aven 
belastning for kapitalanvendelse. 
Derimot er utvalget av den oppfat
ning at det ikke nødvendigvis er 
grunnlag for å fordele egenkapital 
til divisjonene. Divisjonene kan sty
res gjennom belastning for 
anvendt kapital og krav til driftsbi-

drag. Driftsbidragets størrelse fast
settes gjennom de årlige budsjett
behandlinger. I den utstrekning 
styret og ledelsen i NSB av primært 
motivasjonsmessige hensyn vurde
rer dette annerledes har imidlertid 
utvalget ingen prinsipielle innsigel
ser mot fordeling av egenkapital til 
divisjonene. Således anses pro
blemstillingen i første rekke å være 
et internt anliggende hvor krav til 
styring av de enkelte en heter til 
enhver tid må tilpasses Trafikksel
skapets og divisjonenes rammebe
tingelser og konkurransemessige 
stilling. 
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VEDLEGG 1 

Beregning av 
avkastning på 
investeringer 

Det er i dette vedlegg redegjort 
nærmere for hvorledes avkastning 
på anvendt kapi tal er beregnet. 
Det skilles mellom kapital knyttet 
ti l tjenester som kjøpes av det 
offentlige og investering knyttet til 
andre tjenester. Ved beregning av 
avkastning på kapital knyttet til 
andre tjenester skilles det mellom 
de investeringer som er foretatt før 
l. januar 1994, og investeringer 
foretatt i perioden 1994-200l. 

A vkastning på investert kapital 
knyttet til tjenester som selges 

til det offentlige 
Staten kjøper transporttjenester av 
Trafikkselskapet i de tilfeller det er 
ønskelig med et transporttilbud av 
samfunnsøkonomiske grunner 
uten at Trafikkselskapet finner 
dette bedriftsøkonomisk lønn
somt. Staten betaler det anslåtte 
avvik mellom inntekter og totale 
kostnader for aktuelle produkter. 
Det avholdes forhandlinger mel
lom persontrafikkdivisjonen og 
Samferdselsdepartementet hvert 
år, og kjøpesummen blir avtalt før 
årets begynnelse. Risiko for mål
oppnåelse ligger hos Trafikkselska
pet. 
Statens tilskudd dekker alle forven
tede kostnader. Det gis ikke kom
pensasjon for betjening av ikke
rentebærende kapital. Trafikksel
skapet gis dermed ikke en avkast
ning som muliggjør finansiering av 
egenkapitalandel ved senere inves
teringer av anleggsmidler som 
benyttes til disse tjenestene . Det 
nåværende system uthuler derfor 
Trafikkselskapets soliditet. 

Det er forutsatt at Trafikkselskapet 
skal motta en avkastning på kapital 
investert pr. l. januar 1994 for slike 
tjenester på linje med den avkast
ning Trafikkselskapet for øvrig skal 
kreve ved nyinvesteringer. Avkast
ningen på investeringer pr. l. 
j anuar 1994 er beregnet til 7% av 
bokført kapital. En slik forutset-
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ning avviker fra den avkastning 
som fremkommer dersom intern
renten skulle være 7%. Avviket er 
ikke av vesentlig størrelsesorden. 
For nyinvesteringer er avkastning 
beregnet til 7% av årlige investe
ringer, hensyntatt leveringstids
punkt og utnyttelsesgraden. Dette 
innebærer at avkastning på for
skuddsbetalinger ikke medregnes, 
og at beregningen tar hensyn til at 
driftsmidlet i forbindelse med klar
gjøring, innkjøring, m .v. ikke nød
vendigvis vil kunne utnyttes fullt ut 
fra anskaffelsestidspunktet. 

A vkastning på investert kapital 
anskaffet før 1. januar 1994 

knyttet til andre tjenester 
Avkastning er beregnet med 
utgangspunkt i den historiske inn
tjening. Den historiske inntjening 
i 1991 er justert for spesielle for
hold som ikke forventes å inntre i 
fremtiden. Prinsipielt bør det også 
foretas justeringer for forhold som 
forventes å endre seg over tid. 
Dette gjelder eksempelvis konse
kvensene av de planlagte produkti
vitetsforbedringer, høyere miljø
kostnader og fordeling av faste fel
leskostnader (konsernadministra
sjonen) til tjenesteområdene. Det 
er imidlertid usikkerhet knyttet til 
hvorledes d isse endringene vil slå 
ut, og det antas dessuten at netto
virkningen ikke vil være av vesent
lig betydning for analysens utfall. 
Av den grunn er det ikke foretatt 
justeringer for slike endringer. 

Avkastningen er derved beregnet 
ut fra et normalresultat basert på 
historisk inntjening. Avkastningen 
reduseres hvert år i takt med reduk
sjon av bokført verdi på driftsmid
ler som inngår i inngående balanse 
pr. l. januar 1994. Den prosentvise 
inntjening etter avskrivninger i for
hold til bokført verdi vil som fø lge 
av dette være tilnærmet konstant 
gjennom hele perioden. 

A vkastning på andre tjenester -
nyinvesteringer 1994-2001 

Trafikkselskapet vil foreta betyde
lige nyinvesteringer dels for å sikre 
at nåværende kapasitet oppretthol
des og dels for å øke omfanget av 
Trafikkselskapets tjenestetilbud. 
Et mål er at slike investeringer skal 
kunne forsvares ut fra bedriftsøko
nomiske kriterier. En del av inves
teringen er imidlertid nødvendig 
for å gjenoppruste Trafikkselska
pets materiellbestand til en teknisk 
og økonomisk forsvarlig standard. 
For enkelte av investeringene vil 
dessuten det bedriftsøkonomiske 
potensiale ikke kunne realiseres 
før det er foretatt nødvendige 
grunnlagsinvesteringer i kjøreve
gen. Over tid er det imidlertid 
antatt at investeringene vil bli 
bedriftsøkonomisk lønnsomme, og 
det er lagt til grunn at avkastningen 
på investeringer foretatt i perioden 
vil øke fra 0% i 1994 til 7% i 200l. I 
beregningen er tatt hensyn til at 
det ved større investeringsprosjek
ter må betales forskudd, og at inves
teringens inntjening vil variere noe 
over tid. Typisk vil inntjeningen 
være lav i oppstartningsperioden, 
høy i mellomperioden og lavere 
mot slutten av investeringsobjek
tets bedriftsøkonomiske levealder. 

Alle investeringer foretatt i 1994 er 
således forutsatt å gi en internrente 
på O, og inntjeningen over investe
ringens levealder er beregnet på 
dette grunnlag. Dette innebærer at 
den årlige avkastning på nyinveste
ringer vil ha et etterslep i forhold til 
avkastningen på de investeringene 
som gjennomføres i senere år. 
Avkastningene i for eksempelvis år 
2001 vil reflektere at investeringer 
foretatt i 1994 fremdeles er med i 
grunnlaget for beregning avavkast
ningen . Samlet avkastning i år 
2001 vil således ifølge de foretatte 
beregninger, være i anslagsvis 3% 
for de investeringer som er foretatt 
i perioden 1994-200l. Nyinveste
ringer i år 2001 vil imidlertid gi en 
avkastning over investeringenes 
levealder på 7%. 



VEDLEGG 2 
Generelt om NSBs 
regnskapsprinsipp 

NSB er en forvaltningsbedrift 
under Samferdselsdepartemen tet 
og er ikke underlagt regnskapslo
ven . Årsregnskapet for NSB avviker 
således på enkelte områder fra 
regnskapsloven og god regnskaps
skikk. De vesentligste awik gjelder 
periodisering av kostnader som 
feriepenger, førtidspensjonering 
og andre personellrelaterte poster. 

Driftsinntekter 
Inntektsføring foretas på fakture
ringstidspunktet. Med unntak for 
periodisering av enkelte typer bil
lettinntekter tilsvarer dette i vesent
lig grad tidspunktet for når inntek
ten kan anses opparbeidet. Inntek
ter som ved transport overføres 
utenlandske jern baneforvalt
ninger, er fram til 1991 ikke med
tatt i driftsinntektene. 

Varebeholdninger 
Beholdning av innkjøpte råvarer 
og hjelpestoffer er ført opp i balan
sen til anskaffe lseskost. Egenpro
duserte varer er ført opp til tilvirk
ningskost. Reservedeler som kjøpes 
inn sammen med rullende materi
ell, er aktivert sammen med drifts
midlet og avskrives over forventet 
levetid. 

En prosjektgruppe arbeider for 
tiden med en full gjennomgang av 
eksisterende beholdn inger. I den 
forbindelse foretas det også en vur
dering av varelagerets kvalitet. 
Arbeidet er foreløpig ikke sluttført. 
På bakgrunn aven foreløpig vurde
ring ble det besluttet å foreta en 
nedskrivning for ukurans i regn
skapet for 1991. 

Aksjer 
Aksjeinvesteringer vurderes som 
strategiske poster og er derfor klas
sifisert som anleggsmidler. Investe
ringer i aksjer vurderes samlet til 
laveste av historisk kost og mar
kedsverdi. Andel av akkumulert 

resultat utover mottatt utbytte er 
ikke inntatt i regnskapet. 

Valuta 
Kortsiktig fordringer og gjeld i 
utenlansk valuta er omregnet til en 
tilnærmet kurs på balansedagen. 

Offentlig tilskudd og kjøp av 
tjenester 

NSB mottar i henhold til styrings
modellen et tilskudd til inndek
ning av trafikkavhengige kostnader 
i Trafikkselskapet, såkalte felles
kostnader. Staten kjøper også tje
nester fra persontrafikkdivisjonen 
for opprettholdelse av bedriftsøko
nomisk ulønnsomme jernbanetil
bud. Biltrafikkdivisjonen kommer 
inn under det ordinære fylkeskom
munale tilskuddssystemet. 

Offen tlig tilskudd og kjøp av tje
nester rapporteres som driftsinn
tekter. 

Varige driftsmidler 
Varige driftsmidler vurderes til his
torisk kost etter fradrag for lineære 
avskrivninger. Dette er endring fra 
tidligere år hvor forskjellige av
skrivn ingsprinsipper, herunder 
også avskrivninger etter saldometo
den har vært benyttet. I 1991 er det 
foretatt en gjennomgang av alle 
aktiverte bokførte verdier pr. l . 
januar 1991 etter nye avskrivnings
prinsipper. 

Prinsippendringer m.m. i 1991 
Årsregnskapet for 1991 er på endel 
punkter omarbeidet i forho ld til 
tidligere år. Følgende forhold bør 
særskilt kommenteres: 

• Avskrivninger p å varige 
drif tsmidler 
Som det fremgår av prinsippno
tene ovenfor endret Trafikkselska
pet avskrivningsprinsipp med 
effekt fra 1. januar 1991. Varige 
driftsmidler vurderes nå til histo-

risk kost etter fradrag for lineære 
avskrivninger. Tidligere ble ulike 
prinsipper, herunder saldometo
den, benyttet. Prinsippendringen 
ble foretatt som en justering i 
åpningsbalansen pr. l. januar 
1991, og medførte en nedskrivning 
av anleggsmidlene på ca. 1,3 mrd. 
kr. 

• U tskillelse av Kjørevegen 
Med bakgrunn i Stortingsproposi
sjon nr 21. (1991-92) er det foretatt 
nedskrivning av varige driftsmidler 
tilhørende ~ørevegen i regnska
pet for 1991. Det er i proposisjonen 
fastslått at K:jørevegen i fremtiden 
ikke skal belastes med renter og 
avskrivninger og at investeringer 
ikke skal aktiveres. Endringer som 
følge av dette ble foretatt som en 
justering av åpningsbalansen pr. l. 
januar 1991. Utskillelse av ~øreve
gen medførte en nedskrivning av 
anleggsmidlene på ca 8,2 mrd. kr. 

• Reklassifisering av statens 
kapital 
Statens kapital b le i regnskapet for 
1991 reklassifisert fra egenkapital 
til langsiktig gjeld. Trafikkselskapet 
har tidligere ikke blittorentebelastet 
for kapitalen. Arsaken til 
endringen er at fra og med 1992 vil 
renter beregnes og belastes for alt 
mellomværende med staten. 

• Særskilte av- og nedskrivninger i 
regnskapet for 1991 
I 1991 ble det foretatt en omfat
tende gjennomgang og kontroll av 
balansekonti. Dette viste et behov 
for nedskrivning for ukurans i 
beholdningen og utgiftsføring av 
feilaktige inntektsføringer fra tidli
gere år. Det ble i ti llegg avdekket 
feil i kabelanleggene for et betyde
lig antall motorvognsett av type 69. 
Den vesentlige del av reparasjons
arbeidet gjennomføres i 1992, 
mens som følge av at skadene b le 
identifisert i 1991 ble det vurdert 
som korrekt å hensynta forholdet i 
regnskapet for 1991. Samlede kost
nader kostnadsført i regnskapet for 
1991 utgjør kr. 300 mill og er klas
sifisert som ordinære driftskostna
der. 
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VEDLEGG 3 

Forslag til justeringer 
av åpningsbalansen 

Alle tall i tabellene i mill kr. 

Generelt 
Det er antatt at Trafikkselskapet 
fore tar en fullstendig innføring av 
regnskapslov og god regnskaps
skikk internt fra og med 1993. Fun
damentale endringer som må fore
tas i den forbindelse, er derfor hen
ført til dette året og kommen tert 
nærmere nedenfor, samt i rappor
ten . 

Betalingsmidler 

Balanse 1. januar199Ø 160 
Endringer 1992 140 
Endringer 1993 

Balanse 1. januar1994 300 

Aksjene i Linjegods AS er solgt i 
1992 med en gevinst på 48 mill. kr 
og en kostpris pr. 31. desember 
1991 på 10 mill . kr. Samlet salgs
sum som forutsettes innbetalt kon
tan t er derfor 58 mill. kr. 

Det er videre motatt utbytte i 1992 
med Il mill. kr fra Narvesen AS 
som ikke er hensyntatt i budsjettet. 

I regnskapet for 1991 ble det fore
tatt en avsetning på 140 mill. kr for 
forventede reparasjonskostnader 
på motorvogner av typen 69 som 
følge av identifiserte svakheter. I 
revidert budsjett for 1992 frem
kommer det at disse kostnadene vil 
bli dekket av staten. I åpningsba
lansen er det derfor foretatt en 
økning av egenkapitalen på 140 
mill . kr. 

I henhold til budsjettet vil Trafikk
selskapet operere med et under
skudd for 1992 før spesielle poster 
på anslagsvis 70 mill. kr. Med unn
tak av ovennevnte poster skal det 
pr. idag ikke ha oppstått forhold 
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som indikerer at budsjettet i all 
vesentlighet ikke er korrekt. I 
åpn ingsbalansen er derfor opprin
nelig budsjett benyttet, hensyntatt 
de spesielle korreksjoner som er 
kommentert ovenfor. Overskuddet 
som på den måte fremkommer for
utsettes i sin helhet å resultere i en 
økt kontantbeholdning. 

Det er videre forutsatt et null-resul
tat for 1993. Bakgrunnen for dette 
er delvis at oppgi tte anslag er 
meget usikre. Som følge aven opp
justering av anleggsmidler utenfor 
operativ virksomhet, vil eventuelle 
salg av eiendommer i 1993 antage
lig ikke resultere i vesentlige gevin
ster. 

Kortsiktige fordringer 

Balanse 1. januar 1992 243 
Endringer 1992 
Endringer 1993 -20 -20 

Balanse 1. januar 1994 223 

Trafikkselskapet har med ett unn
tak ikke foretatt avsetning til for
ventede tap på utestående for
dringer. Med den eksisterende 
kundemasse, særlig innenfor gods
trafikkdivisjonen, må det antas at 
det eksisterer enkelte uerholdelige 
fordringer, og det er derfor foretatt 
en skjønnsmessig avsetning på 20 
m ill . kr. 

Finansinvesteringer 

Balanse1. januar 1992 28 
Endringer 1992 3 
Endringer 1993 172 175 

Balanse 1. januar 1994 203 

Netto økning i 1992 består aven 
reduksjonen på 10 mill. kr som 
relaterer seg ti l kostpris for aksjene 
i Linjegods AS som er avhendet i 
1992 sam t budsjetterte nyinveste
ringer, b l. a . i Narvesen AS, på 13 
mill. kr. 

Som kommentert rapporten er 

Trafikkselskapets aksjepost i Narve
sen AS for dette formålet verdsatt 
til 173 mill. kr og med en bokført 
verdi på l mill. kr medfører dette 
en oppjustering med 172 mill. kr 
som forutsettes foretatt i 1993. 

Varige driftsmidler 

Balanse 1. januar 1992 3.646 
Endringer 1992 603 
Endringer 1993 
(1.271-1 .762) -491 112 

Balanse 1. januar 1994 3.758 

I henhold til investeringsbudsjett 
for 1992 for Trafikkselskapet er det 
lagt opp til totale investeringer på 
1.005 mill. kr; herav 992 mill. kr i 
varige driftsmidler og 13 mill. kr i 
finansinvesteringer. I årets resultat
budsjett er det tatt utgangspunkt i 
samlede avskrivninger for 1992 på 
totalt 389 m ill. kr som legges til 
grunn. Dette gir fø lgende resultat: 

Investeringer 1992 992 
Ordinære avskrivninger -389 

Netto tilgang 603 

For 1993 er det i investeringsbud
sjett lagt opp til totale investeringer 
på 1.223 mill . kr. I resultatbudsjet
tet er det tatt utgangspunkt i sam
lede avskrivninger for 1993 på 
totalt 452 mill. kr som legges til 
grunn. 

Investeringer 1993 1.223 
Ordinære avskrivninger -452 

Netto ttilgang 771 

Som kom men tert tidligere er det 
dessuten antatt at bygninger og 
tomter som benyttes til utleiefor
mål har en merverdi i forho ld ti l 
bokført verdi i størrelsesorden 500 
mill. kr. Eiendelene er hovedsake
lig bokført uten verdi i regnskapet. 
Utfra dette blir samlet brutto til-



gang i 1993 l.271 mill. kr. Det for
utsettes videre at nedskrivning av 
anleggsmidler foretas i åpningsba
lansen med l. 762 mill. kr. Det vises 
til nærmere omtale i rapporten. 

Skattetrekk, folketrygd, mva, 
andre personellrelaterte 

kostnader 

Balanse 1. januar 1992 212 
Endringer 1992 
Endringer 1993 265 265 

Balanse 1. januar 1994 477 

Justeringen i 1993 består av føl
gende poster: 

Periodisering av ferie-
penger 165 
Avsetning for udekkede 
pensjonsforpliktelser 100 

Endring 265 

Det vises ti l rapporten for nærmere 
omtale. 

Annen kortsiktig gjeld 

Balanse 1. januar 1992 199 
Endringer 1992 
Endringer 1993 40 40 

Balanse 01 .01 .94 239 

Justeringen i 1993 omfatter perio
disering av billettinntekter ved salg 
av månedskort og dekker anslagsvis 
halvparten av månedskortinntek
ter utenfor SL-systemet. Det er i ti l
legg foretatt en skjønnsmessig 
avsetning på 20 mill. kr for forven
tede utbetalinger knyttet til juri
diske krav mot Trafikkselskapet. 

Langsiktig gjeld 

Balanse 1. januar 1992 3.624 
Endringer 1992 617 
Endringer 1993 771 1.388 

Balanse 1. januar1994 5.012 

Det er forutsatt at foretatte anleggs
investeringer er finansiert ved lang
siktig lån fra staten. Nedbetaling av 
de langsiktige lånene skjer i takt 
med ordinære avskrivninger og i 
dette oppsettet er netto investe
ringer i anleggsmidler ført som 
økning i langsiktig lån fra staten. 
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VEDLEGG 4 
Vurdering av anlegg
smidler - prinsipielle 

forhold 

Vurdering av anleggsmidler er 
regulert i regnskapslovgivningen. 
Aksjelovens og Regnskapslovens 
bestemmelser innenfor dette 
området er identiske og i samsvar 
med tilsvarende internasjonale ret
ningslinjer. 

Som det fremkommer av Regn
skapsloven s § 21 (og aksjelovens 
§11-10) kan anleggsmidler normalt 
ikke oppføres høyere enn anskaf
felseskostnadene med fradrag for 
avskrivninger i henhold til en for
nuftig avskrivningsplan. Fastset
telse av anskaffelseskost vil kunne 
reise enkelte problemstillinger 
mht. elementer som inngår, samt 
kostnader knyttet til egenprodu
serte driftsmidler. Hovedproble
met vil imidlertid være å fastsette 
en bedriftsøkonomisk levetid og 
fremtidig inntjening. I praksis vil 
avskrivninger normalt gjennomfø
res lineært med satser som utfra 
erfaring er nedfelt for ulike drifts
midler og bransjer. Periodisk vil 
imidlertid slike sjablon messige 
avskrivninger kunne innebære 
behov for justeringer ned til virke
lig verdi gjennom saneringer og 
nedskrivninger. 

Anleggsmidler som anses å ha en 
vesentlig verdi utover bokført 
verdi, kan etter nærmere fastsatte 
retningslinjer oppskrives. Tilsva
rende skal et anleggsmiddel ned
skrives dersom den virkelige verdi 
er lavere enn bokført verdi og dette 
verdifall ikke anses forbigående. 
Nærmere presisering av virkelig 
verdi og krav til nedskrivning frem
kommer av god regnskapsskikk 
(Jfr. anbefaling til god regnskaps
skikk § 6 vedrørende nedskrivning 
av anleggsmidler). 
Et anleggsmiddel vil kunne realise
res enten gjennom verdiskapning i 
virksomheten eller salg. Virkelig 
verdi kan således normalt være den 
høyeste av 
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* Verdi basert på en neddiskonte
ring av forventet fremtidig 
avkastning (Nåverdi av kontant
strømmer). 

* Salgsverdi minus salgskostnader. 

Ved eventuell nedskrivning av 
driftsavhengige anleggsmidler vil 
det være naturlig å foreta vurde
ring av virkelig verdi på grunnlag av 
forutsetning om fortsatt drift. 
Even tuell høyere salgsverdi vil nor
malt ikke kunne legges til grunn 
med mindre salg av driftsmidlet er 
gjennomført. 

Fastsettelse av forventet fremtidig 
avkastning eller såkalt inntjenings
verdi vil i praksis ofte være kompli
sert å fastsette og vil innebære usik
kerhet. Dette har sammenheng 
med at forutsetningene mht. drifts
inntekter, driftskostnader ekskl. 
avskrivninger, nødvendige reinves
teringer og driftskapitalbehov er 
usikre. Avkastningskravet vil dessu
ten normalt innebære elementer 
av skjønn idet forretningsmessig og 
finansiell risiko ikke nødvendigvis 
er kvantifiserbare. Vurdering av 
inntjeningsverdi i forbindelse med 
regnskapsrapporteringen er imid
lertid etter hvert blitt en normal 
praksis. Ved eventuell usikkerhet 
knyttet til de enkelte parametre føl
ger det av forsiktighetsprinsippet at 
realistiske vurderinger med en pes
simistisk tendens bør legges til 
grunn. 

Bestemmelsene i regnskapslovgiv
ningen gir adgang til å unnlate 
nedskrivning dersom verdined
gangen er forbigående. Generelt 
bør det legges strenge krav til 
grunn for å sannsynliggjøre at en 
verdinedgang er forbigående. Det 
må sannsynliggjøres at de forhold 
som er årsak til verdifallet, vil nor
malisere seg. Herunder forutsettes 
at det kan sannsynliggjøres at struk
turendringer ikke er varige, eller at 
virksomheten i løpet aven omstil
lingstid kan tilpasse seg de endrede 
forho ld slik at anleggsmidlene 
gjenvinner sin verdi. Dersom ver-

difallet skyldes endrede markeds
betingelser, må det sannsynliggjø
res at disse vil bedre seg igjen. 

Regnskapslovgivningens vurde
ringsregler er også aktuelle ved 
reorganisering og/ eller etablering 
av virksomhet. Således vil inntje
ningsverdi av virksomhet/ anleggs
midler normalt representere den 
høyeste verdi som kan legges til 
grunn ved tingsinnskudd ved fast
settelse av selskapskapital Det er 
imidlertid viktig å notere at dette 
regelverk gir maksimumsbegrens
ninger på de verdier som kan opp
føres i et selskaps balanse. Reglene 
er ikke til hinder for at lavere ver
dier legges til grunn. På den annen 
side vil imidlertid rammebetingel
ser i form av at netto inngangsver
dier er fastsatt til virkelig verdi!
markedsverdi gi styringsmessige 
fordeler / forenklinger. 



VEDLEGG 5 

Oversikt over avskrivningsprinsipper for 
enkelte jernbaneforvaltninger 

Trafikk- SJ DSB VR Deutsche British SNCB SNCF 
sel- Sverige Dan- Fin- Bundes- Rail Belgia Frank-

skapet mark land bahn England rike 
* Tyskland 

Lokomotiv 
Elektriske 5% 4-5% 9% 8% 2-10% 4% 3,3% 4% 

Lokomotiv 
Diesel 5% 4-5% 9% 10% 2-10% 5% 4% 5% 

Trekkvogner 5% 4-50/0 9% 12% 2-10% 4% 3,3% 5% 

Passasjer-
vogner 6,7% 4-5% 9% 12% 2-10% 5% 2.9% 5% 

Godsvogner 6,7% 4-5% 15% 2,2-10% 6,7% 6,7% 

Containere 20% 10-20% 7-500/0 

Maskiner 1 0-20% 
Inventar, 14- 15-
utstyr 20% 2-3% 370/0 30% 5-33% 10-20% 

Bygninger 3,3% 2,5% 5% 3% 2% 2% 

* Saldoavskrivning foretas for alle grupper. 

Renfe NZ 
Spania Rail-

New 
Zealand 

5% 4-7,7% 

5% 

5% 

5% 4% 

4% 4% 

1 0-
20% 

2% 2,2% 
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VEDLEGG 6 
Beregnet avkastning i forhold til normal avkastning 

Alle beløp i mill. kroner 

lB 1994 1995 1996 1997 1998 

Anleggsmidler IB1) 5.520 5.085 4.682 4.288 3.909 3.546 
Anleggsmidler Nyinv. 2) 654 1.621 2.839 3.939 4.760 

Anleggsmidler totalt 5.520 5.739 6.303 7.127 7.848 8.306 

Normal avkastningskrav 7% 7% 7% 7% 7% 

Mindre avkastning lB -134 -110 -105 -100 -96 

Mindre avkastning Nyinv. -6 -20 -38 -74 

Sum mindre avkastning -134 -116 -125 -138 -170 

l) Inkluderer merverdier i eiendommer med 500 mill. 
2) Forskudd i forbindelse med nyinvesteringer aktiveres ved betaling. 

Nåverdi mindreavkastning lB 1994 perioden 1994-2001 608 

Nåverdi mindreavkastning nyinvesteringer perioden 1994-2001 

Mindreavkastning lB 1994 etter 2001 

Mindreavkastning nyinvesteringer 1994-2001 etter 2001 

Nåverdi mindreavkastning totalt 

Diskonte ri ngsfakto r 

325 
933 

204 

625 
829 

7% 

1999 2000 

3.204 2.885 
5.342 5.710 

8.546 8.595 

7% 7% 

-91 -82 

-104 -120 

-195 -202 

933 

829 

1.762 

2001 

2.581 
6.034 

8.615 

7% 

-76 

-134 

-210 



VEDLEGG 7 
Åpningsbalanse pr. 1. januar 1994 etter refinansiering 

Alle tall i mill. kroner 

Balanse 1 . januar 1994 

Eiendeler 
Betalingsmidler 300 
Kortsiktige fordringer 223 
Andre fordringer 30 
Lagerbeholdninger 109 

Sum omløpsmidler 662 

Fiansielle poster 293 
Varige driftsmidler 3.758 

Sum anleggsmidler 3.961 

Sum eiendeler 4.623 

Gjeld og og egenkapital 
Driftskreditt fra staten 80 
Leverandørgjeld 267 
Skattetrekk, folketrygd, mva, andre personellreI. kostn. 477 
Annen kortsiktig gjeld 239 

Sum kortsiktig gjeld 1.063 

Langsiktig lån fra staten 1.351 

Kjernekapital 550 
Resevefond 1.659 
Disposisjonsfond 

Sum egenkapital 2.209 

Sum gjeld og egenkapital 4.623 
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VEDLEGG 8 
Balanseutvikling i analyseperioden 

Alle beløp i millioner kroner 

lB 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 

Eiendeler 
Likvider 300 312 343 387 427 451 464 467 468 
Ford ringer/lagerbeh. 362 376 413 467 515 545 560 564 565 
Finansielle poster 203 203 203 203 203 203 203 203 203 
Anleggsmidler2) 5.520 5.739 6.303 7.127 7.848 8.306 8.546 8.595 8.615 
Nedskrivning -1.763 -1 .684 -1.602 -1 .503 -1.388 -1.257 -1 . 118 -976 -829 
Netto anleggsmidler 3.758 4.055 4.701 5,622 6.461 7.049 7.428 7.619 7.786 

Sum eiendeler 4.623 4.946 5,560 6.680 7.605 8.248 8.655 8.853 9.022 

Gjeld EK 
Kortsiktig gjeld 1.063 1.063 1.063 1.063 1.063 1.063 1.063 1.063 1.063 
Langsiktig gjeld 1.351 1.459 1.938 2.740 3.449 3.886 4.078 4.044 3.924 
EK 2.209 2.424 2.659 2.877 3.093 3.299 3.514 3.746 4.035 

Sum gjeld lEK 4.623 4.946 5.660 6.680 7.605 8.248 8.655 8.853 9.022 

Egenkapitalandel 48% 49% 47% 43% 41% 40% 41 0/0 42% 45% 

2) Spesifikasjon av bevegelse anleggsmidler før oppskrivning. 

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 

Investeringer pr. 
1. januar 1994 
- Offentlige kjøp 2.423 2.193 1.966 1.752 1.550 1.365 1.197 1.040 
- Ikke offentlige kjøp 1) 2.662 2.489 2.322 2.157 1.996 1.839 1.688 1.541 

Investeringer 1994-2001 
- Offentlige kjøp 204 579 1.095 1.579 1.889 2.025 2.01 1 1.989 
- Ikke offentlige kjøp 450 1.042 1.744 2.360 2.871 3.317 3.699 4.045 

Sum 5.739 6.303 7.127 7.848 8.306 8.546 8.595 8.615 

1) Inkluderer merverdien i eiendommer med 500 mill. 
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VEDLEGG 9 
Beskrivelse av 

analysemodellen 

Formål med analysen 

- Etablering av åpningsbalanse pr. 
l. januar 1994 

- Beregne nedskrivningsbehov på 
anleggsmidler i 1994 

- Beregne resultat- og balanseutvik
ling for perioden 1994 til 2001 

- Basert på ovennevnte resultater, 
beregne nødvendig kapitaltilskudd 
fra eieren for å oppnå en egenka
pital i hele perioden på 40%. 

Beskrivelse 
• Eiendeler, gjeld og egenkapital 
er oppgitt i realstørrelser. 

• Modellen er utarbeidet med 
utgangspunkt i offisielt regnskap 
for Trafikkselskapet for 1991. Det 
er deretter gjennomført en frem
skrivning av balansen til 1. januar 
1994 ved å hensynta forventet 
resul tat (egenkapitalendring ) og 
investeringer for 1992 og 1993 
samt korreksjoner for å tilpasse 
åpningsbalansen til regnskapsprin
sippet og god regnskapsskikk. Det 
vises til eget vedlegg for omtale av 
korreksjonene. 

• Resultat- og balanseutviklingen i 
perioden 1994-2001 er hovedsake
lig basert på forutsetninger om inn
tjening på materiellbestanden. 
Oppdelingen er foretatt i fire 
hoveddeler: 

- Materiell pr. 1. januar 1994 som 
benyttes i trafikk hvor det offent
lige er å anse som en av kjøperne 

- Materiell pr. l. januar 1994 som 
benyttes i annen trafikk 

- Nyinvesteringer etter l. januar 
1994 som benyttes i trafikk hvor det 
offentlige er å anse som en av kjø
perne 

- Nyinvesteringer etter l. januar 
1994 som benyttes i annen trafikk. 

Som omtalt i kapittel 5 er forde
lingen mellom offentlig- og annen 
trafikk for investeringer pr. 1. 
januar 1994 i utgangspunktet 
basert på en konkret vurdering i 
forhold til dagens bruk, mens for
delingen på nyinvesteringer er 
basert på innspill fra divisjonene. 
For investeringer i 1992 og 1993 i 
servicedivisjonen er det etter en 
nærmere vurdering forutsatt i 
modellen en fremtidig fordeling i 
samsvar med fordelingen fra med 
1994, hvilket innebærer at også 
50% av investeringene i 1992 og 
1993 er rettet mot offen tlige ~øp. 

• Investeringer i perioden 1994 til 
1997 er basert på anslag som inn
går i Norskjernbaneplan for denne 
perioden. Investeringer i perioden 
1998 til 2001 er medtatt utfra fore
løpige anslag basert i hovedsak på 
innspill fra divisjonene. Investe
ringene er fordelt likt på de enkelte 
årene innenfor hver planperiode . I 
modellen er det tatt hensyn til at 
faktisk anskaffelsesår ofte vil awike 
fra bevilgningsåret, og dette har 
medført en forskyvning av start
tidspunktet for avskrivninger med 
anslagsvis 2 år. 

• Aktivering av IT-utstyr har tidli
gere ikke til enhver tid blitt foretatt 
på en konsistent måte. I planen for 
1994-2001 er det lagt opp til omfat
tende investeringer i IT-utstyr. Vi 
har i analysen forutsatt at NSB til
passer aktiveringsprinsippene i for
hold til god regnskapsskikk og der
for aktivert fremtidige IT investe
nnger. 

• For investeringer relatert til 
offentlige kjøp som er foretatt pr. 
1. januar 1994, og i perioden 1994 
- 2001 er det benyttet en intern 
rente i forhold til bokførte verdi av 
investeringene på 7%. Med et rea
lavkastningskrav på 7% innebærer 
dette at det ikke vil foreligge noe 
nedskrivningsbehov for investe
ringer knyttet til offentlige kjøp. 

Avkastning på investeringer pr. l. 
januar 1994 relatert til annen tra
fikk er basert på et normal resultat 
som reduseres hvert år i takt med 
reduksjon av bokført verdi på inn
gående balanse 1. januar 1994. For 
investeringer fra 1994 til 2001 knyt
tet til ikke-offentlige kjøp er det for
utsatt en intern rente som stiger fra 
0% på investeringer foretatt i 1994 
til 7% på investeringer foretatt i år 
2001. Arlig avkastning på både inn
gående balanse og investeringer 
fra 1994-2001 måles mot et realav
kastningskrav på 7%. 

• Normalresultatet som benyttes 
for avkastning pr. 1. januar 1994 
relatert til annen trafikk, er bereg
net med utgangspunkt i driftsresul
tat for 1991, justert for særskilte 
kostnader på 300 mill. kr. som rela
terer seg til avsetning ukurans, 
avsetning for tidligere periodise
ringsfeil samt avsetning for vedlike
hold av 69-settene. Gevinst ved salg 
av eiendommer i 1991 på 67 mill 
kr. er også holdt utenfor. I tillegg 
er det foretatt en korreksjon på 70 
mill. kr. i persontrafikkdivisjonen 
på grunn av at statens dekning av 
deler av divisjonens finanskostna
der er inkludert i driftsresultatet. 

Normalresultatet etter avskriv
ninger blir etter dette i utgangs
punktet basert på avskrivninger 
foretatt i 1991. Som følge av at 
avskrivningene forventes å bli bety
delig redusert fra 1994 på grunn av 
utrangeringer m.v. , vil en ukritisk 
bruk av det justerte 1991-resultatet 
kunne gi uheldige utslag. Det er 
derfor i tillegg til ovennevnte kor
reksjoner foretatt en forholdsmes
sig reduksjon i normalresultat før 
avskrivninger. 

• Som kommentert i vedlegg l er 
det i modellen ikke foretatt juste
ringer for konsekvenser av de plan
lagte produktivitetsforbedringer, 
høyere miljøkostnader og forde
ling av felleskostnader. Bakgrun
nen for dette er den usikkerhet 
som foreligger med hensyn til for
ven tet utslag samt at det antas at 
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nettovirkningen ikke vil være av 
vesentlig betydning for analysens 
utfall. 

• For spesifikasjon av andel inves
teringer som relateres til offentlige 
kjøp, vises det til kapittel 5.3. Ande
len pr. 1. januar 1994 er basert på 
analyse av investeringer pr. 1. 
januar 1992 samt investeringsbud
sjett for 1992/ 93. For investeringer 
i perioden 1994-2001 er oppde
lingen foretatt ut fra anslag om 
fremtidig fordeling. 

• Ordinære avskrivninger er basert 
på nedskrevne verdier pr. 1.januar 
1994 samt kostpris på nyinveste
ringer i de to p lanperiodene. Det 
er benyttet lineære avskrivninger 
som hovedsakelig tilsvarer de 
avskrivningssatser som i dag benyt
tes. 

• Basert på ovennevnte forutset
ninger og metodikk beregnes en 
mindreavkastning på investeringer 
foretatt pr. l. januar 1994, samt til
svarende mindreavkastning for 
perioden 1994 til 2001 og perio
den etter 200l. Den samlede min
dreavkastning er ført som nedskriv
ning i åpningsbalansen pr. l. 
januar 1994. Av modelltekniske 
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årsaker er det samlede fremtidige 
nedskrivningsbehov ført som en 
reduksjon av anleggsmidler 
åpningsbalansen. 

For investeringer som foretas fra 
2001 er det forutsatt en internrente 
som minst tilsvarer realavkastnings
kravet. 

• I forbindelse med beregning av 
mindreavkastning på nyinveste
ringer fra og med 1994, er det i til
legg til å hensynta awik mellom 
bevilgningsår og anskaffelsesår 
også tatt hensyn til hvilken utnyt
telse som vil kunne oppnås av inves
teringene det enkelte år. På den 
måten er konsekvensen av at en 
investering ikke har full effekt i 
oppstarts- og avslutningsperiodene 
hensyn tatt i modellen. Normal
avkastningen som kommentert 
ovenfor hensyntar overnevnte for
hold og normalavkastning bereg
nes derfor først ved faktisk anskaf
fe lse av de fysiske anleggsmidlene 

og i forhold til forutsatt utnyttelses
grad. Beregning av mindreavkast
ning er som følge av dette basert på 
forho ldet mellom norm al avkas t
ning og reell avkastning utfra den 
fastlagte internren te-profilen. 

• De årlige resultat vil medføre en 
løpende økning i likvider og for
dringer. Det er forøvrig ikke hen
syntatt noen endringer i henholds
vis omløpsmidler og kortsiktig 
gjeld. U tover de endringer som er 
gjennomført i 1992 og 1993 er det 
heller ikke forutsatt noen 
endringer i Trafikkselskapets 
finansielle plasseringer. 
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