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Styrets redegjgrelse til generalforsamlingen juni 2023
om valutaeksponering i forbindelse med toganskaffelser

Norske tog har fortiden et betydelig anskaffelsesprogram knyttet til nye lokal- og fjerntog. Anskaffelsene er i
EUR mens selskapets finansiering og ovrige balanse er i NOK. Selskapet har per dags dato en eksponering pa
litt over EUR 1,2 milliarder som vil vokse som fglge av fremtidige toganskaffelser. Denne eksponeringen er na i
samme stgrrelsesorden som selskapets totale balanse.

Norske tog har vurdert den gkonomiske risikoen til selskapet. Vurderingene omfatter hvorvidt selskapet har
tilstrekkelig egenkapital og likviditet til & mellomfinansiere gkte kostnader som fglge av negative endringer i
valutakursen og eventuelle konsekvenser dette kan fa for selskapets likviditet, risiko for brudd pa langiveres
betingelser og kredittrating ved & ikke valutasikre anskaffelsene ved kontraktsinngaelse. Gitt selskapets balanse
med hey gjeldsgrad ville det veere god selskapsstyring & valutasikre disse posisjonene. Basert p4 dialog med
departementet, brev datert 15. mars 2023 og pafglgende korrespondanse legger styret til grunn at
departementet vil innviige en sgknad om gkt egenkapital ved behov.

Etter departementets presiseringer legger styret til grunn at Norske tog’s finansielle eksponering knyttet til
valutasvingninger vil vaare begrenset til mellomfinansiering av det eventuelle valutatapet som oppstar dersom
den norske krone svekker seg i forhold til euro. Perioden med mellomfinansiering vil strekke seg fra
kigpesummen for anskaffelsen betales, til togoperatgrene gjennom leien, har betalt Norske togs fulle
anskaffelseskostnader. Dette utgjor forst og fremst en likviditetsbelastning for Norske tog som ma finansieres
gjennom gkt l&neopptak i markedet, noe som vil redusere selskapets egenkapital til et niva der vi kan komme i
brudd med lanebetingelser. Dersom ytterlige lan ikke er tilgjengelig for Norske tog vil dette kunne medfere
behov for rask likviditetstilfgrsel.

Styret har iojalt fulgt opp departementets klare oppfordring om ikke & valutasikre, og utelukkende av den arsak.
Det er styrets vurdering at beslutningen om ikke & valutasikre er en sak som ber felges opp videre og som bgr
formaliseres i en beslutning av generalforsamling da forvaltningen av selskapet, herunder den finansielle
forvaltningen av virksomheten hg@rer under styrets ansvar, jf aksjeloven para 6-12.



	Protokoll GF Norske tog 2023.pdf
	2023-06-09.pdf

