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ADMINISTRERENDE DIREKTUR

Rekordhayt resultat

2007 ble et godt ar for Flytoget med god
vekst i omsetning og lgnnsomhet og et
resultat for skatt pa 182 millioner kroner.
Resultatet er det beste noensinne. Dette er
et resultat av sterk markedsvekst og okt
markedsandel i kombinasjon med god
kostnadsstyring.

Hoy punktlighet

Hyppige og punktlige avganger er blant
de viktigste pavirkbare suksessfaktorene for
Flytoget. I lys av de mange avvikene i trafik-
ken som skyldtes svikt i infrastruktur er det
derforimponerende at 96 % av togene an-
kom Oslo Lufthavn i rute.

Kunder og medarbeidere

Alle medarbeidere gjennomgikk en omfat-
tende serviceoppleering i 2007, hvilket an-
tas & ha bidratt til at kundetilfredshetsin-
deksen (kilde: Research International)
fortsatte a utvikle seg positivt med et gjen-
omsnitt resultat pa 94,5. Dette regnes som
er sveert heyt uavhengig av bransje. For
tredje dret pa rad havnet Flytoget blant de
tre beste bedriftene i Norsk Kundebaro-
meter (kilde: NKB/BI) nar det gjelder kunde-
tilfredshet.

Medarbeidertilfredsheten utviklet seg po-
sitivt i perioden og administrasjonen har
for forste gang sammenlignet resultater fra

interne malinger med hva andre transport-
selskaper har oppnadd. Flytoget scorer
spesielt hayt pa tydelighet rundt mal og
hvem som gjer hva, organisatorisk effekti-
vitet, samspill internt, tilgang til informasjon
og medarbeidere som tar ansvar.

Selskapet satser mye pa god ledelse og ut-
vikling av godt medarbeiderskap og det
begynner allerede i rekrutteringsfasen. For
4 fremsta som attraktiv i et stadig stram-
mere arbeidsmarked definerte Flytoget i
2005 et mal om & utvikle bransjens mest
attraktive arbeidsplass. Det var derfor ekstra
gledelig at Flytoget ble karet til "Norges
beste arbeidsplass 2008"i en arbeidsunder-

sokelse som ble utfert av "Great Place to
Work Institute”i Norge i februar 2008.

Fremtid

Trafikkveksten har veert hoyere enn forven-
tet hvilket har resultert i at en enkelte av
flytogene har hatt sveert hoyt belegg.
Derfor er det positivt at selskapet har bestilt
nye mellomvogner som vil bli levert fra slut-
ten av 2008 og frem til hgsten 2009. Et an-
net viktig prosjekt som har hatt hgy priori-
tet 2007 er nytt billett- og betalingssystem
som lanseres varen 2009. For kundene vil
dette bety hurtigere validering ved an-
komst Oslo Lufthavn.



I mai 2009 utvider Flytoget sin operasjon
til Drammen. Selskapet har forutsatt at det
bygges en skikkelig parkeringslgsning ved
stasjonen, og erfaringene fra aret som har
gatt er at dette kan ta lang tid & fa til.

Flytoget ser med bekymring pa det gkende
antall forsinkelser og innstillinger som falge
av mangelfull kvalitet pa infrastrukturen.
Dette medfarer store ulemper for selskapets
kunder samtidig som det svekker jernba-
nens konkurransedyktighet. Flytoget bidrar
med ressurser og kompetanse i en prosjekt-
gruppe som samferdselsministeren har
igangsatt og som har malsetning a iverk-
sette kortsiktige tiltak for & utbedre feil og

mangler pd strekningen mellom Lysaker og
Oslo S.

Takk

Jeg takker alle vare passasjerer for at de
valgte 4 reise med Flytoget i 2007. Jeg tak-
ker ogsa alle medarbeidere og samarbeids-
partnere for de fantastiske resultatene som
er skapt.

}zma %#WM

Thomas Havnegjerde
ADMINISTRERENDE DIREKT@R




ARSBERETNING
FRA STYRET

rellom-

Kunder og marked

Flytoget driver persontransport pa strek-
ningen Asker — Oslo Lufthavn og har for-
retningskontor i Oslo. Selskapet hadde i

2007 en vekst i antall passasjerer pa 9,6 %,




og transporterte totalt 5,4 millioner pas-
sasjerer. Oslo Lufthavn hadde i samme
periode en gkning pa 8,7 % reisende med
sterst gkning i privatmarkedet. Selskapets
markedsandel har vaert hgy siden oppstar-
ten i 1998 og ligger nd pa 36 % (kilde:
Reisevaneundesgkelsen i 2007). Dette er
en gkning pa 1,5 prosentpoeng siden 2005.

Pa grunn av den sterke markedsveksten de
senere ar er det stadig flere avganger som
er fulle. For 8 unngé avvisning av kunder
og svekket merkevare besluttet selskapet
derfor & investere i 16 nye mellomvogner.
Avtalen ble inngatt med Bombardier
Transportation i desember 2006, og de for-

ste ferdigstilte togsettene med nye mel-
lomvogner skal leveres i perioden fra slut-
ten av 2008 og frem til slutten av 2009. Med
denne investeringen gker setekapasiteten
med 40 % og gir rom for fortsatt passasjer-
vekst i flere ar fremover. Styret har i 2007,
som et ledd i selskapets oppfelging av pro-
sjektet, besgkt fabrikken til leverandgren
Bombardier Transportation i Tyskland hvor
prosjektledelsen ga styret en presentasjon
av fremdriften.

Flytoget befestet sin posisjon som en av
landets ledende servicebedrifter gjennom
tredjeplassen i Norsk Kundebarometer
2007. Selskapet maler kundetilfredsheten

hos sine passasjerer tre ganger arlig, og re-
sultater for 2007 viste en indeks pa 94,5
(kilde: Research International). Dette er en
sveert tilfredsstillende og hey score uavhen-
gig av hvilken bransje man sammenligner
med.

Punktlighet er avgjgrende for kundenes til-
lit til selskapet, og det ble oppnadd en
punktlighet pa 96 % ved ankomst Oslo
Lufthavn i 2007. Dette er det samme som
foregdende dr. Selskapets punktlighetsmal
er 97 % og det er utfordringer knyttet til
ulike feil med infrastrukturen som er arsa-
ken til at malet ikke ble nddd. Selskapet er
helt avhengig av at Jernbaneverket blir til-

fort tilstrekkelige midler for & bedre
kvaliteten.

Fornyelse

En sterk merkevare er kjernen i Flytogets
suksess, og den omfatter alle ledd i verdi-
kjeden. Flytoget gjennomfarte i 2006 et
moderniseringsprogram med ny design.
Dette arbeidet har fortsatt i 2007 og har
ogsa medfert at alle medarbeidere har fatt
nye uniformer. Flytogterminalen pa Oslo
Sentralbanestasjon har ogsa blitt moder-
nisert. Disse synlige produktoppgraderin-
gene har bidratt til & gi Flytoget en mer
moderne profil.

Organisasjon

Flytoget er organisert i seks avdelinger (se
organisasjonskart). Kommersiell har ansvar
for salg og markedsfering. Teknisk har
ansvaret for togvedlikehold og IT. Operation
har ansvar for togfremfering, togpersonell
og operativ ledelse. HR har ansvaret for orga-
nisasjonsutvikling og helhetlige prosesser
innen rekruttering, kompetanseutvikling,
arbeidsmiljg og arbeidsvilkdr. @konomi har
ansvar for resultat- og budsjettoppfelging,
likviditetsstyring, finans og forsikring.
Sikkerhet og Utvikling har det faglige
ansvaret for sikkerhet og security, samt det
faglige ansvaret for prosessforbedringer.
Det ble i 2007 ansatt to nye ledere i






selskapet. Hilde Norsted som direkter for
Operation og Frode Mo som direkter for
Teknisk. Selskapets lederteam bestdr av syv
personer hvorav tre er kvinner.

Selskapet hadde 290 medarbeidere ved
utgangen av 2007 og dette utgjer totalt
265 arsverk. Antall ansatte fordeler seg pa
94 flytogferere, 120 flytogverter, 15 kunde-
veiledere og 61 medarbeidere i administra-
tive stillinger inkludert operativ ledelse.

| 2007 har man jobbet systematisk med
organisasjonen med vekt pd utvikling av le-
dere. Det har ogsa veert gjennomfart en om-
fattende serviceopplaering for alle medar-

beidere. Arets medarbeiderundersgkelse
viste en positiv utvikling pa alle punkter,
og medarbeiderne gir uttrykk for hay
tilfredshet.

Flytoget hadde i 2007 en bonusordning
som omfattet alle medarbeidere. Bonus-
ordningen var basert pa felles og avdelings-
vise malkriterier og resulterte i en bonus-
avsetning for 2007 pd MNOK 7,3.

FLYTOGETS
ORGANISASJON

Sikkerhet og Utviklingsdirektar

Hans Kristensen

HR- direkter
Kari Skybak

Administrerende direkter

Thomas Havnegjerde

@konomidirektar
Anne Cathrine Haadem

Kommersiell direkter

Sverre Haven

Teknisk direktar
Frode Mo

Direktgr Operation
Hilde Norsted




Sterk resultatforbedring

Driftsinntektene i 2007 ble MNOK 689 som
tilsvarer en gkning pa MNOK 62 i forhold
til dret for. Det er den sterke passasjervek-
sten som er hovedarsaken til den positive
utviklingen. Selskapet gkte ikke billettpri-
sene i 2007. Snittprisen var i 2007 kr. 126,93
mot kr. 126,791 2006. Driftskostnadene gkte
med MNOK 28 fra 2006. Lannskostnadene
okte i hovedsak som fglge av flere ansatte
og endrede lgnnsbetingelser, herunder
lonn under utdanning for flytogferere og
generell lannsvekst. Andre driftskostnader
er redusert sammenliknet med 2006, i ho-
vedsak grunnet strgmpriser og stremspa-
rende tiltak. Arets avskrivninger utgjer

MNOK 83 mot MNOK 76 i 2006 og endrin-
gen tilskrives i hovedsak oppgradering og
periodisk vedlikehold av tog. Selskapets
netto finanskostnader ble pa MNOK 10 i
2007 mot MNOK 13§ 2006, og reduksjonen
er et resultat av nedbetaling av 1an.

Driftsresultatet ble MNOK 192 mot MNOK
15712006, mens ordinaert resultat for skatt
ble 182 millioner kroner. Det er en forbe-
dring pa MNOK 37 fra 2006.

Selskapet driver kontinuerlig utvikling
innenfor omradene togvedlikehold, billett-
system og sikkerhet. Innenfor nevnte om-
rader samarbeider selskapet med ulike fag-

miljger for 3 utvikle fremtidens lgsninger
for styring og kontroll av togparken og
ytterligere utvikling av billettsystemet.

Kapitalforhold, balanse og sporprioritet
Flytogets totalkapital ved utgangen av
2007 utgjorde MNOK 1 281, mot MNOK
1243 ved utgangen av 2006.

Bokfart verdi av den sporprioritet Flytoget
har pa strekningen Etterstad — Gardermoen
utgjorde MNOK 302 ved utgangen av 2007.
Forutsetningene, som ble lagt til grunn ved
verdifastsettelsen av den immaterielle ei-
endelen, er ikke endret etter Stortingets
behandling av selskapets dpningsbalanse

i 2000. Verdien avskrives linezert over 30 ar.
Dersom Flytoget skulle miste sporpriorite-
ten, vil det etter det Samferdselsdeparte-
mentet tidligere har meddelt, vaere naturlig
at selskapet far tilfert kapital tilsvarende
bokfert verdi av denne rettigheten pa bort-
fallstidspunktet. Dette vil imidlertid kreve
en ny vurdering og samtykke fra Stortinget.
Styret er av den oppfatning at antatt virke-
lig verdi av sporprioriteten er minst lik bok-
fort verdi.

Flytogets egenkapitalandel var 66,8 prosent
ved utgangen av 2007 mot 61,2 prosent i
2006. Selskapets netto pensjonsforpliktelser
er redusert med MNOK 29 og dette har en

positiv effekt pa egenkapitalen. Reduksjonen
kan i hovedsak tilskrives lavere pensjons-
premiebetaling og endringer i aktuarmes-
sige forutsetninger, gkning i det generelle
rentenivdet og okning i turnoverprofil.
Flytoget har en tilfredsstillende egenkapital-
andel for & kunne finansiere planlagt frem-
tidig investering og vekst.

Likviditet, finansiering og investering

i nye mellomvogner

Selskapets kontantstrgm fra driften utgjor-
de 12007 MNOK 295 mot MNOK 220 i 2006,
og harmonerer med driftsresultat for av-
skrivninger. Selskapets gjeld ble nedbetalt
med MNOK 68 og selskapets langsiktige



gjeld var ved utgangen av aret MNOK 188.
Selskapets bankavtale ble fornyet med to
ar til bedre betingelser, og lgper frem til
6. desember 2009. Laneavtalen betinger at
forholdstallet mellom netto rentebzerende
gjeld og resultat fgr renter og avskrivninger
skal veere lavere enn tre. Ved utgangen av
2007 var forholdstallet 0,4. Banken har rett
til & reforhandle avtalevilkdrene dersom
statens eierandel i Flytoget faller under
80 %. Langiver har farsteprioritets pant i
selskapets togsett.

Flytogets likviditet har veert god gjennom
hele aret, og selskapet har ved utgangen
av 2007 en ubenyttet langsiktig trekkfasili-

tet pa MNOK 150 tillegg til en kassekreditt
pa MNOK 25.

Selskapet inngikk i 2006 en avtale med
Bombardier Transportation om kjgp av
16 nye mellomvogner. Selskapet har i 2007
betalt forskudd til Bombardier Transporta-
tion med MNOK 109. Forskuddet ble
finansiert uten laneopptak.

Sammen med forskuddet pa MNOK 166
som ble innbetalti 2006, har selskapet for-
skuddsbetalt 50 % av de nye mellomvog-
nene. De resterende betalinger vil finne
sted i 2008 og 2009 og skal betales i euro.
Selskapet har dekket valutakursrisikoen ved
inngdelse av valutaterminavtaler.

Styret bekrefter at grunnlaget for fortsatt
drift er til stede og at dette er lagt til grunn
for drsregnskapet. Styret er av den oppfat-
ning at det fremlagte arsregnskap gir et
rettvisende bilde av den finansielle utviklin-
gen og resultatet av selskapets virksomhet.

Arets resultatdisponering
Arsoverskuddet ble pa TNOK 130 492. Styret
foresldr at det av drets overskudd utdeles
TNOK 65 000 i utbytte og at TNOK 65 492
overfgres til annen egenkapital. Selskapets
frie egenkapital etter avsatt utbytte utgjer
TNOK 157 014 pr. 31. desember 2007.

Risikostyring

Risikoanalyse og risikostyring er en sentral
del av Flytogets selskapsstyring. Selskapet
vurderer lgpende risiko innenfor strategis-
ke, finansielle og operasjonelle omrader,
og vurderer tiltak og anbefalinger som leg-
ges frem for styret. Hensikten er 4 unnga
hendelser som kan vaere negative for sel-
skapets lannsomhet og omdgmme i mar-
kedet. Retningslinjer for handtering av
finansiell risiko er nedfelt i selskapets
finansstrategi. Finansielle risikoer som pa-
virker virksomheten, bestar i hovedsak av
svingninger i det generelle rentenivaet,
svingninger i valutakurser og kredittrisiko
pa selskapets finansielle plasseringer,

kundefordringer og andre finansielle for-
dringer. Finansielle instrumenter benyttes
for & styre risiko knyttet til renteendringer
og valutaendringer. Flytoget folger aktivt
opp selskapets risikoeksponering innenfor
omradene togfremfering, sikkerhet og
security, regulatoriske forhold, konkurranse-
forhold, tilgjengelig kompetanse og
rekruttering.

Trafikksikkerhet og security

Flytoget har sterk fokus pa trafikksikkerhet
og var ikke involvert i ulykker i 2007. Det
ble registrert to farstehjelpsskader pa pas-
sasjerer, det samme som i 2006. Ingen tred-
jepersoner var involvert i ulykker i 2007. Det






ble registrert seks uhell blant medarbei-
dere, mot atte i 2006. Uhellene var i hoved-
sak relatert til hendelser i forbindelse med
av- og pastigning og arbeid i tog. Det ble
registrert elleve materielle skader i lgpet av
aret, mot syv i 2006.

Sykefraveer

Gjennom aret har man arbeidet aktivt for
a redusere sykefravaeret ytterligere. Syke-
fravaeret ble i 2007 pa 9 %. Dette er en
reduksjon pa 0,4 prosentpoeng fra 2006.
Det spesielle fokuset pa ledelsens rolle og
oppfelging av medarbeiderne har bidratt
til den kontinuerlige positive utviklingen.
Selskapet hari 2007 gkt kvaliteten pa syke-

fraveersrapporteringen.

Ledelsen og styret

Flytogets styre har tre kvinnelige medlem-
mer, og dette tilsvarer 37,5 % av styret. Blant
de aksjonzervalgte representanter er kvin-
neandelen 40 prosent. P4 den ordinzere
generalforsamlingen i Flytoget i 2007 ble
alle de aksjonzervalgte medlemmene gjen-
valgt. Det ble 0gsa i 2007 gjennomfert en
evaluering av styrets arbeid. | tillegg til at
styret er et beslutnings- og kontrollorgan,
er det styrets mal & veere en verdifull disku-
sjonspartner for selskapets ledelse og eier
gjennom a ha god innsikt i selskapets mal
og strategier. Styret er godt forngyd med

Flytogets utvikling og resultater de senere
arene og godkjente i 2007 selskapets
strategi for perioden 2008 — 2011.

Flytoget felger den norske anbefalingen
vedrgrende "Eierstyring og selskapsledelse”
innenfor de omrader som er aktuelle for
selskapet. Instruks for styret og administre-
rende direkter er i trad med anbefalingen,
og selskapets etiske retningslinjer er kom-
munisert til alle medarbeidere. En mer ut-
fyllende omtale av forhold rundt eierstyring
og selskapsledelse er omtalt lenger bak i

arsberetningen.

Likestilling

Av selskapets 290 ansatte er 129 kvinner
0g 161 menn. Det er ikke iverksatt spesielle
tiltak pa likestillingsomradet. Ved rekrutte-
ring vurderes kompetanse uavhengig av
kjonn, og det spkes & oppna en balansert
sammensetning av kvinner og menn i alle
avdelinger i selskapet.

Flytoget har fokus pa & oke rekrutteringen
av medarbeidere med innvandrerbak-
grunn. Det er ansatt syv medarbeidere med
ikke-norsk etnisk opprinnelse i 2007, og an-
satte med innvandrerbakgrunn utgjer ved
utgangen av dret 10,2 %.

Miljo

Flytoget bidrar gjennom sin stabilt haye
markedsandel til hgy kollektivandel til og
fra Oslo Lufthavn. En intern undersokelse
viser at 85 % av selskapets medarbeidere
reiser kollektivt til og fra arbeidet. Giennom
prosjekt "Energi 2008", som Flytoget gjen-
nomfgrer i samarbeid med Enova, er grunn-
laget lagt for et lavere energiforbruk.
Flytoget hadde i 2007 et energiforbruk pa
37,7 GWh som er en reduksjon pa 14 %
i forhold til 2006. Selskapet brukte 0,14 kWh
per passasjerkilometer, og antall passasjer-
kilometer utgjorde 268 millioner. Det ble
ikke registrert utslipp i luft, vann eller grunn
som fglge av selskapets virksomhet, og



Flytoget bidrar ikke direkte til CO2-utslipp
i atmosfaeren. Fra og med 1. juli 2007 har
Flytoget kun benyttet sertifisert ren energi.
Flytogene er ogsa blant verdens mest stay-
svake tog i folge Sintef, og 98 % av materi-
alene kan gjenvinnes.

Mal med statens eierskap

I Stmeld.nr.13 (2006 - 2007) star det fol-
gende: "Oppgaven til Flytoget er a bidra til
en hoy kollektivandel av reisende til og fra
Oslo Lufthavn Gardermoen. Dette gir sam-
funnsgkonomiske og miljgmessige gevin-
ster. En videre utvikling av Flytogets tilbud
skal skje innenfor alminnelige forretnings-
messige rammer. Regjeringen mener lang-

siktig statlig eierskap i Flytoget tilretteleg-
ger for en god forretningsmessig utvikling
av selskapet og en hoy kollektivandel.
Eierskapet vil ogsa sikre avkastning og inn-
tekter for fellesskapet. Regjeringen vil ikke
legge opp til endringer i eierskapet for
Flytoget”

Fortsatt utvikling og vekst

Prognosene for trafikken over Oslo Lufthavn
(kilde: Oslo Lufthavn) tilsier en fortsatt vekst
i flytrafikken pd ca. 5 % i 2008. Den sterste
veksten forventes fortsatt 8 komme i pri-
vatreisesegmentet. Utfordringen for
Flytoget er 3 gke markedsandelen i dette
segmentet.

Flytoget har med beslutningen om & inve-
stere i nye mellomvogner tilrettelagt for
fortsatt passasjervekst. Styret er av den
oppfatning at denne satsningen vil bidra
til at Flytoget kan handtere den forventede
veksten og opprettholde sin hgye markeds-
andel. Dette skal sammen med fortsatt
stram kostnadsstyring bidra til fortsatt lann-
som drift.

Selskapet har besluttet a forlenge opera-
sjonen til Drammen fra sommeren 2009
straks nye mellomvogner er tatt i bruk.

Medio februar 2008 dpnet Rygge flyplass
for sivil flytrafikk. Flyplassen vil generere ny

trafikk, men forventes ogsa a ta noe trafikk
pa bekostning av Oslo Lufthavn. | Flytogets
langsiktige prognoser er en slik effekt
hensyntatt.

Avinor har besluttet & utvide Oslo Lufthavn
med en ny terminal grunnet kraftig forven-
tet passasjervekst. | forbindelse med dette
vil det veere nedvendig & oppgradere
stasjonen pa Oslo Lufthavn for a sikre at
den haye kollektivandelen ogsa opprett-
holdes fremover. Dette betinger investe-
ringer og oppgraderinger fra Jernbane-
verkets side.

Styret understreker viktigheten av den
todelte strategien som er valgt for de

kommende arene. Strategien innebaerer
hey fokus pd dagens operasjon og lgnn-
somhet, samtidig som selskapet skal rette
fokus mot forretningsmuligheter innen tog-
markedet.

Takk!

Flytoget har i 2007 levert gode resultater
pa alle omrader, og styret retter en stor takk
til alle medarbeidere i selskapet som har
bidratt til dette.

27.februar 2008
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ARSREGNSKAP 200/, REGNSKAPSPRINSIPPER

Arsregnskapet for Flytoget AS bestar av
folgende deler:

Resultatregnskap
Balanse
Kontantstrgmoppstilling
Noteopplysninger

0OO0O0O0

Arsregnskapet som er utarbeidet av selska-
pets styre og ledelse, ma leses i sammen-
heng med arsberetningen og revisjons-
beretningen. Arsregnskapet er avlagt i
samsvar med aksjelov, regnskapslov og god
regnskapsskikk i Norge gjeldende pr. 31.
desember 2007. Den nedvendige spesifi-
sering av regnskapsposter er gjort i noter

til drsregnskapet. Notene er fglgelig en in-
tegrert del av drsregnskapet.

Arsregnskapet er basert pa de grunnleg-
gende prinsipper i regnskapsloven. Trans-
aksjoner regnskapsferes til verdien av ved-
erlaget pa transaksjonstidspunktet.
Inntekter resultatfgres nar de er opptjent
og kostnader sammenstilles med opptjente
inntekter. Regnskapsprinsippene er naer-
mere utdypet nedenfor. Nar faktiske tall ikke
er tilgjengelige pa tidspunkt for regnskaps-
avleggelsen, tilsier god regnskapsskikk i
Norge at ledelsen beregner et best mulig
estimat for bruk i resultatregnskap og ba-
lanse. Det kan forekomme avvik mellom

estimerte og faktiske tall. For utvalgte
vesentlige regnskapsmessige estimater er
det presentert sensitivitetsanalyse.

Driftsinntekter

Selskapets driftsinntekter bestar av billett-
inntekter og inntekter fra salg av reklame-
plass. Salg av togbilletter inntektsfares pa
tidspunkt for gjennomfering av reisen.
Reklameinntekter inntektsferes i frem-
visningsperioden.

Kostnadsfgringstidspunkt

og sammenstilling

Utgifter sammenstilles og kostnadsferes
samtidig med de inntekter utgiftene kan

henfares til.

Skattekostnad

Skattekostnader resultatfares nar de pa-
l@per. Skattekostnaden i regnskapet inne-
holder bade periodens betalbare skatt og
endringen i utsatt skatt/skattefordel. End-
ring i utsatt skatt/skattefordel er den del av
skatten som pahviler periodens regnskaps-
messige resultat, men som kommer til be-
taling/fradrag i senere perioder. Utsatt skatt
er beregnet med 28 % pa grunnlag av de
midlertidige forskjeller som eksisterer
mellom regnskapsmessige og skatte-
messige verdier, samt ligningsmessige
underskudd til fremfgring ved utgangen

av regnskapsaret. Utsatt skattefordel blir
oppfert i balansen i den utstrekning dette
kan forsvares ut fra forventninger om frem-
tidig inntjening.

Finansielle poster

Finansielle instrumenter som er eiendeler/
gjeld er vurdert etter laveste/hgyeste
verdis prinsipp, i den utstrekning finansielle
instrumenter ikke er identifisert for sikring
av fremtidige kontantstremmer og sikrin-
gen anses effektiv.

Selskapets rentebytteavtale er regnskaps-
fort som kontantstremssikringer i den ut-
strekning disse ligger innenfor planlagte



kontantstremmer hva angdr nedbetaling
og opptrekk av langsiktig finansiering.

Valutasikringsinstrumenter i form av valuta-
terminkontrakter og valutaopsjoner er
regnskapsfart som kontantstrgmssikringer
i den utstrekning disse er dedikert til sikring
av fremtidige kontantstremmer i tilhgrende
utenlandsk valuta og sikringen anses
effektiv.

Klassifisering av balanseposter

Eiendeler knyttet til varekretslgpet er klas-
sifisert som omlgpsmidler. Den samme re-
gelen gjelder for kortsiktig gjeld. Fordringer
og gjeld som ikke knytter seg til kjernedrift,

er klassifisert som omlepsmidler/kortsiktig
gjeld hvis de forfaller innen ett ar etter
regnskapsavslutningstidspunktet. @vrige
eiendeler er klassifisert som anleggsmidler
og gvrig gjeld som langsiktig.

Varige driftsmidler og immaterielle eien-
deler, avskrivning og nedskrivninger

Varige driftsmidler balanseferes og av-
skrives over driftsmidlets ekonomiske leve-
tid og er oppfert til anskaffelseskost, fra-
trukket akkumulerte av- og nedskrivninger.
Varige driftsmidler avskrives lineaert over
det enkelte driftsmiddels forventede
okonomiske levetid med utgangspunkt i
historisk kostpris. Avskrivningstider er




naermere spesifisert i note 11. Avskriv-
ningene er klassifisert som ordinzere drifts-
kostnader. Vedlikehold av driftsmidler som
ikke er periodisk vedlikehold kostnadsfares
lgpende under driftskostnader, mens pa-
kostninger eller forbedringer tillegges
driftsmidlets kostpris og avskrives.

Investeringsprosjekter under utfarelse be-
star av ikke ferdigstilte investeringsprosjek-
ter som vil bli overfert til varige driftsmidler
for avskrivning nar disse tas i bruk.

Varige driftsmidler og immaterielle eien-
deler blir vurdert for mulig nedskrivning
nar det foreligger indikasjoner om verdifall.
Nedskrivning skjer til virkelig verdi ved

verdifall som forventes & ikke veere forbi-
gdende. Nedskrivninger blir reversert i den
utstrekning forutsetningen for nedskrivnin-
gen ikke lenger er tilstede.

Periodisk vedlikehold
Kostnader knyttet til periodisk vedlikehold
av flytog aktiveres og avskrives over perio-

den frem til neste planlagte periodiske
vedlikehold.

Kundefordringer og andre fordringer
Kundefordringer/andre fordringer er i ba-
lansen fert opp til palydende etter fradrag
for avsetning til paregnelig tap.

Ytelser til ansatte

Ytelser til ansatte i form av pensjonsord-
ninger og aktuarberegnede forpliktelser
vedrgrende risiko for "Loss of licence” for
flytogferere er i henhold til NRS6a regn-
skapsfart i samsvar med IAS (International
Accounting Standards) 19 "Ytelser til
ansatte” Netto pensjonsforpliktelse knyttet
til ytelsesbaserte pensjonsordninger
beregnes separat for hver ordning ved a
estimere storrelsen pa fremtidige ytelser
som den ansatte har opptjent gjennom sin
arbeidsinnsats i inneveerende og tidligere
perioder. Disse fremtidige ytelsene diskon-
teres for & beregne naverdien, og virkelig
verdi av pensjonsmidler trekkes fra for &

finne netto pensjonsforpliktelse. Diskon-
teringsrenten utgjer balansedagens rente
pa bedriftsobligasjonslan med seerlig hay
kredittverdighet (AAA credit rating) og med
tilngermet samme lgpetid som selskapets
forpliktelser. Beregning er gjort av en
kvalifisert aktuar, og er basert pa linezer
opptjeningsmodell.

Nar ytelsene i en ordning forbedres, inn-
regnes den andelen av gkningen i ytelsene
som ansatte har opparbeidet rettighet til,
som kostnad i resultatregnskapet lineaert
over gjennomsnittlig tidsperiode frem til
de ansatte har oppnadd en ubetinget rett
til de okte ytelsene. Kostnaden innregnes

umiddelbart i resultatregnskapet dersom
medarbeiderne allerede ved tildeling har
fatt en ubetinget rett til gkte ytelser.

Aktuarielle gevinster og tap oppstatt ved
beregning av foretakets netto pensjons-
forpliktelser innregnes i netto pensjonsfor-
pliktelser umiddelbart og belastes direkte
mot annen egenkapital.
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RESULTATREGNSKAP 01.01-31.12 2007 2006
Billettinntekter 679 635 619 150
Annen driftsinntekt 9855 7746
Sum driftsinntekter 689 491 626 897

Lgnnskostnad 153 008
Avskrivning pa valgfrie driftsmidler 83 066 76 126
Annen driftskostnad 231 684 240317
Driftsresultat 191 639 157 446

Renteinntekt

Annen finansinntekt

Annen rentekostnad

Annen finanskostnad

Ordinaert resultat for skattekostnad

Skattekostnad
Arsresultat

Disponering av arsresultatet

Overfort til annen egenkapital

Til utbytte 65 000 32 000
Sum disponering 130492 103 841

alle tall i kr 1000
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KONTANTSTRZMOPPSTILLING
alle tall i kr 1000

KONTANTSTRGMOPPSTILLING

Note

Kontantstremmer fra operasjonelle aktiviteter
Resultat for skattekostnad

Tap/gevinst ved salg av anleggsmidler
Ordinaere avskrivninger

Endring kundefordringer/leverandgrgjeld
Endring i andre tidsavgrensningsposter

Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter

Kontantstrgmmer fra investeringsaktiviteter
Utbetalinger ved kjgp av driftsmidler
Forskudd til leverander for kjgp av nye mellomvogner

Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter

Kontantstremmer fra finansieringsaktiviteter
Nedbetaling av gjeld til kredittinstutisjoner
Utbetaling utbytte

Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter

Kontanter og kontantekvivalenter 01.01

Kontanter og kontantekvivalenter 31.12

2007

181503

127
83 066
11311
19163
295170

-27 696

-108 889
-136 585

2006

144 584
0
76126
14872
-15 604
219978

-26 249
-166 050
-192 299



NOTE 1 Driftsinntekter 2007 2006 Administrerende direkter har avtale om forlenget gjensidig oppsigelsestid i 6 maneder. Dersom selskapet sier opp
Billettinntekter 679 635 619150 ansettelsesforholdet far han i tillegg 6 maneders etterlenn. Denne etterlgnnen samordnes fullt ut med andre arbeids-
Inntekter ved utleie av reklameplass 9 060 7142 inntekter som administrerende direktar far i lennsperioden. Administrerende direkter inngdr i selskapets kollektive
Andre driftsinntekter 796 605 pensjonsordning sammen med alle ansatte. Denne gir en pensjonsytelse pa 66 % av sluttlenn (inntil 12G) i pensjonsy-
Sum 689 491 626 897 telse forutsatt full opptjening i Flytoget ved fylte 67 ar. Han har tilleggspensjon som ogsa gir pensjon pa 66 % av lgnn
_______________________________________________________________ utover 12G, samt avtale om bonus begrenset oppad til 3 maneders lgnn. Se forgvrig note 11 om
pensjonskostnader/-forpliktelser.
NOTE 2 Lonnskostnader 2007 2006 2006
Lenninger 128 291 111843 Fakturert honorar (ekskl. mva og omkostninger)
Folketrygdavgift 19816 18 542 fra revisor fordeler seg som felger:
Pensjonskostnader 25569 16 424 Revisjon, inkl. regnskapsteknisk bistand 373
Andre ytelser, inkl. styrehonorar 9425 6198 Skatte- og avgiftsbistand 36
Lennskostnader 183 101 153 008 Annen konsulentbistand 0
Gjennomsnittlig antall drsverk 259 242
31.12.
NOTE 3 Kundefordringer og andre fordringer 2006
GODTGJORELSER 2006 Avsatt for usikkerhet i kundefordringer 31.12 50
Administrerende direktar Endring avsetning for usikkerhet i kundefordringer 0
Lonn 1395 Arets konstaterte tap 154
Pensjonspremie 226 Innkommet pa tidligere avskrevne fordringer -1
Annen godtgjerelse 124 Arets tap pa kundefordringer 153
Styret B
Styregodtgjerelse 767 Andre fordringer bestdr av forskudd til leveranderer
av nye mellomvogner
NOTER

alle tall i kr 1000



31.12. 2007 2006

NOTE 4 skatt 2006 Betalbar skatt fremkommer slik
Midlertidige forskjeller Ordineert resultat for skattekostnad 181 503 144 584
Kundefordringer -50 -50 Permanente forskjeller 679 927
Driftsmidler 282 362 267 315 Endring midlertidige forskjeller 2171 -63 760
Pensjonsforpliktelser -93 456 -118017 Benyttet underskudd til fremfgring -184 353 -81751
Avsetninger -2205 -785 _Grunnlag betalbarskatt .0
Skattemessig fremfarbart underskudd -207 766 -392 119 Skatt28% 0o
_Sum midlertidige forskjeller -21115 -243655 Betalbar skatt pa arets resultat 0
_Utsatt skattefordel 28% U e8223 R
Herav utsatt skattefordel fort direkte mot Arets skattekostnad fremkommer slik
annen egenkapital 19959 31260 Brutto endring utsatt skattefordel 40743
______________________________________________________________ Betalbar skatt pa arets resultat 0
_Arets totale skattekostnad . _______.___ 40743
Selskapets utsatte skattefordel utgjer TNOK 5 912 som falge av forskjeller mellom skattemessige
og regnskapsmessige verdier. Den utsatte skattefordelen er i sin helhet oppfert i balansen da det
foreligger sannsynlighetsovervekt for at dette fremtidige skattefradraget vil komme til reduksjon
av betalbar skatt gjennom fremtidige forventede overskudd.
31.12.
NOTE 5 Investeringsprosjekter under utfarelse 2006
Anskaffelseskost 01.01 1077
Tilgang 26 249
Ferdigstilte investeringsprosjekter
overfert til varige driftsmidler -4092
Anskaffelseskost 31.12 23234

NOTER
alle tall i kr 1000
26



NOTE 6 Bankinnskudd

NOTE 7 Neerstdende parter

Selskapet har en skattetrekksgaranti i DnB NOR pa MNOK 10.

NOTE 8 Egenkapital

Nzerings- og handelsdepartementet eier 100 % av de utstedte aksjer i Flytoget AS .

Samferdselsdepartementet eier NSB AS. NSB AS selger flytogbilletter og mottar provisjon for dette. | tillegg forestar
Mantena AS, et datterselskap av NSB AS, vedlikehold av selskapets togsett.

Flytoget AS betaler kjgreveisavgift til Jernbaneverket, som er underlagt Samferdselsdepartementet, for antall tog-
kilometer. Kjgreveisavgiften belastes med utgangspunkt i kjgrte kilometer pa Gardermobanen, bruk av stasjoner,
samt leie av fasiliteter pa Oslo Lufthavn. Avgiften fastsettes i statsbudsjettet. Bane Energi, en egen forretningsenhet
i Jernbaneverket, har ansvaret for a kjgpe inn elektrisitet til all togfremfering og for stremforsyningen til hele det
elektrifiserte nasjonale jernbanenettet. Flytoget AS har sdledes avtale med Bane Energi om strgmleveranser.

Aksjekapitalen er pa 400 000 000 kroner fordelt pa 400 000 aksjer palydende 1000 kroner.

Aksjekapital Overkursfond

Pr.31.12.2006

Utbytte
Arets aktuarielle gevinst og tap pa
pensjonsforpliktelser etter skatt

400 000 292 468

Pr.31.12.2007

NOTER
alle tall i kr 1000

400 000 292 468

Akturariell @vrig annen EK Sum annen Sum
gevinst og tap egenkapital egenkapital
pensjonsforpliktelser

(etter skatt)
-80 382 148 757 68 375 760 843
""""""""""""" 130492 HEEEEEENY) N
-65 000 -65 000
29058 29058
-51324 214 249 162 926 855394

27
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NOTER

NOTE O Rentebarende gjeld, forfallsstruktur 31.12. 31.12.
og sikkerhetsstillelser 2007 2006

Rentebaerende gjeld til ekstern bank 187 500 255000
Sum langsiktig gjeld 187 500 255000
Trekkfasilitet

Flytoget har en ubenyttet trekkfasilitet pa TNOK 150 000

Nedbetalingslan

Flytoget har et langsiktig lan til flytende rente pd TNOK 187 500

Forfallsstruktur pa nedbetalingslan

Pr.06.12.2008 TNOK 37 500
Pr.06.12.2009 TNOK 150 000

Nedbetalingslanet og trekkfasiliteten har en lgpetid pa 2 ar fra og med 6. desember 2007

Det er knyttet en rekke ldnebetingelser (covenants) til nedbetalingsldnet og trekkfasiliteten. Dersom
lanebetingelser brytes kan lanet kreves innlgst i sin helhet. Alle ldnebetingelser er tilfredsstilt pr.

31.12.2007

Kassekreditt
Selskapet har en kassekredittavtale pd TNOK 25 000 som er ubenyttet pr. 31.12.2007

alle tall i kr 1000

Pantsikkerhet
Nedbetalingslan, trekkfasilitet og verdien av rentebytteavtaler er sikret ved 1. prioritets
pant i togsett som pr. 31.12.2007 har en bokfert verdi pd TNOK 562 863

NOTE 10 Finansielle instrumenter

Rentebytteavtale
Selskapet har pr. 31.12.2007 en lgpende rentebytteavtale regnskapsfert som kontantstrem-
sikring, hvor selskapet mottar flytende rente og betaler fastrente pa totalt TNOK 75 000, med
folgende betingelse:

Palydende Nominell rente:
TNOK 75 000 5,54 %

Forfallstidspunkt
02.10.2008

Virkelig verdi pr. 31.12.07
TNOK 139

Siden regnskapsfering foretas pa bakgrunn av rentesikring av kontantstremmer, er virkelig verdi
av rentebytteavtalen ikke resultatfort.

Valutaterminkontrakter

Selskapet inngikk i 2006 en kontrakt om kjgp av 16 mellomvogner, hvorav 70 % av kjgpe-
summen er i euro. Selskapet har i lgpet av 2007 sikret denne valutarisiko ved inngaelse av
euroterminer som tilsvarer investeringen i euro. Valutaterminkontrakter inngatt for valutakurs-
sikringsformal er regnskapsfert som kontantstremssikring pr. 31.12.2007. Pr. 31.12.2007 har sel-
skapet 14 valutaterminkontrakter pa totalt TEUR 33 750 som forfaller jevnt fordelt i perioden
15.05.2008 frem til 27.03.2009. Herav forfaller TEUR 7 724 i Igpet av 2008. Terminkontraktene er
inngatt til en gjennomsnittlig veid terminkurs pa NOK/EUR 8,2102, som har et intervall pa
NOK/EUR 7,95-8,40. Virkelig verdi p& kontraktene er pr. 31.12.2007 pa TNOK 1 385.



NOTE 171 YTELSE TIL ANSATTE

Flytoget AS er pliktig til & ha tjenestepensjonsordning etter
lov om obligatorisk tjenestepensjon og selskapet har slik pen-
sjonsordning som oppfyller kravene etter denne loven.

Selskapet har kollektiv pensjonsordning for sine ansatte i
Statens Pensjonskasse (SPK). Pensjonsordningen omfatter
ytelser etter lov om Statens Pensjonskasse. Ytelsene er alders-,
ufgre-, ektefelle- og barnepensjon. Pensjonsordningen omfat-
ter 278 ansatte og 15 pensjonister pr. 31.12.07.

Pensjonsordningene gir en pensjonsytelse pa 66 % av slutt-
lenn pa pensjoneringstidspunktet ved fylte 67 ar forutsatt full
opptjening. Pensjonsytelsene samordnes med folketrygdens
ytelser. Utbetaling av pensjoner er garantert av staten.
Premiefastsettelsen skjer etter aktuarielle prinsipper.
Forutsetningen er at innbetalt premie skal dekke den til en-
hver tid opptjente pensjonrettighet. Ordningen er imidlertid
ikke fondsbasert. Ved premieberegningen gjeres likevel fra-
drag for avkastning pa simulerte fondsmidler (fordring pa
stat/«fiktivt fond») tilsvarende forpliktelsen som om midlene

var plassert i langsiktige statsobligasjoner.

Flytoget AS har avtalefestet fartidspensjon (AFP) fra fylte 62
ar for alle ansatte som ikke har avtale om pensjonering ved
oppndadd saerskilt aldersgrense. Selskapet avviklet AFP ord-
ningen i Spekter og etablerte AFP ordning i SPKi desember
2007. Enkelte ansatte har kontraktfestet avtale om pensjons-
dekning pa 66 % av lgnn 0gsa utover 12G.

Avsetning for fremtidige ytelser til ansatte inkluderer forplik-

telse ved risikodekning for engangsutbetaling ved «Loss of
license». Flytogfarere har avtalefestet rett til engangsutbeta-
ling av 6 ganger folketrygdens grunnbelgp ved tap av bevil-
ling til & fare tog grunnet medisinske forhold. Arlig kostnad
og beregnet forpliktelse er aktuarberegnet etter tilsvarende
risiko som ved regulaer uferhet (K2005) og gjennomsnittlig
gjenvaerende opptjenings tid for flytogfarere. Ordningen er
regnskapsfert ssmmen med og etter samme regnskapsprin-
sipper som gjelder for selskapets pensjonsordninger. Det er
ikke inntruffet «Loss of license» tilfeller i 2006 eller 2007.

2006

Periodens pensjonskostnader:

Kostnad knyttet til innevaerende periodes
pensjonsopptjening

Rente pa forpliktelse

*Kostnad som utgjer okning i opptjente pensjonsforpliktelser som falge av avvikling av AFP ordning i Spekter og etablering

av AFP ordning i SPK. @kte opptjente pensjonsforpliktelser er en falge av hayere pensjonsytelser i SPK ordningen og bort-

fall av statlig delfinansiering i Spekter ordningen.

NOTER
alle tall i kr 1000

Pensjonsordningens finansierte status:

Naverdi av ikke fondsbaserte pensjonsforpliktelser
Naverdi av fondsbaserte pensjonsforpliktelser
Virkelig verdi av pensjonsmidler

Periodisert arbeidsgiveravgift

Netto pensjonsforpliktelser (midler)

Endringer i innregnet pensjonsforpliktelse

i balansen:

Netto pensjonsforpliktelse pr. 1 januar

Mottatt innskudd/utbetaling av pensjoner

Netto pensjonskostnad innregnet i resultatregnskapet
Endringer i aktuarielle gevinst og tap
regnskapsfert direkte mot egenkapitalen

Netto pensjonsforpliktelser pr 31.12

31.12.
2006
Pensjonsmidler i Statens Pen-
9447 sjonskasse bestdr av et fiktivt
199 307 fond som representerer en
-105 321 akkumulert status over innbe-
14 584 talte pensjonsmidler hensyn-
118017 tatt en antatt og beregnet av-
-------------- kastning. Pensjonsmidler for
pensjonsdekning for lenn ut-
over 12G i Storebrand er inves-
57610 terti obligasjoner, pengemar-
-18103 kedsinstrumenter, aksjer og
16424 ovrige eiendeler. Det er ikke
innbetalt premie pa denne
62 086 ordningen i 2007 og érets pre-
118017 mie er i sin helhet belastet sel-

skapets premiefond.

Forventet innskudd i ytelsesbaserte ordninger i 2008 utgjer MNOK 9,3 (inkl. arbeidsgiveravgift).
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NOTE 171 YTELSE TIL ANSATTE (FORTS)

Aktuarielle gevinster og tap belastet

direkte mot annen egenkapital

Akkumulerte aktuarielle gevinster og tap 01.01

Arets endring

Akkumulerte aktuarielle gevinster og tap 31.12
“Utvalgte gkonomiskeog

aktuarmessige forutsetninger

Diskonteringsrente

Forventet lgnnsregulering

Forventet pensjonsgking

Forventet G-regulering

Forventet avkastning pa fondsmidler

Arbeidsgiveravgift

Uttakstilbayelighet AFP

Turnover

111 641
-40 359
VAWA:E

4,8% (4,35 %*¥)

4,50%
4,25%
4,25%
5,30%
14,1%
50,0%

5% flytogferere

10% flytogverter

og funksjoneerer

(1% over 50 ar)

31.12.
2006

49555
62 086

111 641

4,35% (4,50 %**)
4,50% (3,50 %**)
4,25% (3,0 %*%)
4,25% (3,0 %*%)
5,3% (4,5 %**)
14,1%

50,0%

5%/1%

(over 50 ar)

** @konomiske forutsetninger som er benyttet for aktuarmessig beregning av periodens netto pensjonskost-

nad nar disse er forskjellige fra beregning av netto pensjonsforpliktelser

Det er for @vrig benyttet vanlige aktuarmessige forutsetninger, s som demografiske faktorer.

Sensitivitetsanalyse

Utfert sensitivitetsanalyse viser at dersom diskonteringsrenten/lgnnsvekst/pensjon- og G-regulering gkes/re-
duseres med 0,5 % gker/reduseres periodens netto pensjonskostnad for 2007 og netto pensjonsforpliktelser

pr.31.12.2007 med:

NOTER
alle tall i kr 1000

+0,5%
Netto pensjonsforpliktelser:
Endring i diskonteringsrenten -20 253
Endring i lgnnsvekst 14370
Endring i pensjonsregulering/G-regulering (netto) 7192
Netto pensjonskostnader:
Endring i diskonteringsrenten -1798
Endring i lgnnsvekst 1356
Endring i pensjonsregulering/G-regulering (netto) 568
2006
Erfaringsdata om aktuarielle gevinster
og tap siste 4 ar
Naverdi av brutto pensjonsforpliktelser 195 871 208 754
_Erfaringsmessige aktuarielle gevinster (-)/tap ____ SiCEEEL L 62086
AR 30%

2005
133 708

Naverdi av pensjonsforpliktelser
Erfaringsmessige aktuarielle gevinster (-)/tap

22852
17%




NOTE 12 Varige driftsmidler og immaterielle eiendeler

[T, maskiner, Togsett Vestkorridoren Pakostning Sporprioritet 31.12.2007 31.12.2006
innredning leide lokaler Sum Sum
Anskaffelseskost 01.01 252327 1039032 12462 1901 412 404 1718126 1841306
Tilgang kjgpte driftsmidler 6452 23252 0 0 29704 4092
Avgang og nedskrivninger -159 0 0 0 =159 0
Anskaffelseskost pr. 31.12. 258 620 1062 284 12 462 412 404 1747 671 1845399
Akkumulerte avskrivninger og
nedskrivninger til 01.01 241432 440949 5077 96 228 785 388 836 535
Akkumulerte avskrivninger 31.12 251227 499 421 6 000 109975 868 423 912661
Akkumulerte avskrivninger avgang -31 0 0 0 =3l 0
Bokfart verdi pr. 31.12 7393 562 863 6462 [Pl 302430 879249 932738
Arets avskrivninger 9826 58472 932 13747 83 066 76126
@konomisk levetid 3-10ar 15-20 ar 12 ar 30ar
Avskrivningsplan Lineer Linzer Linzer Linaer
Sporprioriteten ble etablert pa tidspunkt hvor Flytoget AS overdro infrastrukturinvesteringer i Gardermobanen til NOTE 13 Leieforhold og innkjgpsforpliktelser
Jernbaneverket, og bestar av selskapets sporprioritet pa strekningen Etterstad - Gardermoen etter avtale med Selskapet har falgende leieavtaler klassifisert som operasjonelle leieavtaler
Jernbaneverket.
Husleieavtaler Utlgper Arlig kostnad
Kostnader knyttet til periodisk vedlikehold pa togsett aktiveres sammen med togsettene og avskrives over perioden Lokaler i Karl Johans gt. 7 31.12.09 3909
frem til neste planlagte periodiske vedlikehold. Lokaler pa Oslo S 30.09.08/31.12.10 2095
Leasing Gjenvaerende lgpetid
Biler 3-18 maneder 145
NOTER Fremtidige betalingsforpliktelser vedr. innkjgp av nye mellomvogner utgjer pr. 31.12.2007 MNOK 278.

) Innkjgpsforpliktelser vedr. T-system utgjer MNOK 29 pr. 31.12.2007.
alle tall i kr 1000
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EIERSTYRING OG SELSKAPSLEDELSE | FLYTOGET

Ko Inde

finansielle mal.

Verdigrunnlag

Flytogets tre kjerneverdier er effektivitet, inn-
ovasjon og entusiasme. Disse verdiene skal
kiennetegne Flytoget i ett og alt, og sammen
med visjon og forretningsidé, ligge til grunn
for de overordnede mal og strategier.

Flytogets medarbeidere har gjennom sitt
arbeid kontakt med kunder, leverandgrer
og kollegaer. For a sikre en enhetlig, rede-
lig og profesjonell opptreden er det ut-
arbeidet etiske retningslinjer som gjelder
for alle medarbeidere og styremedlemmer.
De etiske retningslinjene er godkjent av
styret.

Virksomhet

Flytogets formalsparagraf har felgende
ordlyd: "Selskapets formal er a drive tog-
trafikk til og fra Oslo Lufthavn og investe-
ringer, finansplasseringer og tjenesteyting
i tilknytning til dette!”

Flytogets virksomhet drives i trad med for-




malsparagrafen. Selskapet utarbeider arlig
mal og strategier for de ulike deler av
virksomheten.

Selskapskapital og utbytte

Flytoget har en egenkapital pa 855 millio-
ner kroner pr. 31. desember 2007. Dette
tilsvarer en egenkapitalandel pa 67 prosent
av totalkapitalen, og er et tilfredsstillende
niva for den ndvaerende virksomheten.

Styret i Flytoget har gjennom sin styre-
instruks et eget ansvar for 3 serge for at
selskapets egenkapital til enhver tid er pa
et forsvarlig niva, og straks varsle general-
forsamlingen dersom det ikke er tilfelle.

Administrasjonen i Flytoget har lgpende
dialog med eier om utbyttepolitikk i sel-
skapet basert pa inntjening og styregod-
kjente langtidsplaner. Selskapet vil for 2007
betale et utbytte pa 65 MNOK som tilsvarer
50 % av drsresultatet etter skatt. Dette er i
trdd med de forventninger eier har signa-
lisert til selskapet. Selskapets behov for ka-
pital vil bli lspende kommunisert til eier
basert pa mal og strategier, slik at selska-
pets utbytte harmonerer med dette.

Likebehandling av aksjeeiere og
transaksjoner med neaerstaende
Flytoget er et 100 % statlig eid selskap
underlagt Neerings- og handelsdeparte-

mentet. Retningslinjer for transaksjoner
med neerstdende parter er nedfelt i selska-
pets styreinstruks og i de etiske retnings-
linjene.

Generalforsamling

Generalforsamlingen i Flytoget gjennom-
fores i henhold til Aksjeselskapslovens
kapittel 20.

Valgkomité
Flytoget har ingen valgkomité da styret vel-
ges av henholdsvis eier og ansatte.

Bedriftsforsamling og styre,
sammensetning og uavhengighet
Selskapet har inngatt avtale med fagfore-
ningene (Norsk Lokomotivmannsforbund
og Norsk Jernbaneforbund) om ikke & ha
bedriftsforsamling. Til gjengjeld har de an-
satte tre representanter i styret som velges
for to ar av gangen. | tillegg bestar styret
av fem eksterne medlemmer som velges
av generalforsamlingen. De aksjonzervalgte
medlemmene velges for en periode pa to
ar, og de er alle uavhengige av selskapets
daglige ledelse og vesentlige forretnings-
forbindelser. Det er utpekt en nestleder i
styret.

Styrets arbeid

Loven fastlegger at styrets oppgaver om-
fatter den overordnede forvaltning og kon-
troll av selskapet. Styret vedtar arlig en plan
for styremgter kommende ar, der hoved-
tema for hvert styremgte er spesifisert. Det
ble i henhold til planen avholdt seks styre-
mgter i 2007.

Instrukser for styret og administrerende
direktars arbeid regulerer ansvar og opp-
gaver. Styret vurderer ved behov innholdet
i disse instruksene og gjennomfarte i 2007
en egenevaluering av styrets arbeid med
ekstern bistand.
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Flytogets styringssystem ivaretar interne
og eksterne bestemmelser. Det ble i 2007
gjennomfert en intern revisjon av selska-
pets styringssystem med ekstern bistand.
ltilleggerdetgjennomfarttoeksternekvalitets-
revisjoner hos selskapets leverandgrer for
a sikre at leveransene gjennomfares i hen-
hold til kontrakt.

Risikostyring og intern kontroll

Flytogets risikostyring skal stette opp om
selskapets strategiske og finansielle mal,
samt unnga hendelser som kan vaere nega-
tive for selskapets drift og omdgmme.
Selskapets finansstrategi har som malset-
ting at all risiko knyttet til valuta, rente,

likviditet og kreditt til enhver tid skal vaere
kjent, slik at selskapets resultat i minst mu-
lig grad blir bergrt av ikke kontrollerbare
fluktuasjoner i rente- og valutamarkedet.
Risiko av operasjonell karakter er beskrevet
i selskapets styringssystem. Selskapet be-
nytter risiko- og sarbarhetsanalyser som et
instrument for & avdekke og ha kontroll
med selskapetsrisiko pa ulike omrader.Intern-
kontrollen i selskapet har som mal a sikre
at eksterne og interne krav blir oppfylt.

Godtgjarelse til styret

Godtgjerelse til styret fastsettes av eier i
forbindelse med generalforsamlingen.
Styrets godtgjerelse er ikke resultatavhen-

gig og det er ikke utstedt opsjoner til sty-
remedlemmene. Styrets samlede godtgje-
relse for 2007 fremgar av note to i
regnskapet.

Godtgjgrelse til ledende ansatte
Godtgjerelse til administrerende direkter
er i sin helhet beskrevet i note to. Styret
vurderer administrerende direkters betin-
gelser en gang i aret.

Informasjon og kommunikasjon

Administrasjonen har kvartalsvise moter
med eier hvor finansielle resultater blir pre-
sentert sammen med annen relevant infor-
masjon. Kvartalsresultatene blir lagt ut pa

selskapets interne nettside i tillegg til
arsrapporten.

Revisor

Det gjennomfares to arlige revisjoner av
ekstern revisor. Det er revisjon i forbindelse
med arsregnskapet og interimsrevisjon i
forkant av rsoppgjeret. Revisor er tilstede
pa styremetet i forbindelse med avleggelse
av arsregnskapet. | samme styremate blir
brev fra revisor og administrasjonens svar
pa det gjennomgatt. Styret far samtidig
anledning til & mate revisor uten at admin-
istrasjonen er tilstede. Samlet godtgjorelse
til revisor er beskrevet i note to. Godt-
gjorelsen er fordelt pa revisjon og andre

tjenester. Administrasjonen er bevisst pa
bruken av revisor til andre tjenester enn
revisjon. Eier far en arlig redegjerelse om
revisors godtgjerelse fordelt pa revisjon og
andre tjenester.
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KUNDEREGNSKAP

Primaermalgruppen for Flytoget er forret-
ningsreisende som reiser til og fra Oslo
Lufthavn. De siste arene har selskapet fo-
kusert sterkere pa privatreisemarkedet, et-
tersom gkningen i antall flyreiser i dette
segmentet har vaert betydelig. Viktige del-
mal for Flytoget er & sikre gjenkjop hos ek-
sisterende kunder, gke andelen hos de fre-
kvente reisende, samt 4 tiltrekke nye kunder
og kundegrupper. Flytoget er en sterk mer-
kevare med hgy markedsandel og svaert
forngyde kunder.

Markedsutvikling
2007 har veert et meget bra ar for norsk
luftfart og Oslo Lufthavn, og er en fortset-

telse pa de siste ars sterke gkning. Oslo
Lufthavn kan se tilbake pa en vekst pa 8,7
% (ekskl. transit og transfer). Flytogets ok-
ning har til sammenligning veert pa 9,6 %.
Dette gir en markedsandelsvekst for
selskapet.

Det er gledelig & konstatere at Flytoget styr-
ker markedsandelen, som na ligger rundt
36 %, selv etter at parkeringstilbudet pa
flyplassen har gkt betydelig og bilbruken
generelt gker i samfunnet. Det ble i 2007
foretatt 5,35 millioner reiser med
Flytoget.

Billettlase reiser i kraftig gkning

43,7 % reiste billettlost med Flytoget i 2007.
Dette er en gkning pa 5,5 prosentpoeng i
forhold til 2006. Antall billettlgse reiser gkte
med 25,8 % og det har i perioden vaert stor
fokus pa innsalget av billettlgse reiser. |
salgslukene er prisen pa kjgpte papirbillet-
ter ti kroner hgyere enn for automatsolgte
billetter.

@kning i kundetilfredshet

Flytoget har fokusert pa serviceopplaering
og servicetrening i 2007. | tillegg til god
punktlighet og hgy kvalitet i produktleve-
ransen har dette gitt rekordhgy kundetil-
fredshet. Et tverrsnitt basert pa tre store

markedsundersgkelse (servicetrackere
gjennomfert av Opinion) viser en gjennom-
snittlig kundetilfredshet pa 94,5 % for 2007.
| forhold til servicebedrifter, ogsa sammen-
lignet med andre norske bedrifter, er dette
sveert hoyt. Flytoget ble i 2007 karet til en
av de tre sterkeste merkevarene i Norge.
(kilde: Bl's Kundebarometer 2006).

De reisende opplever punktligheten som
sveert hgy og nesten 95 % av de spurte vil
velge Flytoget neste gang de skal ut a rei-
se. Veksten i antall passasjerer de siste tre
arene har vaert hgyere enn tidligere antatt,
noe som igjen har fert til enkelte sveert fulle
togavganger. Arbeidet med & fase inn nye

mellomvogner vil starte i slutten av 2008.
Setekapasiteten vil med dette gke med
over 40 %. | tillegg vil billettsystemet opp-
graderes og utbedres slik at det kan hand-
tere enda flere mennesker raskere og mer
effektivt enn i dag. Flere stasjoner er under
oppgradering og nye Lysaker stasjon vil gi
mer robust toggang pa Drammensbanen.
I Nasjonal transportplan som ble lagt fram
i januar 2008 fremhever Jernbaneverket gkt
fokus pd oppgradering av infrastrukturen i
Oslo-omradet, noe som vil styrke punktlig-
heten pé denne banestrekningen.



Kommunikasjonstiltak

Gjennom markedsfgringen gnsker vi d gke
kjiennskapen til og kunnskapen om Fly-
togets eksisterende og nye tilbud, spesielt
billettlgse reiser. En rekke markedskommu-
nikasjonstiltak ble gjennomfert i 2007. Blant
disse kan nevnes hgyfrekvent tilstede-
vaerelse med sma og store formater gjen-
nom hele aret i media, kundemagasinet
Go to gate, monitorene ombord, annon-
sering pa Oslo Lufthavn og andre store fly-
plasser i Norge, kinoreklame, aktiviteter pa
plattformene, web-annonsering og lanse-
ring av nye nettsider. Flytoget vant i 2007
flere priser for god markedsfering, blant
annet fire gull under HSMAI's arlige pris-

utdeling hvor selskapet ogsa ble karet til
Arets Reiselivsmarkedsfgrer.

Satsingsomrader fremover

For tiden er det vekst bade i forretnings-
reisemarkedet og i antall privatreiser.
Gjennom gkt fokus pa de privatreisende
har selskapet stadig gkt andelen av denne
malgruppen i sine produkter med god
lgnnsomhet. Billettlgse reiser vil fortsatt
veere et fokusomrade ettersom dette er en
effektiv distribusjonsform og lojalitetsbyg-
gende for selskapets passasjerer.

HOVEDTALL FOR 2007/

O 5,35 millioner passasjerer
O  Gjennomsnittlig
markedsandel: 36 %
O 103 000 passasjerer i
gjennomsnitt per uke
O  Andelen billettlgse reiser: 43,7 %
O  Kundetilfredshet: 94,5 %
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TRAFIKKSIKKERHETSREGNSKAP

Flytogets sikkerhetspolitikk er basert pa
null-skadefilosofi. | dette ligger visjonen om
null ulykker med alvorlige skader pd men-
nesker, miljg og materiell. Trafikksikkerhet
sresultatet fra 2007 viser at Flytoget inn-
fridde dette. Som tabellen viser, hadde sel-
skapet kun mindre uhell.

Trafikksikkerheten i Flytoget er et kontinu-
erlig fokusomrade i hele organisasjonen.
Dette folges opp gjennom sikkerhetsmal
relatert til kompetanseutvikling, styrking
av sikkerhetskulturen og implementering
av varige forbedringer.

Holdningsskapende arbeid

Sikkerhet er et lederansvar i Flytoget hvor
administrerende direkter er gverste ansvar-
lig. Ledelsens ansvar er d prioritere sikkerhet
i organisasjonen og formidle tydelige hold-
ninger. Sikkerhet star pa dagsorden i alle
sentrale mgter og Flytoget arbeider konti-
nuerlig med & utvikle medarbeidernes
kunnskap om og holdninger til sikkerhet.
Det utgjer ogsa en viktig del av flytogver-
tenes og flytogferernes grunnopplaering
og arlige sikkerhetskurs.

Flytoget jobber aktivt med forbedringer av
sikkerheten gjennom systematisk oppfal-
ging av tillgpsrapportering.

Det ble avholdt en intern sikkerhetskonfe-
ranse i Flytoget i 2007 hvor fokus var styr-
king av sikkerhetskulturen.

TYPE

HENDELSE

BESKRIVELSE

REISENDE TREDJE EGNE

PERSON ANSATTE

FLYTOGET

ULYKKE Drepte
Personskade med mulige
varige mén
UHELL Personskade
>10 dagers sykefravaer
Personskade
<10 dagers sykefravaer 4
Forstehjelpsskade 2 2
ULYKKE Stor materiell skade
UHELL Liten materiell skade 7
UHELL Dyrepakjarsel 4
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MILJOREGNSKAP

Ste miljgkurs

Flytogets overordnede miljgmadl er gjen-
nom en hgy markedsandel d bidra til en
hoy andel kollektivreisende til og fra Oslo
Lufthavn. Dette gir samfunnet en miljg-
gevinst i form av redusert total miljgbe-
lastning.

O Gjennom prosjekt "Energi 2008’ som
Flytoget gjennomfgrer i samarbeid
med Enova, er grunnlaget lagt for et
varig lavere energiforbruk. Det malte
totale energiforbruket var i 2007 37,7
GWh, en reduksjon pa 14 % i forhold
til 2006. Forbedringene er oppnadd
ved fokus pa miljgvennlig kjering og

tekniske tiltak ved fremfering og
parkering av togsett

O Energi var Flytogets og Jernbane-
verkets tema ved deltagelse pa Oslo
Miljefestival i juni 2007

O Flytoget brukte 0,14 kWh/passasjer-
kilometer

O 18,9 % av brutto kjgrestrgm ble fort
tilbake til kjereledningen ved bremsing

O len tid med fokus pa klimaeffekter er
det riktigere & prioritere den elektriske
energien til transport framfor til opp-
varming

O Flytoget benytter fra 1. juli 2007 kun
sertifisert ren energi

O Faerre mennesker vil bli plaget av stay.
Flytogene er blant verdens mest stay-
svake tog i forhold til hastighet og kjg-
rer i tunnel forbi folkerike omrader

O Flytogene har lang teknisk levetid og
98 % av materialene kan gjenvinnes

Miljgoppfelging

Miljastyringssystemet er basert pa prinsip-
pene i milijgstandarden ISO 14001: 2004.
Selskapet falger opp miljgaspekter ut fra
kriteriene ressursbruk, pavirkning av mar-
kedsandel samt lover og forskrifter.

O Flytoget deltar i Klimalgftet

O Flytoget har i 2007 laget en klima-
handlingsplan som falges opp halv-
arsvis av ledergruppen

O Flytoget er sertifisert av FAIR Recycling
som leverandegr av IKT-materiell til
gjenbruk i Afrika og med miljetilpasset
slutthadndtering i kretslgpet

O Flytoget har kvartalsvis miljgrappor
tering og manedsvis rapportering av
energi til togfremfering

O Ved normal drift er miljgrisikoen
minimal. Ved eventuelle ulykker er
miljgrisikoen begrenset

Selskapet deltar i et nettverk for miljo og
samfunnsansvar sammen med naeringsliv,
myndigheter, organisasjoner og forsknings-
institusjoner.



MEDARBEIDERREGNSKAP

Ansatte

Selskapet hadde 290 ansatte ved utgangen
av 2007. Dette utgjer 265 arsverk. Antall
ansatte fordeler seg pa 94 flytogfarere, 120
flytogverter, 15 kundeveiledere og 61 med-
arbeidere i administrative stillinger inklusive
operativ ledelse.

Medarbeidernes gjennomsnittsalder er
34,8 ar for kvinner og 40,4 ar for menn, noe
som gir en gjennomsnittsalder for selska-
pets medarbeidere pad 37,9 ar.

Likestilling
Av selskapets 290 ansatte er 129 kvinner
0g 161 menn. Det er ikke iverksatt spesielle

tiltak pa likestillingsomradet. Ved rekrutte-
ring vurderes kompetanse uavhengig av
kjignn, men det sgkes om mulig & oppna
en balansert sammensetning av kvinner
og menn i de ulike avdelinger i selskapet.

Sykefraveer

Aktivt arbeid for a ytterligere redusere syke-
fravaeret har pagatt gjennom hele 2007 og
det har gitt resultater. Sykefravaeret ble
redusert med 0,4 prosentpoeng fra 2006
til 2007.

Ultima Puls
1 2007 har det vaert jobbet systematisk med
utviklingen av organisasjonen med vekt pa

styrking av ledelsen.

Medarbeiderundersakelse ble gjennomfert
i september. Hovedindeksen ble pad 71 %.
Den gir uttrykk for hvor stor andel av de
spurte som har avgitt positivt svar pa de
ulike spegrsmalene. Dette innebaerer en
positiv utvikling pa tre prosentpoeng fra
foregdende ar. Lederskapsprofilindeksen
ble 79 %. Resultatet befinner seg pa det
Research International definerer som et
utmerket niva. Hovedutfordringen videre
er & opprettholde dette nivaet og fortsette
3 utvikle prioriterte omrader.
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ANNUAL REPORT FROM THE BOARD

In 2007 Flytoget, the Oslo Airport Express
Train achieved its best-ever result with pre-
tax earnings of NOK 182 million, which re-
sulted in a return on equity rate of 16.1%.
Flytoget's growth in passenger numbers
during recent years has led to a need to
increase capacity in order to maintain the
high market share. The company therefore
entered into an agreement in 2006 for the
purchase of 16 new carriages for delivery
in 2008/2009

Customers and market

Flytoget operates a passenger transport
service between Asker and Oslo Airport
and has its head offices in Oslo. In 2007 the

company experienced a 9.6% growth in the
number of passengers and carried a total
of 5.4 million passengers. During the same
period Oslo Airport experienced an 8.7%
increase in passenger number of, with the
greatest increase in the private segment.
The company's market share has been high
since starting up in 1998 and is currently
at 36% (source: 2007 Travel survey). This
represents an increase of 1.5 percentage
points since 2005.

Due to the strong growth in recent years,
more and more departures are full. In order
to avoid turning away customers and a po-
tentially detrimental effect on the brand,

the company decided to invest in 16 new
carriages. The deal with Bombardier
Transportation was agreed in December
2006 and the first complete train sets with
new carriages will be delivered in the pe-
riod from the end of 2008 until the end of
2009. This investment will increase capacity
by 40% and allows for passenger growth
for several years ahead. In 2007 the board
visited Bombardier Transportation’s plant
in Germany where the project managers
provided the board with a presentation of
the progress as part of the company’s fol-
low-up of the project.

Flytoget confirmed its position as one of

the country’s leading service providers by
taking third place on the Norwegian custo-
mer satisfaction barometer for 2007. The
company gauges customer satisfaction
three times a year, and the results for 2007
resulted in an index of 94.5% (source:
Research International). This is a very satis-
factory and high figure regardless of
brands.

Punctuality is decisive for the customers’
faith in the company, and a punctuality rate
of 96 percent for arrivals at Oslo Airport was
achieved in 2007. This was the same as the
previous year. The company’s punctuality
target is 97%, but challenges related to va-

rious infrastructure faults caused the com-
pany to fail to achieve its target. The com-
pany is entirely dependent on the
Norwegian National Rail Administration
receiving sufficient funding in order to im-
prove quality.

Renewal

A strong brand is at the core of Flytoget's
success and this applies to all links in the
value chain. In 2006 Flytoget implemented
a modernization programme with a new
design. This work has continued in 2007
and has also resulted in all employees be-
ing issued with new uniforms. The Airport
Express Train terminal at Oslo Central
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Station has also been modernized. These
visible product upgrades have contributed
to providing Flytoget with a more contem-
porary profile.

Organization

Flytoget is organized in six departments
(see organization chart). Commercial is re-
sponsible for sales and marketing. Technical
is responsible for train maintenance and IT.
Operation is responsible for train operation,
train personnel and operative manage-
ment. HR is responsible for organizational
development and comprehensive proces-
ses within recruitment, training, the wor-
king environment and terms of employ-

ment. Economy is responsible for following
up results and budget, liquidity manage-
ment, finances and insurance. Safety and
Development is responsible for safety and
security as well as process improve-
ments.

In 2007 two new directors were appointed
in the company. Hilde Norsted was appoin-
ted Director of Operation and Frode Mo
was appointed Technical Director. The
company’s management team consists of
seven individuals, of whom three are
women.

ORGANIZATION CHART:

CEO
Thomas Havnegjerde

Economic Director
Anne Cathrine Haadem

Dir. Safety and Develop.
Hans Kristensen

HR Director
Kari Skybak

Technical Director
Frode Mo

Commercial Director

Sverre Hgven Hilde Norsted

At year end 2007 the company had 290
employees with a total of 265 fulltime equi-
valents. Of the employees 94 are train dri-
vers, 120 are train hosts, 15 are customer
service representatives while there are 61
employees in administrative positions in-
cluding operative management.

Director of Operation




In 2007 systematic work has been carried
out in the organization with respect to de-
veloping managers. All employees have
also undergone comprehensive service
training. The annual employee survey re-
vealed positive developments in all areas,
and the employees expressed a high level
of satisfaction.

In 2007 Flytoget had a bonus arrangement
that included all employees. The bonus
scheme was based on common and
departmental target criteria and resulted
in a bonus allocation of NOK 7.3 million for
2007.

Strong improvement in results

Operating income in 2007 was NOK 689
million, which is an increase of NOK 62 mil-
lion compared with the previous year. The
strong increase in passengers is the main
reason for the positive development. The
company did not raise ticket prices in 2007.
The average price in 2007 was NOK 126.93
as opposed to NOK 126.79 in 2006.
Operating costs increased by NOK 28 mil-
lion from 2006. Wage costs increased lar-
gely as a result of more employees, chan-
ged wage conditions, including wages
during training for train drivers and general
wage increases. Other operating costs were
reduced compared with 2006, mainly due

to energy prices and energy saving mea-
sures. Depreciation in 2007 was NOK 83
million as opposed to NOK 76 million in
2007, and the change is mainly attributed
to upgrades and periodical maintenance
of trains. The company’s net financial costs
were NOK 10 million in 2007 compared
with NOK 13 million in 2006, and the re-
duction is due to the repayment of debts.

The operating revenues were NOK 192 mil-
lion compared with NOK 157 million in
2006, while the annual result was NOK 182
million. This is an increase of NOK 37 million
from 2006.

The company is undergoing constant de-

velopment in the areas of train maintenan-
ce, ticketing systems and safety. In these
areas the company cooperates with various
expert groups in order to develop future
solutions for management and surveillance
of the trains and the further development
of the ticketing system.

Capital issues, balance and

track priority

Flytoget had total assets of NOK 1281 mil-
lion at the end of 2007, compared with
NOK 1243 million at the end of 2006.

The book value of the track priority Flytoget

has on the stretch from Etterstad to
Gardermoen constituted NOK 302 million
at the end of 2007. The premise, which was
used as a basis for the valuation of the in-
tangible asset, has not changed since the
Storting processed the company’s opening
balance in the year 2000. The value depre-
ciates linearly over 30 years. The Ministry of
Transport and Communication has previ-
ously has stated that if Flytoget should lose
track priority, it would be natural that the
company is injected with capital correspon-
ding to the book value of this right at the
time of cessation. However, this would re-
quire a new evaluation and consent from
the Storting. The board is of the opinion
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that the assumed actual value of track
priority is at least equal to the book
value.

Flytoget's shareholders equity was 66.8%
at the end of 2007 compared with 61.2%
in 2006. The company'’s net pension obli-
gations have been reduced by NOK 29 mil-
lion, and this has had a positive effect on
equity. The reduction is mainly attributed
to lower pension premiums, changes in
actuary premises, such as rises in general
interest rates and an increase in turnover
profile. Flytoget has satisfactory equity in
order to finance planned future invest-
ments and growth.

Liquidity, financing and investment in
new carriages

The company’s cash flow from operations
in 2007 was NOK 295 million as opposed
to NOK 220 million in 2006 and is in accor-
dance with the operating result before de-
preciation. The company’s debt was repaid
with NOK 68 million, and the company’s
long-term debt was NOK 188 million at
year-end. The company’s banking agre-
ement was renewed for a further two years
on improved terms, and will run until 6
December 2009. The loan agreement is
conditional on the ratio between net inte-
rest-bearing debt and result before interest
and depreciation being lower than three.

At the end of 2007 the ratio was 0.4. The
bank is entitled to renegotiate the terms
of the agreement if the government’s share
in Flytoget drops below 80 percent. The
loan provider has first priority security in
the company’s train sets.

Flytoget's liquidity has been good throug-
hout the year, and at the end of 2007 the
company has an unused long-term over-
draft facility of NOK 150 million in addition
to an overdraft facility of NOK 25 million.

In 2006 the company signed an agreement
with Bombardier Transportation for the pur-
chase of 16 new carriages. In 2007 the com-

pany made an advance payment of NOK
109 million to Bombardier Transportation.
The advance payment was made without
loans.

Combined with the advance payment of
NOK 166 million made in 2006, the com-
pany has paid 50 percent of the costs of
the new carriages in advance. The remai-
ning payments will be made in 2008 and
2009 and will be paid in Euro. The company
has offset the exchange rate risk by ente-
ring into forward exchange contracts.

The board confirms that the basis for con-
tinued operations is present and that the
annual accounts are based on this. The

board is of the opinion that the presented
annual accounts provide a true picture of
the financial development and result of the
company’s operations.

Allocation of profits

The profit for the year was NOK 130,492.
The board proposes that NOK 65,000 is
paid as dividends and that NOK 65,492 is
transferred to other equity. The company’s
distributable equity was NOK 157,014 as of
31 December 2007.

Risk management
Risk analysis and risk management are a
central part of Flytoget's corporate gover-



nance. The company continuously assesses
risk within strategic, financial and operatio-
nal areas and evaluates measures and re-
commendations that are presented to the
board. The purpose of this is to avoid events
that have a negative effect on the
company’s profitability and reputation in
the market. Guidelines for handling finan-
cial risk are drawn up in the company’s fi-
nancial strategy. Financial risks that affect
operations are primarily fluctuations in ge-
neral interest rates, fluctuations in exchan-
ge rates and credit risk in the company’s
financial investments, accounts receivable
and other financial receivables. Financial
instruments are used to manage risk rela-

ted to interest rate fluctuations and exchan-
ge rate fluctuations. Flytoget actively fol-
lows up the company’s exposure to risk in
the areas of train operation, safety and se-
curity, regulatory issues, competition issues,
available expertise and recruitment.

Traffic safety and security

Flytoget has a strong focus on traffic safety
and was not involved in accidents in 2007.
Two injuries requiring first aid were regis-
tered amongst passengers in 2007, the
same number as in 2006. No third parties
were involved in accidents in 2007. Six mis-
haps were registered amongst employees
in 2007, compared to eight in 2006. The

mishaps were largely related to incidents
in connection with getting on or off and
working in trains. Eleven incidents of da-
mage to property were registered during
the year, compared with seven in 2006.

Sick leave

Throughout the year work has been ongo-
ing in order to reduce sick leave further. In
2007 sick leave was nine percent. This is a
decrease of 0.4 percentage points from
2006. The increased focus on the role of
the management and following up em-
ployees has contributed to the positive
development.

In 2007 the company improved the quality

of its sick leave reporting.

Management and the board

Three of the board members of Flytoget
are women, which corresponds to 37.5 per-
cent of the board. Amongst the sharehol-
ders' representatives the share of women
is 40 percent. All of the shareholders'repre-
sentatives were re-elected at Flytoget's ge-
neral assembly in 2007. An evaluation of
the board’s performance was also carried
outin 2007. In addition to being a decision
and control body, it is the board’s ambition
to be a valuable sounding board for the
company’s management by possessing
comprehensive insight in the company’s

targets and strategies. The board is content
with the development and results of
Flytoget in recent years and approved the
company’s strategy for the period 2008-
2011 in 2007.

Flytoget complies with the Norwegian
Code of Practice for Corporate Governance
within areas relevant to the company. The
instructions for the board and the mana-
ging director are in accordance with the
Code of Practice and the company’s ethical
guidelines have been communicated to all
employees. Issues related to corporate go-
vernance are discussed in more detail later
in the annual report.
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Equal opportunities

Of the 290 employees in the company 129
are women and 161 are men. No special
measures have been put in force in the area
of equal rights. When recruiting, compe-
tence is assessed independently of gender,
and we week to achieve a balance between
men and women in all sectors of the
company.

Flytoget is focusing on increasing the recru-
itment of employees of immigrant origins.
Seven associates of non-Norwegian origins
were employed in 2007, and the share of
employees of immigrant origins totalled
10.2 percent at the end of the year.

The environment

Flytoget contributes to the high proportion
of public transport to and from Oslo Airport
through its high market share. An internal
survey shows that 85 percent of the
company's employees use public transport
to travel to work. Through the project
“Energi 2008", which Flytoget is implemen-
ting in cooperation with Enova, the basis
has been laid for lower energy consump-
tion. In 2007 Flytoget consumed 37.7 GWh
of energy, which represents a reduction of
14 percent compared to 2006. The com-
pany used 0.14 kWh per passenger kilome-
tre, and the number of passenger kilome-
tres totalled 268 million. No emissions to

air, water or ground were registered as a
result of the company’s operations, and
Flytoget does not contribute directly to
CO2 emissions to the atmosphere. As of 1
July 2007, Flytoget has used only certified
clean energy. According to Sintef the trains
are also amongst the world’s quietest, and
98 percent of the materials may be
recycled.

Goals of state ownership

Report no. 13 to the Storting (2006 — 2007)
states: “The task of Flytoget is to contribute
to a high share of public transport to and
from Oslo Airport Gardermoen. This provi-
des socio-economic and environmental

benefits. Further development of Flytoget's
services shall take place within a normal
commercial framework. The Government
is of the opinion that long-term state ow-
nership in Flytoget is beneficial to a good
commercial development of the company
and a high share of public transport.
Ownership will also ensure returns and ear-
nings for society. The Government will not
attempt to bring about changes in the
ownership of Flytoget”

Continued development and growth

The predictions for traffic at Oslo Airport
(source: Oslo Airport) indicate continued
growth in air traffic at a rate of approxi-

mately five percent in 2008. The highest
growth is still expected to be in the private
segment. The challenge for Flytoget is to
increase its market share in this segment.

Through the decision to invest in new car-
riages, Flytoget is prepared for continued
increases in passenger numbers. The board
is of the opinion that this effort will help
enable Flytoget to handle the expected
growth and maintain its high market share.
Combined with a strong focus on costs,
this should ensure continued profitable
operation.

The company has decided to extend
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Endre SkJ@restad, b. 1952
CHAIRMAN OF THE BOARD FROM 2003

Nic. Nilsen, b. 1946
STYREMEDLEM FRA 2003

Toril Bariusdotter Ressem, b. 1953
DEPUTY CHAIRMAN FRom 2003

Director of Human Resources at
Rikshospitalet University Hospital

Attorney and Partner with
Advokatfirmaet Haver & Co,

Managing Director
Oslo Lufthavn AS

operations to Drammen from summer
2009 when the new carriages are brought
into use.

Rygge Airport opened for commercial air
traffic in the middle of February 2008. The
airport will generate additional traffic, but
it is also expected to siphon some traffic
from Oslo Airport. This effect is taken into
account in Flytoget's long-term forecasts.

Avinor has decided to expand Oslo Airport
with a new terminal due to expected
strong growth in passenger numbers. In
connection with this it will be necessary to
upgrade the station at Oslo Airport in order

to ensure that the high share of public
transport is maintained in the future. This
requires investments and upgrades on the
part of the Norwegian National Rail
Administration.

The board emphasizes the importance of
the dual strategy that has been chosen for
the years ahead. The strategy entails a clear
focus on current operations and profitabi-
lity, while at the same time focusing on bu-
siness opportunities in the rail market.

Thank you!

In 2007 Flytoget has provided good
results in all areas and the board would
like to thank all employees of the com-
pany who have contributed towards
this.

27 February 2008

Stavanger
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Airport Express Train driver
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Trygve Gjertsen, b. 1953
BOARD MEMBER SINCE 2005

CEO Transwede Airways

Mark JohR&ton, b. 1964
ANSATTES REPRESENTANT FRA 2002

Airport Express Train host
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Randi Daltveit, b. 1970
EMPLOYEE REPRESENTATIVE SINCE 2006

Sales manager for own sales
and customer service

JAorns Hleenagyoele

Thomas Havnegjerde, b. 1962
CEO
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FLYTOGET
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Flytoget har 219 avganger i degnet.
Det blir tilsammen 1390 avganger i uken.

5,35 mill. passasjerer reiste med Flytoget i 2007

Flytoget er verdens mest stgysvake tog,
selvi210 km/t

Over 90 % av materialene i Flytoget kan gjenvinnes.

Alle barn til og med 15 ar reiser gratis i falge med
en person over 18 ar.

Flytogets seks elektromontgrer gir meget god
driftssikkerhet og yter maks 3500 hk.

Flytoget har avgang hvert 10. minutt fra
Oslo Sentralstasjon






