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Rigsrevisionen

Beretning om Combus a/s 1995-2001

. Resumé

Indledning, formal, afgraensning og metode

1. Denne beretning afgives til statsrevisorerne i henhold til
8 8, stk. 1, og § 17, stk. 2, i rigsrevisorloven (lovbekendt-
gerelse nr. 3 af 7. januar 1997). Beretningen omhandler
forhold i Combus a/s. Selskabet var 100 % statsejet indtil
statens salg pr. 1. januar 2001 af aktierne i selskabet. Sta-
tens ejerskab henhgrte under trafikministeren, hvorved un-
dersggelsen knytter sig til statsregnskabets § 28.

2. Statsrevisorerne anmodede ved deres mgde den 17. ja-
nuar 2001 rigsrevisor om i et notat at redegere for, hvorle-
des en undersggelse af forlgbet omkring Combus a/s kun-
ne gennemfares.

Ved deres mgde den 16. maj 2001 tog statsrevisorerne
rigsrevisors notat af 6. april 2001 om tilretteleeggelsen af
en undersggelse af Combus a/s. Undersggelsen har taget
udgangspunkt i dette notat.

3. Statsrevisorerne afgav i juni 1999 beretning nr. 8/98
om nogle regnskabsmaessige og gkonomiske dispositioner
i Combus a/s (Combus). Umiddelbart inden afgivelsen af
beretningen fik trafikministeren den 27. maj 1999 Finans-
udvalgets tilslutning til at tilfare Combus 300 mio. kr. Ved
foreleeggelsen af anmodningen for Finansudvalget blev det
oplyst, at der ville blive iveerksat 2 uvildige undersggelser
af udviklingen i Combus. Rigsrevisionens undersggelse
har afventet feerdiggarelsen af disse undersggelser — be-
nevnt henholdsvis granskningsundersggelsen og advokat-
undersggelsen.

4. Rigsrevisionen har afgrenset formalet med undersagel-
sen til en vurdering af Trafikministeriets overvejelser og
initiativer i forbindelse med etableringen af Combus, her-
under indsattelse af bestyrelse og etablering af gkonomisy-
stem, rekonstruktionen af selskabet samt forberedelserne til
og gennemfgarelsen af salget af aktierne i selskabet. Endvi-
dere omfatter undersggelsen beskrivelser og vurderinger af
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granskningsundersggelsen og advokatundersggelsen samt
af ministerens rolle som eneejer.

5. Undersggelsen bygger pa en gennemgang af sagsmate-
riale i Trafikministeriet samt drsregnskaber og andet regn-
skabsmateriale vedrgrende Combus.

Etableringen af Combus

6. Combus blev etableret med virkning fra 1. januar 1995
ved lov nr. 232 af 4. april 1995 om DSB Busser A/S (sene-
re navneforandring til Combus a/s). Selskabets aktiekapi-
tal blev tegnet ved indskydelse af DSB’s daveerende bus-
virksomhed. Baggrunden var EU’s bestemmelser om iagt-
tagelse af udbudsregler ved indgaelse af aftaler om tjene-
steydelser.

7. DSB Busser varetog i 1994 ca. 25 % af buskarslen i
Danmark uden for hovedstadsomradet, hvor DSB ikke
karte. Frem til 1993 havde denne kgrsel fundet sted efter
sakaldte standardentreprengrkontrakter, som havde sikret
vognmeandene en stabil karsel til gode priser i et marked
stort set uden konkurrence. EU’s direktiv om udbud betad
overgang til licitationskontrakter. Overgangen, som blev
indledt i 1993, medfgrte store prisfald pa buskersel og
gjorde konkurrencesituationen meget usikker DSB Busser.
Den hidtidige situation, hvor DSB Busser trods hgjere per-
sonaleomkostninger, men i kraft af stordriftsfordele var
konkurrencedygtig med de sma, private vognmaend, ville
blive &ndret. Flere store vognmand, heriblandt udenland-
ske selskaber, som havde bade billige overenskomster og
stordriftsfordele, ville komme ind pa markedet.
Busvirksomheden havde primo 1995 ca. 1.575 medar-
bejdere, hvoraf ca. 730 var ansat pa overenskomst, og ca.
845 var tjenestemand. Merudgifterne til personale i for-
hold til konkurrenterne skyldtes iser hgjere lgn og hgjere
pensionsudgifter til tienestemaend, hvortil kom risikoen for
udlgsning af radighedslgn. Men ogsa selskabets overens-
komstansatte havde hgjere timelgnninger og et hgjere bi-
drag fra arbejdsgiver til pension i forhold til chauffgrer pa
almindelig overenskomst. Efter den almindelige overens-
komst pa markedet ville busvirksomhedens arlige persona-
leomkostninger med udgangspunkt i situationen primo
1994 have veeret knap 60 mio. kr. lavere. Heraf kunne knap
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40 mio. kr. henfares til hgjere len og knap 20 mio. kr. til
hgjere pensionsbidrag fra arbejdsgiver.

8. 1 abningsbalancen for DSB Busser A/S blev der foreta-
get en hensettelse pa 140 mio. kr. til delvis dakning af
merudgifterne til pensionsbidrag og delvis forsikring mod
at op til 10 % af tjenestemandene skulle ga pa radigheds-
Ign. Der blev ikke kompenseret for den store lgnforskel pa
knap 40 mio. kr.

I bemarkningerne til forslag om lov om DSB Busser
A/S blev det bl.a. anfart, at det var vurderingen, at de gko-
nomiske vilkar, som DSB Busser blev etableret under, vil-
le give selskabet et rimeligt forsvarligt grundlag for at kla-
re sig i konkurrencen, om end selskabet blev etableret med
en relativt snaever gkonomisk margin.

Rigsrevisionens undersggelse har vist, at der i Trafikmi-
nisteriets overvejelser ved fastsattelsen af det kapitalgrund-
lag, som Combus blev etableret med, indgik et hensyn om
"lige vilkar” i forhold til andre danske busentreprengrer.
Hensynet til "lige vilkar’ medferte, at der kapitalmassigt
kun delvis blev taget hgjde for, at selskabet fra starten ville
have vesentlig hgjere personaleomkostninger end de kend-
te konkurrenter. Betragtningen var bl.a., at selskabet pa an-
dre omrader havde nogle stordriftsfordele. Samtidig forven-
tedes dog veesentlige branchemassige strukturtilpasninger.
Rigsrevisionen finder det ikke velbegrundet at forsgge at re-
gulere en forretningsvirksomheds markedsmaessige position
ved at fastholde en omkostningsstruktur, der er uhensigts-
maessig i1 forhold til konkurrenterne. Det er endvidere Rigs-
revisionens opfattelse, at kapitalgrundlaget for en virksom-
hed, der skal fungere pa markedsmaessige vilkar, som ho-
vedregel ber fastsaettes med udgangspunkt i planer og for-
ventninger for den pageldende virksomheds fremtidige
drift, herunder indtjeningsmuligheder, markedsmaessig po-
sition, soliditet og afkast af investeret kapital.

9. Som stifter af Combus og eneaktioner i selskabet var
Trafikministeriet ansvarlig for at sammensette en besty-
relse for selskabet. Ministeriets muligheder for at sikre in-
vesteringen var ikke alene principielt, men i allerhgjeste
grad ogsa reelt betinget af kompetencen hos selskabets
daglige ledelse.
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Rigsrevisionen har konstateret, at den af trafikministe-
ren indsatte bestyrelse i Combus ikke — som forudsat i be-
maerkningerne til lovforslaget om DSB Busser A/S — blev
sammensat af savel personer med indsigt og erfaring i bus-
drift som personer med anden forretningsmaessig og ledel-
sesmaessig ekspertise. Trafikministeriet har anfert, at mini-
steriet er enig i, at bestyrelsesmedlemmer bgr have den
forngdne forretningsmaessige og kommercielle viden.

10. Rigsrevisionens undersggelse har vist, at Trafikmini-
steriet ikke i forbindelse med etableringen af Combus
overvejede selskabets behov og muligheder for en tilfreds-
stillende gkonomistyring. Undersggelsen har vist, at sel-
skabets gkonomistyring var mangelfuld pa grund af et util-
straekkeligt gkonomisystem. Combus begyndte implemen-
teringen af et nyt gkonomisystem medio 1998, og syste-
met var fuldt implementeret 1. juni 1999. Systemet gav
mulighed for en mere detaljeret gkonomistyring, herunder
udarbejdelse af flerarige budgetter. Systemet kunne dog
endnu pr. 1. januar 2001 ikke anvendes til pracise efter-
kalkulationer. Rigsrevisionen finder, at Trafikministeriet
allerede i forbindelse med etableringen burde have overbe-
vist sig om, at forudseetningerne for en effektiv gkonomi-
styring var til stede i selskabet. Trafikministeriet har an-
fort, at ministeriet pa baggrund af udviklingen i Combus er
enig i, at der allerede i forbindelse med udskillelsen af
statslig virksomhed i aktieselskabsform bgr tages stilling
til, hvorledes gkonomistyringen tilrettelzegges.

11. Rigsrevisionen finder sammenfattende, at Trafikmini-
steriet i forbindelse med etableringen af Combus ikke i til-
streekkeligt omfang var opmaerksom pa, hvor afgerende
betydning et hensigtsmassigt kapitalgrundlag, en kompe-
tent bestyrelse og mulighed for en effektiv gkonomistyring
har for en virksomhed, der skal fungere pa markedsmassi-
ge vilkar. De muligheder, som ministeriet havde i etable-
ringsfasen for at sikre tilstedeveerelsen af en raekke ele-
mentaere forudsatninger for en betryggende drift af Com-
bus, blev efter Rigsrevisionens vurdering ikke udnyttet til-
fredsstillende.
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Den gkonomiske udvikling i Combus 1995-2000 i
hovedtreek

12. Combus blev etableret med et kapitalgrundlag, der
satte en snaver gkonomisk margin for selskabets disposi-
tioner og forudsatte lanefinansiering de farste ar. Selskabet
valgte en meget ekspansiv politik, der blev gennemfart
ved afgivelse af lave tilbud, nar buskersel var i licitation.
Forpligtelsen over for de beskeftigede tjenestemand gav
Combus et incitament til at byde lavt for ikke at ende med
overtallige tjenestemand og dermed risiko for at udlgse
radighedslgn. Selskabet radede imidlertid ikke over et
gkonomisystem, der gav selskabet forngden viden om den
gkonomiske raeekkevidde af afgivne tilbud. Det resulterede
i indgaelse af en reekke tabsgivende kontrakter. Kontrakter
om buskarsel blev som hovedregel indgaet for mindst 4 ar
og med overtagelse af den omhandlede busdrift ca. ¥ ar
efter kontraktens underskrift. Det medfarte, at tabsgivende
kontrakter ville pavirke driften i flere ar. Allerede fra 1997
oversteg omkostningerne indtegterne. De gkonomiske
virkninger af de tabsgivende kontrakter slog for alvor
igennem i 1998. Det medfarte et sa kraftigt fald i selska-
bets egenkapital, at det medio 1999 var ngdvendigt at til-
fare selskabet kapital.

Forberedelser til salg af statens aktier i Combus

13. Ved etableringen af Combus ved lov om DSB Busser
AJ/S blev trafikministeren ved samme lov bemyndiget til at
selge op til 25 % af aktierne i selskabet. Med henblik pa
at fa iveerksat arbejdet med salget af aktierne blev der i
september 1996 nedsat en styregruppe med reprasentanter
for Finansministeriet, Trafikministeriet, DSB samt ekster-
ne juridiske og finansielle radgivere. Det var gruppens op-
fattelse, at den mest hensigtsmassige salgsmetode var salg
af aktierne til en strategisk partner, og at et salg af 100 %
af aktierne ville kunne indbringe et relativt stgrre provenu
end salg af en minoritetspost (25 %).

Forberedelserne til salget af aktier, herunder spgrgsma-
let om verdiansettelsen, var samtidig en mulighed for
Trafikministeriet til at komme taet pa den gkonomiske ud-
vikling i Combus. Ifglge beslutningsreferaterne fra grup-
pens mgder kan det imidlertid konstateres, at den gkono-
miske udvikling 1 selskabet ikke blev fulgt serlig tet af
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gruppen. Det dominerende spgrgsmal var tjenestemands-
problematikken. Det var opfattelsen, at problematikken
udgjorde en vasentlig gkonomisk belastning og usikker-
hed for selskabet, og at spagrgsmalet vedrgrende de tjene-
stemandsansatte i Combus skulle afklares for et salg af en
aktiepost til en strategisk partner. Gruppens arbejde blev
herefter indstillet for at afvente en afklaring af tjeneste-
mandsproblemet.

14. Trafikministeriets overvejelser resulterede i fremseet-
telse og vedtagelse af lov nr. 1046 af 23. december 1998
om a&ndring og om ophavelse af lov om DSB Busser A/S.
Herved blev trafikministeren bemyndiget til at seelge samt-
lige aktier i Combus. Loven palagde endvidere DSB at be-
tale de til Combus udlante tjenestemand, som valgte at la-
de sig ansatte pa overenskomstvilkar i busselskabet, et en-
gangsvederlag.

Salgsprocessen vedrgrende aktierne i Combus blev gen-
optaget i januar 1999, efter at hovedparten af de fra DSB
udlante tjenestemandsansatte chaufferer havde valgt at
overga til overenskomstansattelse pr. 1. april 1999.

Trafikministeriets finansielle radgivere, der var udpeget
til at modtage indkomne tilbud pa trafikministerens vegne,
modtog i februar interessetilkendegivelser fra 6 potentielle
kebere. | sidste halvdel af april 1999 modtog radgiverne
endvidere en tilkendegivelse fra det britiske selskab Arriva
Passenger Services Ltd. (Arriva). Det forte til, at der den
27. april 1999 blev indgaet en hensigtserklearing (letter of
intent) mellem Trafikministeriet og Arriva om overtagelse
af Combus for 45 mio. kr. forudsat, at selskabets egenka-
pital pd overdragelsestidspunktet udgjorde 131 mio. kr.
Arriva var den eneste potentielle kgber, der var kommet
med et positivt bud pa aktierne i Combus. Hensigtserkle-
ringen gav Arriva eksklusivitet frem til den 17. maj 1999
til gennemfarelse af due dilligence (kortleegning af selska-
bets forhold) og indgaelse af en endelig aktiesalgsaftale.

Arriva meddelte i maj 1999, at selskabet ikke kunne
overholde den aftalte tidsplan pa grund af den sparsomme
information om Combus samt transaktionens kompleksitet
og starrelse.

15. For Combus var situationen meget presset. Selskabet
havde i 1996 afgivet tilbud og vundet ca. 80 % af HT’s 6.
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udbudsrunde, ligesom selskabet i 1997 havde vundet kars-
len pa 105 busser i forbindelse med HT’s 7. udbudsrunde.
Udviklingen havde imidlertid vist, at indteegterne fra de
vundne kontrakter ikke gav daekning for omkostningerne,
herunder betydelige omkostninger forbundet med etable-
ringen i HT-omradet. Selskabet skulle inden udgangen af
maj 1999 afholde sin ordinzre generalforsamling med
fremlaeggelse af revideret arsregnskab for 1998. Men den
gkonomiske situation var sa alvorlig, at selskabets reviso-
rer havde oplyst, at arsregnskabet ikke kunne afleegges
uden forbehold for princippet om going concern (mulig-
hed for viderefarelse af selskabet). Trafikministeriets fi-
nansielle radgivere anbefalede derfor, at arbejdet med en
rekonstruktion af selskabet med omgaende virkning fik
farste prioritet frem for et salg af selskabet. Arrivas inte-
resse ville blive forsggt opretholdt.

16. Rigsrevisionens undersggelse har vist, at tjeneste-
mandsproblematikken blev vurderet som en veesentlig hin-
dring for et salg af aktier i Combus. Udviklingen har efter
Rigsrevisionens opfattelse understreget vigtigheden af, at en
eventuel tjenestemandsproblematik er afklaret i forbindelse
med stiftelsen af et statsligt aktieselskab. Er dette ikke af-
klaret, vil det som hovedregel forringe selskabets konkur-
renceforhold samt vanskeliggare et eventuelt salg af aktier i
selskabet. VVed forberedelserne til salget af aktier, som blev
indledt i efteraret 1996, blev der de farste par ar fokuseret
pa en lgsning af denne problematik. Undersggelsen har vist,
at det tog ca. 2% ar at etablere grundlaget for en lgsning,
hvorefter de fra DSB udlante tjenestemand kunne overga til
overenskomstansattelse i Combus.

Rigsrevisionens undersggelse har endvidere vist, at sel-
skabets ledelse i samme periode indgik en raekke tabsgi-
vende karselskontrakter. Dispositionerne fik en sa voldsom
negativ indflydelse pa den gkonomiske udvikling i Com-
bus, at bestraeebelserne pa salg af aktier matte settes i bero i
maj 1999 til fordel for en kapitalmaessig rekonstruktion af
selskabet. Udviklingen understregede dermed risikoen ved
at indsatte en forretningsmaessig uerfaren ledelse og at ind-
fare og opretholde et mangelfuldt gkonomisystem.

Rigsrevisionens undersggelsen har endelig vist, at Tra-
fikministeriets ikke i perioden 1996-1997 udnyttede mini-
steriets deltagelse i forberedelserne til salget af aktier til at
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indhente yderligere viden om den gkonomiske udvikling i
Combus.

Kapitaltilfgrsel pa 300 mio. kr. ultimo maj 1999

17. Rigsrevisionens undersggelse har vist, at udarbejdel-
sen af Combus’ arsregnskab for 1997 og de mange, bety-
delige nedjusteringer af forventningerne til resultatet for
1998 havde gjort den mangelfulde gkonomistyring og le-
delsesmaessige kontrol i selskabet abenbar.

Et udkast til arsregnskab 1998 viste et underskud pa
godt 74 mio. kr. og en egenkapital pr. 31. december 1998
pa 112 mio. kr. Selskabets geld var i lgbet af aret steget
med 363 mio. kr. til 1.069 mio. kr. Soliditetsgraden var
faldet fra 18,7 ultimo 1997 til forelgbig 9,0. Selskabet var
hermed i en meget alvorlig situation, idet et par af selska-
bets store langivere havde en opsigelsesadgang, safremt
soliditetsgraden faldt til under 10. Ydermere havde selska-
bets revisorer som tidligere nevnt meddelt, at selskabets
arsregnskab i den nuverende situation ikke kunne aflaeg-
ges uden et forbehold for going concern.

18. Trafikministeriet havde i foraret 1999 antaget en juri-
disk radgiver til at assistere ved lgsningen af Combus’ fi-
nansielle problemer. Pa radgiverens foranledning blev der i
maj 1999 ivaerksat en gennemgang af lgansomheden af ud-
valgte karselskontrakter. Gennemgangen, som blev foreta-
get af et af selskabets revisionsfirmaer, blev beskrevet i et
notat af 18. maj 1999 med overskriften ”Lgnsomheden af
udvalgte karselskontrakter for perioden 1999-2001". Nota-
tet tilgik savel Trafikministeriet som ministeriets juridiske
radgiver. | den efterfalgende argumentation vedrarende be-
hovet for at tilfare Combus yderligere kapital blev der flere
gange refereret til notatet. Notatet udgjorde reelt grundlaget
for den endelige fastsattelse af en kapitaltilfarsel.

Rigsrevisionen finder, at notatets overskrift kunne give
det indtryk, at indholdet af notatet var baseret pa en gen-
nemgang, hvor revisorerne havde forholdt sig til lgnsom-
heden af de enkelte udvalgte kontrakter. Det fremgik imid-
lertid af revisorernes bemaerkninger i notatet, at der var ta-
le om en indirekte gennemgang baseret pa overordnede
driftsbudgetter, som revisorerne ikke havde vurderet med
hensyn til fuldsteendighed eller sandsynlighed.
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Revisorerne havde gennemgaet de af selskabets besty-
relse godkendte driftsbudgetter for 5 busomrader. Drifts-
budgetterne for samtlige busomrader samt for overhead vi-
ste et samlet underskud i perioden 1999-2001 pa ca. 103
mio. kr. P& baggrund af iveerksatte eller planlagte effekti-
viserings- og rationaliseringstiltag mv. skennede bestyrel-
sen, at man i perioden kunne realisere besparelser pa ca.
106 mio. kr. Pa den baggrund vurderede ledelsen, at der i
arsregnskabet for 1998 skulle foretages en hensattelse
mod tab pa underskudgivende kontrakter pa 65 mio. kr.
Revisorerne anfarte, at de ikke havde efterprgvet de af le-
delsen udgvede skan.

Rigsrevisionen har bemarket, at revisorerne tilkende-
gav i notatet, at de ikke havde vurderet de af selskabets le-
delse udarbejdede budgetter og sken. Rigsrevisionen fin-
der i lyset af, at notatet skulle anvendes i forbindelse med
selskabets rekonstruktion, at revisorerne burde have over-
vejet, om det i det hele taget skulle have veret afgivet i
den foreliggende form.

Rigsrevisionen finder endvidere, at det burde have vee-
ret klart for Trafikministeriet, der i maj 1999 havde fuldt
kendskab til den mangelfulde gkonomistyring i Combus,
at notatet ud fra de foreliggende oplysninger ikke kunne
tilleegges afgarende veerdi som beslutningsgrundlag.

19. Hensattelsen pa 65 mio. kr. beted, at Combus’ regn-
skabsmaessige underskud for 1998 steg til 139 mio. kr., og
at selskabets egenkapital ultimo 1998 blev reduceret til 47
mio. kr. Med henblik pa den kommende generalforsamling
var der saledes behov for en meget hurtig afklaring af sel-
skabets fremtid.

Trafikministeriets juridiske radgiver foreslog i et notat
medio maj 1999 en kapitaltilfarsel pa 300 mio. kr.

20. Rigsrevisionens undersggelse har vist, at starrelsen pa
den ngdvendige kapitaltilfgrsel blev beregnet af Trafikmi-
nisteriets juridiske radgiver. Grundlaget for beregningen
var dels den forventede udvikling i selskabets egenkapital,
efter at der i overensstemmelse med revisorernes notat var
foretaget en hensettelse ultimo 1998 pa 65 mio. kr., dels
soliditetskrav i henhold til indgaede bankaftaler. Mulighe-
den for med rimelig ngjagtighed at fastsette starrelsen pa
den ngdvendige kapitaltilfersel afhang saledes i det vee-
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sentlige af grundlaget for den beregnede hensettelse pa 65
mio. kr. Den juridiske radgiver gjorde ikke i sit notat til
Trafikministeriet om beregningen af kapitaltilfgrslen op-
marksom pa betydningen af revisorernes forbeholdslig-
nende bemerkninger i notatet om lgnsomheden af udvalg-
te karselskontrakter. Tvertimod lod radgiveren uden for-
behold oplysninger fra revisorernes notat indga i sit eget
notat, saledes at man af dette matte forsta, at der forela et
rimeligt sikkert grundlag for fastseettelsen af kapitaltil-
farslen. Rigsrevisionen finder, at radgiveren burde have
gjort Trafikministeriet opmarksom pa, at revisorernes no-
tat ikke kunne tilleegges afgerende betydning ved fastsaet-
telsen af stgrrelsen pa den ngdvendige kapitaltilfarsel.

21. Trafikministeriet anmodede den 21. maj 1999 ved for-
troligt aktstykke om Finansudvalgets tilslutning til at foreta-
ge en kapitaltilfarsel pa 300 mio. kr. i 1999 til Combus. Det
blev oplyst i aktstykket, at der som led i bestraebelserne for
at gare selskabets drift rentabel ville ske en udskiftning af
bestyrelsen. Det var desuden hensigten at lade igangseette
en granskningsundersggelse med henblik pa at fastsla, hvad
der var darsag til, at det var gaet, som tilfeldet var. Mulighe-
den for et salg af Combus ville fortsat blive undersagt.

Aktstykket blev tiltradt af Finansudvalgets flertal den 27.
maj 1999. Udvalget lagde veegt pa, at der ud over gransk-
ningsundersggelsen ville blive iveerksat en advokatundersg-
gelse, der omfattede departementet (Trafikministeriet).

Rigsrevisionens undersggelse har vist, at Trafikministe-
riet ved udarbejdelsen af aktstykket om kapitaltilfarsel til
Combus matte vere klar over selskabets mangelfulde gko-
nomistyring og usikre grundlag for at treeffe gkonomiske
dispositioner, herunder manglende grundlag for at kunne
kontrollere lgnsomheden af de enkelte indgaede kontrakter
om buskgarsel og manglende kontrol med udviklingen i sel-
skabets omkostninger.

Rigsrevisionens undersggelse har endvidere vist, at Tra-
fikministeriet ved beskrivelsen i aktstykket af Combus’ ka-
pitalbehov baserede sig pa dels notatet fra selskabets revi-
sor fra maj 1999 om lgnsomheden af udvalgte karselskon-
trakter, dels notatet fra selskabets juridiske radgiver ligele-
des fra maj 1999 om en kapitaltilfersel i starrelsesordenen
300 mio. kr. Beregningen af de 300 mio. kr. tog udgangs-
punkt i den hensattelse pa 65 mio. kr., som var foreslaet i
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notatet om lgnsomheden af udvalgte kerselskontrakter.
Sidstnaevnte notat var saledes et centralt dokument ved ud-
arbejdelsen af aktstykket. Af oplysningerne i aktstykket ma
man forsta, at der efter indregningen af en henszttelse pa
65 mio. kr. i selskabets arsregnskab for 1998 forela et ri-
meligt korrekt udtryk for Combus’ gkonomiske situation
ultimo 1998 og dermed ogsa et rimeligt udgangspunkt for
en fastsaettelse af selskabets kapitalbehov. Men Trafikmini-
steriet oplyste ikke, at de gkonomiske oplysninger, som la
til grund for fastsettelsen af en henszttelse pa 65 mio. kr.,
alene baserede sig pa budgetter og sken samt planlagte be-
sparelser ifglge selskabets bestyrelse.

Det er Rigsrevisionens opfattelse, at Trafikministeriet
havde ansvaret for at vurdere det forelagte materiale med
henblik pa at give ministeren og Finansudvalget alle rele-
vante oplysninger i forbindelse med aktstykket. Trafikmi-
nisteriet burde ikke have forelagt et aktstykke pa det fore-
liggende grundlag. Alternativt burde ministeriet under
hensyn til behovet for en hurtig kapitaltilfarsel til Combus
have fremhavet, at aktstykket baserede sig alene pa over-
ordnede budgetter og skgn udarbejdet af selskabet.

Trafikministeriet har i forbindelse med gennemgangen
af udkast til denne beretning oplyst, at den usikkerhed, der
knyttede sig til lansomhedsgennemgangen af udvalgte kar-
selskontrakter burde have veeret fremhavet i aktstykket, og
at aktstykket som fglge heraf ma anses for at vaere mangel-
fuldt pa dette punkt.

Rigsrevisionen finder forlgbet omkring aktstykkets ud-
arbejdelse sardeles kritisabelt.

Genoptagelsen af aktiesalgsprocessen

22. Forhandlingerne med Arriva havde ifglge Trafikmini-
steriets finansielle radgivere pa alle punkter veeret sa frem-
skredne, at det var vurderingen, at det ville have veeret rea-
listisk at kunne indga en aktiesalgsaftale i farste halvdel af
juni 1999. Megen presseomtale af Combus i juni maned,
navnlig med hensyn til flere af de politiske partiers mar-
kante udtalelser om behov for lovmaessige reguleringer af
busdriften i Danmark med hensyn til betydende markeds-
andele, havde imidlertid medfert, at Arriva for tiden ikke
var interesseret i at erhverve Combus.
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23. Pa en ekstraordinar generalforsamling i juli 1999 i
Combus fik selskabet en ny bestyrelse. Den nye bestyrelse
fremlagde i den 16. maj 2000 &rsregnskabet for 1999. Ars-
regnskabet viste et underskud pa 168 mio. kr. Heri var in-
deholdt en hensettelse til imgdegaelse af tab pa indgaede
karselskontrakter pa 54 mio. kr. til supplering af de pr. 31.
december 1998 hensatte 65 mio. kr. Efter at Combus’ ars-
regnskab var blevet godkendt pa generalforsamlingen i
maj 2000, blev salgsprocessen genoptaget.

24. En arbejdsgruppe bestdende af reprasentanter for
Konkurrencestyrelsen, Finansministeriet og Trafikministe-
riet havde i efteraret 1999 til brug for Folketingets Trafik-
udvalg udarbejdet en rapport om koncentrations- og kon-
kurrenceforholdene pa busmarkedet. Det var arbejdsgrup-
pens vurdering, at der ikke sas sarlige grunde til at lave
serregler for bussektoren og dermed unddrage denne fra
de generelle konkurrenceregler. Trafikudvalget havde i ef-
teraret 1999 afgivet beretning i sagen, hvor udvalget til-
sluttede sig rapportens konklusioner.

Med den politiske afklaring af spargsmalet om markeds-
begraensning var en hindring for salget af Combus ryddet af
vejen.

25. Styregruppen tog pa ny kontakt til en reekke potentiel-
le kabere. Efter en praesentation af Combus’ gkonomi mv.
meddelte 2 potentielle kabere efterfalgende, at de var inte-
resseret i at erhverve 100 % af aktierne i Combus. En tred-
je kaber havde meddelt en mere forbeholden interesse for
selskabets aktier. Den ene af de interesserede kabere var
Arriva. Styregruppen vurderede, at Arrivas tilbud bar praeg
af, at man kendte sagen godt. Det var vurderingen, at til-
budet ville koste staten ca. 200-250 mio. kr.

De finansielle radgivere oplyste i oktober 2000, at man
havde faet konkretiseret interessen hos den kaber, der pa
linje med Arriva havde indikeret en sadan, for keb af
100 % af aktierne i Combus. Kgberen gnskede at erhverve
Combus mod et vederlag pa 500 mio. kr. Det skulle sam-
menholdes med, at Arriva havde indikeret, at de var inte-
resseret i at overtage Combus mod et vederlag, som blev
vurderet til ca. 250 mio. kr.

Efter radgivernes vurdering skabte dette den gnskede af-
klaring. Der var 1 styregruppen tilslutning til at etablere
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kontakt til Arriva med henblik pa at undersgge muligheder-
ne. Pa et efterfglgende made bekraftede repraesentanter for
Arriva selskabets fortsatte interesse i at erhverve Combus.

26. Rigsrevisionens undersggelse har vist, at omtale i pres-
sen af behov for lovmaessig regulering af busdriften i Dan-
mark med hensyn til markedsandele havde faet Arriva til at
indstille de pa dette tidspunkt ret fremskredne forhandlin-
ger om en aktiesalgsaftale.

Rigsrevisionens undersggelse har endvidere vist, at ved
genoptagelsen af salgsprocessen i foraret 2000 var Arriva
fortsat interesseret. Salgsprocessen viste, at veerdien af ak-
tierne skgnnedes at veere negativ i stgrrelsesordenen 200-
500 mio. kr.

Salget til Arriva

27. Den 3. november 2000 meddelte Arriva, at selskabet
var i stand til at fremlaegge et forslag vedrerende det vide-
re forlgb. Ifglge forslaget ville Arriva tilbyde at betale 100
kr. for alle aktierne i Combus. Tilbudet var bl.a. baseret
pa, at den af Trafikministeriet indskudte lanekapital pa
100 mio. kr. blev konverteret til egenkapital, og at der blev
foretaget en yderligere kapitaltilfarsel til Combus pa 290
mio. kr. Der skulle treffes aftale om en hensigtserklering
senest den 8. november 2000.

28. Med henblik pa en lgsning med Arriva gennemregne-
de Trafikministeriet forskellige scenarier for af-/udvikling
af Combus. Det var Trafikministeriets opfattelse, at man
med Arrivas tilbud var sa langt nede, at staten ikke ville
Igfte opgaven alene. Det betgd, at kreditorerne skulle ind-
drages. Scenarierne illustrerede herudover, at det forment-
lig ville veere vanskeligt at overbevise Arriva om, at mini-
steriet klart havde bedre alternativer i baghanden i form af
gradvis afvikling eller fortsat drift.

29. Trafikministeriet og Arriva International Ltd. under-
skrev den 21. november 2000 en hensigtserklering, hvori
parterne bekraeftede deres principielle aftale om Arrivas
kab af aktierne i Combus. En endelig aftale var bl.a. betin-
get af Finansudvalgets godkendelse.

I forhold til Arrivas tilbud af 3. november 2000 var der
sket fglgende veesentligere a&ndringer:
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o Kravet om tilfgrsel af 290 mio. kr. var nedsat til 240
mio. kr. Alternativt skulle der ske en nedskrivning og/el-
ler konvertering af geeld.

e Aftalen indeholdt garantier for i alt 57,5 mio. kr. samt
en rekke belgbsmaessigt ubegraensede garantier.

e Sezlger indestod for, at Combus’ nettoaktiver pr. 31. de-
cember 2000 efter regulering for nedskrivninger mv. i
henhold til aftalen udgjorde 31,8 mio. kr.

Umiddelbart efter underskrivelsen af hensigtserklaringen
indledte Trafikministeriet forhandlinger med Combus’ lan-
givere om deres deltagelse i den forudsatte kapitaltilfarsel
pa 240 mio. kr.

30. Ved fortroligt aktstykke anmodede Trafikministeriet
den 13. december 2000 om Finansudvalgets tilslutning til,
at staten kunne afhaende alle aktier i Combus. Finansudval-
gets flertal tiltradte det fortrolige aktstykket samme dag.
Fortroligheden blev ophavet den 4. april 2001, og aktstyk-
ket blev offentliggjort som Akt 177 13/12 2000.

Aktstykket indeholdt en kort, men precis beskrivelse af
den gkonomiske udvikling i Combus siden statens kapital-
tilfarsel i sommeren 1999. Sammenfattende var det kon-
klusionen, at de forventninger, som havde veret en forud-
setning for statens kapitaltilfersel i 1999, ikke havde kun-
net opfyldes. Den gkonomiske situation havde veret vee-
sentlig ringere, end opgarelserne antydede.

Den foreslaede model, hvor staten og kreditorerne bi-
drog til, at selskabet kunne afhandes, skulle vurderes over
for 2 alternativer:

e At staten indskad ny kapital med henblik pa at fortsaette
ejerskabet med sigte pa at forbedre salgsmulighederne.

e At selskabet gik i betalingsstandsning, hvilket med stor
sandsynlighed ville indebere konkurs.

Det forste alternativ kunne ikke anses for gkonomisk for-
delagtigt. Erfaringerne fra salgsprocessen pegede ikke pa,
at salgsmulighederne ville kunne forbedres ved en udsky-
delse af salg. Hertil kom, at der bade pa ledelses- og med-
arbejderniveau var behov for at fa skabt den ro og tillid til
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fremtiden, der var ngdvendig for at forbedre selskabets
drift.

Ved det andet alternativ ville staten ikke direkte lide et
(yderligere) gkonomisk tab. Tabet ville blive baret af kredi-
torer og trafikselskaber. Ca. 30 % af buskarslen i Danmark
matte forventes at ga i sta i en kortere eller leengere periode.

31. Den endelige aktiesalgsaftale blev underskrevet af Tra-
fikministeriet og Arriva Danmark A/S den 15. januar 2001.
Closing blev i aftalen fastsat til samme dag eller umiddel-
bart efter, at selger modtog EU-kommissionens godken-
delse af, at der blev ydet statsstgtte i forbindelse med salget
af Arriva. EU-kommissionens godkendelse forela den 28.
marts 2001 og indebar ingen konsekvenser for Combus.
Salget til Arriva kunne herefter betragtes som en realitet.

32. Rigsrevisionens undersggelse har vist, at Arrivas til-
bud var lavt, men at ingen serigse tilbud var bedre.

Rigsrevisionen har konstateret, at Trafikministeriets un-
dersggelser viste, at et samlet salg af aktierne i Combus var
at foretrekke frem for en gradvis afvikling af selskabet el-
ler en betalingsstandsning.

Rigsrevisionen finder, at Trafikministeriets overvejelser
ved forberedelsen og gennemfarelsen af aktiesalget har
veeret velfunderede. Trafikministeriet fik ved forhandlin-
gerne reduceret Arrivas pris for at overtage aktierne, og
ministeriet fik ved forhandling selskabets langivere til at
medvirke til aktiehandelens gennemfarelse. Rigsrevisio-
nen finder ud fra foreliggende vurderinger og oplysninger,
at den indgaede aftale ma anses for tilfredsstillende. Det
var saledes i forbindelse med salgsaftalen ngdvendigt, at
staten indsked 140 mio. kr. i Combus og stillede garantier
for selskabet pa ca. 58 mio. kr.

Rigsrevisionens undersggelse har endelig vist, at sta-
tens direkte tab vedrgrende Combus ultimo februar 2002
udgjorde 672 mio. kr.

Granskningsundersggelsen og advokatundersggelsen

33. Rigsrevisionen har som et led i undersggelsen gen-
nemgaet beretningerne om resultaterne af granskningsun-
dersggelsen og advokatundersggelsen. Begge undersggel-
ser er foretaget pa foranledning af Trafikministeren i med-
for af ministerens rolle som dels aktionagr i Combus, dels
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ansvarlig for Trafikministeriets forvaltning af statens ak-
tiebesiddelse i Combus.

Undersggelserne har efter Rigsrevisionens opfattelse be-
handlet relevante problemstillinger pa baggrund af de giv-
ne kommissorier.

34. Konklusionen i granskningsundersggelsen var, ud over
granskningsmandens bemarkninger om nogle faktiske
gkonomiske, herunder konkurrencemaessige forhold vedrg-
rende etableringen af Combus a/s, at en raekke driftsmaessi-
ge forhold gav anledning til kritik af direktion, bestyrelse
og revision. Imidlertid gav vurderingen af, om direktionen
eller bestyrelsen, som falge af disse forhold, havde padra-
get sig erstatningsansvar over for staten, anledning til tvivl,
men det var granskningsmandens sammenfattende vurde-
ring, at de Kritiserede forhold ikke gav staten grundlag for
at gennemfgre erstatningskrav mod direktionen eller besty-
relsen. Det samme gjaldt i forhold til revisionen.

Granskningsmandens konklusion vedrgrende det mate-
riale, som selskabets ledelse stillede til radighed for sta-
tens beslutning om kapitaltilfarsel, var, at de usikkerheder,
der var i opgarelserne om det forventede tab pa selskabets
karselskontrakter, ikke fremgik tilstreekkeligt Klart. Staten
havde betydelig indsigt i Combus a/s’ forhold, herunder
selskabets mangelfulde gkonomistyring. Da de fra DSB
udlante tjenestemand var overgaet til overenskomstansat-
telse i selskabet, havde det veeret vaesentligt for staten at
undga, at selskabet gik konkurs. Af disse grunde ansa
granskningsmanden det for overvejende sandsynligt, at
staten ikke kunne gennemfgre erstatningskrav mod Com-
bus’ ledelse. Granskningsmanden fandt ikke, at revisionen
i forbindelse med kapitaltilfarslen havde udvist ansvarspa-
dragende adfeerd.

Rigsrevisionen har ikke bemerkninger til gransknings-
undersggelsens udfaerelse eller konklusioner, og gransk-
ningsundersggelsen har ikke foranlediget Rigsrevisionen
til at eendre i tilretteleeggelsen af sin undersggelse, herun-
der tage yderligere spgrgsmal op. Med hensyn til oplys-
ningerne i det materiale, der indgik ved vurderingen af
spgrgsmalet om kapitaltilfarslen i maj 1999, henvises til
denne beretnings kap. VI.
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35. Konklusionerne i advokatundersggelsen var bl.a., at ad-
vokaten ikke havde fundet anledning til at foretage en neer-
mere vurdering af, om enkelte tjenestemand kunne ifalde
disciplinart ansvar som felge af mangler ved de vurderin-
ger arbejdsgruppen, der beskeftigede sig med etableringen
af Combus a/s, havde foretaget.

Advokaten fandt, at det var en fejl, at ingen af de valgte
bestyrelsesmedlemmer (inden for den undersggte periode)
klart besad den forudsatte kompetence, og at der ved val-
get af bestyrelsens flertal og genvalg heraf syntes at veere
lagt stgrre veegt pa politiske hensyn end pa faglige kompe-
tencehensyn. Dette var i strid med lovens formal og lov-
forslagets bemarkninger, hvilket embedsmand burde have
underrettet ministeren om, men underretning kunne efter
geeldende praksis foretages mundtligt. Hertil kom, at der
indgar et betydeligt skenselement ved vurderingen af, om
en person egner sig til varetagelse af en bestyrelsespost, sa
der ud fra en generel betragtning formentlig ikke kunne
fastseettes sanktioner over for embedsmand, selv om un-
derretning ikke var givet.

Selv om det statsligt ansatte bestyrelsesmedlem objek-
tivt set havde begaet en fejl ved i perioden indtil maj 1997
ikke at have foretaget tilstreekkeligt for at fremme selska-
bets implementering af et effektivt gkonomistyringssystem
og en effektiv budgetleegning, havde den pageeldende ikke
haft viden om eller konkret anledning til at tro, at de naevn-
te systemer var sa utilstraekkelige, som tilfaldet var.

Advokaten har om kapitaltilferslen i maj 1999 anfart, at
han fandt, at det havde tydeliggjort den usikkerhed, der be-
stod om savel selskabets aktuelle situation som om selska-
bets fremtidsudsigter, hvis Trafikministeriet i aktstykket af
21. maj 1999 havde medtaget oplysninger om den finan-
sielle radgivers vurdering af, at en statslig investering i
selskabet var behaeftet med vasentlig risiko og uden garan-
ti for et positivt afkast. Det samme gjaldt en oplysning om,
at den tabsopgarelse, der 14 til grund for beregningen i maj
1999 af hensettelsesbelgbet pa 65 mio. kr., var behaftet
med vesentlig usikkerhed. Advokaten fandt imidlertid ik-
ke, at disse undladelser kunne fgre til sanktioner mod de
involverede tjenestemand, bl.a. fordi der nappe forela den
forngdne subjektive tilregnelse.

Rigsrevisionen har ikke bemerkninger til advokatens
udferelse af undersggelsen pa grundlag af det givne kom-
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missorium eller til de anfarte konklusioner. Gennemgan-
gen heraf har ikke givet Rigsrevisionen anledning til at fo-
retage endringer i sin undersggelse. Med hensyn til oplys-
ningerne i det materiale, der indgik ved vurderingen af
spgrgsmalet om kapitaltilfarslen i maj 1999, henvises til
denne beretnings kap. VI.

Trafikministerens rolle som eneejer af Combus

36. Bestyrelsen skal i alle aktieselskaber sgrge for en for-
svarlig organisation af selskabets virksomhed, tage stilling
til, om selskabets kapitalberedskab til enhver tid er for-
svarligt, og pase, at bogferingen og formueforvaltningen
kontrolleres pa en tilfredsstillende made. Hertil knytter sig
regler i selskabets vedtaegter og forretningsordenen for be-
styrelsen.

| statslige aktieselskaber, hvor ministeren er eneejer, har
ministeren mulighed for til enhver tid at anmode hvert en-
kelt bestyrelsesmedlem om oplysninger og dokumenter om
selskabets forhold, nar dette ikke i gvrigt strider mod lov-
givningen eller selskabets vedtaegter. Der er imidlertid ikke
pligt for bestyrelsesmedlemmer, som ikke er ansatte i sta-
ten, til at efterkomme en sadan anmodning, men hvis et sa-
dant medlem ikke gnsker at afgive oplysninger, kan dette
medfare, at medlemmet udskiftes pa en generalforsamling.
Som fglge af det almindelige over-/underordnelsesforhold i
anseettelsen kan ministeren instruere et statsligt ansat besty-
relsesmedlem om at blive orienteret om selskabets forhold.
Ministeren kan ikke meddele hverken bestyrelse eller di-
rektion instrukser om selskabets daglige ledelse.

Ministerens ret til oplysninger skyldes farst og frem-
mest det ansvar, ministeren har, for at statens interesser
som helhed, herunder statens ejerinteresser, bliver vareta-
get bedst muligt, ligesom veesentlige oplysninger om sel-
skabets forhold kan medfare, at ministeren skal orientere
Folketinget eller et udvalg under dette. Det geelder navn-
lig, nar veaesentlige forudsatninger, fx fastlagt i selskabets
etableringsgrundlag, ikke kan opfyldes, eller nar andre vee-
sentlige forhold &ndrer grundlaget for selskabets virksom-
hed. Ministeren har som fglge heraf en tilsyns- og initia-
tivforpligtelse i relation til det statslige aktieselskab, sa
ministeren til enhver tid skal veere orienteret om veesentli-
ge forhold i selskabet og kan reagere i forhold hertil. Den-
ne reaktion kan fx vaere @&ndring af bestyrelsens sammen-
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setning, orientering af Folketinget eller dets udvalg, her-
under i forbindelse med en bevillingsansggning, eller at
sgge Folketingets tilslutning til en lovaendring.

37. Det er fremgaet af Rigsrevisionens undersggelse, at
trafikministeren, pa baggrund af sin viden om selskabet,
matte have en skarpet interesse for at fglge udviklingen i
selskabet. Dette havde relation dels til trafikministerens
rolle som initiativtager til lovgivningen for selskabet og
forpligtelsen til at pase, at de forudsatte effekter af omdan-
nelsen blev opnaet, dels til ministerens rolle som eneejer
af Combus, hvor ministeren skulle sgge selskabet forvaltet
til gavn for staten og for de gvrige medinteressenter, her-
under de ansatte og selskabets kreditorer.

Rigsrevisionen imgdeser, bl.a. pa baggrund af oplysnin-
gerne fra forlebet omkring Combus, resultatet af dreftel-
serne i det udvalg under Finansministeriets formandskab,
der behandler principperne for tilsyn, styring og ansvar i
forhold til statslige selskaber og selvstendige offentlige
virksomheder mv.

Ministeren burde efter Rigsrevisionens opfattelse have
fulgt udviklingen i Combus mere teet, sa ministeren, pa et
tidligere tidspunkt end sket, kunne have sggt presserende
problemer i selskabet analyseret og lgst, eventuelt ved fo-
releeggelse for Folketinget eller dets udvalg. Dette skal ses
i lyset af ministerens kendskab til selskabets svage gkono-
miske etableringsgrundlag, den skerpede konkurrencesi-
tuation, den mangelfulde gkonomistyring, ledelsens mang-
lende kompetencer samt den ekspansive og i betydeligt
omfang lanefinansierede markedspolitik. Hertil kommer
tjenestemandsproblematikken, bade i relation til de hgjere
Ilgnomkostninger, radighedslgn ved afsked og manglende
overdragelighed i forbindelse med virksomhedsoverdra-
gelsesloven, som gvede indflydelse pa savel den Igbende
drift som mulighederne for salg af aktierne i Combus.

Med hensyn til ministerens lovgivningsinitiativer finder
Rigsrevisionen, at ministeren i efteraret 1998 agerede hen-
sigtsmeessigt i forbindelse med lgsningen af den akutte tje-
nestemandsproblematik ved foreleeggelsen for Folketinget
i december 1998 af lovforslaget, hvorefter tjenestemande-
ne blev tilbudt kompensation — betalt af DSB — ved over-
gangen til overenskomstansettelse.
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Uanset at Trafikministeriet tog forskellige initiativer til
opretning af gkonomien og gkonomistyringen i Combus,
har undersggelsen vist, at der var klare indikationer for, at
ministeren burde have spillet en mere aktiv rolle som ene-
ejer af Combus.

Rigsrevisionens undersggelser har vist:

Ad etableringen af Combus
e at Trafikministeriet ved etableringen af Combus ikke sik-
rede grundlaget for en betryggende drift af selskabet,

e at selskabets gkonomistyring var for mangelfuld og in-
kompetent til at kunne sikre mod tabsgivende kontrakter i
forbindelse med den valgte meget ekspansive markeds-
politik, og

e at selskabet medio 1999 havde afsluttet implementerin-
gen af et nyt gkonomisystem, der dog endnu primo
2001 ikke kunne anvendes til preecise efterkalkulationer.

Ad forberedelser til salg af statens aktier i Combus

e at tjenestemandsproblematikken ikke alene forringede
selskabets konkurrenceforhold, men at den tillige blev
vurderet som en vaesentlig hindring for salget af aktier i
Combus,

e at det tog ca. 2% ar at etablere grundlaget for en lgs-
ning pa tjenestemandsproblematikken, hvorefter de ud-
l&nte tjenestemaend kunne overga til overenskomstan-
seettelse, og

e at bestreebelserne pa salg af aktier matte saettes i bero i
maj 1999 til fordel for en kapitalmaessig rekonstruktion
af selskabet.

Ad kapitaltilfgrsien pa 300 mio. kr. ultimo maj 1999

e at selskabets revisorer ved afgivelsen af et notat om
lsnsomheden af udvalgte karselskontrakter burde have
overvejet, om notatet — i lyset af at det skulle anvendes i
forbindelse med selskabets rekonstruktion — i det hele
taget skulle have veeret afgivet i den foreliggende form,

e at Trafikministeriets juridiske radgiver, der foretog be-
regningen af kapitaltilfgrslen, burde have gjort ministeri-
et opmaerksom pa, at revisorernes notat ikke kunne til-
legges afggrende betydning ved fastseettelsen af stor-
relsen pa den ngdvendige kapitaltilfersel,

e at radgiveren uden forbehold lod de ikke efterpravede
oplysninger fra revisorernes notat indga i sit eget notat
til ministeriet, s man af dette matte forsta, at der forela
et rimeligt sikkert grundlag for fastseettelsen af kapitaltil-
farslen,
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o at Trafikministeriet ikke burde have forelagt et aktstykke
pa det foreliggende grundlag — alternativt burde ministe-
riet under hensyn til behovet for en hurtig kapitaltilfarsel
til Combus have fremhaevet, at aktstykket alene basere-
de sig pa overordnede budgetter og sken udarbejdet af
selskabet,

e at Trafikministeriet har fundet, at den usikkerhed, der
knyttede sig til Isnsomhedsgennemgangen af karsels-
kontrakter burde have veeret fremhaevet i aktstykket,

o at Trafikministeriet yderligere har bemeerket, at aktstyk-
ket som falge heraf ma anses for at vaere mangelfuldt
pa dette punkt,

o at forlgbet omkring aktstykkets udarbejdelse har veeret
seerdeles kritisabelt.

Ad genoptagelsen af aktiesalgsprocessen
e at omtale i pressen i juni 1999 fik Arriva til at indstille ret
fremskredne forhandlinger om en aktiesalgsaftale.

Ad salget af Arriva
e at Arrivas tilbud var lavt, men at ingen serigse tilbud var
bedre,

o at Trafikministeriets undersggelser viste, at et samlet salg
af aktierne i Combus var at foretreekke frem for en grad-
vis afvikling af selskabet eller en betalingsstandsning,

e at Trafikministeriets overvejelser ved forberedelsen og
gennemfgrelsen af aktiesalget har veeret velfunderede,
og

e at statens direkte tab vedrgrende Combus ultimo febru-
ar 2002 udgjorde 672 mio. kr.

Ad granskningsundersggelsen og advokatundersggelsen

e at granskningsundersggelsen og advokatundersggelsen
har behandlet relevante problemstillinger p& baggrund
af de givne kommissorier.

Ad trafikministerens rolle som eneejer af Combus
e at Trafikministeren frem til midten af 1999 burde have
spillet en mere aktiv rolle som eneejer af Combus.

Il. Indledning, formal, afgraensning og metode

A. Indledning

38. Statsrevisorerne anmodede pa deres mgde den 17. ja-
nuar 2001 rigsrevisor om i et notat til statsrevisorerne at re-
degare for, hvorledes en undersggelse af forlgbet omkring
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Combus a/s kunne gennemfgres, herunder hvilke forhold
der burde indga i undersggelsen, nar hensigten bl.a. var at
fa belyst arsagerne til selskabets gkonomiske problemer. |
notat til statsrevisorerne af 6. april 2001 om de gkonomiske
dispositioner ved salget af Combus a/s samt selskabets
gkonomiske problemer beskrev rigsrevisor tilretteleeggel-
sen af en undersggelse af Combus a/s. Statsrevisorerne tog
ved deres mgde den 16. maj 2001 rigsrevisors notat til ef-
terretning.

Rigsrevisionens undersggelse skulle herefter behandle
grundlaget for Trafikministeriets beslutning i maj 1999 om
at tilfare Combus 300 mio. kr. samt belyse, hvilken orien-
tering Folketinget havde modtaget i den forbindelse. Det
skulle undersgges, hvornar Combus tog et nyt gkonomisy-
stem i anvendelse, og hvilke resultater dette medfarte. Tra-
fikministeriets tilsyn med Combus skulle vurderes, serligt
vedrgrende perioden 1999 og frem til salget af selskabet.
Undersggelsen skulle behandle salget af selskabet, herun-
der initiativer med henblik pa salg samt forhandlingerne
med Arriva og eventuelle andre selskaber. I den forbindel-
se skulle beslutningsgrundlaget for statens kapitalindskud
pa 140 mio. kr. og statens garantistillelser pa ca. 58 mio.
kr. i december 2000 vurderes. Endelig skulle det undersg-
ges, om den megen omtale i offentligheden af forholdene
omkring Combus havde haft betydning for sagen.

39. Statsrevisorerne afgav i juni 1999 beretning nr. 8/98
om nogle regnskabsmaessige og gkonomiske dispositioner
I Combus a/s. | beretningen anfarte statsrevisorerne bl.a.,
at man fandt, at trafikministerens varetagelse af statens
ejerinteresser havde veeret sterkt kritisabel. | Trafikmini-
steriet var man (derfor) pa den ene side klar over risikoen
for, at selskabet kunne lide rentedgden, og pa den anden
side at gode konjunkturer kunne medfgre et rimeligt ud-
bytte til ejeren. Statsrevisorerne fandt, at denne viden pa-
lagde trafikministeren et gget ansvar for at fare et teet til-
syn med udviklingen i selskabets gkonomi.

40. Umiddelbart inden afgivelsen af beretning nr. 8/98 fik
trafikministeren den 27. maj 1999 Finansudvalgets tilslut-
ning til at foretage en kapitaltilfarsel til Combus pa i alt
300 mio. kr. | forbindelse med foreleeggelsen af anmod-
ningen for Finansudvalget blev det oplyst, at der ville bli-
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ve iveerksat 2 uvildige undersggelser af udviklingen i
Combus — benzvnt henholdsvis granskningsundersggelsen
og advokatundersggelsen. Kommissoriet for begge under-
sggelser var dateret 22. juni 1999.

Rigsrevisionens undersggelse har afventet feerdiggerel-
sen af disse undersggelser. Beretninger om undersggelser-
ne blev offentliggjort henholdsvis den 30. april 2001 og 2.
august 2001.

41. Denne beretning afgives til statsrevisorerne i henhold
til § 8, stk. 1, og 8§ 17, stk. 2, i rigsrevisorloven (lovbekendt-
gerelse nr. 3 af 7. januar 1997). Beretningen omhandler for-
hold vedrgrende Combus a/s. Selskabet var 100% statsejet
indtil statens salg pr. 1. januar 2001 af aktierne i selskabet.
Statens ejerskab henhgrte under trafikministeren, hvorved
undersggelsen knytter sig til statsregnskabets § 28.

42. Rigsrevisionens undersggelse gennemfares med
hjemmel i rigsrevisorlovens § 2 og 8 4, stk. 2, 1. pkt., jf.
8 6, stk. 1 og 2. Det fglger af disse bestemmelser, at rigs-
revisor direkte fra fuldt statsejede aktieselskaber og aktie-
selskaber, hvori staten i gvrigt har bestemmende indflydel-
se, kan kraeve regnskaber til gennemgang, dog ikke fra ak-
tieselskaber der har aktier optaget til notering pa en fonds-
bars. De navnte regnskaber omfatter arsregnskaber mv.,
relevant regnskabsmateriale samt andet materiale og op-
lysninger, som efter rigsrevisors skgn er af betydning for
udfgrelsen af dennes hverv.

B. Formal og afgreensning

43. Rigsrevisionen har — for med undersggelsen at bidrage
til en tydeliggarelse af eneejerrollens indhold — afgraenset
formalet til en vurdering af Trafikministeriets overvejelser
og initiativer i forbindelse med

e etableringen af Combus, herunder indsettelse af besty-
relse og etablering af gkonomisystem,
o forberedelsen af salg af aktier i selskabet,

o rekonstruktionen af selskabet, herunder orienteringen af
Folketinget,

e genoptagelsen af aktiesalgsprocessen,
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o salget af aktierne samt statens kapitalindskud i den for-
bindelse.

samt beskrivelser og bemarkninger vedrgrende

o mulige pavirkninger pa sagens forlgb af offentlig omtale,
e granskningsundersggelsen og advokatundersggelsen,
e ministerens rolle som enegjer.

Rigsrevisionens undersggelse har ikke omfattet EU’s stats-
stotteregler.

44. Undersggelsen har omfattet perioden fra Combus’ eta-
blering i 1995 til statens salg af aktierne i selskabet pr. 1.
januar 2001.

C. Metode

45. Undersggelsen bygger pa en gennemgang af udvalgte
sager i Trafikministeriet vedrgrende Combus a/s, af ars-
regnskaber og andet regnskabsmateriale samt i et vist om-
fang af materiale indhentet fra selskabet.

Der er i forbindelse med undersggelsen brevvekslet og
afholdt mgde med Trafikministeriet.

Endelig er Rigsrevisionens undersggelse gennemfert ved
brug af faktuelle oplysninger fra beretningerne om gransk-
ningsundersggelsen og advokatundersggelsen.

Resultatet af undersggelsen har i form af udkast til den-
ne beretning veeret forelagt Trafikministeriet, hvis bemark-
ninger i vidt omfang er indarbejdet i den endelig beretning.

lll. Etableringen af Combus

A. Baggrund

46. Combus blev etableret med virkning fra den 1. januar
1995 ved lov nr. 232 af 4. april 1995 om DSB Busser A/S.
Loven var en udmgntning af en rammeaftale for DSB for
perioden 1995-1998, som regeringen, Venstre og Det Kon-
servative Folkeparti havde indgaet den 21. november 1994.
Loven bemyndigede trafikministeren til at oprette et aktie-
selskab, DSB Busser A/S (senere navnezndring til Com-
bus a/s). Selskabets aktiekapital blev tegnet ved indskydel-
se af DSB’s daveerende busvirksomhed. Selskabet skulle
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drive busvirksomhed pa et forretningsmassigt grundlag.
Loven bemyndigede endvidere ministeren til at sselge op til
25 % af aktierne i selskabet.

Baggrunden for loven var EU’s bestemmelser om iagt-
tagelse af udbudsregler ved indgaelse af aftaler om tjene-
steydelser. Bestemmelserne indebar, at den kollektive rute-
karsel fremtidig skulle ske pa grundlag af udbud, nar den
udfgrtes af andre end den myndighed, der havde det gko-
nomiske ansvar herfor. Kontrakter om rutekarsel skulle
indgas pa grundlag af “det laveste tiloud” eller “det mest
gkonomiske tilbud” — uden hensyntagen til, om tilbudet
kom fra en privat eller en offentligt ejet virksomhed.

B. Fastseettelse af kapitalgrundlag

47. Som led i forberedelserne til omdannelsen af DSB Bus-
ser til aktieselskab nedsatte Trafikministeriet i 1994 en ar-
bejdsgruppe med repraesentanter for Trafikministeriet, Fi-
nansministeriet, DSB og revisionsfirmaet KPMG. Arbejds-
gruppen afgav i efteraret 1994 en rapport med forslag til ab-
ningsbalance og dermed kapitalgrundlag for det kommende
aktieselskab. Arbejdsgruppens kommentarer og vurderinger
blev i vidt omfang indarbejdet i bemaerkningerne til lovfor-
slaget om DSB Busser A/S.

Det anfertes indledningsvis i arbejdsgruppens rapport,
at udgangspunktet for gruppens forslag havde veret, at
DSB Busser A/S skulle vaere gkonomisk baredygtigt in-
den for rammerne af "lige vilkar” med branchen i gvrigt.
Princippet om lige vilkar” gik begge veje. Selskabet skul-
le etableres med vilkar, som samlet set svarede til gennem-
snittet for branchen. Rapporten indeholdt ikke naermere
oplysninger om branchens gennemsnitlige vilkar.

Ud fra et hensyn om at sikre et forsvarligt gkonomisk
grundlag vil de kapitalmassige forhold for en virksomhed,
der skal fungere pa markedsmaessige vilkar, normalt blive
fastlagt med udgangspunkt i planer og forventningerne for
den pageldende virksomhedens fremtidige drift, herunder
indtjeningsmuligheder, soliditet og afkast af investeret ka-
pital. Sadanne hensyn — herunder malet for markedsmaessig
position — bgr efter Rigsrevisionens opfattelse som ud-
gangspunkt ogsa anlaegges ved etableringen af statslige ak-
tieselskaber. Det var efter Rigsrevisionens opfattelse ikke
velbegrundet at lade hensynet til konkurrenternes aktuelle
gennemsnitlige gkonomiske vilkar veere udgangspunktet
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for fastseettelsen af kapitalgrundlaget for en virksomhed,
man agtede at drive pa markedsmaessige vilkar. Ydermere
nar dette skulle ske pa et marked med forventede vasentli-
ge branchemaessige strukturtilpasninger som fglge af bl.a.
gget international konkurrence.

Det fremgar ikke af arbejdsgruppens rapport, hvorledes
forudsztningen om den meget kontante hensyntagen til
branchen i gvrigt er opstaet. Men forudsatningen har, som
det efterfglgende vil fremga, pavirket arbejdsgruppens for-
slag i meget hgj grad.

48. Arbejdsgruppen har i rapporten behandlet 2 hovedpro-
blemer i forbindelse med udarbejdelsen af et forslag til ab-
ningsbalance for aktieselskabet:

e Markedssituationen
e Merudgifter til personale.

a. Markedssituationen

49. DSB Busser varetog i 1994 ca. 25 % af buskarslen i
Danmark uden for hovedstadsomradet, hvor DSB ikke ker-
te. Frem til 1993 havde denne karsel fundet sted efter sa-
kaldte standardentreprengrkontrakter. Det var kontrakter,
der var udviklet af Landsforeningen Danmarks Bilruter,
DSB og Amtsradsforeningen i Danmark til brug ved en en-
treprengrlgsning af den faktiske buskarsel. Standardkontrak-
terne sikrede vognmandene en meget stabil karsel til gode
priser i et marked stort set uden konkurrence. Med EU’s di-
rektiv 93/38 (E@F) om udbud i fri licitation af buskarsel
bortfaldt standardkontrakterne. Overgangen fra standardkon-
trakter til licitationskontrakter, som blev indledt i 1993,
medfarte store prisfald pa buskersel. Overgangsregler gav
dog kontraktgiver mulighed for forleengelse af standardkon-
trakter. Forventningen var, at i 1995 ville 50 % af DSB Bus-
sers nuvaerende karsel have veeret i udbud, i 1996 ca. 75 %
og i 1999 100 % af selskabets karsel. Inden 2003 forvente-
des al rutebilkarsel i Danmark at have veeret i licitation.

De endrede markedsforhold betgd, at DSB Bussers
kommende konkurrencesituation var meget usikker. Den
eksisterende situation, hvor DSB Busser trods hgjere per-
sonaleomkostninger, men i kraft af stordriftsfordele var
konkurrencedygtig med de sma, private vognmand, ville
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blive &ndret. Flere store vognmand, heriblandt udenland-
ske selskaber, som havde bade billige overenskomster og
stordriftsfordele, ville komme ind pa markedet.

50. Arbejdsgruppen havde pa baggrund af den usikre mar-
kedssituation anlagt 2 forudsatninger ved beregningen af
aktieselskabets forventede, fremtidige indtaegter.

For det farste havde gruppen som omsatningsforudseet-
ning antaget, at der ikke ville ske @&ndringer i omfanget af
selskabets karsel. Det var efter gruppens opfattelse vanske-
ligt at begrunde anden udvikling, fordi det kunne ga begge
veje uanset selskabsformen. Endvidere antog man, at ud-
gifter og indtegter ved den enkelte bus normalt fulgtes ad.
Antagelsen om uzndret karselsomfang beroede saledes pa
arbejdsgruppens store usikkerhed med hensyn til den kom-
mende udvikling i selskabets omsatning. Ved yderligere at
forudseette et fast forhold mellem indteegter og udgifter
(ueendret deekningsgrad), hvad enten karselsomfanget steg
eller faldt, fandt gruppen en begrundelse for ikke at belyse
konsekvenserne af andre udviklingsforlgb.

For det andet havde gruppen forudsat et prisfald i kon-
traktpriserne pa 9 %, forste gang den nuveerende kersel
ville komme i udbud. Der var kun forventet prisfald ved 1.
licitationsrunde for et karselsomrade. De 9 % blev valgt,
fordi man allerede enkelte steder havde konstateret pris-
fald pa over 10 %.

51. Der var, som arbejdsgruppen anfgrte, samtidig med
etableringen af Combus opstaet en ekstraordinaer markeds-
massig usikkerhed pa grund af det nye krav om udbud af
rutebilkersel i fri licitation. Udviklingen kunne, som grup-
pen anfgrte, ga begge veje. Denne konstatering var det
leengste gruppen kom i sin beskrivelse af den sardeles usi-
kre markedsmaessige situation for det statslige busselskab.
Gruppen har ikke i rapporten gjort forsgg pa at illustrere,
hvad a&ndringer i forudsatningerne om kgrselsomfang samt
pris- og omkostningsudvikling ville kunne betyde for sel-
skabets fremtidige indtjening.

b. Merudgifter til personale

52. Busvirksomheden havde pr. 1. januar 1995 ca. 1.575
medarbejdere, hvoraf ca. 730 var ansat pa overenskomst,
0g ca. 845 var tjenestemand.
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Merudgifterne til personale i forhold til konkurrenterne
skyldtes iser hgjere lgn og hgjere pensionsudgifter til tjene-
stemand, hvortil kom risikoen for udlgsning af radigheds-
lgn. Men ogsa selskabets overenskomstansatte havde hgjere
timelgnninger og et hgjere bidrag fra arbejdsgiver til pensi-
on i forhold til chauffgrer pa almindelig overenskomst. Ar-
bejdsgruppen anferte i rapporten, at safremt alle busvirk-
somhedens chauffgrer havde veret pa overenskomst med
Rutebilejernes Arbejdsgiverforening og StK/SiD, ville virk-
somhedens omkostninger til chauffgrer med udgangspunkt i
situationen pr. 1. januar 1994 have veret knap 60 mio. kr.
lavere. Heraf kunne knap 40 mio. kr. henfares til hgjere len
og knap 20 mio. kr. til hgjere pensionsbidrag fra arbejdsgi-
ver.

Arbejdsgruppen bemarkede, at princippet om lige vil-
kar” tilsagde, at DSB Busser i det mindste fik deekning for
en del af disse byrder.

53. Arbejdsgruppen foreslog i rapporten, at der i abnings-
balancen blev foretaget en hensettelse pa 140 mio. kr. til
delvis daekning af 75 % af merudgifterne til pensionsbidrag
og delvis forsikring, mod at op til 10 % af tjenestemande-
ne skulle ga pa radighedslgn. De 140 mio. kr. ville efter
gruppens forudsatninger sikre en forrentning af egenkapi-
talen pa knap 8 %. Arbejdsgruppen gjorde i rapporten en
del ud af at belyse henseettelsens starrelse og tilstraekkelig-
hed. Til brug for en vurdering af hensettelsens starrelse
anfgrte gruppen, at nutidsveerdien af busvirksomhedens
merudgifter til pensionsbidrag frem til 2005 ville veere over
130 mio. kr. opgjort med en realrente pa 4 %.

54. Der blev ikke kompenseret for den store lgnforskel pa
knap 40 mio. kr. arligt i forhold til de private overenskom-
ster. Tveertimod blev det foreslaet, at busvirksomheden af
hensyn til konkurrencevilkarene i forhold til private vogn-
mand blev palagt at indbetale lgnsumsafgift pa 2,5 % af
lgnsummen for de udlante tjenestemaend til DSB. Udlante
tjenestemand var i henhold til lovgivningen ikke omfattet
af krav om lgnsumsafgift.

Arbejdsgruppen gav ingen begrundelse for, hvorfor bus-
virksomheden ikke skulle kompenseres for merudgifterne
til 1gn. Det blev alene anfgrt, at DSB Bussers lgnomkost-
ninger var ca. 20 % hgjere end konkurrenternes, og at DSB
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Busser til gengeld havde nogle stordriftsfordele. Det var
formentlig ogsa en rimelig beskrivelse af udgangssituatio-
nen i 1994, at selskabets hgjere lanomkostninger i forhold
til de mindre vognmend blev opvejet af stordriftsfordele
pa andre omrader, fx ved starre rabatter pa dieselolie og
forsikringer. Men som arbejdsgruppen tillige anfarte i rap-
porten, sa ville bade DSB Busser og de mindre vognmand
fa det sverere, i takt med at der kom flere store private
vognmand, bl.a. udenlandske pa markedet, fordi disse ba-
de ville have billige overenskomster og stordriftsfordele.
Den forventede udvikling, der af gruppen blev vurderet
som en reel trussel mod det kommende busselskab, blev
imidlertid ikke taget i betragtning ved fastsattelsen af ka-

pitalgrundlaget.

c. Forslag til &bningsbalance

55. Arbejdsgruppen valgte at forsla den delvise kompen-
sation for selskabets merudgifter vedrgrende pensionsbi-
drag og eventuel radighedslen ydet i form af en henszttel-
se frem for Igbende tilskud fra staten. Den valgte kompen-
sationsform indebar herefter, at DSB Busser selv skulle fi-

nansiere samtlige merudgifter.

Arbejdsgruppens rapport indeholdt herefter et forslag til
abningsbalance pr. 1. januar 1994, jf. tabel 1. Da rapporten
farst forela i efteraret 1994, var det klart, at det ville blive
ngdvendigt med en ajourfgring af de anfarte belgb.

Tabel 1. Arbejdsgruppens forslag til abningsbalance

1. januar 1994

Mio. kr.

GOOAWIL ...ttt e e e e ettt e e e e e e e ab e e e e e e e annrnnees 30,0

Materielle anlaegSakEiVET ...........ou i 304,2

Finansielle anlgegSaktiVEr ............ooiiuiiiiiiiiii e 12,8

Likvide DENOIANINGEN ..o 16,0

ANdre 0MSERININGSAKEVEN ......coiiiiiiiiiiiie ettt e e e e e e e e e e sireeeeeeeaenes 23,4
LI ——— 386,4 |
AKLEKAPIEA . ..ot 65,0

OVEIKUIS ...ttt ettt s e e r et e ene e sneesneeeneennneean 55,0
| EQENKAPITA ...ttt 120,0 |
Henseettelser vedrgrende tjenestemaend..........occuvveeiiieiiiiieeiiiieeeiee e 140,0

ANAre NENSERLLEISET .......eiiiiiiie i 30,0
Stiftertilgodehavende ............oooiiiiiiii 47,4

ANAEN GBI ... 49,0

PaSSIVET 1 @lL.....oiiiiiieeie s 386,4
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Det fremgar af tabellen, at det vesentligste aktiv i ab-
ningsbalancen var selskabets materielle aktiver, som i det
vaesentlige bestod af busser. Verdiansattelsen af busserne
skete til markedspriser, jf. Rigsrevisionens notat af 1. no-
vember 1999 til statsrevisorerne om Combus a/s abnings-
balance mv. Stiftertilgodehavendet til staten fremkom som
differencebelgbet mellem @vrige poster i balancen. Tilgo-
dehavendet blev saledes forgget med den indsatte good-
will, men begrenset af de foretagne hensattelser.

56. Med udgangspunkt i abningsbalancen og de i rappor-
ten anfarte forudsaetninger om uaendret karselsomfang og
prisreduktion ved 1. licitationsrunde har arbejdsgruppen
som afslutning pa rapporten ved hjalp af en rekke nggle-
tal, resultater mv. beskrevet den forventede udvikling og
pavirkningen af kapitalgrundlaget i perioden 1994-2005 for
DSB Busser. Rigsrevisionen har ud fra de anferte nggletal
mv. beregnet en reekke absolutte talstgrrelser og udarbejdet
summariske resultatopgerelser og balancer for arene 1994-
2000. Beregningen er vist i tabel 2. Tallene i de skraverede
felter i tabellen fremgar af arbejdsgruppens rapport. Pa
grund af afrundinger i de i rapporten anfarte nggletal og re-
sultater kan de af Rigsrevisionen beregnede belgb for om-
setning, omkostninger mv. afvige en smule fra de belgab,
gruppen har lagt til grund ved beregningen af nggletal.
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Tabel 2. Forventninger til udviklingen i drifts- og balanceposter

1994 ‘ 1995 | 1996 ‘ 1997 ‘ 1998 | 1999 | 2000

----- Mio. kr. -----

OMSBLNING....eeveeeeeeiiiiiiie e 499,0 485,0 479,0 479,0 473,0 458,0 463,0
Omkostninger inkl. afskrivninger-.......... 477,8 467,2 469,0 469,2 462,1 450,3 452,7
Forventet radighedslan........................ 2,8 7,2 10,7 8,3 4,5 2,8 4,1
Afholdte omkostningerialt .................. 480,6 4744 479,7 477,5 466,6 453,1 456,8
+ Indteegtsfart del af henseettelse ........ 16,0 19,0 21,3 19,1 14,9 12,5 12,8
Regnskabsmaessige omkostninger...... 464,6 455,4 458,4 458,4 451,7 440,6 444.0
Resultat far finansielle poster .............. 34,4 29,6 20,6 20,6 21,3 17,4 19,0
Finansielle poster .............ccccceeeeeennnie +4,8 +5,0 +5,6 +6,1 +6,7 +7,3 +7,7
Resultat far skat ..........ccccoccveeiiiieennne. 29,6 24,6 15,0 14,5 14,6 10,1 11,3
SKAL...eeieieeeiiii e - 0,2 - - -
Arets resultat........c.c..coeveeiiiiiiiiienenns 29,6 24,4 15,0 14,5 14,6 10,1 11,3
Overskudsgrad............ccceeevvieeiiiiiennnns 6,9 6,1 4,3 4,3 4,5 3,8 4,1
Egenkapitalens forrentning................... 24,7 16,3 8,6 7,7 7,2 4,6 4,9

1. januar | 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

1994
----- Mio. kr. -----

Aktiverialt........cccocvreenene 386,4 391,0 395,0 396,0 396,0 402,0 414,0 413,0
Passiver:
Aktiekapital.............ccccc...... 65,0 65,0 65,0 65,0 65,0 65,0 65,0 65,0
Overkurs ved emission ...... 55,0 55,0 55,0 55,0 55,0 55,0 55,0 55,0
Overfgrt resultat................. 29,6 54,0 69,0 83,5 98,1 108,2 119,5
Egenkapital i alt................. 120,0 149,6 174,0 189,0 203,5 218,1 228,2 239,4
Hensaettelser............cec..... 140,0 124,0 105,0 83,7 64,6 49,7 37,2 24,4
Rentebaerende geeld.......... 47,4 48,4 52,7 64,2 70,7 77,9 86,1 91,9
Anden geeld,
andre henseettelser............ 79,0 69,0 63,3 59,1 57,2 56,3 62,5 57,3
Geeldialt.....ccccoeeeiiiiiieeennn. 126,4 117,4 116,0 123,3 127,9 134,2 148,6 149,2
Passiverialt...................... 386,4 391,0 395,0 396,0 396,0 402,0 414,0 413,0

Det fremgar af tabellen, at omsatningen er faldende i perio-
den. Det kan forklares med det af gruppen forudsatte pris-
fald pa 9 % i kontraktpriser ved 1. licitationsrunde, men i
gvrigt uendret kerselsomfang. Det fremgar endvidere af ta-
bellen, at gruppen forventede, at der vil blive udlgst radig-
hedslgn i alle ar. For alle arene forventedes dog positive re-
sultater. Det ses, at indteegtsfaring af belgb fra henseattelsen
til delvis kompensation af merudgifter til pensionsbidrag og
radighedslan er ret afgarende for de positive resultater. Lige
sa afggrende er det, at der i hele perioden forventes et fort-

Side 35



Rigsrevisionen

sat fald i omkostninger eksklusive radighedslgn. Arbejds-
gruppen har ikke omtalt denne forudsetning i sin rapport.
Afskedigelse af tjenestemand dbnede mulighed for anseet-
telse af medarbejdere med billigere overenskomster. Det
forventede fald i omkostningerne i perioden overstiger
imidlertid den mulige besparelse i fremtidige lanomkostnin-
ger, som de anfarte udgifter til radighedslgn kan begrunde.
Det fortsatte fald i omkostningerne samt de indtegtsferte
hensattelsesbelgb var afgarende forudsaetninger for de for-
ventede positive regnskabsmaessige resultater i perioden.
Det ma efter Rigsrevisionens opfattelse anses for en svag-
hed i rapporten, at det ikke oplyses og begrundes, at der
uanset forudseetningerne om ugndret kagrselsomfang og ek-
sisterende stordriftsfordele forventedes et fald i omkostnin-
gerne, ud over hvad afgangen af tjenestemand kunne be-
grunde.

Det ses af tabellen, at arbejdsgruppen forventede, at sel-
skabets geeld steg i hele perioden, selv om selskabets re-
sultater i perioden var positive. Det skyldtes, at de i arene
indtegtsfarte belgb fra hensattelserne ikke gav likviditets-
maessig deekning af de afholdte merudgifter. Det var grup-
pens forventning, at udviklingen i geelden farst ville vende
efter ca. 10 ar. Gruppen anfarte, at selskabet blev etableret
med en snaever margin, nar der forventedes at ga ca. 10 ar,
for geelden vendte — ikke mindst i betragtning af den usik-
kerhed der i almindelighed var omkring selskabets start,
men ogsa den usikkerhed, som sa langsigtede fremskriv-
ninger ngdvendigvis matte veere forbundet med.

57. Combus’ margin blev yderligere indsneavret, fordi sel-
skabet ikke blev etableret pr. 1. januar 1994, som forudsat
af arbejdsgruppen, men farst det efterfalgende ar den 1. ja-
nuar 1995. Combus mistede saledes et ars drift, hvor den
vaesentligste del af kerslen skete i henhold til de givtige
standardkontrakter. Combus’ endelige abningsbalance pr.
1. januar 1995 er i tabel 3 sammenholdt med den forvente-
de balancemaessige situation pa samme tidspunkt ifglge ta-
bel 2.
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Tabel 3. Endelig dbningsbalance sammenholdt med forventet abningsbalance for

Combus als
Abningsbalance Balance 31. december 1994
1. januar 1995 ifglge tabel 2

Mio. kr. % Mio. kr. %
GOOAWIll ... 20,0 4
Materielle anlaegsaktiver............cooccuieieeeeeniines 331,1 70
Finansielle anleegsaktiver .............ccccceveeeeeniinns 13,2 3
Likvide beholdninger............ccccoeoviiiiiiiieieniiins 73,2 16
Andre omsaetningsaktiver ...........ccoccveeevieeeiinee. 33,0 7
AKEVET T Ao 470,5 100 391,0 100
Aktiekapital.........ccoooviiiiiiiie e 65,0 65,0
OVEIKUIS. ...t 53,6 55,0
Overfart resultat............cccoeoeeiiiiiieiiieienees 29,6
Egenkapital ..........cooooueiiiiiiiiiiiiecn 118,6 25 149,6 38
Henseettelser vedrgrende tjenestemeend.......... 140,0 30 124,0 32
Rentebaerende geeld............ccocvveeiiiiiiiiiieeninen. 107,4 23 48,4 12
Anden geeld, andre henseettelser..................... 104,5 22 69,0 18
Passiverialt........ccooeiiiiiiiiiicii e 470,5 100 391,0 100 ‘

Tabel 3 viser forventet og endelig abningsbalance for mo-
derselskabet. Det fremgar af tabellen, at Combus ved etab-
leringen pr. 1. januar 1995 havde en selvfinansieringsgrad
(soliditet) pa 25. Arbejdsgruppen havde i sin rapport for-
ventet, at selvfinansieringsgraden i Combus pa dette tids-
punkt ville have veret 38. Vilkarene havde saledes a&ndret
sig i negativ retning for selskabet. Den rentebarende geld
i abningsbalancen pa 107,4 mio. kr. var statens stiftertilgo-
dehavende.

58. | bemerkningerne til forslag til lov om DSB Busser
AJ/S blev det bl.a. anfart, at det var vurderingen, at de gko-
nomiske vilkar, som DSB Busser blev etableret under, vil-
le give selskabet et rimeligt forsvarligt grundlag for at kla-
re sig i konkurrencen, om end selskabet blev etableret med
en relativt snaever gkonomisk margin. Selskabet ville i ud-
gangssituationen have de samme muligheder og lgbe de
samme risici som konkurrenterne. Selskabets virksomhed
pa et konkurrencepraeget marked ville saledes i gkonomisk
henseende nappe vaere omgardet af samme grad af sik-
kerhed som den, der havde praeget de hidtidige omdannel-
ser af statslige virksomheder til aktieselskaber.
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Det blev saledes fremhavet, at den snavre gkonomiske
margin — der som tidligere navnt byggede pa forudsztnin-
ger om uandret kerselsomfang, prisfald pa maksimum
9 % ved 1. licitationsrunde, faldende omkostninger og en
betydelig lanefinansiering — indebar, at Combus i ud-
gangssituationen ville have lige vilkar med konkurrenter-
ne. Pa den anden side ville selskabet pa det konkurrence-
preegede marked — karsel pa grundlag af laveste tilbud —
ikke veere omgerdet af seedvanlig sikkerhed.

Lovbemarkningerne matte efter Rigsrevisionens me-
ning give anledning til og en forventning om, at der ville
veere seerlig opmarksomhed omkring den videre udvikling
I selskabet.

C. Sammenseaetning af bestyrelse

59. Omdannelsen af DSB’s busvirksomhed til et erhvervs-
drivende aktieselskab medferte umiddelbart, at ansvaret for
virksomhedens daglige drift blev flyttet fra Trafikministeri-
ets ansvarsomrade og overfert til den daglige ledelse (di-
rektion og bestyrelse) af aktieselskabet. Omdannelsen &n-
drede derimod ikke i det forhold, at det overordnet var Tra-
fikministeriets ansvar at sikre statens investering i busvirk-
somheden. Ministeriets muligheder for at sikre investerin-
gen, der efter etableringen af selskabet blev materialiseret i
en aktiebeholdning, var ikke alene principielt, men i aller-
hgjeste grad ogsa reelt betinget af kompetencen hos selska-
bets daglige ledelse.

Som stifter af Combus og eneaktionzr i selskabet var
Trafikministeriet ansvarlig for at sammensztte en besty-
relse for selskabet. Ministeriet havde, som det allerede er
fremgaet, i forbindelse med udarbejdelsen af forslag til ka-
pitalgrundlag for selskabet fremhzevet en raekke usikker-
hedsmomenter og gkonomiske risici vedrgrende selskabets
fremtid. Ministeriet var bekendt med, at de antagne forud-
setninger for selskabets fremtid var behaftet med en bety-
delig usikkerhed, og at det var forudsat, at ikke alene sel-
skabets investeringer, men ogsa en del af selskabets drift,
skulle finansieres ved hjelp af lan de farste ca. 10 ar. Det
var derfor hensigtsmaessigt, at det i bemarkningerne til
lovforslaget om DSB Busser A/S blev fremhavet, at be-
styrelsen ville blive sammensat af savel personer med ind-
sigt og erfaring i busdrift som personer med anden forret-
ningsmaessig og ledelsesmaessig ekspertise.
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60. Loven om DSB Busser A/S blev vedtaget den 28.
marts 1995, og Trafikministeriet underrettede i skrivelse af
3. april 1995 Statsministeriet, Erhvervsministeriet, @kono-
miministeriet og Finansministeriet om forslag til bestyrel-
sens sammensa&tning. Trafikministeriet har oplyst, at det
fremgik af skrivelsen, at forligspartierne bag rammeaftalen
for DSB var blevet orienteret om udpegningen af de pa-
geeldende bestyrelsesmedlemmer.

Der foreligger ikke materiale, der kan forklare baggrun-
den for den konkrete sammensatning af bestyrelsen. Men
det aktuelle valg af bestyrelsesmedlemmer forekommer ik-
ke at harmonere med ministeriets egen beskrivelse af gn-
skede kvalifikationer. Ifglge Trafikministeriets egne analy-
ser matte det sta ministeriet klart, at de snavre gkonomi-
ske marginaler og den forventede meget stramme likvidi-
tet, hvor forholdene ikke gav mulighed for veasentlige fejl-
dispositioner, kreevede en serligt opmarksom og rutineret
ledelse. Trafikministeren havde efter Rigsrevisionens me-
ning ikke grundlag for at antage, at den valgte bestyrelse
havde forudseetninger for at udfere den aktive ledelse og
kontrol, som matte vurderes som en afggrende forudset-
ning for Combus’ muligheder for at opna succes.

61. Bestyrelsens opgave var med ansvar over for Trafik-
ministeriet (generalforsamlingen) at viderefgre DSB’s bus-
virksomhed i aktieselskabsform under hensyntagen til eksi-
sterende vilkar og forpligtelser. Aktieselskabet blev stiftet
14. juni 1995 med regnskabsmaessig virkning fra 1. januar
1995. Bestyrelsen blev foreslaet primo april 1995. Det
fremgar ikke af de foreliggende oplysninger, at Trafikmini-
steriet havde sikret sig, at bestyrelsen var bekendt med og
ville vaere opmarksom pa fx de forudsatninger, som mini-
steriet selv havde opstillet for Combus’ muligheder.

D. @konomistyring

62. Regnskabsafleggelsen vedrgrende DSB Busser indgik
indtil udskillelsen pr. 1. januar 1995 i regnskabet for stats-
virksomheden DSB. DSB’s regnskabsaflaggelse fulgte pa
dette tidspunkt statens regnskabsprincipper. DSB’s regn-
skabsvaesen var ikke indrettet med henblik pa en detaljeret
gkonomistyring, og den regnskabsmaessige afgraensning af
de enkelte aktiviteter var ikke fuldstendig, jf. statsreviso-
rernes beretning nr. 2/01 om DSB’s afvikling af egen gods-
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virksomhed. Det regnskabsmassige grundlag for en vurde-
ring af de fremtidige gkonomiske muligheder for DSB
Busser har saledes pa etableringstidspunktet vaeret noget
usikkert.

Det fremgar ikke af foreliggende materiale, at Trafik-
ministeriet i forbindelse med etableringen af Combus har
overvejet selskabets behov og muligheder for en tilfreds-
stillende gkonomistyring.

Det er efterfolgende konstateret, at gkonomistyringen i
Combus var mangelfuld og bl.a. ikke gav grundlag for op-
stilling af flerarige budgetter eller efterkalkulation af af-
givne karselstilbud. | statsrevisorernes beretning nr. 8/98
om nogle regnskabsmaessige og gkonomiske dispositioner
I Combus a/s har Rigsrevisionen beskrevet selskabets til-
budsgivning. Rigsrevisionen anfgrte bl.a., at da Combus’
regnskabsveesen ikke gav grundlag for udarbejdelse af ef-
terkalkulationer, var det ikke muligt at kontrollere, om der
var overensstemmelse mellem det faktiske og forventede
forbrug, om de definerede forbrugsenheder var daekkende,
og/eller hvorledes de beregnede enhedssatser forholdt sig
til de faktiske omkostninger.

Trafikministeren oplyste i sin redegerelse af 15. oktober
1999 til statsrevisorerne bl.a., at Trafikministeriet havde
heeftet sig ved, at den nye bestyrelse for selskabet havde
oplyst, at der var indfart nye edb-systemer, som bl.a. gav
mulighed for at opbygge et mere pracist efterkalkulations-
system.

63. Selskabets ledelse havde i midten af 1998 besluttet, at
der skulle anskaffes et nyt gkonomistyringssystem, og at
det fremover skulle veere muligt at foretage efterkalkula-
tioner.

Det fremgar af granskningsrapporten, at det nye system
blev taget i brug pr. 1. januar 1999, og at det var fuldt im-
plementeret i virksomheden pr. 1. juni 1999. Det var her-
efter muligt at foretage skonomiopfalgning pa enheder in-
den for bybuskarsel, regionalkersel og anden karsel pa et -
mere detaljeret niveau end hidtil.

64. Som svar pa forespgrgsel oplyste Combus i skrivelse af
30. marts 2001 over for Rigsrevisionen, at en organisering
af selskabet pr. 1. juni 1999 i 24 driftsenheder betgd en for-
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bedret mulighed for en teet opfelgning mellem regnskab og
budget. Opdelingen gjorde det ifalge selskabet muligt

e hurtigt at identificere eventuelle gkonomiske problemer,
e at koncentrere indsatsen om disse omrader,
e hurtigt at identificere en negativ udvikling,

e placere det organisatoriske ansvar, sa den daglige ledel-
se af decentrale driftsenheder havde en mere direkte in-
teresse i, at driften fungerede effektivt.

Selskabet har endvidere oplyst, at opdelingen i driftsenhe-
der i et vist omfang gjorde det muligt at gennemfgre efter-
kalkulationer. Combus’ ledelse vurderede dog primo 2000,
at den daveerende gkonomistruktur ikke var tilstreekkelig
til at foretage reelle efterkalkulationer. Direktionen vurde-
rede i forbindelse med udarbejdelsen af budget for 2001,
at det grundet manglende personaleressourcer og den
igangverende salgsproces ikke ville vaere realistisk at gen-
nemfare aendringer med henblik pa mere pracise efterkal-
kulationer, sa de kunne implementeres pr. 1. januar 2001.

65. Trafikministeriet har anfert, at virksomheden blev stif-
tet med gkonomiske vilkar, som vurderedes at ville give
selskabet et rimeligt forsvarligt grundlag for at klare sig i
konkurrencen. Det ma da ogsa konstateres, at arene 1995
0g 1996 i resultatmaessig henseende viste overskud.

Det er ministeriets opfattelse, at arsagen til den negati-
ve udvikling i selskabets gkonomi helt overvejende ma sg-
ges i den ekspansionspolitik, som selskabet fagrte. Ekspan-
sionspolitikken forte bl.a. til selskabets etablering i HT-
omradet, hvor man ikke havde erfaringer med buskarsel.

Trafikministeriet har endvidere anfert, at det ligger i be-
styrelses- og direktionsregi at varetage gkonomistyringen,
da selskabets ledelse i henhold til aktieselskabsloven er for-
pligtet til at sarge for en forsvarlig organisation af selska-
bets virksomhed, herunder gkonomistyring og budgetleeg-
ning. Fra foraret 1998 indgik behovet for en bedre gkono-
mistyring med hgj prioritering i ministeriets kommunika-
tion med bestyrelsen.

Ministeriet er enig i, at udviklingen har vist behov for,
at der allerede i forbindelse med udskillelse af statslig virk-
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somhed i aktieselskabsform bgr tages stilling til, hvorledes
gkonomistyringen tilretteleegges. Konkret kan det oplyses,
at en stillingtagen hertil fx indgar i forberedelserne til den
forventede omdannelse af BornholmsTrafikken til et aktie-
selskab.

Ministeriet er ogsa enig i, at bestyrelsesmedlemmer bar
have den forngdne forretningsmaessige og kommercielle vi-
den.

Rigsrevisionens bemeaerkninger

Rigsrevisionens undersggelse har vist, at der i Trafikmini-
steriets overvejelser ved fastseettelsen af det kapitalgrund-
lag, som Combus blev etableret med, indgik et hensyn om
"lige vilkar’ i forhold til andre danske busentreprengrer.
Hensynet til "lige vilkar’ medfarte, at der kapitalmaessigt
kun delvis blev taget hgjde for, at selskabet fra starten ville
have veaesentlig hgjere personaleomkostninger end de
kendte konkurrenter. Betragtningen var bl.a., at selskabet
pa andre omrader havde nogle stordriftsfordele. Samtidig
forventedes dog veesentlige branchemeessige strukturtil-
pasninger. Rigsrevisionen finder det ikke velbegrundet at
forsgge at regulere en forretningsvirksomheds markeds-
maessige position ved at fastholde en omkostningsstruktur,
der er uhensigtsmaessig i forhold til konkurrenterne. Det er
endvidere Rigsrevisionens opfattelse, at kapitalgrundlaget
for en virksomhed, der skal fungere pa markedsmaessige
vilkar, som hovedregel bar fastseettes med udgangspunkt i
planer og forventninger for den pageeldende virksomheds
fremtidige drift, herunder indtjeningsmuligheder, markeds-
maessig position, soliditet og afkast af investeret kapital.

Rigsrevisionen har endvidere konstateret, at den af tra-
fikministeren indsatte bestyrelse i Combus ikke — som for-
udsat i bemaerkningerne til lovforslaget om DSB Busser
A/S — blev sammensat af savel personer med indsigt og er-
faring i busdrift som personer med anden forretningsmaes-
sig og ledelsesmaessig ekspertise.

Rigsrevisionens undersggelse har endelig vist, at Trafik-
ministeriet ikke i forbindelse med etableringen af Combus
overvejede selskabets behov og muligheder for en tilfreds-
stillende gkonomistyring. Undersggelsen har vist, at sel-
skabets gkonomistyring var mangelfuld pa grund af et util-
straekkeligt gkonomisystem. Combus begyndte implemen-
teringen af et nyt gkonomisystem medio 1998, og systemet
var fuldt implementeret 1. juni 1999. Systemet gav mulig-
hed for en mere detaljeret gkonomistyring, herunder udar-
bejdelse af flerarige budgetter. Systemet kunne dog endnu
pr. 1. januar 2001 ikke anvendes til preecise efterkalkulatio-
ner. Rigsrevisionen finder, at Trafikministeriet allerede i for-
bindelse med etableringen burde have overbevist sig om,
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at forudseetningerne for en effektiv gkonomistyring var til
stede i selskabet. Rigsrevisionen har bemeerket, at Trafik-
ministeriet pd baggrund af udviklingen i Combus er enig i,
at der allerede i forbindelse med udskillelse af statslig virk-
somhed i aktieselskabsform bgr tages stilling til, hvorledes
gkonomistyringen tilretteleegges.

Rigsrevisionen finder sammenfattende, at Trafikministe-
riet i forbindelse med etableringen af Combus ikke i til-
streekkeligt omfang var opmeerksom pa, hvor afgarende
betydning et hensigtsmaessigt kapitalgrundlag, en kompe-
tent bestyrelse og mulighed for en effektiv gkonomistyring
har for en virksomhed, der skal fungere pd markedsmaessi-
ge vilkar. De muligheder, som ministeriet havde i etable-
ringsfasen for at sikre tilstedeveerelsen af en raekke ele-
menteere forudseetninger for en betryggende drift af Com-
bus, blev efter Rigsrevisionens vurdering ikke udnyttet til-
fredsstillende.

I\V. Den gkonomiske udvikling i Combus
1995-2000 i hovedtraek

66. Som indgang til en nermere beskrivelse og vurdering
af Trafikministeriets forvaltning af rollen som stifter og
eneejer af aktierne i Combus er der i dette kapitel af beret-
ningen med udgangspunkt i tabel 4 givet en kortfattet be-
skrivelse af hovedtraeekkene i den gkonomiske udvikling i
selskabet i perioden 1995-2000.
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Tabel 4. Den gkonomiske udvikling i Combus-koncernen 1995-2000

= i‘;‘gga’ 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000
----- Mio. kr. -----

Resultatopggrelse:

OMSBLNING ..o 625 686 763 1.050 1.098 1.091
Andre indteegter..........cccoeeeiiiiiiineeninns 4 3 5 5 3 3
| Indtaegterialt.........ccooeeeeiiiiiiieeiiiees 629 689 768 1.055 1.101 1.094
Produktions- og administrations-

omkostninger 551 600 708 993 1.054 1.066
Afskrivninger 68 72 73 135 145 134
| Resultat far henseettelser 10 17 +13 +73 +98 +106
Anvendt henseettelse vedrgrende

tienestemaend ..........coooveeeiiiiiiiiiieee 21 20 25 33 17 7
Hensat vedrgrende kontrakter.............. +65 +54

Anvendt henseettelse vedrgrende

Kontrakter..........ccovovveieeiiiieiieie e 49
| Resultat af primaer drift.............ccccccoee.. 31 37 12 +105 +135 +50
Finansielle poster, netto............ccccccu... 2 =5 +8 +35 +34 +32
Andet til minoritetsaktiongerer i

datterselskab, skatmv. ............ccocceeies +2 8 4 1 1
| Combus’ resultat ifalge arsregnskab.... 31 29 +139 +168 +82
Balance:

BUSSEN .. 307 402 458 720 889 857 821
Andre aktiver 196 371 224 277 355 336 261
AKtiver i alt..........cceeeeeeiiiiiiieciiees 503 773 682 997 1.244 1.193 1.082
Egenkapital ...........ccccveeeieiiiiiiiiiieeee 118 150 178 186 47 78 -
MinoritetsSinteresser............occvveeeeeeennee 8 8 15 12 12 0 0
Henseettelser 170 143 120 93 116 158 112
Geeld......coeeennnee 206 472 369 706 1.069 957 970
Passiver i alt 503 773 682 997 1.244 1.193 1.082
Nggletal mv.:

Overskudsgrad (resultat af primaer

drift i % af omseetning) .........ccccovverinen. 5,0 54 1,6 +10,0 +12,3 +4,6
Egenkapitalens forrentning (&rets

resultat i % af gennemsnitlig. egen-

Kapital) ......ceveeriieiiiiiie e 23,1 17,7 4,4 +116,8 +266,7 +210,3
Soliditetsgrad (egenkapital i % af

samlede aktiver)......cccccoeecvveveeeeeiiiinnen. 23,5 19,4 26,1 18,7 3,8 6,5

| Kilde: Selskabets arsregnskaber.

Som det fremgar af tabel 4, blev Combus ifglge abningsba-
lancen pr. 1. januar 1995 for koncernen (moderselskab +
datterselskab) etableret med en samlet aktivmasse pa 503
mio. kr. og en egenkapital pa 118 mio. kr. Det indebar, at
Combus ved etableringen havde en soliditetsgrad (graden
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af egenfinansiering) pa 23,5, hvilket ma vurderes som lavt,
navnlig fordi man forventede en stigende lanefinansiering.
I lovbemerkningerne blev det anfart, at selskabet blev eta-
bleret med en snaver gkonomisk margin, og at selskabets
virksomhed pa et konkurrencepraeget marked saledes i gko-
nomisk henseende naeppe ville veere omgeerdet af samme
grad af sikkerhed som den, der havde praeget de hidtidige
omdannelser af statslige virksomheder til aktieselskaber.

Det ses af tabellen, at der i dbningsbalancen blev foreta-
get hensattelser pa i alt 170 mio. kr. Af dette belgb vedrar-
te 140 mio. kr. en hensattelse til delvis dekning af merud-
gifter til pensionsbidrag til tjenestemand de farste ar samt
delvis dzkning af risikoen for at skulle betale radighedslgn
til udlante tjenestemzand. Loven om DSB Busser A/S for-
pligtede statstjenestemand i DSB’s busvirksomhed at gare
tjeneste i det nyetablerede aktieselskab med bevarelse af
deres ansattelsesforhold til staten, ligesom selskabet var
forpligtet til at beskaeftige disse. Selskabet skulle tilbyde de
navnte tjenestemand, at de inden for en periode pa 2 ar
kunne overga til ansattelse i selskabet. Tjenestemand, der
skulle gare tjeneste, men ikke gnskede ansattelse i selska-
bet, skulle aflgnnes af staten, der tillige skulle afholde ud-
giften til pension. Selskabet skulle refundere staten den ud-
betalte lgn og eventuel radighedslgn mv. og indbetale pen-
sionsbidrag. For tjenestemand, som selskabet ansatte, skul-
le staten afholde udgiften til pension, mod at selskabet ind-
betalte pensionsbidrag under de pagaldendes ansettelse.
Ansatte tjenestemand havde ret til radighedslgn mv. ved
stillingsbortfald. Tjenestemandene var ikke omfattet af lov
om virksomhedsoverdragelse, hvilket var tilfeldet for de
overenskomstansatte chauffgrer. Dette medfarte, at hvis
Combus i forbindelse med udbud tabte en rute, som hidtil
havde veeret betjent med tjenestemand, skulle den vinden-
de busoperatar ikke overtage de tilknyttede tjenestemand.
Modsat var Combus forpligtet til at overtage tilknyttede
overenskomstansatte chauffarer, safremt Combus vandt en
rute, der tidligere havde veeret drevet af en anden busopera-
tor. Ifelge lovbemarkningerne beskaftigede selskabet ved
etableringen 845 tjenestemand.

Af den i dbningsbalancen anfarte gald pa 206 mio. kr.,
jf. tabellen, vedrgrte de 107 mio. kr. statens stiftertilgode-
havende. Belgbet blev senere reduceret med 6,5 mio. kr.
pa grund af fejl i abningsbalancen.
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67. Combus valgte, som det fremgar af tabel 4, en meget
ekspansiv politik. Politikken blev gennemfart ved afgivelse
af meget lave tilbud, nar buskarsel blev udbudt i licitation.
Forpligtelserne over for de beskaftigede tjenestemand gav
Combus et incitament til at byde lavt for ikke at ende med
overtallige tjenestemand og dermed risiko for at udlgse ra-
dighedslgn. Selskabet radede imidlertid ikke over et gko-
nomistyringssystem, der gav selskabet forngden viden om
den gkonomiske raekkevidde af afgivne tilbud. Den eks-
pansive politik medfarte, jf. tabellen, at omsetning og in-
vesteringer steg kraftigt i perioden. Men ogsa selskabets
omkostninger og geeld steg voldsomt. Allerede fra 1997
oversteg omkostningerne indtegterne. Den efterfalgende
negative overskudsgrad pa de efterhanden meget betydeli-
ge omsztningsbelgb gav resultater, der viste sig at blive en
forhindring for selskabets mulighed for fortsat drift.

Kontrakter om buskersel blev som hovedregel indgaet
for mindst 4 ar og med overtagelse af den omhandlede bus-
drift ca. % ar efter kontraktens underskrift. Det medfarte, at
tabsgivende kontrakter ville pavirke driften i flere ar. Som
det ses i tabellen, blev der i 1998 og 1999 hensat henholds-
vis 65 og 54 mio. kr. til imgdegaelse af forventede tab pa
indgaede kontrakter. Det var navnlig kontrakter indgaet i
1996 og 1997, hvor Combus satsede kraftigt pa at etablere
sig i HT-omradet, der viste sig at vere tabsgivende.

68. Den forholdsvis store stigning fra 1997 til 1998, som
tabel 4 viser med hensyn til belgbene for afskrivninger, fi-
nansielle poster, investering i busser og i geld, kan delvis
forklares med en andring af regnskabspraksis. Combus
leasede i stigende omfang busser. Leasingforpligtelsen var
far 1998 anfart som en note til regnskabet. Fra 1998 blev
forpligtelsen optaget som geaeld, og de leasede busser blev
medtaget under aktiverne. Det medfarte en forggelse af
aktiver og geeld med ca. 200 mio. kr. De arlige leasing-
ydelser, som tidligere indgik under produktionsomkostnin-
gerne, blev fra 1998 fordelt pa afskrivninger og renter.

69. Umiddelbart efter etableringen af Combus indledte
Trafikministeriet sonderinger med henblik pa salg af aktier
i selskabet. Det var forudsat i lov om DSB Busser A/S, at
trafikministeren kunne szlge op til 25 % af aktierne i Com-
bus. Ved vurderingen af mulighederne for at selge aktier i
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selskabet var det dog opfattelsen, at det ikke var gkono-
misk fordelagtigt for staten kun at selge 25 % af aktierne.
Det var endvidere vurderingen, at de fra DSB udlante tje-
nestemaend i Combus ikke alene var en gkonomisk belast-
ning for selskabets drift. Det var opfattelsen, at de tillige
udgjorde en forhindring for salg af en starre aktiepost i sel-
skabet.

Ved en lovaendring ultimo december 1998 blev 25-pro-
centgraensen for salg af aktier i Combus ophavet. Som led
i bestraebelserne pa at selge aktierne blev DSB ved samme
lovaendring palagt at betale et engangsvederlag til udlante
tjenestemand, som lod sig ansette pa overenskomstvilkar.
Vederlaget svarede ifglge lovbemarkningerne til knap et
ars len. DSB blev endvidere palagt at tilbyde beskaftigelse
til udlante tjenestemaend, som valgte ikke at lade sig ansaet-
te pa overenskomstvilkar. Overgangen til overenskomstan-
seettelse skete pr. 1. april 1999. Ifglge granskningsrappor-
ten tog 452 ud af 504 tjenestemandsansatte chauffarer
imod tilbudet. De resterende tjenestemand blev overfort til
DSB. DSB’s samlede omkostninger til engangsvederlag
udgjorde ca. 87 mio. kr.

Tjenestemandenes overgang til overenskomstansattel-
se medfarte, at Combus’ forpligtelse til at betale bidrag til
tjenestemandspension samt eventuel radighedslgn bort-
faldt. Der var derfor ikke lzengere behov for hensattelsen i
abningsbalancen pa oprindelig 140 mio. kr. til delvis daek-
ning af udgifterne i den forbindelse. Hensattelsen udgjor-
de primo 1998 73,7 mio. kr. Heraf blev der i 1998 anvendt
20,3 mio. kr. Endvidere blev der af hensattelsen viderefert
4,7 mio. kr. til deekning af merudgifter i perioden 1. januar
1999 - 31. marts 1999, hvor aftalerne om overgang til
overenskomstansettelse tradte i kraft. Det resterende be-
lgb pa 48,7 mio. kr. blev tilbagefart i arsregnskabet for
1998. Samtidig foretog selskabet en ny henszttelse pa 36
mio. kr. til deekning af en reekke serlige tilleeg, som de tid-
ligere tjenestemand ville modtage frem til 31. marts 2004.
Forskelsbelgbet pa 12,7 mio. kr. og de i aret anvendte 20,3
mio. kr. udgjorde den samlede indtaegtsfarsel af henseettel-
ser i 1998 pa 33 mio. kr., jf. tabel 4.

70. De gkonomiske virkninger af de tabsgivende kontrak-
ter slog for alvor igennem i 1998, hvor Combus fik et un-
derskud pa 139 mio. kr., jf. tabel 4. Det store underskud
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medfarte et sa kraftigt fald i selskabets egenkapital, at sel-
skabets soliditetsgrad ultimo daret kun udgjorde 3,8, jf. ta-
bellen. Selskabet var dermed kommet i en meget kritisk si-
tuation, da lanekreditorer med vaesentlige tilgodehavender
pa den baggrund kunne opsige deres lan til gjeblikkelig
indfrielse i henhold til aftalte betingelser.

Ved Akt 27/5 1999 fik trafikministeren imidlertid Fi-
nansudvalgets tilslutning til at kunne afgive tilsagn pa
Combus’ ordinzre generalforsamling om at tilfgre selska-
bet 300 mio. kr. Kapitaltilfgrslen ville ske ved en forhgjel-
se af selskabets aktiekapital med 100 mio. kr. til kurs 200
samt ydelse af et ansvarligt lan pa 100 mio. kr. Langiverne
havde stillet i udsigt, at de pa den baggrund ville fortsette
engagementerne pa uandrede vilkar, uanset at soliditeten
midlertidigt havde veeret under den i laneaftalerne fastsatte
greense.

I tilslutning til den kapitalmassige rekonstruktion blev
der indsat en ny bestyrelse i selskabet. Det blev endvidere
besluttet at gennemfare en granskningsundersggelse og en
advokatundersggelse.

71. Kapitaltilfgrslen til Combus beskrives nermere i kap.
VI. Forberedelserne vedrgrende et aktiesalg, genoptagel-
sen af aktiesalgsprocessen og salget af selskabet beskrives
nermere i kap. V, VIl og VIII.

Rigsrevisionens bemaerkninger

Rigsrevisionen har konstateret, at Combus blev etableret
med et kapitalgrundlag, der satte en snaever gkonomisk
margin for selskabets dispositioner. Endvidere var selska-
bets konkurrencevilkar forringede, fordi selskabet var for-
pligtet til at beskeeftige overtagne tjenestemaend. Combus
valgte en meget ekspansiv markedspolitik, som blev gen-
nemfart ved afgivelse af meget lave tilbud p& buskarsel, og
som hovedsagelig blev finansieret ved lantagning. @kono-
mistyringen i selskabet var dog langt fra tilstreekkelig og
kompetent til at kunne sikre en lgnsom gennemfgrelse af
en sadan markedspolitik. Tabsgivende kontrakter medfarte
et s kraftigt fald i selskabets egenkapital, at det medio
1999 blev ngdvendigt at tilfare selskabet kapital.
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V. Forberedelser til salg af statens aktier i
Combus

A. Baggrund

72. Det indgik i den politiske rammeaftale fra november
1994 om bl.a. omdannelse af DSB’s busvirksomhed til ak-
tieselskab, at indtil 25 % af aktierne i det kommende bussel-
skab skulle szlges i 1998. | overensstemmelse hermed blev
trafikministeren ved etableringen af Combus ved lov nr.
232 af 4. april 1995 om DSB Busser A/S ved samme lov
bemyndiget til at selge op til 25 % af aktierne i selskabet.
Loven abnede endvidere mulighed for tegning af medarbej-
deraktier. Det fremgik af lovbemarkningerne, at salget af
de 25 % af aktierne skulle ske inden udgangen af 1998.

For at gere aktierne i selskabet mere salgbare blev det
fundet hensigtsmaessigt at flytte ejerskabet af Combus in-
den for trafikministerens omrade fra DSB til Trafikmini-
steriet, hvilket blev gennemfart ved lov nr. 1232 af 27. de-
cember 1996. Trafikministeren blev ved samme lejlighed
bemyndiget til at godkende &ndring af selskabets navn,
som i august 1997 blev &ndret fra DSB Busser A/S til
Combus a/s. Det var fortsat hensigten at seelge op til 25 %
af aktierne i selskabet inden udgangen af 1998. Baggrun-
den for at bevare en graense pa maksimalt 25 % var, at det
var opfattelsen, at tjenestemandssituationen i sa fald ikke
behgvede at veere lgst, far et salg kunne gennemfares.

B. Nedseettelse af styregruppe

73. | september 1996 meddelte Finansministeriet i skri-
velse til Trafikministeriet, at regeringens gkonomiudvalg
havde givet tilslutning til, at der blev nedsat en styregrup-
pe med henblik pa at fa iveerksat arbejdet med salg af akti-
er i DSB Rederi og DSB Busser. Arbejdet skulle i henhold
til det af Finansministeriet udarbejdede kommissorium
forlgbe i 2 faser:

e Fase 1: At undersgge muligheder for salg af aktier i
DSB Rederi og DSB Busser.
Denne fase skulle gennemfares af repraesentanter for
Finansministeriet og Trafikministeriet.
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e Fase 2: At gennemfare salgene.
I denne fase ville arbejdet blive splittet op i 2 sarskilte
grupper for henholdsvis rederiet og busselskabet, og re-
praesentanter for de 2 selskaber ville vere faste delta-
gere i de respektive grupper.

74. Styregruppen for salg af aktier i DSB Busser bestod af
repraesentanter fra Finansministeriet, Trafikministeriet og
DSB Busser samt eksterne juridiske og finansielle radgive-
re. Styregruppen holdt i alt 7 mgder — det farste den 19. no-
vember 1996 — indtil arbejdet blev sat i bero medio 1997.
Gruppen drgftede pa sit andet made statens formal med
et salg af aktierne i DSB Busser. Det blev anfart, at forma-
let var at sikre virksomhedens fortsatte positive udvikling
samt at sikre staten et passende salgsprovenu. | lyset heraf
var det styregruppens konklusion, at den mest hensigts-
maessige salgsmetode var salg af aktierne til en strategisk
partner. Ministeriernes finansielle radgiver blev anmodet
om at iveerkseette en identificering af potentielle strategiske
partnere. Man ville dog ikke pa forhand afskeere sig fra et
eventuelt salg til finansielle investorer, hvorfor radgiverne
tillige blev bedt om at identificere finansielle investorer,
som kunne veere interesseret i en aktiepost i DSB Busser.

75. De finansielle radgivere fremlagde pr. 30. april 1997
en prasentation vedrgrende salg af aktier i DSB busser. |
praesentationen anfarte radgiverne bl.a., at salg af en mino-
ritetspost (25 %) ville resultere i en lavere implicit verdi
for 100 %, da staten ikke realiserede veerdien af sin ene-
indflydelse (kontrolpraemie). Det var radgivernes opfattel-
se, at et salg af 100 % af aktierne ville kunne indbringe et
provenu til staten pa ca. 300 mio. kr. Det forudsattes i den
forbindelse bl.a., at en eventuel stgrre risiko forbundet
med tjenestemand blev overtaget af staten.

Det skal fremhaeves, at radgivernes praesentation vedrg-
rende salg af aktier var udarbejdet far, der forela naermere
oplysninger om den gkonomiske udvikling i 1997. Arene
1995 og 1996 havde — godt hjulpet af indtegtsfarte hen-
leeggelser — givet positive regnskabsmaessige resultater, jf.
tabel 4. 1 1996 havde Combus imidlertid afgivet tilbud og
vundet ca. 80 % af HT’s 6. udbudsrunde. Karslen skulle
pabegyndes ultimo september 1997. De efterfglgende
regnskabsmaessige resultater har vist, at indtegterne fra de
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vundne kontrakter ikke gav daekning for omkostningerne,
herunder betydelige omkostninger forbundet med etable-
ringen i HT-omradet. Der var saledes allerede i 1996 ind-
gaet aftaler, der ville fa en vaesentlig negativ indflydelse
pa selskabets gkonomi i de fglgende ar.

76. Forberedelserne til salget af aktier, herunder spgrgs-
malet om verdiansattelse, var samtidig en mulighed for
Trafikministeriet til at komme taet pa den gkonomiske ud-
vikling i Combus. Det fremgar af beslutningsreferater fra
gruppens mader, at savel spgrgsmalet om status for Com-
bus’ nuvaerende driftsmaessige og finansielle situation som
spgrgsmalet om status for tjenestemandsproblemstillingen
har veeret faste punkter pa gruppens dagsorden.

77. Ifglge beslutningsreferaterne har spgrgsmalet om Com-
bus’ driftsmaessige og finansielle situation ikke veret gen-
stand for seerlige draftelser pa gruppens mader. Pa gruppens
andet mgde i januar 1997 blev det oplyst, at der for 1996
forventedes et resultat pa niveau med 1995, hvilket Com-
bus’ direktion fandt tilfredsstillende. P4 gruppens sidste
mgde i maj 1997 blev det oplyst, at arsregnskabet for 1996
ville foreligge om et par dage, og at det nuveaerende budget
for 1997 fortsat var direktionens mal. Det blev pa madet
endvidere oplyst, at en lang reekke busruter, herunder nogle
af Combus’ ruter, ville blive udliciteret i de kommende 12
maneder.

Det kan konstateres, at den gkonomiske udvikling i
Combus ikke blev fulgt serlig teet i gruppen. Ved bedgm-
melsen heraf ma det efter Rigsrevisionens mening tages i
betragtning, at de farste arsregnskaber fra Combus ikke vi-
ste truende tegn vedrgrende den gkonomiske udvikling og
dermed udviklingen i aktiernes indre veerdi. Det darlige re-
sultat for 1. kvartal 1997 var dog kendt af selskabets ledel-
se, uden at dette blev meddelt gruppen. Det ville i gvrigt
forekomme naturligt, safremt Trafikministeriets repraesen-
tanter med deres viden om selskabets snavre gkonomiske
marginaler og @gede konkurrencesituation havde udnyttet
deltagelsen i arbejdsgruppen til at indhente yderligere op-
lysninger om udviklingen i selskabets drift.

78. Ifglge madereferaterne har udviklingen i tjeneste-
mandsproblematikken veaeret det dominerende spgrgsmal
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pa gruppens mader. Der er refereret ret udfarligt om over-
vejelser og forhandlinger om tilbud til de tjenestemands-
ansatte medarbejdere om vilkar for overgang til overens-
komstansattelse. Det var opfattelsen, at tjenestemandspro-
blemstillingen udgjorde en veesentlig gkonomisk belast-
ning og usikkerhed for selskabet, og at spgrgsmalet vedrg-
rende de tjenestemandsansatte i Combus skulle afklares
far et salg af en aktiepost til en strategisk partner.

79. Styregruppens arbejde blev herefter indstillet for at af-
vente en afklaring af tjenestemandsproblemet.

Det var saledes erkendt, at aktierne i Combus nappe vil-
le veere tiltreekkende for strategiske eller finansielle kabere,
sa laenge tjenestemandsproblematikken bestod.

C. Lov om andring og om opheevelse af lov om
DSB Busser A/S

80. | sommeren 1998 blev Finansministeriets og Trafik-
ministeriets finansielle radgivere anmodet om at vurdere
de handlemuligheder, staten som eneaktionar i Combus
havde, med henblik pa at reducere sin ejerandel i selska-
bet. For at foretage denne vurdering blev det aftalt, at rad-
giver skulle udarbejde en opdateret veerdiansattelse af
Combus.

Radgivernes konklusioner foreld i form af notat af 28.
august 1998. I notatet blev det indledningsvis anfart, at det
ikke havde vearet muligt at vaerdiansatte selskabet. Arsa-
gen var, at nok kunne selskabet fremlaegge de ngdvendige
historiske data, men selskabet var ikke i stand til i tilstraek-
keligt omfang at tilvejebringe fremadrettede prognoser for
selskabets drift til brug for vaerdiansattelsen. Dette kunne
ifelge radgiveren bl.a. tilskrives selskabets utilstreekkelige
budget- og skonomistyringssystem.

| notatet anfarte radgiveren bl.a., at mulighederne for
pa kort sigt at seelge Combus til en finansiel kaber eller at
barsintroducere selskabet ikke eksisterede. Salg til en stra-
tegisk, formentlig udenlandsk busoperater ville veere en
mulighed. Men det ville nappe vaere muligt for staten som
aktionaer aktivt at drive en sadan proces for i 1999, fordi
selskabet for gjeblikket havde for mange interne vanske-
ligheder med hensyn til driftsresultater, budgetprognoser
og regnskaber. Der skulle under alle omstendigheder an-
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vendes en del energi pa at salgsmodne selskabet og herun-
der lgse tjenestemandsproblematikken.

Radgiverne ansa et af Trafikministeriet udarbejdet fra-
treedelsestilbud til tjenestemandene i Combus som et vee-
sentligt og helt uomgangeligt skridt i retning af at salgs-
modne selskabet. Det var radgivernes opfattelse, at en lgs-
ning af tjenestemandsproblemstillingen i Combus var ind-
gangen til at komme videre med den driftsmassige opti-
mering og forbedring af rentabiliteten.

81. Det bar bemarkes, at radgivernes forholdsvis positive
vurdering af mulighederne for at selge aktierne i Combus
var udarbejdet, inden den meget alvorlige udvikling i sel-
skabets gkonomi i 1998 var blevet helt synlig regnskabs-
maessigt. Combus havde i 1997 vundet karslen pa 105 bus-
ser i forbindelse med HT’s 7. udbudsrunde. Udviklingen
viste, at i hvert fald en del af de indgaede kontrakter var
tabsgivende. Karslen blev pabegyndt ultimo maj 1998
med de deraf belastende falger for gkonomien, som allere-
de var belastet med de tabsgivende kontrakter fra HT’s 6.
udbudsrunde.

82. Primo november 1998 genoptog styregruppen arbejdet
vedrgrende aktiesalget. Trafikministeriets repraesentanter i
gruppen oplyste, at ministeriet havde faet den ngdvendige
politiske tilslutning til at statte et tilbud til tjenestemaende-
ne om overgang til overenskomstansettelse mod en en-
gangsydelse. Trafikministeriet oplyste endvidere, at rege-
ringen havde truffet beslutning om at stgtte salget af
mindst en majoritetspost i Combus.

83. Som grundlag for en veardiansattelse af selskabet
fremlagde Combus medio november 1998 selskabets for-
ventninger vedrgrende det regnskabsmaessige resultat for
1998 samt budgettal for 1999-2001 for Finansministeriets
og Trafikministeriets finansielle radgivere.

I skrivelse til Finansministeriet og Trafikministeriet den
27. november 1998 anfarte de finansielle radgivere bl.a.,
at ved en veerdiansattelse af Combus med udgangspunkt i
ovennavnte budget og ved anvendelse af de mest gaengse
vaerdiansattelsesmodeller kunne det entydigt konkluderes,
at Combus’ samlede aktiekapital havde en negativ mar-
kedsveerdi pa et starre trecifret millionbelgb. Alternativer-

Side 53



Rigsrevisionen

ne til et snarligt salg — sasom kontrolleret lukning af sel-
skabet eller viderefarelse af ejerskabet — syntes ikke at-
traktive. Radgiverne anbefalede derfor en fortsattelse af
den pagaende salgsproces for at fa et mere precist billede
af, hvilke og hvordan relevante aspekter ville blive vagtet
af potentielle kabere.

84. Trafikministeriets overvejelser resulterede i fremszttel-
se 0g vedtagelse af lov nr. 1046 af 23. december 1998 om
@ndring og om ophavelse af lov om DSB Busser A/S samt
om andring af lov om den selvstendige offentlige virk-
somhed DSB og om DSB S-tog A/S. Herved blev trafikmi-
nisteren bemyndiget til at selge samtlige aktier i Combus.
Loven palagde endvidere DSB at betale de til Combus ud-
lante tjenestemand, som valgte at lade sig ansette pa over-
enskomstvilkar i busselskabet, et engangsvederlag. DSB
skulle endvidere tilbyde de tjenestemand, som ikke lod sig
ansette pa overenskomstvilkar i busselskabet, anden pas-
sende beskaftigelse. Det var Finansministeriets og Trafik-
ministeriets vurdering, at Combus pa grund af den gkono-
miske situation ikke inden for et kortere tidsrum kunne gen-
nemfgre yderligere laneoptagelse til finansiering af fratree-
delsesordningen. Da DSB endvidere med fratreedelsesord-
ningen blev frigjort for en eventualforpligtelse vedrgrende
de udlante tjenestemand, blev DSB palagt at finansiere ord-
ningen. DSB samlede udgifter i den forbindelse udgjorde
ca. 87 mio. kr. Det blev anfart i lovbemarkningerne, at der i
lyset af Combus’ gkonomiske vanskeligheder var en risiko
for, at DSB og staten ikke kunne fa deekning for deres om-
kostninger af et salgsprovenu.

D. Indhentelse af tilbud pa kab af aktier i Combus

85. Trafikministeriet oplyste ved en pressemeddelelse af
4. januar 1999, at Folketinget ved en loveendring havde
bemyndiget trafikministeren til at selge samtlige aktier i
Combus. Lovaendringen havde desuden givet den ngdven-
dige hjemmel for et tilbud til tjenestemandene i Combus
om overgang til overenskomstansattelse i selskabet mod
en gkonomisk kompensation. Hovedparten af de fra DSB
udlante tjenestemandsansatte chauffgrer havde den 31. de-
cember 1998 valgt at overga til overenskomstansattelse
pr. 1. april 1999. Pa den baggrund havde Trafikministeriet
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i samarbejde med Finansministeriet igangsat salgsproces-
sen vedrgrende aktierne i Combus.

Trafikministeriets radgivere udarbejdede i januar 1999
salgsmateriale til potentielle kgbere. Radgiverne, der var
udpeget til at modtage indkomne tilbud pa trafikministe-
rens vegne, modtog i februar 1999 interessetilkendegivel-
ser fra 6 potentielle kabere. Heraf blev 2 udvalgt til i marts
1999 at gennemga dokumenter mv. vedrgrende Combus.

| sidste halvdel af april 1999 modtog radgiveren en in-
teressetilkendegivelse fra det britiske selskab Arriva Pas-
senger Services Ltd. (Arriva). Det farte til, at der den 27.
april 1999 blev indgaet en hensigtserklering (letter of in-
tent) mellem Trafikministeriet og Arriva om en overtagel-
se af Combus for 45 mio. kr., forudsat at selskabets egen-
kapital pa overdragelsestidspunktet udgjorde 131 mio. kr.
Hensigtserkleeringen gav Arriva eksklusivitet frem til den
17. maj 1999 til gennemfarelse af due diligence og indga-
else af en endelig aktiesalgsaftale.

Arriva var den eneste potentielle kaber, som var kom-
met med et positivt bud pa aktierne i Combus. Selskabet
var saledes hgjestbydende.

86. Arriva meddelte i maj 1999, at selskabet ikke kunne
overholde den aftalte tidsplan pa grund af den sparsomme
information om Combus samt transaktionens kompleksitet
og starrelse.

For Combus var situationen den, at selskabet i henhold
til arsregnskabsloven skulle afholde sin ordinare general-
forsamling inden udgangen af maj 1999 med fremlaeggelse
af revideret arsregnskab for 1998. Arsregnskabet skulle
veere tilgengeligt for pressen og offentligheden senest 14
dage far generalforsamlingen.

Selskabets gkonomi havde vist sig at vere sa presset, at
revisorerne havde oplyst, at arsregnskabet ikke kunne af-
leegges uden forbehold for princippet om going concern”.
De finansielle radgivere anbefalede derfor, at arbejdet med
en rekonstruktionsmodel for selskabet med omgaende virk-
ning fik farste prioritet frem for et salg af Combus.

Arrivas interesse ville dog blive forsggt opretholdt.

87. Trafikministeriet har oplyst, at ministeriet er enig i, at
tjenestemandsproblematikken sa vidt muligt bgr veere af-
klaret forud for stiftelsen af et statsligt aktieselskab. At det
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tog 2% ar at lgse denne problematik i Combus, skal ifglge
ministeriet ses i ngje sammenhang med, at sagen af gode
grunde kun kunne Igses gennem forhandling med de ansat-
tes organisationer.

Trafikministeriet nevner Post Danmark som et eksem-
pel pa, at tjenestemandsproblematikken gennem forhand-
ling med de ansattes organisationer er sggt lgst forud for
en aktieselskabsdannelse, idet et stort flertal af virksomhe-
dens tjenestemand har sagt ja til et tiloud om overens-
komstansattelse pr. 1. januar 2002.

Rigsrevisionens bemaerkninger

Rigsrevisionens undersggelse har vist, at tjenestemands-
problematikken blev vurderet som en vaesentlig hindring for
et salg af aktier i Combus. Udviklingen har efter Rigsrevisio-
nens opfattelse understreget vigtigheden af, at en eventuel
tienestemandsproblematik er afklaret i forbindelse med stif-
telsen af et statsligt aktieselskab. Er dette ikke afklaret, vil
det som hovedregel forringe selskabets konkurrenceforhold
samt vanskeligggre et eventuelt salg af aktier i selskabet.
Ved forberedelserne til salget af aktier, som blev indledt i ef-
teraret 1996, blev der de ferste par ar fokuseret pa en lgs-
ning af denne problematik. Undersggelsen har vist, at det
tog ca. 2% ar at etablere grundlaget for en lgsning, hvoref-
ter de fra DSB udlante tjenestemaend kunne overga til over-
enskomstanseettelse i Combus.

Rigsrevisionens undersggelse har endvidere vist, at sel-
skabets ledelse i samme periode indgik en reekke tabsgi-
vende kgrselskontrakter. Dispositionerne fik en sa voldsom
negativ indflydelse pa den gkonomiske udvikling i Combus,
at bestraebelserne pa salg af aktier matte saettes i bero i
maj 1999 til fordel for en kapitalmaessig rekonstruktion af
selskabet. Udviklingen understregede dermed risikoen ved
at indsaette en forretningsmaessig uerfaren ledelse og at
indfgre og opretholde et mangelfuldt gkonomisystem. Af de
potentielle kabere pa dette tidspunkt var Arriva den eneste,
der var kommet med et positivt bud pa aktierne i Combus.

Rigsrevisionens undersggelse har endelig vist, at Trafik-
ministeriet ikke i perioden 1996-1997 udnyttede ministeriets
deltagelse i forberedelserne til salget af aktier i Combus til
at indhente yderligere viden om den gkonomiske udvikling i
selskabet.
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VI. Kapitaltilfgrsel pa 300 mio. kr. ultimo maj
1999

A. Baggrund

88. Combus’ gkonomiske problemer blev synlige i lgbet
af 1998. De farste tydelige tegn viste sig i foraret ved ud-
arbejdelsen af arsregnskabet for 1997. Arets resultat blev
et overskud far skat pa 3,5 mio. kr. mod et budgetteret
overskud for aret pa 28,9 mio. kr. En negativ afvigelse pa
naesten 90 %. Arets omsatning var bé&de i forhold til regn-
skabet for 1996 og budgettet for 1997 steget kraftigt, men
stigningen i omkostningerne havde ikke blot relativt men
ogsa i absolutte tal veeret starre. Det var i gvrigt karakteri-
stisk for informationsniveauet i selskabet, at man skulle
helt frem til udarbejdelsen af det officielle regnskab for
aret, far man fik et gkonomisk overblik over det passere-
de. Efterfalgende ma det dog konstateres, at arsregnskabet
for 1997 ikke gav et fuldsteendigt billede af selskabets
gkonomiske situation ved arsskiftet. Man var uvidende om
og havde derfor ikke i regnskabet taget hgjde for de kom-
mende tab, som knyttede sig til allerede indgaede kontrak-
ter om buskersel i efterfalgende ar. Et forhold der i hgj
grad ma tilskrives selskabets mangelfulde gkonomisystem.

Det oprindelige resultatbudget for 1998 for Combus blev
godkendt af bestyrelsen den 20. november 1997. Det viste
et overskud pa 22,5 mio. kr. Det blev tillige oplyst, at der i
begyndelsen af 1998 ville blive foretaget en stgrre budget-
revision. Det reviderede budget for 1998 foreld i maj 1998.
Det var samtidig med offentliggerelsen af regnskabet for
1997. | lyset af det darlige resultat for 1997 havde man
deempet forventningerne og forventede nu et overskud for
1998 pa 5,3 mio. kr. FA maneder senere matte bestyrelsen
ved udarbejdelsen af halvarsrapporten 1. januar - 30. juni
1998 dog konstatere, at 1. halvar 1998 havde givet et under-
skud pa 26,6 mio. kr. Det blev samtidig anfert, at bestyrel-
sen var af den opfattelse, at 2. halvar 1998 ville give et min-
dre overskud. Ultimo november 1998 matte bestyrelsen
imidlertid i en pressemeddelelse oplyse, at man for 1998
forventede et underskud pa 60 mio. kr., hvoraf 20 mio. kr.
hidrarte fra seerlige omstruktureringsomkostninger.

De mange, betydelige nedjusteringer af forventningerne
til resultatet for 1998 havde gjort den mangelfulde gkono-
mistyring og ledelsesmassige kontrol i Combus abenbar
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for Trafikministeriet. | oktober 1998 anfgrte Finansmini-
steriet i et notat bl.a., at det nu var klart, at der tilsynela-
dende havde veeret en udpraget mangel pa skonomisty-
ring i selskabet. Selskabet havde tilsyneladende ikke haft
noget centralt overblik over driften i dets forskellige enhe-
der og over omkostningsstrukturen. Det matte i den for-
bindelse vurderes, at selskabets ledelse formentlig ikke i
de senere ar havde haft et rimeligt grundlag for at treeffe
de forretningsmaessige dispositioner, herunder bud pa nye
busruter etc., som havde veeret en del af den volumenmaes-
sige ekspansion, som selskabet havde gennemgaet i denne
periode.

Der blev i lgbet af 1998 ansat en ny gkonomidirekter,
og der blev taget skridt til at indfagre dels en budgetmodel,
der ville gere det muligt at udarbejde flerarige budgetter,
dels et nyt gkonomisystem. Det var tydeligt, at selskabets
gkonomiske situation var kritisk. Den var tillige uover-
skuelig pa grund af det manglende, palidelige gkonomiske
overblik. Det ville tage tid at etablere et nyt gkonomisy-
stem, og der ville ga yderligere tid, far der fra et sadant sy-
stem kunne hentes de ngdvendige erfaringsdata til brug for
kontrol og styring.

89. Udarbejdelsen af arsregnskabet for Combus for 1998
blev en forelgbig kulmination i synliggarelsen af selska-
bets gkonomiske problemer.

Medio maj 1999 forela der i selskabet

e dels et udkast til arsregnskab for 1998,

e dels et notat fra en af selskabets revisorer om resultatet
af en gennemgang af lensomheden af udvalgte karsels-
kontrakter.

Rigsrevisionens bemeerkninger

Rigsrevisionens undersggelse har vist, at udarbejdelsen af
Combus’ arsregnskab for 1997 og de mange, betydelige
nedjusteringer af forventningerne til resultatet for 1998 hav-
de gjort den mangelfulde gkonomistyring og ledelsesmaes-
sige kontrol i selskabet abenbar. Trafikministeriet var viden-
de om, at selskabet tilsyneladende ikke havde overblik over
driften og omkostningsstrukturen.
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B. Udkast til arsregnskab 1998

90. Udkastet til arsregnskab 1998 viste — far der var taget
hensyn til resultatet af revisorernes gennemgang af de ud-
valgte karselskontrakter — et underskud pa godt 74 mio. kr.
og en egenkapital pr. 31. december 1998 pa 112 mio. kr.
Selskabets geeld var i lgbet af aret steget med 363 mio. kr.
til 1.069 mio. kr. Soliditetsgraden var faldet fra 18,7 ultimo
1997 til forelgbig 9,0. Selskabet var hermed i en meget al-
vorlig situation, idet et par af selskabets store langivere
havde en opsigelsesadgang, safremt soliditetsgraden faldt
til under 10. Ydermere havde selskabets revisorer meddelt,
at selskabets arsregnskab i den nuverende situation ikke
kunne aflaegges uden et forbehold for going concern.

C. Gennemgang af udvalgte kgrselskontrakter

91. Gennemgangen af lgnsomheden af udvalgte karsels-
kontrakter var foranlediget ivaerksat af en juridisk radgi-
ver, som Trafikministeriet havde antaget i foraret 1999 til
at assistere ved lgsningen af Combus’ finansielle proble-
mer. Gennemgangen, som blev foretaget af et af selskabets
revisionsfirmaer, blev beskrevet i et notat af 18. maj 1999
med overskriften "Lgnsomheden af udvalgte karselskon-
trakter for perioden 1999-2001”. Notatet tilgik savel Tra-
fikministeriet som ministeriets juridiske radgiver. I den ef-
terfglgende argumentation vedrgrende behovet for at tilfa-
re Combus yderligere kapital blev der flere gange refereret
til notatet. Det er Rigsrevisionens opfattelse, at notatet ud-
gjorde et vaesentligt grundlag for den endelige fastsattelse
af en kapitaltilfarsel.

92. Notatets overskrift kunne give det indtryk, at notatets
indhold var baseret pa en revisionsmassig gennemgang,
hvor revisorerne havde forholdt sig til de udvalgte karsels-
kontrakter med henblik pa en vurdering af den enkelte
kontrakts lgnsomhed. Det var der imidlertid langtfra tale
om, hvilket klart fremgik af de bemarkninger, som reviso-
rerne havde anfert i notatet. Gennemgangen var baseret pa
de af bestyrelsen i november 1998 godkendte driftsbudget-
ter for 1999-2001 korrigeret med et budgetskgn udarbejdet
af ledelsen i april 1999. Revisorerne anfgrte, at lansomhe-
den ikke kunne vurderes pr. kontrakt, men derimod pr.
busomrade. En lgnsomhedsvurdering af et busomrade var
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dermed samtidig en indirekte vurdering af de til busomra-
det hgrende kerselskontrakter.

Revisorerne havde gennemgaet driftsbudgetterne for 5
busomrader. Revisorerne anfgrte i notatet, at det udferte
arbejde ikke havde karakter af en budgetgennemgang. Det
indebar ifglge notatet bl.a., at revisorerne ikke havde vur-
deret, om budgetterne som helhed indeholdt alle de oplys-
ninger, som var ngdvendige for en selvsteendig bedgmmel-
se af Combus’ forventede udvikling, ligesom de ikke hav-
de vurderet, om budgetterne var udtryk for den mest sand-
synlige udvikling.

Revisorernes gennemgang af lensomheden af udvalgte
karselskontrakter var saledes — som det ogsa fremgik af
notatet — en indirekte gennemgang baseret pa overordnede
driftsbudgetter, som revisorerne ikke havde vurderet med
hensyn til fuldsteendighed eller sandsynlighed.

93. Revisorernes sammenfatning af gennemgangen frem-
gar af tabel 5.

Tabel 5. Akkumulerede budgetter for perioden 1999-2001

Nettoomseetning Resultat far Henseettelse i | Resultat fgr skat
modregning af 1998
henseettelser
----- Mio. kr. -----
Busomré&de Kgbenhavn ................. 927,1 +90,0 60,0" +30,0
Busomrade Sjeelland...................... 230,4 4,8 4,8
Busomrade Arhus ...........cccceevenenn. 353,3 19,8 19,8
Busomrade Vejle.........c.ooeververiennn. 351,0 0,5 0,5
Busomrade Fyn...........ccceevevveiiennnns 371,6 4,7 4,7
| Udvalgte busomrader i alt.............. 2.233,4 +60,2 60,0 +0,2
@vrige busomrader i alt.................. 725,2 34,4 34,4
Overhead...........ccoeeviiiiiiiiiiciinn, +77,4 +77,4
| Busomrader + overhead i alt.......... 2.958,6 +103,2 60,0 +43,2
Effektivisering og rationalisering..... 105,9 105,9
Forventet resultat herefter.............. 2.958,6 2,7 60,0 62,7

9 Endvidere skulle der hensaettes 5 mio. kr. vedrgrende 2002.

Kilde: Notat om lgnsomheden af udvalgte karselskontrakter i perioden 1999-2001.

Det fremgar af tabellen, at bestyrelsen forventede, at det
samlede resultat for perioden 1999-2001 ville blive et over-
skud pa 62,7 mio. kr. Udgangspunktet for beregningen var
som navnt de af bestyrelsen i november 1998 godkendte
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driftsbudgetter for de enkelte busomrader samt for over-
head (omkostninger fra hovedkontor). De 5 busomrader,
som revisorerne havde gennemgaet, er vist sarskilt.

Driftsbudgetterne for busomraderne samt for overhead
viste, som det ses af tabellen, et samlet underskud pa 103,2
mio. kr. Pa baggrund af iveerksatte eller planlagte effektivi-
serings- og rationaliseringstiltag mv. skennede bestyrelsen
i april 1999, at man i perioden 1999-2001 kunne realisere
besparelser pa 105,9 mio. kr. Revisorerne anfgrte i den for-
bindelse, at de ikke havde efterpragvet eller vurderet disse
skan. Revisorerne bemarkede endvidere, at safremt der
skete @ndringer blandt en raekke anlagte forudsetninger,
ville ledelsens budgetsken kunne &ndre sig vaesentligt.

Den skennede besparelse var ikke opdelt pa busomra-
der, men det var ifglge notatet bestyrelsens skan, at en me-
get veesentlig del af besparelsen kunne henfares til busom-
rade Kgbenhavn. Pa den baggrund vurderede ledelsen, at
der i arsregnskabet for 1998 skulle foretages en hensat-
telse mod tab pa underskudsgivende kerselskontrakter pa i
alt 65 mio. kr. Revisorerne anfgrte, at de for god ordens
skyld bemerkede, at de ikke havde efterprovet det af le-
delsen udgvede skan.

94. Som det fremgar af ovenstaende, tilkendegav reviso-
rerne i deres notat, at de ikke havde vurderet de af selska-
bets ledelse udarbejdede budgetter eller foretagne skan.
Notatet var saledes stort set alene en redigering af indhen-
tede oplysninger. Revisorerne burde i lyset af, at notatet
skulle anvendes i forbindelse med selskabets rekonstrukti-
on, have overvejet, om det i det hele taget skulle have vee-
ret afgivet i den foreliggende form.

Trafikministeriet havde i maj 1999 fuldt kendskab til
den mangelfulde gkonomistyring i Combus og selskabets
manglende muligheder for at udarbejde realistiske budget-
ter og sken. Derfor burde det have veeret klart for Trafik-
ministeriet, at notatet ikke kunne tilleegges afgarende veer-
di som beslutningsgrundlag.

95. Henszttelsen pa 65 mio. kr. beted, at det regnskabs-
maessige underskud for 1998 steg til 139 mio. kr., og at sel-
skabets egenkapital ultimo 1998 blev reduceret til 47 mio.
kr. Med henblik pa den kommende generalforsamling var
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der saledes behov for en meget hurtig afklaring af Combus’
fremtid.

Rigsrevisionens bemaerkninger

Gennemgangen af lgnsomheden af udvalgte kgrselskon-
trakter i Combus blev ivaerksat pa foranledning af Trafikmi-
nisteriets juridiske radgiver og blev udfart af et af selska-
bets revisionsfirmaer. Revisorernes notat om gennemgan-
gen, som tilgik savel Trafikministeriet som ministeriets juri-
diske radgiver, udgjorde reelt grundlaget for den endelige
fastseettelse af en kapitaltilfarsel.

Rigsrevisionen finder, at notatets overskrift kunne give
det indtryk, at indholdet af notatet var baseret pa gennem-
gang, hvor revisorerne havde forholdt sig til [snsomheden
af de enkelte udvalgte kontrakter. Det fremgik imidlertid af
revisorernes bemaerkninger i notatet, at der var tale om en
indirekte gennemgang baseret pa overordnede driftsbud-
getter, som revisorerne ikke havde vurderet med hensyn til
fuldsteendighed eller sandsynlighed. Revisorerne havde ik-
ke efterpravet de af ledelsen udgvede skan.

Rigsrevisionen har bemeerket, at revisorerne tilkende-
gav i notatet, at de ikke havde vurderet de af selskabets le-
delse udarbejdede budgetter og skan. Rigsrevisionen fin-
der i lyset af, at notatet skulle anvendes i forbindelse med
selskabets rekonstruktion, at revisorerne burde have over-
vejet, om det i det hele taget skulle have veeret afgivet i den
foreliggende form.

Rigsrevisionen finder endvidere, at det burde have vee-
ret klart for Trafikministeriet, der i maj 1999 havde fuldt
kendskab til den mangelfulde gkonomistyring i Combus, at
notatet ud fra de foreliggende oplysninger ikke kunne til-
leegges afggrende veerdi som beslutningsgrundlag.

D. Beregning af kapitaltilfgrslen

96. Trafikministeriets juridiske radgiver foreslog i et notat
af 15. maj 1999 en kapitaltilfarsel pa 300 mio. kr. Notatet
baserede sig bl.a. pa revisorernes notat om lgnsomheden af
udvalgte karselskontrakter. Radgiveren uddybede sin be-
regning i notat af 18. maj 1999.

| notatet af 15. maj 1999 anfarte radgiveren bl.a., at der
med revisionens og hans assistance var foretaget en gen-
nemgang af lansomheden af et repraesentativt udsnit af sel-
skabets kontrakter med henblik pa en vurdering af selska-
bets drift. Gennemgangen havde fart til, at det var fundet
ngdvendigt at foretage en yderligere hensattelse pa ca. 65
mio. kr. til deekning af tabsgivende kontrakter i disses re-
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sterende lgbetid. Der havde veret gennemgaet en raekke
repreesentative kontrakter omfattende en veerdi af ca. 2,2
mia. kr. ud af den samlede kontraktportefalje pa ca. 3,1
mia. kr. Selskabets egenkapital udgjorde herefter ca. 47
mio. kr. Det var saledes abenbart, at selskabet ikke kunne
opfylde covenants i sine laneaftaler, og at arsregnskabet i
gvrigt ikke ville kunne afleegges uden revisionens forbe-
hold for going concern, med mindre situationen &ndredes
markant.

Det fremgik ikke af notatet fra den juridiske radgiver, i
hvilket omfang de enkelte udvalgte karselskontrakter var
blevet gennemgaet. Det kan imidlertid konstateres, at rad-
giveren ikke gjorde opmarksom pa, at kontrakterne vedrg-
rende det gkonomisk meget afgarende HT-omrade inde-
holdt optioner, der gav HT ret til forlengelse af indgaede
kontrakter pa usndrede vilkar i op til 2 ar.

Radgiveren har ikke over for sin opdragsgiver (Trafik-
ministeriet) omtalt de mange forbeholdslignende bemaerk-
ninger, som revisorerne havde anfert i deres notat om gen-
nemgangen af lgnsomheden af udvalgte kerselskontrakter.
Uanset at Trafikministeriet fik tilsendt revisorernes notat,
burde den juridiske radgiver efter Rigsrevisionens opfat-
telse have gjort ministeriet opmaerksom pa betydningen af
revisorernes bemaerkninger, herunder papege usikkerhe-
den ved at tillegge notatet afggrende betydning ved vurde-
ringen af behovet for kapitaltilfgrsel til selskabet.

97. Efter radgiverens opfattelse ville en rekonstruktion af
selskabet forudsatte en kapitaltilfgrsel i starrelsesordenen
300 mio. kr. Det skulle ses i sammenhang med, at i hen-
hold til bankaftale ville det nuveerende soliditetskrav stige
fra 10 % til 20 % pr. 31. december 1999, men ogsa ud fra
en hensigtsmaessig ratio for geeld/egenkapital. Uanset en
kapitaltilfarsel ville selskabet teknisk ifglge arsregnskabet
for 1998 have misligholdt sine laneaftaler. Radgiveren an-
sa det dog for overvejende sandsynligt, at lanekreditorerne
ville fortseatte deres engagement med selskabet, safremt en
kapitaltilfarsel af den skitserede storrelse gennemfartes.

En kapitaltilfarsel af den naevnte starrelsesorden ville ef-
ter radgiverens vurdering fare til en lgsning af selskabets
gkonomiske situation. I hvilket omfang kapitaltilfgrslen vil-
le kunne fare til en forggelse af selskabets — og dermed ak-
tiernes — veerdi pa sigt afhang af selskabets fremtidige drift.
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Det var efter radgiverens opfattelse afgerende, at der i
labet af 8-10 dage kunne treeffes beslutning om en kapital-
tilfarsel.

Rigsrevisionens bemeerkninger

Rigsrevisionens undersggelse har vist, at starrelsen pa den
ngdvendige kapitaltilfarsel blev beregnet af Trafikministeri-
ets juridiske radgiver. Grundlaget for beregningen var dels
den forventede udvikling i selskabets egenkapital, efter at
der i overensstemmelse med revisorernes notat var foreta-
get en henszettelse ultimo 1998 pa 65 mio. kr., dels solidi-
tetskrav i henhold til indgaede bankaftaler. Muligheden for
med rimelig ngjagtighed at fastseette sterrelsen pa den
ngdvendige kapitaltilfarsel afhang saledes i det vaesentlige
af grundlaget for den beregnede henseettelse pa 65 mio. kr.
Den juridiske radgiver gjorde ikke i sit notat til Trafikministe-
riet om beregningen af kapitaltilffarslen opmaerksom pa be-
tydningen af revisorernes forbeholdslignende bemaerknin-
ger i notatet om lgnsomheden af udvalgte karselskontrak-
ter. Tveertimod lod radgiveren uden forbehold oplysninger
fra revisorernes notat indga i sit eget notat, sa man af dette
matte forstd, at der foreld et rimeligt sikkert grundlag for
fastseettelsen af kapitaltilfgrslen. Rigsrevisionen finder, at
radgiveren burde have gjort Trafikministeriet opmaerksom
pa, at revisorernes notat ikke kunne tilleegges afggrende
betydning ved fastszettelsen af starrelsen pa den ngdvendi-
ge kapitaltilfarsel.

E. Aktstykke af 21. maj 1999

98. Trafikministeriet anmodede den 21. maj 1999 ved for-
troligt aktstykke om Finansudvalgets tilslutning til at fore-
tage en kapitaltilfarsel pa 300 mio. kr. i 1999 til Combus.
Det blev anfart, at det ville blive undersggt, hvorvidt sel-
skabets langivere ville acceptere, at en del af kapitaltilfors-
len skete i form af ansvarlig lanekapital. En sadan lgsning
ville muliggere, at staten efter en vis periode kunne opna
tilbagebetaling af en del af den tilferte kapital.

Med hensyn til Combus’ gkonomiske situation blev det
bl.a. oplyst, at selskabet inden for det seneste ar flere gan-
ge havde mattet nedjustere forventningerne til resultatet
for 1998. Senest var der efter vedtagelsen i december 1998
af loven om salg af alle aktier i Combus indtruffet en mar-
kant forveerring af selskabets gkonomi.

En gennemgang af et repraesentativt udsnit af selskabets
kontrakter havde pavist et behov for en hensattelse pa ca.
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65 mio. kr. til deekning af tabsgivende kontrakter, der lgb
til og med 2002. Combus’ egenkapital ville herefter ikke
udgere mere end ca. 47 mio. kr. Der blev henvist til langi-
vernes egenkapitalkrav samt til forbehold for going con-
cern ved arsregnskabsaflaeggelsen.

Efter Rigsrevisionens mening kan man pa basis af oven-
navnte oplysninger i aktstykket fa den opfattelse, at der
med en hensattelse pa 65 mio. kr. i arsregnskabet for 1998
herefter ville fremsta et rimeligt korrekt udtryk for Com-
bus’ gkonomiske situation ultimo 1998.

Finansministeriet har pd Rigsrevisionens forespargsel
oplyst, at ministeriet — ved sin tilslutning til aktstykket —
ikke havde kendskab til notatet fra revisorerne om lgnsom-
heden af udvalgte karselskontrakter.

For sa vidt angik driften blev det anfart i aktstykket, at
pa baggrund af ledelsens oplysninger matte det antages, at
selskabet i 1999 fik et underskud pa ca. 25 mio. kr., mulig-
vis lidt starre. For 2000 forventedes et nulresultat, og fra
2001 forventedes positivt resultat. Den anfgrte henszttelse
pa de tabsgivende kontrakter burde i et vist omfang kunne
forbedre de forventede resultater, men omfanget var usik-
kert. | forventningerne til de kommende ars resultater var
der ikke indregnet ekstraordinaere udgifter, eksempelvis
safremt selskabet som fglge af tab pa kontrakter matte fo-
retage ekstraordinaere nedskrivninger pa busmateriel seer-
ligt tilpasset bestemte kontrakter.

Combus’ situation var, at der var overhangende risiko
for, at selskabet matte ga i betalingsstandsning eller kon-
kurs. Som falge af den kommende generalforsamling mat-
te der inden den 31. maj 1999 treeffes beslutning om sel-
skabets fremtidige vilkar. Umiddelbart forela der falgende
muligheder:

e at staten segte at viderefgre selskabet ved en rekon-
struktion med henblik pa salg,

e at lade selskabet ga i betalingsstandsning og/eller over-
lade "ngglen” til selskabets kreditorer.

Hvis staten forholdt sig passivt, ville dette naeppe kunne
ske uden risiko for, at busdriften og dermed trafikbetjenin-
gen i store dele af landet gik i sta. Endvidere ville det have
betydelige negative konsekvenser for trafikselskaber og
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medarbejdere, iser de knap 500 tjenestemand, som havde
taget imod tilbudet om ansattelse pa overenskomstmaessi-
ge vilkar.

Det blev videre anfart, at en tilfersel af kapital skulle
sikre, at selskabet kunne viderefgres med henblik p3, at
der kunne gennemfares et salg pa et senere tidspunkt. Det
skagnnedes, at der var behov for en kapitaltilfersel i starrel-
sesordenen 300 mio. kr., hvilket skulle ses i sammenhang
med soliditetskravet i selskabets laneaftaler og ud fra et
hensigtsmaessigt forhold mellem geeld og egenkapital. Sel-
skabets status balancerede ultimo 1998 med 1,24 mia. kr.,
og balancen forventedes at stige i indeveaerende ar (1999).
Med et forventet underskud pa ca. 25 mio. kr. i 1999 ville
egenkapitalen ultimo 1999 vere reduceret til ca. 20 mio.
kr. Sattes balancen eksempelvis ultimo 1999 til 1,3 mia.
kr., ville et krav om en soliditet pa 20 % indebere et krav
om en egenkapital pa minimum 260 mio. kr. Ved en kapi-
taltilfgrsel pa 300 mio. kr. var der herefter en reserve pa
ca. 60 mio. kr., der med de indbyggede usikkerheder nap-
pe kunne antages at veere for hgj.

Samtidig ville muligheden for et salg af Combus fortsat
blive undersggt. Det var vurderingen, at staten pa kort sigt
nappe Ville kunne fa dekning for den tilforte kapital. Ka-
pitaltilfarslen skete med henblik pa at sikre selskabets fort-
satte drift og sikre det forngdne kapitalberedskab. Disposi-
tionen ska@nnedes i situationen at vare den for staten mest
fordelagtige.

99. Det blev oplyst i aktstykket, at der som led i bestree-
belserne for at gare selskabets drift rentabel ville ske en
udskiftning af bestyrelsen for at give plads til personer
med ledelses- og erhvervsmassig erfaring fra sterre er-
hvervsvirksomheder.

Det var desuden hensigten at lade igangseatte en gransk-
ningsundersggelse med henblik pa at fastsla, hvad der var
arsag til, at det var gaet, som tilfeldet var.

100. Aktstykket blev tiltradt af Finansudvalgets flertal den
27. maj 1999. Udvalget lagde vegt pa, at der ville blive
iveerksat en uvildig undersggelse efter granskningsreglerne
i aktieselskabsloven. Endvidere ville der blive ivaerksat en
advokatundersggelse, der omfattede hele departementet
(Trafikministeriet), indeholdende en vurdering af, om det
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matte antages, at der foreld grundlag for at sege embeds-
mend draget til ansvar.

101. Trafikministeriet har i forbindelse med gennemgan-
gen af udkast til denne beretning oplyst, at ministeriet efter
en fornyet gennemgang af aktstykket ma medgive, at den
usikkerhed, der relaterer sig til tabsopgarelsen for buskon-
trakterne, burde have veeret fremhavet i aktstykket.

Ministeriet anfgrt videre, at aktstykket som fglge heraf
ma anses for at vaere mangelfuldt pa dette punkt. Det un-
derstreges samtidig, at ministeriet pa ingen made har haft
til hensigt at bibringe Finansudvalget det indtryk, at de i
aktstykket anfert oplysninger var baseret pa opgerelser,
hvorom der ingen usikkerhed var.

Ministeriet papegede, at det da ogsa blev anfart i beret-
ningen om advokatundersggelsen, at Finansudvalget dog
modtog s& mange oplysninger, at udvalget kunne danne
sig den opfattelse, at der var tale om et selskab, hvor savel
den aktuelle som den fremtidige situation var omgeerdet af
usikkerhed.

Det fremhaves endvidere fra ministeriets side, at samt-
lige de formal, som var beskrevet i aktstykket,

e undga betalingsstandsning

e sikre afleggelse af arsregnskab 1998 uden forbehold
fra revisorernes side (”going concern” problematikken)

o styrkelse af selskabets soliditet for hermed at bringe
selskabet ud af en aktuel misligholdelsessituation i for-
hold til kreditorerne

o opfyldelse af aktieselskabslovens krav om kapitalbered-
skab (§ 54, stk. 3)

e genoptagelse af salgsforhandlinger efter afholdelse af
generalforsamling,

blev opfyldt ved aktstykkets vedtagelse. Endvidere navnes
det, at hensattelsen pa 65 mio. kr. til tab pa buskontrakter
blev fastholdt i Combus’ endelig regnskab for 1998.
Endelig anfarte ministeriet, at man i sin handtering af
kapitaltilfgrslen lagde stor veegt pa, at der forela en uvildig
bedemmelse af det aktuelle kapitalbehov. Dette skete ved
engagering af en radgiver, saledes at dette spgrgsmal blev
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behandlet “at arms length”, hvilket spiller en vigtig rolle af
hensyn til statsstatteproblematikken.

Rigsrevisionens bemeerkninger

Rigsrevisionens undersggelse har vist, at Trafikministeriet
ved udarbejdelsen af aktstykket om kapitaltilfarsel til Com-
bus matte veere klar over selskabets mangelfulde gkonomi-
styring og usikre grundlag for at treeffe gkonomiske disposi-
tioner, herunder manglende grundlag for at kunne kontrolle-
re lsnsomheden af de enkelte indgdede kontrakter om bus-
karsel og manglende kontrol med udviklingen i selskabets
omkostninger.

Rigsrevisionens undersggelse har endvidere vist, at
Trafikministeriet ved beskrivelsen i aktstykket af Combus’
kapitalbehov baserede sig pa dels notatet fra selskabets
revisor fra maj 1999 om lgnsomheden af udvalgte karsels-
kontrakter, dels notatet fra ministeriets juridiske radgiver li-
geledes fra maj 1999 om en kapitaltilfgrsel i starrelsesorde-
nen 300 mio. kr. Beregningen af de 300 mio. kr. tog ud-
gangspunkt i den henseettelse p& 65 mio. kr., som var fore-
sldet i notatet om lgnsomheden af udvalgte karselskontrak-
ter. Sidstnaevnte notat var sdledes et centralt dokument
ved udarbejdelsen af aktstykket. Af oplysningerne i aktstyk-
ket m& man forstd, at der efter indregningen af en henseet-
telse pa 65 mio. kr. i selskabets arsregnskab for 1998 fore-
I& et rimeligt korrekt udtryk for Combus’ gkonomiske situa-
tion ultimo 1998 og dermed ogsa et rimeligt udgangspunkt
for en fastseettelse af selskabets kapitalbehov. Men Trafik-
ministeriet oplyste ikke, at de gkonomiske oplysninger, som
14 til grund for fastsaettelsen af en henseettelse pa 65 mio.
kr., alene baserede sig pa budgetter og sken samt planlag-
te besparelser ifglge selskabets bestyrelse.

Det er Rigsrevisionens opfattelse, at Trafikministeriet
havde ansvaret for at vurdere det forelagte materiale med
henblik pa at give ministeren og Finansudvalget alle rele-
vante oplysninger i forbindelse med aktstykket. Trafikmini-
steriet burde ikke have forelagt et aktstykke pa det forelig-
gende grundlag. Alternativt burde ministeriet under hensyn
til behovet for en hurtig kapitaltilfersel tii Combus have
fremhaevet, at aktstykket baserede sig alene pa overordne-
de budgetter og sken udarbejdet af selskabet.

Rigsrevisionen har noteret sig, at Trafikministeriet i forbin-
delse med gennemgangen af udkast til denne beretning har
oplyst, at den usikkerhed, der knyttede sig til lsnsomheds-
gennemgangen af udvalgte karselskontrakter, burde have
veeret fremhaevet i aktstykket, og at aktstykket som fglge
heraf ma anses for at vaere mangelfuldt p& dette punkt.

Rigsrevisionen finder forlgbet omkring aktstykkets udar-
bejdelse saerdeles kritisabelt.
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VIl. Genoptagelsen af aktiesalgsprocessen

A. Status pa salgsprocessen

102. Status pa salgsprocessen, efter at denne havde veeret
sat i bero i forbindelse med rekonstruktionen af selskabet,
fremgik af et notat pr. 30. juni 1999, som Finansministeri-
ets og Trafikministeriets finansielle radgivere havde frem-
sendt til ministerierne den 1. juli 1999.

| notatet anfarte radgiverne bl.a., at den eneste kaber til
Combus, som der i den seneste tid havde veeret fart for-
handlinger med, var Arriva. Forhandlingerne havde pa alle
punkter veeret sa fremskredne, at det var radgivernes vur-
dering, at det ville have varet realistisk at kunne indga en
endelig aktiesalgsaftale i forste halvdel af juli maned
1999. Megen presseomtale af Combus i juni maned, navn-
lig med hensyn til flere af de politiske partiers markante
udtalelser om behov for lovmaessige reguleringer af bus-
driften i Danmark med hensyn til betydende markedsande-
le, havde imidlertid medfart, at Arriva ikke for tiden var
interesseret i at erhverve Combus. Det skulle ikke mindst
ses i lyset af, at Arriva, som allerede ejede BusDanmark
og Unibus, ved en erhvervelse af Combus ville opna en
markedsandel for busdrift i Danmark pa ca. 50 % og i Kg-
benhavn pa 80 %. Det var dog fra Arrivas side blevet un-
derstreget, at afhaengig af indfarelsen af eventuelle mar-
kedsrestriktioner ville man pa sigt veere interesseret i at er-
hverve Combus.

Radgiverne ville samlet anbefale, at staten viderefarte
ejerskabet for at gennemfare en kraftig rationalisering og
effektivisering af Combus og derigennem pa 2-4 ar sikre
et rentabelt og mere salgsmodent selskab. Radgiverne
fremhaevede dog samtidig, at et forsgg pa at vende den
gkonomiske udvikling i selskabet var behaftet med vee-
sentlig risiko og uden garanti for et positivt afkast af sta-
tens investering.

B. Den regnskabsmaessige udvikling 1999

103. Pa en ekstraordinaer generalforsamling den 29. juli
1999 i Combus fik selskabet en ny bestyrelse. Bestyrelsen
fremlagde den 30. august 1999 halvarsrapporten 1. januar -
30. juni 1999. Rapporten udviste et underskud pa 98 mio.
kr. Heraf udgjorde 28 mio. kr. et ordineert driftsunderskud i
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1. halvar 1999, hvortil kom en henszttelse pa 70 mio. kr.
til imgdegaelse af fremtidige tab og omkostninger relateret
til omstrukturering. Det fremgik af beretningen til halvars-
rapporten, at bestyrelsen ikke forventede, at der i 1999
kunne ske indtegtsfarelse af hensattelsen pr. 31. december
1998 pa 65 mio. kr. vedrarende tabsgivende kontrakter.

104. Arsregnskabet for 1999 forel& den 16. maj 2000 og
viste, som det fremgar af tabel 1, et underskud pa 168 mio.
kr. Heri var indeholdt en hensettelse til imadegaelse af tab
pa indgaede karselskontrakter pa 54 mio. kr. til supplering
af de pr. 31. december 1998 hensatte 65 mio. kr. Af den
yderligere hensattelse pa 54 mio. kr. vedrgrte ca. 30 mio.
kr. kontrakter inden for HT-omradet, mens ca. 24 mio. kr.
— som noget nyt — vedrgrte tabsgivende kontrakter i pro-
vinsen. Baggrunden for den yderligere hensettelse pa 30
mio. kr. vedrgrende HT-omradet var ifglge ledelsens be-
retning i drsregnskabet 1999, at ledelsen ikke fandt det
realistisk, at der kunne gennemfares besparelser i det om-
fang og tempo, der var forudsat ved hensattelsen i 1998,
Jf. notatet fra maj 1999 om lgnsomheden af udvalgte kar-
selskontrakter 1999-2001.

Selskabets egenkapital efter Trafikministeriets kapital-
tilfarsel i sommeren 1999 var ultimo 1999 ifalge arsregn-
skabet reduceret til 78 mio. kr. Belgbet fremkom saledes:

| | ----- Mio. kr. ----- |

Egenkapital primo 1999 .........ccccoviiiiiieiiiieiiiee e a7

Selskabskapitaludvidelse ............cccovvieeiiiiiiiiiiieiiieeenn 100

Overkurs ved kapitaludvidelse...............cccoeeeeiiiiiiiinnenn. 100 200
247

ATEtS reSUMAL.........c.cveverieiieieicieiceee e +168

MiInOritetSINtEreSSe MV. ......c.cooiiiiiiiiiieeiiiee e +1 +169

| Egenkapital ultimo 1999............cccccvveiiiiiiiiiieiiiecee, 78 |

Den af Trafikministeriet indskudte ansvarlige lanekapital
pa 100 mio. kr. var i arsregnskabet opfart under langfristet
geld.

C. Genoptagelse af salgsprocessen

105. Salgsprocessen blev genoptaget i foraret 2000, efter
at Combus’ arsregnskab for 1999 var godkendt pa general-
forsamlingen i maj 2000.
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Formanden for den nye bestyrelse i Combus var i marts
2000 blevet bemyndiget af trafikministeren til pa statens
vegne at optage forhandling om salg af selskabet med po-
tentielle kabere. Resultatet af forhandlingerne skulle fore-
leegges ministeren til godkendelse med henblik pa, at salgs-
vilkarene kunne forelaeegges Folketingets Finansudvalg.

De finansielle radgivere skulle fortsat inddrages i salgs-
forhandlingerne bl.a. af den grund, at det ved forelaeggel-
sen af salgsvilkarene for Finansudvalget forekom hensigts-
maessigt, at en ”second opinion” indgik heri. Det blev end-
videre besluttet at inddrage juridiske radgivere.

Salgsarbejdet i styregruppen vedrgrende aktiesalget
blev genoptaget ultimo juni 2000. Samtidig skete der pa
grund af interne rokeringer i Trafikministeriet en udskift-
ning af ministeriets medlemmer af styregruppen. Gruppen
bestod nu af reprasentanter for Trafikministeriet, Finans-
ministeriet og Combus, selskabets revisorer samt ministe-
riernes finansielle og juridiske radgivere. Gruppen beslut-
tede at arbejde efter en tidsplan, der sigtede mod indgaelse
af en aktiesalgsaftale medio oktober 2000 og endelig af-
slutning af salgsprocessen ultimo oktober 2000. Efter Tra-
fikministeriets gnske skulle der dog i videst muligt omfang
tages hensyn til at sikre en hurtig proces.

106. Medio juli 2000 foreld en indikativ veerdiansettelse
af Combus fra de finansielle radgivere.

Radgiverne anfarte indledningsvis, at farende internatio-
nale, bgrsnoterede busoperatgrer havde oplevet betydelige
kursfald igennem de seneste 12 maneder. Om Combus an-
fartes bl.a., at selskabet var betydeligt underskudsgivende,
der var ingen sikre tegn pa, at markedet var vendt, den aktu-
elle situation var kritisk, og der var stor usikkerhed pa resul-
tatestimater.

Det var radgivernes vurdering, at traditionelle vaerdian-
settelsesmetoder ikke kunne anvendes vedrgrende Combus
pa grund af betydelig usikkerhed. Radgiverne havde foreta-
get en veerdiansattelse baseret pa en fremskrivning af sel-
skabets resultater til 2004 ud fra en reekke veegtede antagel-
ser om udviklingen i omsa&tning og forbedringstiltag. De
tabsgivende kontrakter vedrgrende buskersel i region Kg-
benhavn forudsattes udlgbet senest i 2003. Der blev herved
ikke taget hensyn til HUR/HT’s muligheder for i henhold
til optioner at forleenge indgaede kontrakter pa uendrede

Side 71



Rigsrevisionen

vilkar i op til 2 ar. Veerdien af selskabet blev opgjort pa det
fremtidige tidspunkt. Der blev taget hgjde for eventuelle
under-/overskud i den mellemliggende periode og effekten
pa selskabets nettogaeld pa det fremtidige tidspunkt. Den
aktuelle salgsveerdi fandtes ved at tilbagediskontere den be-
regnede fremtidige salgsveerdi, jf. tabel 6.

Tabel 6. Resumé af de finansielle radgiveres veerdianseettelse af Combus

Scenarie
Worst case Neutral/ Neutral/ Best case
negativ positiv

Antagelse:
OMSBRLNING .ottt e e e e e e Ueendret Ueendret Stigende Stigende
Bruttomarginal ..............coooiiiiiiiiiiieeeiiee e Ueendret Ueendret Ueendret Stigende
Forbedringstiltag ...........cooooiiiiiiiiiiiiiiiie e Nej Ja Ja Ja
Veerdi mio. kr. af egenkapital juli 2005........................ +1.116,2 +431,9 6,0 674,2
Veerdi mio. kr. af egenkapital aktuelt (10 % disk.)....... +693,1 +268,2 3,7 418,6

Kilde: Indikativ veerdianseettelse fra de finansielle radgivere.

Uendret omsaetning var udtryk for, at kontrakterne i regi-
on Kgbenhavn ved udlgb ikke blev erstattet af nye kon-
trakter, mens kontrakterne i regionerne forudsattes at fort-
seette uendret. Reelt var der saledes i de 2 farste scenarier
tale om faldende omsetning. Stigende omsatning indebar,
at omsetningen i gvrige regioner ggedes, i takt med at de
eksisterende kontrakter i region Kgbenhavn udlgb. Reelt
var der saledes i de 2 sidste scenarier tale om uandret om-
setning. Resultateffekten af forbedringstiltag forudsattes
at udgare 48,7 mio. kr. arlig fra 2002. Ved stigende brutto-
marginal forventedes en forbedring pa i alt 5% i 2001 og
2002. Det fremgar af tabellen, at veerdien af Combus matte
vurderes som meget negativ, navnlig fordi antagelser om
stigende omsetning og bruttoindtjening samt gennemfg-
relse af forbedringstiltag inden for en kortere arraekke mat-
te forekomme urealistiske.

107. |1 et internt notat primo august 2000 oplyste Trafik-
ministeriet, at den politiske debat om indfarelse af en
eventuel markedsbegrensning havde resulteret i, at der i
efteraret 1999 pa opfordring fra Folketingets Trafikudvalg
var blevet udarbejdet en rapport om koncentrations- og
konkurrenceforholdene pa busmarkedet. Rapporten blev
udarbejdet af en arbejdsgruppe bestaende af repraesentan-
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ter fra Konkurrencestyrelsen samt Finansministeriet og
Trafikministeriet. Arbejdsgruppen anfgrte bl.a., at hoved-
parten af den regionale og lokale bustrafik havde veeret i
udbud. Markedet var praeget af en reekke meget store en-
treprengrer samtidig med, at antallet af entreprengrer fra
1988 til 1999 var mere end halveret fra over 400 til om-
kring 200. Det var vurderingen, at markedet fortsat var
preget af hard konkurrence mellem entreprengrerne til
gavn for trafikkegberne, og at der ikke var tegn pa, at en en-
kelt eller enkelte entreprengrer dominerede markedet til
skade for konkurrencen. Det var sammenfattende arbejds-
gruppens vurdering, at der ikke sas at foreligge sarlige
grunde til — fx ved indfgrelse af en bestemmelse om mar-
kedsbegraensning — at lave seerregler for bussektoren og
dermed unddrage denne fra de generelle konkurrencereg-
ler, som var geldende for andre sektorer i Danmark. Tra-
fikudvalget havde i efteraret 1999 afgivet beretning i sa-
gen, hvor udvalget tilsluttede sig rapportens konklusioner
om, at det ikke var hensigtsmaessigt at fastsette en graense
for markedsandele, da trafikselskaberne allerede besad
veerktgjer, der kunne sikre opretholdelsen af konkurrence i
rutebussektoren.

Med den politiske afklaring af spgrgsmalet om mar-
kedsbegransning var en hindring for salget af Combus sa-
ledes ryddet af vejen.

108. Styregruppen tog pa ny kontakt til en reekke potenti-
elle kgbere. Efter en prasentation af Combus’ gkonomi
mv. meddelte 2 potentielle kgbere efterfglgende, at de var
interesseret i at erhverve 100 % af aktierne i Combus. En
tredje kaber havde meddelt en mere forbeholden interesse
for selskabets aktier. Den ene af de interesserede kabere
var Arriva. Styregruppen vurderede, at Arrivas tilbud bar
preeg af, at man kendte sagen godt. Det var vurderingen, at
tiloudet ville koste staten ca. 200-250 mio. kr. Tilbudet fra
den anden kgber var umiddelbart mere attraktivt, idet det
indeholdt et tilbud om at kebe aktierne for mellem 10-24
mio. kr. Kgberen havde dog anfert, at man ved den gkono-
miske praesentation af selskabet var blevet opmarksom pa
en reekke forhold, som man gnskede at undersgge ngjere.
Efter styregruppens opfattelse kunne det ikke afvises, at
kaber ved nermere kendskab til Combus ville stille krav,
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der mindede om Arrivas, eller helt miste interessen for at
erhverve Combus.

Styregruppen konstaterede, at tidsplanen var fulgt hidtil.
| de kommende uger ville potentielle kabere fa adgang til
en reekke dokumenter, som var samlet med henblik pa at
lade keberne fa en vasentlig dybere orientering om Com-
bus (due diligence).

109. I september 2000 blev Combus’ direktar i et dagblad
citeret for, at selskabet var pa vej til en snarlig betalings-
standsning. Ifglge et internt notat fra 8. september 2000
var det Trafikministeriets opfattelse, at statens forhand-
lingsposition derved var blevet forringet. Der var opstaet
frygt for, at selskabets kreditorer ville indgive konkursbe-
gering. En konkursbegeering ville indebare, at kreditorer-
ne overtog styringen af selskabet, og at kuratorerne ville
sgge selskabets aktiver afhendet uden hensyn til den fort-
satte busdrift.

Pa det foreliggende grundlag var det vanskeligt at vur-
dere risikoen for konkursbegering. Det var dog opfattel-
sen, at det var ngdvendigt hurtigt at overveje alternativer.

En mulighed ville veere at ga i betalingsstandsning. En
sadan model ville dog vanskeliggare salgsprocessen afga-
rende, idet ejerens handleret over selskabet blev reduceret.

Der blev derfor arbejdet pa en model, hvorefter aktiver-
ne i Combus blev skudt ind i et datterselskab, mens passi-
verne forblev i moderselskabet sammen med aktierne i dat-
terselskabet. Datterselskabet ville fa buskontrakterne og
kunne viderefgre busdriften usendret. Det var vurderingen,
at det ville veere en fordel for salgsproces og -pris, at pres-
set for umiddelbart salg aftog. I forhold til en konkurssitua-
tion, hvor aktiverne matte forventes realiseret med betyde-
lige tab, skennedes modellen ogsa at veere til fordel for kre-
ditorerne.

Ulempen ved modellen var, at det fremover kunne have
negativ indflydelse pa statslige selskabers lanevilkar, og at
der med stor sikkerhed ville opsta en del politisk uro om-
kring modellen. Det matte forudses, at kreditorerne ville
overveje et retsligt efterspil mod staten. Endelig var det en
betydelig ulempe, at modellen kraevede en vis ny likviditet
af en stagrrelsesorden pa 50-100 mio. kr. i datterselskabet.
En sadan likviditet kunne ikke tilvejebringes uden statsga-
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ranti, og modellen fordrede derfor Finansudvalgets tilslut-
ning.

Det var ifglge notatet ngdvendigt at overveje, hvorvidt
det med henblik pa mulighed for et hurtigt tilsagn fra Fi-
nansudvalget var ngdvendigt at forberede en rekonstrukti-
on af selskabet.

I et internt notat af 11. september 2000 til Trafikministe-
ren om datterselskabsmodellen blev det endvidere bl.a. pa-
peget, at kreditorerne med betydelig sikkerhed ville reage-
re, fordi det i forhold til den foreliggende situation blev
meget klart, at der var en overhangende risiko for tab. Man
antog, at kreditorerne kunne fremtvinge en hurtig udmel-
ding fra staten, idet de kunne fremtvinge konkurs, hvis sta-
ten ikke ville garantere deekning af moderselskabet. Uanset
om selskabet var i betalingsstandsning eller under konkurs-
behandling, ville kreditorerne overtage styringen af selska-
bet, hvis staten ikke garanterede tabsdaekning. Dermed var
det samtidig kreditorerne, der overtog styringen af salget af
datterselskabet. Hvis staten fortsat ville styre salget, kunne
det derfor meget hurtigt blive ngdvendigt med forhandlin-
ger med kreditorerne.

110. Pa et made i styregruppen den 4. oktober 2000 oply-
ste den juridiske radgiver, at ngdvendige dokumenter ved-
rgrende datterselskabsmodellen foreld klar i udkast. Mo-
dellen havde veeret naevnt for de finansielle kreditorer, der
ikke havde reageret herpa. Det var blevet fremfart over for
de finansielle kreditorer, at modellen ikke ville blive sat i
veerk uden deres samtykke.

Det blev pd madet anfert, at 1. prioritet fortsat var et
100 % salg af aktierne i det eksisterende Combus.

D. Kontakt til Arriva

111. De finansielle radgivere oplyste den 18. oktober
2000 i et notat til medlemmerne af styregruppen, at man
havde faet konkretiseret interessen hos den keber, der pa
linje med Arriva havde indikeret en sadan for kegb af
100 % af aktierne i Combus.

Kaberen gnskede, at erhverve Combus mod et vederlag
pa 500 mio. kr. | sammenhang med prisen skulle det be-
merkes, at kegber gnskede feerre garantier end tidligere
meddelt. Det skulle sammenholdes med, at Arriva havde
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indikeret, at de var interesseret i at overtage Combus mod
et vederlag, som blev vurderet til ca. 250 mio. kr.

Efter radgivernes vurdering skabte dette den gnskede
afklaring. Det var radgivernes opfattelse, at de generelle
drgftelser, man havde haft med en tredje interesseret ke-
ber, matte indstilles. Samlet set vurderede radgiverne, at
kaberen ikke var tilstreekkelig interessant til, at det kunne
opveje risikoen ved fortsat at have Arriva med i processen
pa sidelinjen. Radgiverne havde vendt det foreliggende
med flere af styregruppens medlemmer. Der var tilslutning
til at etablere kontakt til Arriva med henblik pa at undersg-
ge mulighederne, herunder at tilbyde Arriva eksklusivitet.
Man var opmerksomme pa, at Trafikministeriet i samrad
med selskabets bestyrelsesformand skulle treeffe beslut-
ning om, hvorvidt Arriva skulle tilbydes eksklusivitet.

Pa baggrund heraf havde radgiverne afholdt mgde med
repraesentanter for Arriva, som havde bekraftet selskabets
fortsatte interesse i at erhverve Combus. Oplagget var, at
give Arriva ca. 14 dages eksklusivitet til at gennemfgare en
kommerciel due diligence. Parterne skulle indga en hen-
sigtserklaering (letter of intent) med en relativ detaljeret af-
deekning af forhold som transaktionsstruktur, pris og ga-
rantier. Herefter skulle Arriva gives en egentlig eksklusivi-
tet, imens en kontrakt ferdigforhandledes, og den detalje-
rede due diligence blev gennemfart. Arriva forventede, at
en aktiehandelsaftale kunne underskrives inden udgangen
af november 2000.

112. Trafikministeriet har oplyst, at ministeriet i somme-
ren 1999 var tet pa et salg af Combus, herunder enighed
om prisen, da spgrgsmalet om markedsbegraensning pa
busmarkedet kom op politisk.

Med hensyn til pris havde Arriva senest budt 170 mio.
kr. efter den omtalte kapitalforhgjelse, hvor staten kraeve-
de 200 mio. kr., og pa begge sider var der udvist betydelig
forstaelse for, at der burde kunne findes en lgsning herpa.
Herudover var det vaesentligste udestaende punkt de sam-
lede garantier, navnlig med hensyn til en passende afdaek-
ning af de gkonomiske problemer i Combus’ busdrift i
HT-omradet samt den reelle veerdi kontra den bogfarte
veerdi af HT-busserne. Ogsa pa dette punkt syntes begge
parter at naerme sig hinanden, og der var bl.a. en forelgbig
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forstaelse for, at de samlede garantier skulle begreaenses til
100 mio. kr.

Ministeriet har endvidere oplyst, at efter kapitaltil-
farslen pa Combus’ generalforsamling i maj 1999, bragte
Arriva ikke pa ny spgrgsmalet om selskabets kapitalbered-
skab pa banen under salgsforhandlingerne.

Hvis Arriva — der havde foretaget en grundig gennem-
gang af selskabet (due dilligence) havde kunnet se, at kon-
trakterne var langt mere tabsgivende end antaget i forbin-
delse med rekonstruktionen, ville de efter ministeriets op-
fattelse have budt lavere.

Rigsrevisionens bemaerkninger

Rigsrevisionens undersggelse har vist, at omtale i pressen
af behov for lovmeessig regulering af busdriften i Danmark
med hensyn til markedsandele havde faet Arriva til at ind-
stille de pa dette tidspunkt ret fremskredne forhandlinger
om en aktiesalgsaftale.

Rigsrevisionens undersggelse har endvidere vist, at ved
genoptagelsen af salgsprocessen i foraret 2000 var Arriva
fortsat interesseret. Salgsprocessen viste, at veerdien af ak-
tierne skannedes at veere negativ i starrelsesordenen 200-
500 mio. kr.

VIIl. Salget til Arriva

A. Arrivas forslag vedrgrende aktiesalgsaftale

113. Den 3. november 2000 meddelte Arriva i en skrivel-
se til de finansielle radgivere, at selskabet havde gennem-
fort due diligence med henblik pa at danne sig et kommer-
cielt indtryk af Combus, og at man var i stand til at frem-
leegge et forslag vedrerende det videre forlgb. Arriva gjor-
de i skrivelsen opmarksom pa, at man havde samarbejdet
med Connex (Connex Transport AB) ved vurderingen.
Connex var en anden vasentlig busentreprengr pa det dan-
ske marked. Arriva havde pa et tidligere tidspunkt infor-
meret de finansielle radgivere om de 2 busselskabers fel-
les interesse.

Ifglge forslaget ville Arriva tilbyde at betale 100 kr. for
alle aktierne i Combus. Tilbudet var bl.a. baseret p4, at den
af Trafikministeriet indskudte lanekapital pa 100 mio. kr.
blev konverteret til egenkapital, og at der blev foretaget en
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yderligere kapitaltilfgrsel til Combus pa 290 mio. kr. Til-
budet var fremsat med forbehold for, at alle ngdvendige
reguleringer af selskabets balanceposter, som blev identifi-
ceret under den efterfalgende due diligence, skulle daekkes
ved tilfarsel af midler. Arriva nevnte en reekke eksempler,
der allerede belgb sig til ca. 109 mio. kr. Der skulle treeffes
aftale om en hensigtserklaering (letter of intent) senest den
8. november 2000.

En endelig afslutning af aktiehandelen ville for Arrivas
og Connex’s vedkommende afhaenge af godkendelser fra
diverse myndigheder. Endelig forudsattes formel godken-
delse fra bestyrelsen for Arriva Plc samt hvis hensigts-
maessigt fra Connex Transport AB.

Aktiekgber ville vaere Arriva Plc eller et af dette sel-
skabs fuldt ejede datterselskaber. Simultant ville en salgs-
og kabskontrakt mellem Arriva og Connex blive under-
skrevet.

114. En gennemregning af Arrivas forslag foretaget af de
finansielle radgivere viste, at tilbudet indebar, at der skulle
tilfgres Combus 399 mio. kr. i nye midler, og at Trafikmi-
nisteriet endvidere skulle konvertere det ansvarlige lan pa
100 mio. kr. til egenkapital, i alt et tab for staten pa 499
mio. kr. Hertil kom sa tabet af den resterende egenkapital i
Combus, som blev anslaet til ca. 38 mio. kr. pr. 30. septem-
ber 2000. Regnskabet for 1. halvar 2000, der forela den 30.
august 2000, havde vist et underskud pa 41 mio. kr., og le-
delsen forventede et underskud for hele aret i stgrrelsesor-
denen op til 50 mio. kr.”.

Det var Trafikministeriets og Finansministeriets opfat-
telse, at Arrivas tilbud var lavt. Det var vurderingen, at Ar-
riva i situationen sggte at drage fordel af, at selskabet var
den eneste serigse byder, der var tilbage. Pa den anden si-
de havde ingen hidtidige serigse bud veeret bedre end Arri-
vas. Der havde fra en potentiel kaber veeret en indikation
pa +400 til +500 mio. kr. samt et lgst og helt uforpligtende
bud fra en anden potentiel kaber pa ca. +350 mio. kr.

Det var indstillingen, at Trafikministeriet som farste
skridt tog kontakt med Arriva med henblik pa at sege sel-
skabets pris for at overtage Combus forhandlet ned.
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115. Det var Trafikministeriets opfattelse, at man med Ar-
rivas tilbud var sa langt nede, at staten ikke ville lgfte op-
gaven alene. Det betgd, at kreditorerne skulle inddrages.

Ministeriet gennemregnede i de fglgende dage forskel-
lige scenarier for af-/udvikling af Combus med henblik pa
en lgsning med Arriva. Scenarierne var ikke umiddelbart
en verdiansettelse af selskabet, men en beregning af sel-
skabets likviditetsbehov under forskellige forudseetninger
sammenholdt med Arrivas bud. Resultatet af beregningen,
som blev godkendt af Combus, selskabets revisorer og ad-
vokater, fremgar af tabel 7.

Tabel 7. Scenarier for af-/udvikling af Combus

Scenarie Likviditet ultimo perioden i mio. kr. Bemeerkning
Gradvis afvikling over 5 ar +331 Usikkert scenarie
Fortseettelse med nye, bedre +315 Mere usikkert scenarie
kontrakter i 5 &r
Fortseettelse i 1 ar uden refinansie- 71 Fordrede bl.a. optagelse af ny

ring af forfalden geeld

Konkurs

Arrivas bud

bankgeeld pa 107 mio. kr. Vindes
tid, men salgssituation herefter for-
mentlig ueendret

+649 Samlet underbalance, dividende
35-40 %. Lanekreditorerne vil tabe
280-300 mio. kr.

+399

Kilde: Trafikministeriet.

| et internt notat blev det anfert, at det var ministeriets vur-
dering, at uanset at scenarierne var beregnet med stor usik-
kerhed, illustrerede de respektive scenarier, at kreditorerne
neppe havde interesse i at fortsaette selskabet, hverken
med henblik pa gradvis afvikling eller fortsattelse, efter-
som ingen af scenarierne var signifikant bedre end Arrivas
tiloud. Usikkerheden ved den fremtidige situation ville
formentlig indebare, at kreditorerne ville foretreekke at
medvirke til en hurtig afhaendelse.

Scenarierne illustrerede herudover efter ministeriets op-
fattelse, at Arrivas tilbud formentlig netop tog udgangs-
punkt i Combus’ finansielle situation pa kortere sigt frem
for en egentlig veerdiansattelse af selskabet. Sammenfatten-
de var det formentlig pa den baggrund vanskeligt at overbe-
vise Arriva om, at ministeriet klart havde bedre alternativer
i baghanden i form af gradvis afvikling eller fortsat drift.

Det blev understreget i notatet, at det ikke helt kunne af-
vises, at en gradvis afvikling kombineret med en gradvis
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afhaendelse af karselskontrakterne i mindre — geografiske —
portioner til lokale busselskaber muligvis kunne veere et re-
levant alternativ til de skitserede scenarier. Dette scenarie
var ikke undersggt, men var ogsa meget usikkert, eftersom
der ifalge Combus godt nok ville veere flere interesserede
lokale busselskaber, men i bedste fald ville kun fa have til-
straekkelig finansiel styrke til at overtage selv mindre dele.

Det var ministeriets konklusion, at safremt Arrivas bud
kunne nedbringes til 290 mio. kr., ville det — uanset spargs-
malet om HT-kontrakterne — veere det klart bedste alterna-
tiv at arbejde videre med over for kreditorerne.

Henvisningen til HT-kontrakterne var foranlediget af,
at ministeriet i juni 2000 var blevet opmaerksom pa, at
Combus’ karselskontrakter vedrgrende HT-omradet inde-
holdt optioner. Optionerne indebar, at Hovedstadens Ud-
viklingsrad (HUR) havde en ret til forleengelse af indgaede
kontrakter i HT-omradet pa uendrede gkonomiske vilkar i
op til 2 ar. Det skannedes, at optionerne havde en verdi
for HUR pa mellem 65 og 80 mio. kr. HUR/HT’s options-
mulighed var kendt i kontraktafdelingen i Combus, men
selskabets nye ledelse havde hidtil ikke veeret vidende her-
om. Rigsrevisionen er ikke bekendt med, hvorvidt den tid-
ligere bestyrelse og direktion havde veret opmarksomme
pa de aftalte optioner.

B. Hensigtserklaering af 21. november 2000

116. Trafikministeriet og Arriva International Ltd. under-
skrev den 21. november 2000 en hensigtserklering (letter
of intent), hvori parterne bekraftede deres principielle af-
tale om Arrivas kab af aktierne i Combus. En endelig afta-
le var bl.a. betinget af Finansudvalgets godkendelse. Over-
dragelsen skulle ske med virkning fra 1. januar 2001.

| forhold til Arrivas tilbud af 3. november 2000 var der
sket fglgende veesentligere a&ndringer:

e Selger skulle pa baggrund af hensigtserkleaeringen kon-
takte Combus’ langivere med henblik pa at forhandle
en konvertering/nedskrivning af geeld.

o Kravet om tilfgrsel af 290 mio. kr. var nedsat til 240
mio. kr. Alternativt skulle der ske en nedskrivning og/el-
ler konvertering af geeld.
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e Aftalen indeholdt garantier for i alt 57,5 mio. kr. samt
en raekke belgbsmaessigt ubegraensede garantier.

e Sealger indestod for, at Combus’ nettoaktiver pr. 31. de-
cember 2000 efter regulering for nedskrivninger mv. i
henhold til aftalen udgjorde 31,8 mio. kr.

e Arriva var enig i, at eksemplerne til i alt 109 mio. kr.
(nevnt i forslaget af 3. november 2000) ikke lengere
var relevante.

117. Det var saledes lykkedes Trafikministeriet ved for-
handlingerne om hensigtserkleeringens indhold at reducere
Arrivas prismassige krav i forhold til forslaget af 3. no-
vember 2000 veaesentligt.

Umiddelbart efter underskrivelsen af hensigtserklerin-
gen indledte Trafikministeriet forhandlinger med Combus’
langivere om deres deltagelse i den forudsatte kapitaltil-
forsel pa 240 mio. kr.

C. Aktstykke af 13. december 2000

118. Ved fortroligt aktstykke anmodede Trafikministeriet
den 13. december 2000 om Finansudvalgets tilslutning til,
at staten kunne afhande alle aktier i Combus. Finansud-
valgets flertal tiltradte det fortrolige aktstykket samme
dag. Aktstykket var fortroligt, da det indeholdt oplysnin-
ger om statens position i forhold til en tilbudsgiver, og of-
fentliggerelse af denne ville kunne skade statens forhand-
lingsposition i det videre forlgb. Fortroligheden blev op-
heaevet 4. april 2001, og aktstykket blev offentliggjort som
Akt 177 13/12 2000.

Ifglge aktstykket skulle staten forud for salget af aktier-
ne i Combus indskyde 140 mio. kr. i ny egenkapital samt
konvertere statens ansvarlige lanekapital pa 100 mio. kr.
til egenkapital. Staten skulle endvidere stille visse belgbs-
massigt begraensede garantier pa op til 57,5 mio. kr., om-
fattende miljggaranti for op til 22,5 mio. kr. samt garantier
for andre forhold inkl. egenkapitalregulering frem til 1. ja-
nuar 2001 for op til 35 mio. kr. Endelig skulle staten stille
belgbsmassigt ubegraenset garanti for bl.a. eventuel skat-
teregulering, for eventuelle gkonomiske konsekvenser i
forbindelse med salget af Combus International (selska-
bets internationale buskersel), for eventuelle gkonomiske
konsekvenser af granskningsundersggelsen, for krav fra
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konkurrencemyndigheder mv. samt for eventuelle krav fra
tidligere tjenestemand.

Det blev oplyst, at Combus’ finansielle kreditorer som
led i handelen havde indvilget i under visse forudsatnin-
ger enten at nedskrive geld for 100 mio. kr. eller at kon-
vertere geeld for samme belgb til aktiekapital, der herefter
skulle overdrages vederlagsfrit til det overtagende selskab.
Hypotekbanken medvirkede med en nedskrivning eller
konvertering af geeld for 11,25 mio. kr.

119. Aktstykket indeholdt en kort, men pracis beskrivelse
af den gkonomiske udvikling i Combus siden statens kapi-
taltilfersel i sommeren 1999. Det var vurderingen, at der
ogsa i kommende ar matte forventes underskud, bl.a. fordi
det efter afleggelsen af halvarsregnskabet for 1. halvar
2000 var blevet sandsynliggjort, at der var veasentlig risiko
for, at HUR/HT ville kunne udnytte mulige kontraktmaes-
sige optioner til forleengelse af de i forvejen steerkt tabsgi-
vende kgbenhavnerkontrakter i op til 2 ar.

Med en forventning om at der ogsa i 2001 ville vaere un-
derskud, matte Combus’ egenkapital, der ifglge seneste
sken pr. 7. december 2000 ville udgere ca. 16 mio. kr. ulti-
mo 2000, skannes at vere endelig tabt i lgbet af 2001. Ef-
tersom selskabet ikke ville kunne tilbagebetale forfalden
geeld i 2001, kunne selskabet ikke pa det foreliggende
grundlag aflaegge arsregnskab for 2000 som going concern.
Selskabets bankgeeld var allerede teknisk forfalden pa
grund af overtraedelse af visse lanebestemmelser om egen-
kapitalens starrelse.

Sammenfattende var det konklusionen, at de forvent-
ninger, som havde veret en forudsaetning for statens kapi-
taltilfarsel i 1999, ikke havde kunnet opfyldes. Den gko-
nomiske situation havde veret veasentlig ringere, end op-
gerelserne antydede.

120. Efter en beskrivelse af salgsprocessen siden foraret
1999 anfarte Trafikministeriet i aktstykket, at Arriva hav-
de afleveret det mest fordelagtige tilbud. Efter videre for-
handling pa baggrund af tilbudet havde Trafikministeriet
og Arriva underskrevet en hensigtserklaering om grundla-
get for en egentlig salgsaftale.

Hensigtserkleeringen indeholdt fglgende hovedelemen-
ter:
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Staten modtog 100 kr. for overdragelsen af alle aktier i
Combus.

Staten konverterede forudgdende den ansvarlige lane-
kapital pa 100 mio. kr. til aktiekapital.

Combus’ kapitalgrundlag skulle styrkes med yderligere
240 mio. kr. enten i form af indskud af ny egenkapital
eller nedskrivning/konvertering af geeld.

Trafikministeriet havde inden foreleeggelsen af aktstyk-
ket i forleengelse af hensigtserklaeringen forhandlet med
kreditorerne om fordeling af indskuddet pa de 240 mio.
kr. Der var enighed om, at staten indskgd 140 mio. kr.,
og at kreditorerne konverterede eller nedskrev geld for
100 mio. kr.

Staten stillede garantier pa i alt op til 57,5 mio. kr.
(Miljggaranti for op til 22,5 mio. kr. samt garantier for
alle andre forhold inkl. egenkapitalregulering frem til 1.
januar 2001 for op til 35 mio. kr.). Den praecise formu-
lering af garantierne var ikke feerdigbehandlet.

Staten stillede belgbsmaessigt ubegraenset garanti for
eventuelle skattekrav, for tab som felge af eventuelle
krav fra tidligere tjenestemaend, for eventuelle tab, der
matte kunne henfares til selskabets tidligere afhandelse
af Combus International, for eventuelle gkonomiske
konsekvenser af granskningsundersggelsen samt for
eventuelle tab fra andre statslige myndigheder, herun-
der konkurrencemyndighederne mv. og EU.

Overdragelsen skulle ske med virkning fra den 1. januar
2001.

Handelen var betinget af, at savel trafikselskaber som
Feerdselsstyrelsen godkendte overdragelsen af karsels-
kontrakter, ligesom handelen var betinget af konkurren-
cemyndighedernes godkendelse.

Den videre proces indebar, at Trafikministeriet — efter
forudgaende godkendelse i Finansudvalget og Arrivas
bestyrelse — skulle indga en endelig aftale. Gennemfg-
relsen af handelen (closing) ville farst ske, nar alle ngd-
vendige eksterne godkendelser var opnaet, dog senest
den 1. februar 2001.
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Vedrgrende de afgivne garantier blev det anfart, at det ikke
var muligt at give en vurdering af risikoen for en udlgsning
af disse. Arriva havde hidtil alene kunnet pege pa garantien
for Combus International, der vurderedes til at ville kunne
koste 7-8 mio. kr. Hertil kom 15 mio. kr., safremt det sene-
ste skan for driftsunderskuddet i 2000 blev realiseret. Det
matte saledes vurderes, at ikke uveasentlige belgb allerede
var blevet aktuelle under garantibegrebet. Der burde i vur-
deringen af handelen indregnes risiko for, at alle belgbs-
maessigt begraensede garantier potentielt ville kunne udle-
ses fuldt ud, ligesom det ikke kunne afvises, at der kunne
opsta yderligere tab pa de ubegransede garantier.

121. Trafikministeriet bemarkede endelig, at resultatet af
salgsforhandlingerne skulle vurderes i lyset af udviklingen
i selskabets gkonomi. Det var de finansielle radgiveres vur-
dering, at det p.t. ikke var muligt at opna bedre afhandel-
sesbetingelser for et samlet salg. Statens forhandlingsposi-
tion havde ikke gjort det muligt at stille krav om, at Arriva
skulle videresaelge mindre dele til lokale eller regionale sel-
skaber. Betaling for sadanne krav burde ikke beeres af sta-
ten. Arriva havde dog meddelt, at man eventuelt ville over-
drage dele af karselskontrakterne til andre busselskaber.
Arriva havde betinget sig, at staten indestod for eventuelle
krav fra konkurrencemyndigheder, herunder EU. Eftersom
sadanne indestaelser, hvis de blev udlgst, principielt ville
kunne karakteriseres som statsstgtte, var handelen betinget
af konkurrencemyndighedernes forudgaende accept. Tra-
fikministeriet havde derfor efter drgftelse med Konkurren-
cestyrelsen anmeldt den praesenterede model for EU-kom-
missionen, hvor sagen var under behandling.

Den foreslaede model, hvor staten og kreditorerne bi-
drog til, at selskabet kunne afhandes, skulle vurderes over
for 2 alternativer:

e at staten indsked ny kapital med henblik pa at fortsaette
ejerskabet med sigte pa at forbedre salgsmulighederne,
o at selskabet gik i betalingsstandsning, hvilket med stor

sandsynlighed ville indebere konkurs.

Det farste alternativ kunne ikke anses for gkonomisk for-
delagtigt. Erfaringerne fra salgsprocessen pegede ikke pa, at
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salgsmulighederne ville kunne forbedres ved en udskydelse
af salg. Hertil kom, at der bade pa ledelses- og medarbej-
derniveau var behov for at fa skabt den ro og tillid til frem-
tiden, der var ngdvendig for at forbedre selskabets drift.

Ved det andet alternativ ville staten ikke direkte lide et
(yderligere) gkonomisk tab. Tabet ville blive baret af kre-
ditorer og trafikselskaber. Ca. 30 % af buskarslen i Dan-
mark matte forventes at ga i sta i en kortere eller leengere
periode.

122. | forbindelse med behandlingen af aktstykket udbad
Finansudvalget sig bl.a. en detaljeret redegarelse for savel
de belgbsmaessigt begraensede som de ikke belgbsmaessigt
begraensede garantier.

Trafikministerens svar kan sammenfattes saledes:

e Belgbsmassigt begreensede garantier:
e Miljgomkostninger op til 22,5 mio. kr. i det omfang
omkostningerne oversteg 9,8 mio. kr., som allerede
var afsat i regnskabet. Trafikministeriet var ikke vi-
dende om betalinger, der ville blive udlgst under ga-
rantien.

e Reguleringer og yderligere forpligtelser op til 35
mio. kr. Staten daekkede tab frem til ultimo 2000,
som indebar, at selskabets egenkapital var under
31,8 mio. kr. Det var ministeriets vurdering, at der
minimum ville blive udlgst 15 mio. kr. under denne
garanti. Under det maksimale belgb var endvidere
indeholdt andre forhold. Det var herunder navnt, at
garanti for forsikringer kun blev udlgst i det omfang
de oversteg 5,5 mio. kr.

e Belgbsmassigt ubegraensede garantier:
e Skattekrav: Safremt skattemyndighederne mod for-
ventning fik medhold i en verserende skattesag, ville

omkostningen udggre ca. 20 mio. kr.

e Tab som folge af tidligere tjenestemand: Staten
skulle formentlig deekke et tab pa ca. 1,3 mio. kr. un-
der denne garanti.

e Combus International: Risiko for tab pa op til 8 mio.
kr.
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e Eventuelle tab som falge af granskningsrapporten:
Der forventedes ikke tab under denne garanti.

e Eventuelle tab som fglge af krav fra andre statslige
myndigheder: Der forventedes ikke tab under denne
garanti.

123. Den endelige aktiesalgsaftale blev underskrevet af
Trafikministeriet og Arriva Danmark A/S den 15. januar
2001. Samme dag orienterede Trafikministeriet pressen
om salget af Combus.

Aktiesalgsaftalen uddybede og praciserede de vilkar,
der fremgik af parternes hensigtserkleering af 21. novem-
ber 2000, bl.a. blev der fastsat tidsfrister for de belgbs-
maessigt ubegraensede garantier, som staten afgav, og ud-
gangspunktet for refusion vedrgrende egenkapitalen — in-
den for den belgbsmaessigt afgreensede garanti for andre
forhold pa i alt 35 mio. kr. — blev fastsat til 31,8 mio. kr.

Closing blev i aftalen fastsat til samme dag eller umid-
delbart efter, at selger modtog EU-kommissionens god-
kendelse af, at der blev ydet statsstgtte i forbindelse med
salget til Arriva. Safremt closing ikke havde fundet sted
den 1. april 2001 eller pa et andet aftalt tidspunkt, skulle
aftalen annulleres.

124. EU-kommissionens godkendelse foreld den 28. marts
2001 og indebar ingen konsekvenser for Combus. Salget til
Arriva kunne herefter betragtes som en realitet.

125. Den 2. april 2001 var af Trafikministeriet og Arriva
planlagt som “closing date”, dvs. dagen for gennemfarel-
sen af samtlige transaktioner, som handelen medfarte for
savel staten og Arriva som for Combus’ lanekreditorer.

Den 2. april 2001 gennemfartes saledes fglgende trans-
aktioner:

e Staten deponerede 140 mio. kr. (godkendt ved Akt 177
13/12 2000).

e Staten konverterede de i maj 1999 indskudte 100 mio.
kr. i ansvarlig lanekapital til egenkapital (godkendt ved
Akt 177 13/12 2000).
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e Arriva deponerede det i henhold til salgsaftalen aftalte
belgb.

e Tilsagnet fra Combus’ finansielle lanekreditorer, som
havde indvilget i tilsammen at nedskrive deres tilgode-
havender med 100 mio. kr., blev indfriet.

Med hensyn til de af staten afgivne belgbsmassigt be-
graensede garantier samt de belgbsmaessigt ubegrensede
garantier har Trafikministeriet oplyst fglgende om status
ultimo februar 2002:

For sa vidt angar de belgbsmaessigt begreensede garanti-
er, har ministeriet ikke modtaget krav fra Arriva under ga-
rantien for miljgomkostninger. Garantien daekker som tid-
ligere naevnt belgb indtil 22,5 mio. kr. for eventuelle mil-
jsomkostninger, der vedrerer perioden forud for overdra-
gelsen af Combus, og som overstiger det i selskabet allere-
de hensatte belgb. Garantien kan ifglge salgsaftalen udlg-
ses over en 7-arig periode. Vedrgrende garantien for for-
ringelse af egenkapitalen og yderligere forpligtelser pa i
alt 35 mio. kr. har ministeriet betalt Arriva 20,5 mio. kr. til
fuld og endelig daekning af savel de hidtil fremsatte som
eventuelle kommende krav under egenkapitalgarantien.
Garantien for selvrisiko for skader, hvis selvrisikoen over-
stiger 5,5 mio. kr., ma ifalge ministeriet forventes udlgst,
da Arriva har fremsat krav om overskydende selvrisikobe-
Igb i januar 2002.

Vedrgrende de belgbsmaessigt ubegraensede garantier er
der ifglge Trafikministeriet ikke fremkommet krav fra Ar-
riva vedrgrende skattekrav, der kan henfares til perioden
forud for overdragelsen af Combus. Garantien kan ifglge
salgsaftalen udlgses over en periode pa 5 ar og 6 maneder.
Med hensyn til tab som falge af tidligere tjenestemand er
det fortsat vurderingen, at staten skal dakke et tab pa ca.
1,3 mio. kr. Garantien kan ifglge salgsaftalen udlgses over
en periode pa 5 ar. Under garantien for tab i forbindelse
med afhaendelsen af Combus International er der ifglge
ministeriet indtil ultimo februar 2002 betalt 5,5 mio. kr.
Arriva har bebudet yderligere krav.

126. Statens direkte tab ultimo februar 2002 i forbindelse
med Combus kan herefter opgares saledes:
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----- Mio. kr. -----
Egenkapital ved selskabets etablering 1. januar 1995:
AKEEKAPIEAL ...t 65,0
OVErKUrS VA EMISSION......ciiiiiiiiiiiieiiie ittt sreeenee s 53,6 118,6
Kapitaltilfgrsel i 1999:
Udvidelse af selskabsKapital .............c.uueeeieiiiiiiiiiiei e 100,0
Overkurs ved kapitaludvidelse
(hertil kom indskud af 100 mio. kr. i ansvarlig lanekapital) ...........c.ccceerrerverieeeennenn. 100,0 200,0
DSB afholdt engangsvederlag til udlante tjenestemaend ..............ccoceveieieciieeanene. 87,7
Kapitaltilfgrsel i 2001:
Statens andel i KapitaludVIdISE ...........cooiiiiiiiiiie i 140,0
Konvertering af ansvarlig lanekapital til egenkapital .............c.ccceveeeieresereeeeeenene. 100,0 240,0
| 645,7
Udbetalt i henhold til afgivne garantier, jf. pkt. 125 ........ccoooiiiiiiiiiiiie e, 26,0
T —— 671,7

| det opgjorte tab indgar ikke de betydelige omkostninger i
forbindelse med rekonstruktionen af selskabet, salget af ak-
tierne mv., herunder honorarer til eksterne radgivere mfl.

Rigsrevisionens bemaerkninger

Rigsrevisionens undersggelse har vist, at Arrivas tilbud var
lavt, men at ingen serigse tilbud var bedre.

Rigsrevisionen har konstateret, at Trafikministeriets un-
dersggelser viste, at et samlet salg af aktierne i Combus
var at foretreekke frem for en gradvis afvikling af selskabet
eller en betalingsstandsning.

Rigsrevisionen finder, at Trafikministeriets overvejelser
ved forberedelsen og gennemfagrelsen af aktiesalget har
veeret velfunderede. Trafikministeriet fik ved forhandlinger-
ne reduceret Arrivas pris for at overtage aktierne, og mini-
steriet fik ved forhandling selskabets langivere til at medvir-
ke til aktiehandelens gennemfgrelse. Rigsrevisionen finder
ud fra foreliggende vurderinger og oplysninger, at den ind-
gaede aftale ma anses for tilfredsstillende. Det var saledes
i forbindelse med salgsaftalen ngdvendigt, at staten ind-
skgd 140 mio. kr. i Combus og stillede garantier for selska-
bet pa ca. 58 mio. kr.

Rigsrevisionens undersggelse har endelig vist, at sta-
tens direkte tab vedrgrende Combus ultimo februar 2002
udgjorde 672 mio. kr.
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IX. Granskningsundersggelsen og advokat-
undersggelsen

A. Indledning

127. Rigsrevisionen har som et led i undersggelsen gen-
nemgaet beretningerne om resultaterne af granskningsun-
dersggelsen og advokatundersggelsen. Begge undersggel-
ser er foretaget pa foranledning af trafikministeren i med-
for af ministerens rolle som dels aktionzr i Combus, dels
ansvarlig for Trafikministeriets forvaltning af statens ak-
tiebesiddelse i Combus.

Undersggelserne har efter Rigsrevisionens opfattelse
behandlet relevante problemstillinger pa baggrund af de
givne kommissorier.

B. Granskningsundersggelsen

128. Granskningsinstituttet er fastlagt i aktieselskabslo-
ven. Det er i sin egenskab af aktionar, at Trafikministeren
har iveerksat denne undersggelse. Reglerne for benyttelsen,
herunder granskningsmandens oplysningsadgang, ligger
saledes fast. Granskningsmanden kunne ifglge aktiesel-
skabsloven og sit kommissorium af selskabets ledelse kree-
ve sig meddelt alle forngdne oplysninger efter gransk-
ningsmandens skgn. Sadanne oplysninger blev foruden i
form af skriftligt materiale i et vist omfang indhentet af
granskningsmanden under mgder og telefonsamtaler med
de implicerede personer, herunder tidligere ansatte og den
tidligere bestyrelsesformand. Rapporteringen om gransk-
ningsundersggelsen skete til selskabet.

129. Kommissoriet for granskningsundersggelsen var en
gennemgang af Combus a/s’ gkonomiske og forretnings-
maessige dispositioner (herunder licitationsbud) med det
formal at afdeekke den gkonomiske og forretningsmaessige
baggrund for selskabets darlige regnskabsresultater. Spe-
cielt burde der ses naermere pa indtjeningsgrundlaget samt
arsagen til og det forsvarlige i, at gaeldsbyrden i perioden
fra stiftelsen medio 1995 og indtil 31. december 1998 var
vokset til en rentebzrende gald pa ca. 800 mio. kr., med
det deraf fglgende betydelige balanceproblem pa grund af
misforhold mellem fremmedkapital og egenkapital, der
bl.a. afspejledes i den lave soliditetsgrad. Endvidere var
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det angivet, at nogle forhold nermere skulle vurderes, sa-
ledes vedrgrende ledelsens (bestyrelsens og direktionens)
kendskab til selskabets gkonomiske forhold, direktionens
efterlevelse af forretningsorden, vedtegter og lovgivning
med hensyn til videregivelse af oplysninger til bestyrelsen,
herunder om foreleeggelsen var sket pa en retvisende og
loyal made, om ledelsens efterlevelse af revisionsbemark-
ninger i revisionsprotokollater, revisorernes forholden sig
til risici ved selskabets negative gkonomiske udvikling, og
spgrgsmalet om aktionaren kunne gennemfare et erstat-
ningsansvar mod de navnte. Hvis granskningsmanden un-
der arbejdet blev opmarksom pa forhold, som efter hans
opfattelse burde undersgges ngjere, skulle han gagre mini-
steriet opmarksom herpa, sa ministeriet kunne tage stilling
til, om kommissoriet skulle preaciseres eller udvides.

Efter granskningsmandens oplysninger i august 2000,
som kunne give anledning til naermere undersggelse af
grundlaget for statens kapitaltilfgrsel i 1999, blev kommis-
soriet udvidet, sd det ogsa omfattede spgrgsmalet om det
materiale, som selskabet stillede til radighed for aktionz-
rens beslutning om at tilfgre kapital, var fejlbehaftet eller
utilstreekkeligt, og, safremt dette var tilfeldet, om dette
kunne resultere i et krav pa erstatning fra selskabet, ledel-
sen eller revisorerne.

130. Konklusionen i granskningsundersggelsen var, ud
over granskningsmandens bemarkninger om nogle fakti-
ske gkonomiske, herunder konkurrencemaessige, forhold
vedrgrende etableringen af Combus a/s, at en raekke drifts-
maessige forhold gav anledning til kritik af direktion, be-
styrelse og revision. Imidlertid gav vurderingen af, om di-
rektionen eller bestyrelsen som fglge af disse forhold hav-
de padraget sig erstatningsansvar over for staten, anled-
ning til tvivl, men det var granskningsmandens sammen-
fattende vurdering, at de kritiserede forhold ikke gav sta-
ten grundlag for at gennemfare erstatningskrav mod direk-
tionen eller bestyrelsen. Det samme gjaldt i forhold til re-
visionen.

Granskningsmandens konklusion vedrgrende det mate-
riale, som selskabets ledelse stillede til radighed for sta-
tens beslutning om kapitaltilfersel, var, at de usikkerheder,
der var i opgarelserne om det forventede tab pa selskabets
karselskontrakter, ikke fremgik tilstreekkeligt Klart. Staten
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havde betydelig indsigt i Combus a/s’ forhold, herunder
selskabets mangelfulde gkonomistyring. Da de fra DSB
udlante tjenestemand var overgaet til overenskomstanszt-
telse i selskabet, havde det veeret vaesentligt for staten at
undga, at selskabet gik konkurs. Af disse grunde ansa
granskningsmanden det for overvejende sandsynligt, at
staten ikke kunne gennemfare erstatningskrav mod Com-
bus’ ledelse. Granskningsmanden fandt ikke, at revisionen
i forbindelse med kapitaltilfgrslen havde udvist ansvarspa-
dragende adfeerd.

Rigsrevisionen har ikke bemarkninger til gransknings-
undersggelsens udferelse eller konklusioner, og gransk-
ningsundersggelsen har ikke foranlediget Rigsrevisionen
til at eendre i tilretteleeggelsen af sin undersggelse, herun-
der tage yderligere spgrgsmal op. Med hensyn til oplys-
ningerne i det materiale, der indgik ved vurderingen af
spgrgsmalet om kapitaltilfgrslen i maj 1999, henvises til
denne beretnings kap. VI.

Det skal endelig oplyses, at trafikministeren den 16. ok-
tober 2001 orienterede Folketingets Trafikudvalg om, at
regeringen havde besluttet ikke at sgge et erstatningskrav
gjort geeldende mod Combus a/s’ tidligere ledelse og revi-
sion pa baggrund af Kammeradvokatens anbefaling efter
dennes gennemgang af granskningsundersggelsen af Com-
bus sammenholdt med advokatundersggelsen om statens
varetagelse af ejerskabet af Combus a/s.

Rigsrevisionen har i notat af 13. marts 2002 til statsre-
visorerne anfert, at beslutningen om ikke at sgge erstat-
ningskrav gjort geldende mod Combus’ tidligere ledelse
og revision, ikke giver anledning til bemarkninger.

C. Advokatundersggelsen

131. | kommissoriet for advokatundersggelsen om statens
varetagelse af ejerskabet til Combus a/s var det anfert, at
der gnskedes gennemfart en uvildig advokatundersggelse
af det faktiske begivenhedsforlgb vedrarende varetagelsen
af det statslige ejerskab af Combus a/s i perioden fra sel-
skabets stiftelse til generalforsamlingen i Combus a/s den
31. maj 1999.

Advokatundersggelsen skulle ses i sammenhsng med
kommissoriet for den granskningsundersggelse, som en ek-
straordinaer generalforsamling ville treffe beslutning om
snarest muligt. Advokatundersggelsen skulle bygge pa en
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gennemgang af alt foreliggende skriftligt materiale i Tra-
fikministeriet og i DSB vedrgrende varetagelsen af det
statslige ejerskab, herunder interne notater. Den skulle end-
videre bygge pa advokatens gennemgang af gransknings-
beretningen, hvorfor der skulle tilretteleegges et vist samar-
bejde med granskningsmanden. Advokaten ville, safremt
der matte veere behov herfor, have adgang til — via Trafik-
ministeriet — at gennemga relevant materiale hos Combus
als, herunder materiale, der indgik i granskningsundersg-
gelsen. Der kunne ikke foretages afhgringer eller indhentes
udtalelser e.l. fra implicerede embedsmaend eller andre.

Pa grundlag af gennemgangen af det saledes tilveje-
bragte sagsmateriale skulle advokaten foretage en vurde-
ring af, om der var grundlag for at indlede disciplinaerfor-
falgning mod bestemte embedsmand i anledning af de un-
dersggte forhold. I givet fald skulle advokaten udarbejde
et udkast til tjenstlig indberetning vedrgrende den eller de
pagaldende personer. Som led i vurderingen af embeds-
mandenes forhold var det endvidere pa baggrund af den
nevnte gennemgang et gnske, at advokaten skulle under-
s@ge og beskrive, 1 hvilket omfang ministre havde veret
inddraget i sagen.

Kommissoriet blev udvidet i september 2000, sa det i
tilslutning til udvidelsen af granskningsmandens kommis-
sorium tilsvarende skulle omfatte grundlaget for og an-
modningen til Folketingets Finansudvalg om tilslutning til
kapitaltilfgrslen ultimo maj 1999. Det blev anfart, at
granskningsmanden og advokaten havde gensidig adgang
til oplysninger indhentet hos henholdsvis Combus a/s, Tra-
fikministeriet og DSB.

132. Konklusionerne i advokatundersggelsen var bl.a., at
advokaten ikke havde fundet anledning til at foretage en
nermere vurdering af, om enkelte tjenestemaend kunne
ifalde disciplineert ansvar som fglge af mangler ved de vur-
deringer, arbejdsgruppen, der beskeaftigede sig med etable-
ringen af Combus a/s, havde foretaget. Dette skyldtes, at
tjenestemandsansvaret efter den foreliggende praksis navn-
lig omfatter spargsmal om kraenkelse af lovgivningen, men
ikke spgrgsmal, der har karakter af skan, hensigtsmaessig-
hedsovervejelser eller fagligt preegede vurderinger.
Advokaten fandt, at det var en fejl, at ingen af de valgte
bestyrelsesmedlemmer (inden for den undersggte periode)
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klart besad den forudsatte kompetence, og at der ved val-
get af bestyrelsens flertal og genvalg heraf syntes at veere
lagt stgrre veegt pa politiske hensyn end pa faglige kompe-
tencehensyn. Dette var i strid med lovens formal og lov-
forslagets bemarkninger, hvilket embedsmand burde have
underrettet ministeren om, men underretning kunne efter
geeldende praksis foretages mundtligt. Hertil kom, at der
indgar et betydeligt skenselement ved vurderingen af, om
en person egner sig til varetagelse af en bestyrelsespost, sa
der ud fra en generel betragtning formentlig ikke kunne
fastseettes sanktioner over for embedsmand, selv om un-
derretning ikke var givet.

Selv om det statsligt ansatte bestyrelsesmedlem objek-
tivt set havde begaet en fejl ved i perioden indtil maj 1997
ikke at have foretaget tilstreekkeligt for at fremme selska-
bets implementering af et effektivt gkonomistyringssystem
og en effektiv budgetleegning, havde den pageeldende ikke
haft viden om eller konkret anledning til at tro, at de naevn-
te systemer var sa utilstreekkelige, som tilfaldet var. Des-
uden var fejlen af en sadan karakter, at den som hovedregel
ikke var dekket af det omrade, tjenestemandsansvaret om-
fattede, hvorfor advokaten ikke fandt det sandsynligt, at
bestyrelsesmedlemmet ville kunne palegges disciplinaere
sanktioner. Fra maj 1997 var der sket en @&ndring, s der
herefter — efter en vis tid, som departementet matte have til
at arbejde med selskabets problemer — fra statens side, her-
under bestyrelsesmedlemmets, blev arbejdet for en forbed-
ring af gkonomistyringssystemerne og budgetleegningen.
Pa den baggrund fandt advokaten ikke grundlag for at anta-
ge, at der kunne palegges bestyrelsesmedlemmet eller de-
partementschefen disciplinare sanktioner.

Med hensyn til situationen ultimo 1998 fandt advokaten
det kritisabelt, at vurderingen af alle foreliggende scenari-
er ikke fandt sted pa dette tidspunkt, fordi staten da havde
starre handlefrihed til at tage principiel stilling til, hvad
staten ville med selskabet — ogsa politisk — end i maj 1999,
hvor der var akut behov for en kapitaltilfersel. | det fore-
liggende materiale fandt advokaten imidlertid ikke grund-
lag for (isoleret set) at kritisere statens beslutning om at
anvende 100 mio. kr. til lgsning af tjenestemandsspgrgs-
malet, da dette matte anses for ngdvendigt, uanset hvilket
scenarium man i gvrigt valgte. Den byrde matte formentlig
beeres af staten under alle omstendigheder.
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Det statsansatte bestyrelsesmedlem medvirkede til at
treeffe beslutning om forbrug af hensattelsen pa de 140
mio. kr., hvilket var i strid med hensattelsens formal, og
til at opretholde beslutningen indtil 30. marts 1999. Trafik-
ministeriet burde have taget initiativ til en vurdering af
lovligheden af den seerlige anvendelse af hensettelsen.
Advokaten fandt, at der var tale om uagtsomhed, men at
denne ikke var sa grov — nar der blev henset til radgivnin-
gen fra revisor og en ekstern advokat — at den kunne med-
fare sanktioner for bestyrelsesmedlemmet eller andre em-
bedsmeend.

Advokaten har om kapitaltilfgrslen i maj 1999 anfart, at
han fandt, at det havde tydeliggjort den usikkerhed, der
bestod om savel selskabets aktuelle situation som om sel-
skabets fremtidsudsigter, hvis Trafikministeriet i aktstyk-
ket af 21. maj 1999 havde medtaget oplysninger om den
finansielle radgivers vurdering af, at en statslig investering
I selskabet var behaftet med vasentlig risiko og uden ga-
ranti for et positivt afkast. Det samme gjaldt en oplysning
om, at den tabsopggrelse, der 13 til grund for beregningen i
maj 1999 af hensattelsesbelgbet pa 65 mio. kr., var behaf-
tet med veesentlig usikkerhed. Advokaten fandt imidlertid
ikke, at disse undladelser kunne fere til sanktioner mod de
involverede tjenestemand, bl.a. fordi der naeppe forela den
forngdne subjektive tilregnelse.

| relation til det EU-retlige spargsmal om statsstatte
fandt advokaten, at Trafikministeriet ved besvarelsen af
Finansudvalgets spargsmal, set i lyset af Europa-kommis-
sionens afgarelse af 28. marts 2001, gav udtryk for en ob-
jektiv urigtig retsopfattelse. Under henvisning til de pa da-
veerende tidspunkt foreliggende oplysninger fandt advoka-
ten dog ikke grundlag for at kritisere denne retsopfattelse.

Rigsrevisionen har ikke bemarkninger til advokatens
udferelse af undersggelsen pa grundlag af det givne kom-
missorium eller til de anfagrte konklusioner. Gennemgan-
gen heraf har ikke givet Rigsrevisionen anledning til at fo-
retage endringer i sin undersggelse. Med hensyn til oplys-
ningerne i det materiale, der indgik ved vurderingen af
spgrgsmalet om kapitaltilfarslen i maj 1999, henvises til
denne beretnings kap. VI.

Det kan oplyses, at trafikministeren den 2. august 2001
orienterede Folketingets Trafikudvalg og Finansudvalg om
resultatet af advokatundersggelsen, herunder dennes pa-
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pegning af fejl og forssmmelser, som gav anledning til
kritik 1 advokatens beretning. Ministeren oplyste, at mini-
steriet havde taget kritikken alvorligt. Ministeren havde
samtidig noteret, at advokaten ikke indstillede, at der blev
taget skridt til disciplingerforfglgning mod tjenestemand,
og meddelte, at regeringen havde taget dette til efterret-
ning. Herudover henviste ministeren vedrgrende erstat-
ningsansvaret for Combus’ direktion, bestyrelse og revisi-
on til granskningsrapportens anbefaling om, at der ikke
blev sggt gjort et sadant gaeldende, og til at ministeren til
brug for regeringens endelige stillingtagen hertil ville bede
Kammeradvokaten om en indstilling. Der henvises om re-
sultatet heraf til pkt. 130.

X. Trafikministerens rolle som eneegjer af
Combus

A. Kompetenceforholdene i statslige aktieselskaber

133. Et aktieselskab er et statsligt aktieselskab, nar den
danske stat har samme forbindelse til selskabet, som et
moderselskab har til et datterselskab, dvs. bestemmende
indflydelse. | statslige aktieselskaber foretages valget af
bestyrelsesmedlemmer saledes pa baggrund af statens akti-
er af ministeren eller pa ministerens vegne pa generalfor-
samlingen, bortset fra medarbejderrepraesentanter. Mini-
steren er aldrig medlem af bestyrelsen i et statsligt aktie-
selskab. | statslige aktieselskaber er generalforsamlingerne
abne for pressen.

134. 1 henhold til aktieselskabslovens regler skal bestyrel-
sen i alle aktieselskaber sgrge for en forsvarlig organisati-
on af selskabets virksomhed, tage stilling til om selskabets
kapitalberedskab til enhver tid er forsvarligt i forhold til
selskabets drift og pase, at bogfaringen og formueforvalt-
ningen kontrolleres pa en tilfredsstillende made. Hertil
knytter sig regler i selskabets vedtaegter og forretningsor-
den for bestyrelsen.

Bestyrelsens opgavevaretagelse indeberer bl.a. op-
merksomhed omkring direktionens opfyldelse af sine op-
gaver bade i henhold til lovgivningen og til den udarbejde-
de instruks for direktionen. Opgavevaretagelsen indebearer
endvidere, at bestyrelsens medlemmer stiller spargsmal til
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fx strategi- og handlingsplaner samt budgetter og budget-
redegarelser mv., som direktionen forelaegger bestyrelsen.

135. I ethvert aktieselskab varetager direktionen, der anta-
ges af bestyrelsen, den daglige ledelse af selskabet. Direk-
tionen skal fglge bestyrelsens retningslinjer og anvisnin-
ger, ligesom direktionen skal sgrge for, at selskabets bog-
faring sker under iagttagelse af lovgivningens regler, og at
formueforvaltningen foregar pa betryggende made. Direk-
tionen kan ikke foretage dispositioner, der efter selskabets
forhold er af usaedvanlig art eller stor betydning, med min-
dre bestyrelsen har givet serlig bemyndigelse. Dog kan di-
rektionen foretage dispositioner, som ikke uden vasentlig
ulempe for selskabets virksomhed kan afvente bestyrel-
sens beslutning. 1 sa fald skal bestyrelsen snarest muligt
underrettes om den trufne disposition. Naermere regler om
opgaver og dispositionsadgang fastsattes i en forretnings-
orden eller en instruks for direktionen.

136. | statslige aktieselskaber, hvor ministeren er eneejer,
har ministeren mulighed for til enhver tid at anmode hvert
enkelt bestyrelsesmedlem om oplysninger og dokumenter
om selskabets forhold, nar dette ikke i gvrigt strider mod
lovgivningen eller selskabets vedteegter. Der er imidlertid
ikke pligt for bestyrelsesmedlemmer, som ikke er ansatte i
staten, til at efterkomme en sadan anmodning, men hvis et
sadant medlem ikke gnsker at afgive oplysninger, kan dette
medfare, at medlemmet udskiftes pa en generalforsamling.
Som fglge af det almindelige over-/underordnelsesforhold i
ansettelsen kan ministeren instruere et statsligt ansat besty-
relsesmedlem om at blive orienteret om selskabets forhold.
Ministeren kan ikke meddele hverken bestyrelse eller di-
rektion instrukser om selskabets daglige ledelse.
Ministerens ret til oplysninger skyldes farst og frem-
mest det ansvar, ministeren har for, at statens interesser
som helhed, herunder statens ejerinteresser, bliver vareta-
get bedst muligt, ligesom vesentlige oplysninger om sel-
skabets forhold kan medfare, at ministeren skal orientere
Folketinget eller et udvalg under dette. Det gelder navn-
lig, nar veesentlige forudsatninger fx fastlagt i selskabets
etableringsgrundlag ikke kan opfyldes, eller nar andre va-
sentlige forhold &ndrer grundlaget for selskabets virksom-
hed. Ministeren har som fglge heraf en tilsyns- og initia-
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tivforpligtelse i relation til det statslige aktieselskab, sa
ministeren til enhver tid skal veere orienteret om vaesentli-
ge forhold i selskabet og kan reagere i forhold hertil. Den-
ne reaktion kan fx vaere @&ndring af bestyrelsens sammen-
setning, orientering af Folketinget eller dets udvalg, her-
under i forbindelse med en bevillingsansggning, eller at
sege Folketingets tilslutning til en lovaendring.

137. Rigsrevisionen er bekendt med, at der i august 2001
blev nedsat et udvalg under Finansministeriets formand-
skab vedrgrende tilsyn, styring og ansvar i forhold til stats-
lige selskaber og selvstendige offentlige virksomheder mv.
Folketingets Finansudvalg blev orienteret herom i sep-
tember 2001. Rigsrevisionen imgdeser, bl.a. pa baggrund
af oplysningerne fra forlgbet omkring Combus, resultatet
af udvalgets droftelser.

B. Seerligt om kompetenceforholdene i Combus

138. | det fuldt statsejede aktieselskab DSB Busser A/S
skulle trafikministeren pa generalforsamlingerne tage stil-
ling til udpegning af bestyrelse. Der var ikke i oprettelses-
loven om DSB Busser A/S fastsat krav om udpegning af
bestemte personer, men det fremgik af bemarkningerne til
lovforslaget, at bestyrelsen ville blive sammensat af savel
personer med indsigt og erfaring i busdrift som personer
med anden forretningsmaessig og ledelsesmassig eksperti-
se, jf. kap. 111.C.

139. Den konstituerende generalforsamling, hvor den fo-
resldede bestyrelse blev valgt, fandt sted den 14. juni
1995, og samme dag blev de foreslaede vedtegter god-
kendt tillige med forretningsorden for bestyrelsen og in-
struktion til direktionen. I bestyrelsen indgik en reprasen-
tant fra DSB, som senere blev erstattet af en repraesentant
fra Trafikministeriets departement. Vedtaegterne indeholdt
en bestemmelse om fortrolighed, men det var samtidig be-
stemt, at statsligt ansatte bestyrelsesmedlemmer valgt pa
generalforsamlingen kunne videregive oplysninger, der
var af veesentlig betydning for den danske stats varetagelse
af sine interesser, til ressortministeren og DSB (dvs. eje-
ren) under hensyntagen til den dageldende fondsbgrslovs
839 b om misbrug af intern viden. Denne vedtegtsbe-
stemmelse blev viderefert, dog saledes at "DSB” blev fjer-
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net, da ejerskabet ved arsskiftet 1996/97 blev overfart til
Trafikministeriet. Bestemmelsen er ogsa optaget i forret-
ningsordenen for bestyrelsen. Efter Rigsrevisionens opfat-
telse omfattede orienteringsretten samtidig en pligt for det
statsligt ansatte medlem til at orientere, i hvert fald nar der
kunne veere starre usikkerhed eller risici vedrgrende bud-
getternes gennemfarlighed, store afvigelser mellem budget
og realiserede regnskaber, eller hvor handlingsplaner syn-
tes at stride mod forudseetningerne for selskabets stiftelse.

Trafikministeren fastsatte i juli 1995 i et brev til besty-
relsesformandene for DSB, DSB Rederi A/S (Scandlines)
og DSB Busser A/S retningslinjer for beslutnings- og in-
formationsudvekslingsprocedure, hvoraf det bl.a. fremgik,
at formandene, i det omfang det blev skannet ngdvendigt,
orienterede ministeren om selskabernes virksomhed.

Vedtaegtsbestemmelsen og ministerens brev harmonere-
de med det ovenfor anfarte om orienteringsmulighederne i
et fuldt statsejet aktieselskab.

C. Bestyrelsens orientering af ministeren

140. Den i trafikministerens brev fra juli 1995 omtalte
procedure blev anvendt til afholdelse af i alt 4 mgder mel-
lem ministeren og bestyrelsesformanden i perioden frem
til og med februar 1997 og herefter et made i juni 1998.
Magaderne vedrgrte orientering om selskabets situation og
seerligt spgrgsmalet om de udlante tjenestemand, herunder
I september og oktober 1996 om konsekvenserne af virk-
somhedsoverdragelsesloven. | det sidstnevnte mgde del-
tog ud over bestyrelsesformanden flere personer fra sel-
skabets ledelse. Pa dette mgde blev der bl.a. draftet pro-
blemerne omkring tjenestemandene, selskabets konkur-
renceforhold og mangelfulde gkonomistyring, behovet for
konsolidering frem for vaekst og salg af aktier i selskabet.
Af de af ministeriet udarbejdede notater til mgdet fremgik
det, at det var ministeriets vurdering, at der ikke var opna-
et de lavere enhedsomkostninger, som selskabets ledelse
havde henvist til som baggrund for ekspansionen, og at
ministeriet vurderede, at selskabet derfor burde indstille
ekspansionen. | august 1998 blev handlingsplanen sndret
af bestyrelsen, sa selskabet ophgrte med at ekspandere i
omrader, der kraevede store igangsatningsomkostninger.

| januar 1999 blev det sidste mgde holdt mellem mini-
steren og den indtil juli 1999 udpegede bestyrelsesfor-
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mand. Dette mgde angik navnlig status for arbejdet vedrg-
rende genopretningen af selskabets gkonomi, hvortil mini-
steren fik fremsendt baggrundsmateriale, bl.a. udarbejdet
af Trafikministeriets skonomiske radgiver.

Rigsrevisionen har ikke kunnet konstatere, at det stats-
ligt ansatte bestyrelsesmedlem i perioden frem til maj
1997 har givet nogen sarlig orientering om Combus til
DSB. Der er ikke tegn pa, at bestyrelsesmedlemmet har
orienteret trafikministeren.

141. 1 perioden fra juni 1997 til juli 1999 blev der udvik-
let den praksis, at det statsligt ansatte bestyrelsesmedlem
gav kopi af bestyrelsesmaterialet til Trafikministeriets de-
partementschef og til en kontorchef i departementet, der
videregav kopi til 2 udpegede personer. De implicerede
personer udarbejdede af og til indstillinger til departe-
mentschefen, mens det statsligt ansatte bestyrelsesmedlem
i visse tilfalde ogsa selv udarbejdede foreleeggelsesnotater
til departementschefen. | sidstnavnte tilfelde afgav de ov-
rige implicerede bemarkninger til bestyrelsesmedlemmet
(inden forelaeggelsen for departementschefen). Det stats-
ligt ansatte bestyrelsesmedlem har efter det for Rigsrevisi-
onen foreliggende materiale ikke fraveget denne procedure
og har saledes ikke orienteret ministeren direkte. Under
denne procedure blev ministeren alene i maj 1998 oriente-
ret af departementet.

142. | forbindelse med genoplivningen” af styregruppen
vedrgrende aktiesalg i efteraret 1998 blev proceduren for
orientering af ministeren omlagt, sa chefen for det i depar-
tementet implicerede kontor varetog den samlede oriente-
ring af departementschefen, herunder vedrerende bestyrel-
sesarbejdet i Combus. Det var saledes fortsat departe-
mentschefen, der besluttede om og i givet fald hvordan,
ministeren skulle orienteres. Bortset fra materiale i forbin-
delse de ordinzre generalforsamlinger i maj 1999 og i maj
2000 har Rigsrevisionen ikke kendskab til, at ministeriet
orienterede ministeren om bestyrelsens arbejde. Ministe-
ren var naturligvis herudover direkte involveret i udpeg-
ning af en ny bestyrelse pa den ekstraordinare generalfor-
samling ultimo juli 1999.
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D. Trafikministeriets orientering af ministeren i gvrigt

143. | forbindelse med forslaget til @ndringer i lovgrund-
laget for Combus ultimo 1996 om ejerskabsandringen og
navneandringen deltog ministeren bl.a. ved at fremlaegge
det af ministeriet udarbejdede lovforslag og i Folketingets
behandling heraf. Loven blev vedtaget som lov nr. 1232 af
27. december 1996.

144. Den nytiltradte minister blev i marts 1998 i et notat
fra ministeriet orienteret om bl.a. Combus. Det fremgik, at
det igangsatte arbejde med salg af aktier i selskabet skulle
feerdiggeres i 1998, men at der havde veeret vanskelige for-
handlinger om et overenskomstspgrgsmal, som skulle lgses
forinden. Salgsmulighederne skulle undersgges af Trafik-
ministeriet og Finansministeriet (styregruppen) med hjelp
fra en ekstern radgiver, og ministeren blev orienteret om
resultatet af undersggelsen i januar 1999, herunder med af-
gegrende oplysninger om selskabets darlige gkonomiske
stilling og problemer vedrgrende gkonomistyring og bud-
gettering.

145. Ministeren var ogsa orienteret om Combus’ gkono-
miske problemer i forbindelse med fremszttelsen af lovfor-
slaget om salg af hele aktiekapitalen, som ministeriet havde
udarbejdet, og hvori der var en bemyndigelse til ministeren
om at kunne ophave loven ved salg. Loven, som blev ved-
taget som lov nr. 1046 af 23. december 1998, lgste som tid-
ligere naevnt tjenestemandsproblemet for Combus.

146. Endelig forelagde ministeren pa baggrund af mini-
steriets sagsbehandling bevillingsansggninger til Finans-
udvalget, Akt 27/5 1999 og Akt 13/12 2000 (offentliggjort
som Akt 177 13/12 2000).

Som det fremgar af kap. VI.E var revisors notat om lgn-
somheden af udvalgte karselskontrakter for perioden
1999-2001 et centralt dokument ved udarbejdelsen af akt-
stykket. Trafikministeriet var bekendt med revisors forbe-
holdslignende bemarkninger i notatet, men efter det for
Rigsrevisionen foreliggende var ministeren ikke gjort be-
kendt hermed. Hverken ministeriet eller ministeren var
orienteret om optionsmuligheden for HUR/HT, og Finans-
udvalget fik derfor ikke kendskab hertil i forbindelse med
behandlingen af Akt 27/5 1999.
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I Akt 177 blev det imidlertid tilkendegivet, at der var
veaesentlig risiko for, at HUR/HT ville kunne udnytte muli-
ge kontraktmaessige optioner til forlengelse af de i forve-
jen steerkt tabsgivende kabenhavnskontrakter i op til 2 ar,
hvilket ministeriet var blevet bekendt med i juni 2000.

147. Det fremgar af det forangaende, at trafikministeren i
perioden frem til februar 1997 blev orienteret af Combus’
bestyrelsesformand ved i alt 4 mgder, mens det statsligt
ansatte bestyrelsesmedlem ikke orienterede ministeren i
denne periode. Sarligt pa et magde i oktober 1996 modtog
ministeren fra formanden og andre personer fra selskabets
ledelse oplysninger, der kunne skabe tvivl om, hvorvidt
selskabet pa det foreliggende lov- og kapitalgrundlag og
med det manglende gkonomistyringssystem — pa blot lidt
leengere sigt — kunne drives med overskud, der gav rime-
ligt afkast til staten. Hertil kom ministerens viden om de
ekspansive tiltag, som selskabet foretog i strid med forud-
s@tningerne anfart i rapporten fra den af Trafikministeriet
nedsatte arbejdsgruppe til forberedelse af omdannelsen af
DSB Busser, jf. pkt. 50. Ministeren var ogsa i forbindelse
med lovforslaget fra december 1998 som salg af hele ak-
tiekapitalen i Combus orienteret om problemstillingerne
vedrgrende selskabets gkonomi. Dette samt gkonomisty-
rings- og budgetteringsproblemerne fremgik endvidere af
rapporten fra Trafikministeriets og Finansministeriets sty-
regruppe om forberedelsen til salg af selskabet, som mini-
steren blev orienteret om i januar 1999. Alle disse forhold
matte efter Rigsrevisionens opfattelse skaerpe ministerens
interesse for at fglge udviklingen i selskabet i forbindelse
med forpligtelsen til at pase, at de forudsatte effekter af
omdannelsen blev opnaet. Herudover var det ministerens
opgave som eneejer (via Trafikministeriet) at sgge forval-
tet selskabet til gavn for staten og for de gvrige interessen-
ter, herunder de ansatte og selskabets kreditorer. Rigsrevi-
sionen finder ikke, at ministeren frem til midten af 1999
var tilstreekkelig opmarksom pa varetagelsen af eneejer-
rollen.

148. Trafikministeriet har hertil anfert, at departementet i
vinteren i 1997-1998 i stigende omfang matte erkende sel-
skabets gkonomiske styringsproblemer, hvorfor forbedring
af den interne styring blev defineret som det vigtigste mal
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for selskabet og indgik i ministeriets drgftelser med sel-
skabets ledelse. Ministeriet virkede desuden for en op-
bremsning i selskabets vaekststrategi og talte for en konso-
lidering frem for ekspansion. Tjenestemandsproblematik-
ken blev Igbende drgftet mellem ministeriet og Combus,
men matte lgses gennem forhandling med relevante fagli-
ge organisationer, hvilket skete. Ministeriet kunne konsta-
tere, at der ogsa fra bestyrelsesside blev ivarksat en raekke
initiativer.

Nar et selskab er sat til salg, og der lgbende pagar
salgsforhandlinger, er det vanskeligt at tiltreekke personer
med relevant baggrund til at indtraede i en bestyrelse. Da
det i sommeren 1999 ikke viste sig muligt at gennemfare
salg, blev det besluttet at igangsatte den proces, som farte
til udpegning af en ny bestyrelse i juli 1999.

Samlet set finder ministeriet ikke grundlag for at kon-
Kludere, at trafikministeren indtil midten af 1999 ikke ud-
fyldte sin ejerrolle.

Rigsrevisionens bemaerkninger

Rigsrevisionen imgdeser, bl.a. pa baggrund af oplysninger-
ne fra forlgbet omkring Combus, resultatet af draftelserne i
det udvalg under Finansministeriets formandskab, der be-
handler principperne tilsyn, styring og ansvar i forhold til
statslige selskaber og selvsteendige offentlige virksomhe-
der mv.

Ministeren burde efter Rigsrevisionens opfattelse have
fulgt udviklingen i Combus mere teet, s& ministeren pa et
tidligere tidspunkt end sket kunne have sggt presserende
problemer i selskabet analyseret og Igst, eventuelt ved fo-
relaeggelse for Folketinget eller dets udvalg. Dette skal ses
i lyset af ministerens kendskab til selskabets svage gkono-
miske etableringsgrundlag, den skaerpede konkurrencesi-
tuation, den mangelfulde gkonomistyring, ledelsens mang-
lende kompetencer samt den ekspansive og i betydeligt
omfang lanefinansierede markedspolitik. Hertil kommer tje-
nestemandsproblematikken, bade i relation til de hgjere
Ilanomkostninger, radighedslgn ved afsked og manglende
overdragelighed i forbindelse med virksomhedsoverdragel-
sesloven, som gvede indflydelse pa savel den Igbende drift
som mulighederne for salg af aktierne i Combus.

Med hensyn til ministerens lovgivningsinitiativer finder
Rigsrevisionen, at ministeren i efteraret 1998 agerede hen-
sigtsmeessigt i forbindelse med lgsningen af den akutte tje-
nestemandsproblematik ved foreleeggelsen for Folketinget i
december 1998 af lovforslaget, hvorefter tienestemaendene
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blev tilbudt kompensation — betalt af DSB — ved overgan-
gen til overenskomstansaettelse.

Uanset at Trafikministeriet tog forskellige initiativer til
opretning af gkonomien og gkonomistyringen i Combus,
har undersggelsen vist, at der var klare indikationer for, at
ministeren frem til midten af 1999 burde have spillet en me-
re aktiv rolle som eneejer af Combus.

Rigsrevisionen, den 2. april 2002

Henrik Otbo

/Poul-Erik Olsen
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