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Kort om bakgrunnen for tilbudet

Dette er et tilbud til fylkeskommunene Sogn og Fjordane, Hordaland, Rogaland,
Aust-Agder og Vest-Agder om & overta BT Signaal AS (heretter BTS). Det kommer
som folge av Samferdselsdepartementets arbeid med omorganisering av
bompengesektoren i Norge og etableringen av 5 regionale bompengeselskap, hvor
region Ser/vest skal etableres av de aktuelle fylkeskommuner.

Ansatte, ledelse, styre og eiere stiller seg samlet bak en overdragelse til de aktuelle
fylkeskommunene.

Selskapsverdien til BTS antas a veere i storrelsesorden 120 - 140 mill.kr.

En overtagelse av BTS anses som en god lgsning for region Ser/vest, sarlig
begrunnet i folgende:

v" Regionen far et selskap med bransjens laveste driftskostnader pr. passering,
og samtidig et potensial for ytterligere effektivisering. Det vil veere
betydelige merkostnader og risiko ved a velge en annen lgsning som for
eksempel a etablere og bygge eget selskap for oppgavene. Kostnader for
dette antas ngktern a kunne utgjore 200 - 300 mill.kr.

v" Lesningen stotter samferdselsdepartementets rammer for etablering av de
regionale bompengeselskapene og gir samtidig god fleksibilitet i forhold til
endringer i disse rammene.

v" Stabil drift i regionens bompengeselskaper sikres i overgangsfasen og
muliggjor overholdelse av tidsfristen som er satt fra
samferdselsdepartementet for nar regionen skal veere i drift (01.01.2017). Jo
hurtigere det regionale selskapet er pa plass, dess hurtigere vil regionen
kunne realisere effektiviseringspotensialet.

v BTS er et ledende kompetansemiljo innenfor utvikling, administrasjon og
drift av lgsninger for innkreving av bompenger samt tilherende tjenester.
Selskapet har lenge ligget langt fremme i teknologisk utvikling pd omradet
og vil sammen med Agder Bomdrift AS utgjere et unikt nasjonalt milje fag-
og kapasitetsmessig.

I det videre skal vi i pkt. 2 presentere selskapet BTS, i pkt. 3 vil vi redegjore for de
viktigste rammene som er satt fra samferdselsdepartementet og vise hvordan BTS
kan innpasses innenfor disse rammene. Videre vil vi i pkt. 4 ytterligere beskrive
fordelene ved a overta BTS og til slutt i pkt. 5 vil vi kommentere forhold knyttet til
en eventuell transaksjon.
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2.1

2.2

Om selskapet BTS

Historien

Bro- og Tunnelselskapet AS ble stiftet i 1953 etter initiativ av Fritz C. Rieber (Rieber
& Sen) i samarbeid med Hordaland fylkeskommune, Bergen Kommune, lokalt
neeringsliv og lokale finansinstitusjoner. Selskapets formal var «oppfering og drift av
bro over Puddefjorden og veitunnel fra Qijorden til Eidsvag, samt eventuell
finansiering, istandbringelse og drift av andre samferdselsanlegg».

Selskapet var i hovedsak offentlig eid frem til 2012, med Hordaland fylkeskommune
og Bergen Kommune som store eiere. Hordaland fylkeskommune kjenner derfor
selskapet godt. Dagens eiergruppe i Brotu Holding ble satt sammen nar selskapet
ble solgt i 2012 med bl.a. de ansatte (24,1%), Bergen Kommunale Pensjonskasse
(15,5%) og G.C. Rieber AS (13,5) som storste eiere.

Selskapet har ligget i forkant nar det gjelder tekniske lesninger blant annet ved
egenutviklet sentralsystem- og driftslesninger for automatisk bompengeinnkreving,
AutoPASS pa ferge og billettlos parkering. Blant annet leverte selskapet IKT lgsning
for verdens forste bomring rundt Bergen, og var forste aktor i Norden som leverer
hele verdikjeden for bompengeinnfordring.

[ dag drifter selskapet 25 av ca. 44 bompengeprosjekter i Norge, og innfordrer totalt
ca. 3,5 MRD i brukerbetaling pa vegne av selskapets oppdragsgivere.

I region Ser/vest er det i hovedsak BTS og Agder Bomdrift AS som forestar driften av
bompengeprosjektene.

Fakta om selskapet

Selskapet er lokalisert med hovedkontor i Fjgsangerveien, Bergen. Under i figur 1
vises noen ngkkeltall for selskapet;
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Figur1:
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BTS sin virksomhet er basert pa fem omrader som omfatter hele verdikjeden for
effektiv og sikker innkreving av brukerbetaling. Det & ha kontroll og kompetanse pa
hele verdikjeden, inkludert IKT systemer, er avgjerende viktig for at BTS har en
meget effektiv drift og kan levere driftstjenester med markedets laveste kostnad pr.
passering. Figur 2 under viser strukturen i selskapet;
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Figur 2:
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Selskapet leverer tjenester og produkter til hele verdikjeden for
bompengeinnkreving som vist i figur 3 under.
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Selskapet har en stabil ledergruppe med lang fartstid i bransjen:

ADMINISTRERENDE DIREKTOR VISEADMINISTRERENDE DIREKTOR MARKEDSDIREKTOR DRIFTSSJEF FINANSDIREKTOR
Trond Juvik Vidar Raa Svein J. Fagerheim Grethe Kleppe Sissel Bortheim

2.3 Selskapets skonomi (konserntall)

3.1

BTS kan vise til god soliditet og lennsomhet de siste arene, se figur 4 under;

Figur 4:
NOKKELTALL 2014 - 2016
2016%* 2015%* 2014
Sum driftsinntekter 108 109 102 607 114 704
EBITDA 17 061 17 354 14 390
Driftsresultat 12 754 12 720 10 463
Egenkapital i % 55,0 % 50,0 % 40,6 %

* Budsjett for 2016
**Forelgpige tall for 2015, ikke ferdig revidert

BTS har i alle ar hatt gode ekonomiske resultater, med unntak av i 2013 da det ble
utgiftsfort betydelig utviklingskostnader i forbindelse med anbudskonkurranse for
nytt nasjonalt sentralsystem (CS / AutoPASS Grindgut).

Fremtidig organisering ved kjop av BTS

I dette kapittelet redegjores for de viktigste rammene som
samferdselsdepartementet har skissert for omorganisering av bompengesektoren,
dagens organisering i de nye regionene og til slutt hvordan region Ser/Vest kan
organiseres basert pa kjop av BTS.

Viktigste rammer fra samferdselsdepartementet

Samferdselsdepartementet har i brev vedrerende omorganisering av
bompengesektoren datert 08.09.2015 (vedlegg 1) lagt til grunn at fylkeskommunene
gar sammen om 4 etablere fem regionale bompengeselskap.
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Det legges til grunn folgende regioner;

Ost - Vestfold, Oppland, Hedmark, Buskerud, Telemark, Akershus og @stfold

Fjellinjen - Oslo og Akershus

Ser/vest — Sogn og Fjordane, Hordaland, Rogaland, Vest-Agder og Aust-Agder

Midt -

Nord -

More og Romsdal, Ser-Trendelag og Nord-Trendelag

Nordland, Troms og Finnmark

Samferdselsdepartementet har videre i brev av 29.10.2015 (vedlegg 2) lagt foringer og
rammebetingelser for de fremtidige regionale bompengeselskapene.

Noen av hovedgrepene som blir skissert er;

v
v

Det etableres ett regionalt bompengeselskap (operater) i hver region
Operatorrollen og utstederrollen skilles. Utsteder kan ikke eies av det
regionale bompengeselskapet, men kan eies av fylkeskommunene som eier
det regionale bompengeselskapet. Utsteder kan drive kommersiell
virksomhet.

Det regionale bompengeselskapet kan organiseres etter konsernmodell eller
prosjektmodell. Ved valg av konsernmodellen skal datterselskapene
(eksisterende og nye bompengeprosjekter organisert som AS) ikke ha
operative funksjoner.

Det regionale Bompengeselskapet kan utfore driften i egenregi eller kjope
dette i markedet. Dersom de velger drift i egenregi kan det skje i det
regionale bompengeselskapet eller i eget driftsselskap. Driftsselskapet kan
ikke eies av det regionale bompengeselskapet, men kan eies av
fylkeskommunene som eier det regionale bompengeselskapet.

Det regionale bompengeselskapet skal ikke drive noen form for
forretningsdrift som ikke er direkte knyttet til bompengeinnkrevingen.
Dersom eierne gnsker d drive denne type virksomhet, ma den drives av et
driftsselskap som skilles ut og er organisert utenfor det regionale
bompengeselskapet.

Av brevet fremgar det at fylkeskommunenes kostnader knyttet til etablering
av bompengeselskapet ikke kan dekkes av bompenger. BTS har imidlertid
fatt tydelige signaler fra samferdselsdepartementet om at dette vil kunne
lempes pd i forbindelse med etablering av region Ser/Vest.

Det betyr at dersom regionen bestemmer at de selv skal vare utsteder og ha eget
driftsselskap, i tillegg til det regionale bompengeselskapet, kan en regional
organisering se ut som i figur 6 under, jfr. departementets brev av 29.10.2015.
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Figur 6:
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Departementet gir regionene stor frihet til 4 ta sine egne valg i forhold til
organisering og drift av bompengeinnkrevingen.

Basert pa var kjennskap har de fleste regioner planer om a utfere driften i egenregi,
og at oppgavene som er tiltenkt utstederselskap og driftsselskap i en
overgangsperiode vil ligge i det regionale bompengeselskapet/konsernselskapet.
Dette er i hovedsak basert pa at enkelte regioner allerede er posisjonert for 4 ha
driften i egenregi, at markedet for driftstjenester har fa akterer, og at alle rammer
for et skille mellom selskapene/rollene ikke er pa plass.

En sentral del av bompengereformen er at rollen som utsteder skal skilles fra rollen
som operater/bompengeselskap. Oppgavefordelingen er skissert i figur 7.

Figur 7:
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Praktiske forhold rundt skille av rollene som operater og utsteder er ikke etablert,
herunder IT infrastruktur og systemer som understotter et slikt skille. Det antas at
dette ikke vil vaere pa plass innen 31.12.2016. I tillegg er det ikke et etablert marked
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som leverer utstedertjenester pr. dags dato. Det ma sdledes finnes praktiske
ordninger i en overgangsperiode.

Dagens organisering i de nye regionene

Alle regionene med unntak av Region Nord og Region Ser/vest har i dag drift i
egenregi i ulike former, som vist gjennom figur 8 under;

Figur 8:

Region
Ser / Vest

Utsteder | Operatgr

Utsteder | Operatgr | Utsteder || Operatgr | Utsteder | Operatgr

Utsteder || Operatgr

I region Ser/vest er driften konkurranseutsatt og blir i hovedsak handtert av BTS og
Agder Bomdrift, som vist i figur 9 under;
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Figur 9:
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BTS handterer i disse kontraktene alle oppgaver som na skal loses av det regionale
bompengeselskapet/operater, utsteder og/eller driftsselskap, jfr. figuren under pkt.
3.1 figur 7.

Regionene har enna ikke tilpasset seg rammene som departementet forelgpig har
skissert vedrgrende organisering. Hovedarsakene til dette er at alle rammene ikke er
endelig fastlagt, og at prosessene tar tid. Seerlig utfordrende er skillet mellom rollen
til regionalt bompengeselskap/operator og utstederrollen. Dagens IKT systemer
klarer ikke 4 skille mellom rollene. Dette medferer blant annet at det er uklare
forretningsprosesser mellom rollene og pa tvers av regionene, det er oppdelt og
uklart ansvar for kundeoppfelging av bilistene som gir betydelig merarbeid, og
effektiviserende tiltak ma utsettes. Mange regioner har derfor spilt inn til
departementet at det ma tillates en faseinndelt utskilling av utstederrollen, og at det
aksepteres en konsernstruktur inntil rammene er pd plass.

Region @st kan tjene som et godt eksempel pa en ndveaerende organisering med
hovedsak drift i egenregi gjennom ett regionalt bompengeselskap etter
konsernmodellen, se figur 10 under;
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Figur 10:

Buskerud FK Oppland FK
16,67 % 16,67 % 16,67 % 16,67 % 16,67 % 16,67 %
Vegfinans AS
100 %
Vegfinans E6 -
Vegfinans E18 Vestfold AS Rardonncen Mookvihs Vegfinans E6 Oppland AS Vegfinans Fv34 Oppland AS
Vegfinans E16 ) ) Vegfinans
Kongsvingervegen AS Vegfinans Hallingporten AS Vegfinans Gausdalsvegen AS Oslofordtunnelen AS
y ; Vegfinans Rv3 og
Vegfinans E16 Oppland AS Vegfinans Rv4 Oppland AS Vegfinans E16 Sollihagda AS Rv25 Hamar-Elverum AS
Vegfinans E18 Telemark AS Vegfinans Fv33 Oppland AS Vegfinans E6 Ringebu-OttaAS |  Vegfinans E134 Buskerud AS

3.3 Mulig organisering i region Seor/Vest

Vart forslag til organisering i Ser Vest tar utgangspunkt i de to selskapene som
drifter hoveddelen av anleggene i regionen, dvs. BTS og Agder Bomdrift AS.

Som skissert foreligger det forelgpige rammer knyttet til organiseringen av den
fremtidige bompengedriften i regionene. Imidlertid er det en rekke hindringer som
gjor at regionene ikke umiddelbart kan tilpasse seg de eksisterende rammene. Det
vil ta tid for det kan skje. Vi anser det derfor som viktig at regionen sikrer seg god
fleksibilitet i den videre prosess.

Dersom fylkeskommunene i region Ser/vest overtar hele BTS og etablerer dette som
det regionale bompengeselskapet, vil de rade over et selskap som innehar alle
driftsfunksjoner og hele verdikjeden som er ngdvendig for a ivareta de ulike rollene i
den nye organiseringen.

Region Ser/vest kan da ha folgende forelopige organisering og eierstruktur, se figur
11 under;
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Figur 11:

%3?33?1% Hordaland Rogaland Aust-Agder Vest-Agder

Agder Bomdrift AS er eid av Aust-Agder fylkeskommune og Vest-Agder
fylkeskommune, samt kommunene Kristiansand, Farsund, Kvinesdal, Flekkefjord og
Lyngdal. De drifter i dag de fleste anleggene i Agderfylkene, og representerer viktig
kompetanse og erfaring som regionen vil ha stor nytte av.

For d ivareta dette kan regionen etter kjop av BTS fusjonere inn Agder Bomdrift AS.
Dette forutsetter selvfolgelig enighet mellom eierfylkene i regionen og eierne av
Agder Bomdrift AS.

Gjennom en slik fusjon vil kompetansen, erfaringen, lokaliseringen og
arbeidsplassene i Agder Bomdrift AS besta.

Organiseringen og eierstruktur i regionen vil da se slik ut;

Figur 12:
Sogn og
Hordaland Rogaland Aust-Agder Vest-Agder
Det regionale bompengeselskapet
Agder Bomdrift AS/BTS

Region Ser/Vest vil da ha en organisering som stetter opp om departementets
forelopige rammer og samtidig gi full fleksibilitet til & tilpasse organiseringen nar
uavklarte forhold blir avklart, f.eks. gjennom 4 skille ut deler av selskapet i eget
utstederselskap eller driftsselskap.

Regionen vil gjennom en slik lgsning veere pa samme niva som f.eks. region Ost, vist
i pkt. 3.2 figur 10.

Noen sentrale premisser for organiseringen av bompengeinnkrevingen i Norge er at
det ikke skal veere kryssubsidiering mellom de enkelte bompengeprosjektene, og at
de regionale bompengeselskapene skal vaere non-profit selskaper.
Samferdselsdepartementet legger til grunn at det regionale bompengeselskapet ikke
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skal drive forretningsvirksomhet som ikke er direkte knyttet til
bompengeinnkrevingen. BTS leverer pr. i dag tjenester til bompengeprosjekter i
andre regioner og andre tjenester til andre aktorer som vil representere slik
forretningsvirksomhet.

Som lgsning har departementet sagt at dersom eierne gnsker a drive denne type
form for virksomhet, ma denne virksomheten drives av et driftsselskap som skilles
ut og er organisert utenfor det regionale bompengeselskapet. Dvs. at slik virksomhet
ma legges til utstederselskap eller eget driftsselskap som vist i pkt. 3.1 fig.6.

Etter kjopet av BTS ber en slik utskilling vurderes.
Organisering og eierstruktur i regionen kan da se slik ut, se figur 13 under;

Figur 13:

I%?)gga?l% Hordaland Rogaland Aust-Agder Vest-Agder

Det regionale
bompengesalskapet et e .
Agder Bomdrift AS/ETS b Driftselskap

4. Fordeler ved a overta BTS

Vi vil i det folgende redegjore for noen av de storste fordelene ved kjop av BTS.

v" Regionen far full fleksibilitet til & organisere bompengeinnkrevingen pa den
maten som vurderes som mest fornuftig ut fra de endelige
rammebetingelsene som gis. En rader fullt ut over et selskap som leverer
tjenester og IKT lgsninger i hele verdikjeden for bompengeinnkreving.
Regionen kan fusjonere med Agder Bomdrift AS for a sikre videreforing av
den kompetanse og erfaring som ligger i dette selskapet. Regionen kan skille
ut deler av det regionale bompengeselskapet i egne selskap for & kunne
handtere rollen som utsteder eller driftsselskap.

v' Stabil og god drift sikres i overgangsfasen med dagens leveranderer som
ryggraden i det regionale bompengeselskapet. Velger regionen a etablere og
bygge sitt eget selskap, blir BTS en stor leverander av driftstjenester til
regionen i en overgangsfase basert pa dagens kontrakter mellom
bompengeselskapene i regionen og BTS. Disse kontraktene har ulik lgpetid.
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v" Kjopet vil sikre at regionen kan veere i drift innen 01.01.2017, som er satt som
frist fra departementet. Velger regionen a etablere eget selskap, antar vi at
fristen ikke kan nas.

v Kjopet gir det regionale bompengeselskapet et stabilt arbeidsmilje med
velfungerende ledelse, organisering og infrastruktur.

v" Kjopet gir regionen et regionalt bompengeselskap med et eget CS -system
(sentralsystem i AutoPASS, ett av to system i Norge). Dette er i trad med
departementets intensjoner om at ansvaret for sentralsystemet skal ligge i de
enkelte regionale selskapene. BT Signaal sitt system er utviklet basert pa 6o
ars erfaring og gir grunnlaget for en effektiv drift av bompengeinnkrevingen
og har dermed en vesentlig verdi. Sentralsystemet kan pa kort tid og med
enkle grep tilpasses andre viktige omrader. For eksempel muligheten for
bruk av systemet for & implementere miljomessige tiltak for & motvirke
kritiske forurensningsnivad i storbyene (differensierte bompenger,
lavutslippssoner, skille diesel/bensinbiler). Et annet eksempel er bruk av
systemet for bruk av AutoPASS pa ferge, noe BTS allerede i dag gjor pa de to
sambandene som per dags dato har innfert AutoPASS. I tillegg er det
muligheter i lasningen til & oppnad synergieffekter pa flere andre omrader
knyttet til innkreving av offentlige avgifter for eksempel piggdekkavgift,
parkeringsavgift og lignende. I tillegg til bruk i region Ser/Vest kan
sentralsystemet tilbys til andre regioner.

Verdien av sentralsystemet kan sees opp mot arlige sentralsystemkostnader
per tid. Statens vegvesens prognose for sentralsystemkostnader 2015:

Region Sgr/Vest 38 159 344,-
Totalt alle regioner 101 506 800,-

v" Kjopet vil innebaere en meget lav eller ingen operasjonell risiko. Tjenestene,
produktene og systemene selskapet leverer er velprevd og velfungerende og
har stor kundetilfredshet.

v Kjopet vil medvirke til & viderefore et sterkt fagmiljo med hey kompetanse
pa Ser/Vestlandet som har veert i fremsete av teknologisk utvikling pa
omrddet.

v" Kjopet vil innebeere en lav finansiell risiko. Det foreligger ingen

uforutsigbare kostnader og prosjekter som kan medfare kostnadsvekst og
budsjettoverskridelser.
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v Kjopet vil gi regionen et selskap med markedets laveste driftskostnader pr.
passering og samtidig et potensiale for ytterligere effektivisering. Region
Ser/vest hadde i 2014 en driftskostnad pa kr. 1,04 pr. passering, i hovedsak
basert pa drift utfert av BTS og Agder Bomdrift AS. Sammenliknet med
andre regioner var dette sveert lavt. Ved et kjop av BTS er det foretatt
beregninger som viser et realistisk mal om driftskostnad i region Ser/vest pa
kr. 0,75 pr. passering i 2017.

Ved egen etablering er det sannsynlig at regionen vil fa et kostnadsniva pa
samme eller hgyere nivd som gvrige regioner har i dag. Driftskostnadene i
regionen vil da gke dramatisk. En mulig merkostnad kan belape seg til
mellom 140 og 390 millioner pr. ar, se figur 15.

For a synliggjore dette har vi forst sett pa driftskostnaden pr. passering for
ulike regioner. Deretter har vi sammenliknet potensiell driftskostnad i 2017
og driftskostnad 2014 i region Ser/vest med sannsynlig driftskostnad i Region
sor/vest basert pa kostnadsniva i de gvrige regionene.

Figur 14 under viser driftskostnader pr. passering i ulike regioner;

Figur 14:
Region Driftskostnad
per passering
Region Sgr/Vest (2014) 1,04
Veifinans (2014) 1,52
Fjellinjen (2014) 1,80
(2010) 2,82

*Pris per passering er hentet fra regnskapstall fra bompengeselskapene i region Ser/Vest og
fra hjemmesidene til Fjellinjen og Veifinans.

Figur 15 under viser hvilke totale driftskostnader som kan bli i Region
Ser/vest basert pa kostnadsnivaet per passering i de sammenlignbare
regionene.
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Figur 15:

Drifts- Drifts- Drifts-
Drifts- kostnader kostnader kostnader
kostnader Region Sgr Region Sgr Region Sgr
potensiale Drifts- /Vest basert pa [/Vest basert pa|/Vest basert pa
Region Sgr kostnader kostnadsniva | kostnadsniva | kostnadsniva
/Vestiregi BTS| Region Sgr ala Vegfinans | alaFjellinjen | alaFjellinjen
Scenarier 2017 /Vest 2014 2014 2014 2010
Driftskostnader pr. passering 0,75 1,04 1,52 1,80 2,82
Totaltrafikk i Region Sgr/vest 189 800 000 189 800 000 189 800 000 189 800 000 189 800 000
Totale driftskostnader 142 350 000,00 | 197 392 000,00 | 288 496 000,00 [ 341 640 000,00 | 535 236 000,00
Pkning driftskostnader
sammenliknet med
potensiale Region s@r vest i
2017 55042 000 | 146 146 000,00 199 290 000 | 392 886 000,00

*Tototale driftskostnader Region Ser/vest 2014 i tabellen er basert pa offisielle regnskapstall,
ex. avskrivninger og finans.
*Fjellinjen 2010 - innfarte automatisk bompengeinnkreving — Dette kan sammenlignes med

situasjonen om regionen skulle etablere og bygge nytt selskap.

Ved kjop av BTS vil arlig besparelse kunne utgjore ca. kr. 55 mill.
sammenlignet med dagens kostnadsniva i regionen. Det betyr at et eventuelt
kjop vil ha meget kort nedbetalingstid. Dessuten anses effektiviserings-
gevinsten a bli langt storre sammenlignet med alternativer til en slik
overtagelse. Figur 16 nedenfor viser alternative kostnader over 5 ar ved
etablering av eventuelt nytt selskap i region Ser/vest. Kostnadsniva pa 0,75
og 1,04 for region Ser/vest ved kjop av BTS inkluderer avdrag over 4 ar med
rentebelastning pa 2,75 %

Figur 16:

Kostnadsscenarier for region Sg¢r/Vest i MNOK
(over 5 ar)
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Verdianslag og transaksjonsform

Hva inngar i salget

BTS har som nevnt kompetanse i hele den aktuelle verdikjeden og har lenge ligget i
front ndr det gjelder utvikling av produkter og tjenester innenfor ITS - intelligente
transportsystemer. Organisasjonen er solid med ledere og nokkelmedarbeidere med
lang erfaring og relevant kompetanse. Det vil veere en fordel a holde miljoet samlet
ved en eventuell overdragelse.

For overdragelsestidspunkt vil folgende transaksjoner gjennomfores:

v" Sesam Parkering AS overdras til Brotu Holding AS og inngar dermed ikke i
salget.

v" Eierskap til produkter/konsept for parkeringslesninger og lesninger for
adgangskontroll overdras til Brotu Holding AS, og inngar dermed ikke i
salget.

BTS er dessuten i en rettstvist med Statens vegvesen vedrgrende erstatning for
positiv kontraktsinteresse i forbindelse med Statens vegvesen sitt kjop av nytt CS
system. BTS har vunnet saken i lagmannsretten, men avventer eventuell
ankebehandling. Basert pa usikkerhet knyttet til utfallet av saken, holdes bade
inntekter og utgifter knyttet til tvisten utenfor et eventuelt salg.

Verdianslag

En overtagelse av BTS og videreforing for 4 ivareta region Ser/Vest sin rolle i den nye
organiseringen av bompengeinnkreving i Norge har betydelig verdi. Som redegjort
for vil eventuelle alternativer veere meget kostbare og innebaere hey risiko. Vi vil
hevde at slike lgsninger fort vil kreve investeringer i storrelsesorden mill. 200 - 300
kr.

Vi vil likevel foresld at verdsettelse baseres pa lopende inntjening i BTS. Saledes far
kjoper / region Ser/Vest hele verdien av synergi og fremtidige besparelser.
Forventning til verdi tar utgangspunkt i resultat for avskrivninger (EBITDA).
EBITDA er et ngkkeltall for selskapers kontantstrom og et meget vanlig
utgangspunkt for fastsettelse av selskapsverdi. Gjennomsnittlig EBITDA i BTS
konsern ligger de siste drene pa ca. mill. 16,3 kr. Anvendes en ngktern multiplikator
pa 8 fremkommer en total selskapsverdi pa mill. 130 kr. Dette er ikke en spesielt hoy
faktor, seerlig ikke for anerkjente og veldrevne IT selskaper.

Teoretisk verdsettelse av bedrifter er krevende og spesielt vanskelig i situasjoner
med store endringer i marked og rammebetingelser. Vi vil likevel hevde at et anslag
for verdien av BTS pa i storrelsesorden mill. 120 - 140 kr. er ngkternt bade ut i fra
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BTS verdi som frittstidende selskap og ikke minst i forhold til verdi som regionens
sentrale verktoy i ny modell for innkreving av bompenger.

Det kan nevnes at dagens eiere for 4 ar siden kjopte selskapet for mill. 73 kr.

BTS har utviklet seg betydelig siden 2012, driften er effektivisert, nye systemer og
plattformer er utviklet og selskapet leverer tjenester og IKT lgsninger innen flere
bompengesegmenter. Dette vil si at selskapet har komplementert og forsterket
selskapets kompetanse innen hele verdikjeden for bompengeinnkreving, og
organisasjonen er godt forberedt pa a realisere store gevinster i de forestaende
endringene i bompengebransjen.

5.3 Transaksjonsform

Det finnes flere alternative transaksjonsformer. BTS foreslar en modell hvor det
etableres en forsvarlig ekstern finansiering av BTS for overdragelse.

Detaljer i en slik struktur kan diskuteres i et eventuelt videre arbeid.

6. Vedlegg

Vedlegg 1 - Samferdselsdepartementets brev datert 08.09.2015
Vedlegg 2 - Samferdselsdepartementets brev datert 29.10.2015
Vedlegg 3 - Arsmelding BTS 2014

Vedlegg 4 - Aksjoneeroversikt Brotu Holding AS
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