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REC SOLAR BORSNOTERES

|

DYRT: Bl-professor @yvind Behren mener de 12 sparte millionene mé veies
mot tapt renommé. Smaaksjonaerer som ikke kunne tegne REC Solar-aksjer
gikk glipp av gevinster for 150 millioner som i stedet tilfalt garantistene.

Du finner
id en
_ ukritisk |
styre-
leder

[NV

STYRELEDER BERDAL VS PROFESSOR BOHREN

ENERGI: Styreleder Mimi Berdal i REC straler over 4 ha
spart 12 millioner i garantiprovisjon, men bryr seg ikke
om at aksjonaerer har gatt glipp av 153 millioner.

STEINAR GRINI
STEINAR.GRINI@FINANSAVISEN.NO

- Du finner alltid en kritisk professor,
sier styreleder Mimi Berdal i REC til
Finansavisen.

Kritikken fra BI-professor @y-
vind Beghren rammet onsdag REC
og styreleder Mimi Berdal for maten
de solgte ut REC Solar ved & nekte
aksjonaerer muligheten til a selge teg-
ningsrettene sine i REC Solar.

Aksjeverdier for 150 millioner
havnet dermed i lommene til Jens
Ulltveit-Moe, Qystein Stray-Spetalen
og andre garantister pa bekostning av
REC-aksjonzrer som ikke ville eller
kunne tegne i REC Solar.

«Dette er uprofesjonell eierstyring,
sa Bohren.

- Kostet veldig lite
Berdal mener fremgangsmaten var
den klart billigste for REC.

- Det var aksjonzrvennlig da det

medforte at garantien kostet oss vel-
diglite, sier Berdal.

Selskapet betaler na 2 prosent i ga-
rantiprovisjon, og hun mener garan-
tistene har tatt betydelig transaksjons-
risiko fra juli til oktober. Ved bruk av
bank hevder hun de métte ha betalt
3-4 prosent garantiprovisjon. Diffe-
ransen utgjor 12 millioner kroner.

- Kort tid for transaksjonen pri-
set analytikerne REC Solar til null.
Noen mente ogsa selskapet hadde
negativ verdi. Men vi begynte a se at
REC Solar kunne veere i ferd med &
snu, sier hun.

- Billigfor selskapet, men sveert dyrt
for noen aksjoncerer

— Nei. Alle aksjoneerene fikk mu-
lighet til & delta som garantister, og
alle hadde lik mulighet til & tegne seg
iaksjesalget.

= Minstekrav: 4 mill.
Minimumsgarantien var imidlertid

pa 4 millioner kroner.

- Viinviterte aksjonaerene til &
sla seg sammen, men det fikk liten
respons. Under én prosent av ak-
sjonzrene onsket dette. Men alle
hadde anledning til 4 tegne aksjer.

- REC Solar er ikke bare fryd
og gammen. Vi tror Singapore og
Solar er baerekraftig over tid, men
jobben er ikke gjort. Dette er ikke
risikofritt. Det er fortsatt enorm
overkapasitet i produksjonsleddet.

Byggekostnadene for REC Solars
fabrikk i Singapore var pa 10 mil-
liarder kroner.

- Garantister jeg har snakket
med sier REC Solar-salget er sydd
sammen for d stjele penger fra smd-
aksjoncerer.

- Da har de darlig forstaelse.

-Grensetilfelle
- Dere fikk kritikk for billig-emisjo-
nen i fjor ogsd. Har dere ikke leert?

Bakgrunn

B REC Solar er skilt ut fra REC til en
verdi pa 800 millioner kroner tilsva-
rende 20 kroner aksjen.

B REC-aksjonaerene fikk rett til &
kjope én tegningsrett for hver 58.
aksje de eide i REC. Rettene kunne
ikke omsettes.

W | gar ble REC Solar bersnotert til
rundt 65 kroner aksjen. De 3,4
millioner tegningsrettene som ikke
ble benyttet tilfalt garantister, som
dermed fikk 150 millioner kroner i
gevinst.

B Bl-professor @yvind Behren er
blant dem som har kritisert RECs
fremgangsmate.

- Kritikken i fjor har vi hatt
dialog med borsen om. Det var et
grensetilfelle selv om vi mener vi
tok alle hensyn. REC Solar-salget
var imidlertid den klart gunstigste
miten a gjore det pa. De som ikke
tegnet, ville ikke brukt tegnings-
retten uansett.

- Og derfor skal dere gi blaffen i
verdiene deres?

- En aksjonaer som hadde hatt

tro pd REC Solar ville klart & finan-
siere kjopet uansett. Han kunne
bare solgt REC-aksjer etter at teg-
ningsrettene var tildelt. Da hadde
han hatt penger til REC Solar, sier
Berdal.

= Ukritisk styreleder
Bl-professor @yvind Behren slar
tilbake mot Berdal.

- Du finner alltid en ukritisk sty-
releder, svarer han.

- Du finner alltid en styreleder
som glemmer aksjonzerfellesska-
pet. 12 millioner spart ved a fjerne
omsettelighet ma veies mot tapt
renomme som eierstyrer. Jeg tror
renommétapet kan komme til &
koste langt mer enn 12 millioner,
sier Bohren.

- Det kan dessuten oppsta en
samfunnsekonomisk kostnad gjen-
nom redusert tillit til aksjemarkedet
generelt, seerlig blant minoritetsei-
ere. I sa fall stiger ikke bare kapital-
kostnaden for REC, men ogsa for
andre selskaper. Derfor er denne
saken gkonomisk relevant ogsa for
oss som ikke er REC aksjonzerer i
det hele tatt.
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BILLIG: Styreleder Mimi Berdal i REC mener salget
av REC Solar ble gjort billigst mulig for aksjonaerene

ved at det ble spart garantikostnader p& 12 millioner.
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| PLUSS: RECs storste aksjonzer, Jens Ulitveit-Moe, har opplevd eventyrlig

L
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Vinn-vinn for Ulltveit-Moe

INDUSTRI: REC Solar steg
214 prosent pa forste
borsdag. Storaksjonzer
Jens Ulltveit-Moe har na
en betydelig gevinst pa sin

solinvestering.

SIGURD SVEEN
SIGURD.SVEEN@FINANSAVISEN.NO

— Det er vidunderlig at verden en-
delig forstér verdien av solenergi,
det har den nemlig ikke gjort tid-
ligere. Sa far vi se hva som skjer
fremover, sier Jens Ulltveit-Moe,
som fra og med i gar var storste
aksjoner bdde i REC Silicon og
REC Solar.

Finansavisen har tidligere
skrevet flere artikler om at REC
Solar ville ga til himmels da sel-
skapet i gar gikk pa bors, og det
stemte.

For konsernsjef @yvind Hasaas
var ferdig med den tradisjonelle
bjelleringingen pa Oslo Bors hadde
aksjen tredoblet seg til 60 kroner.
Utover dagen fortsatte oppgangen,
og til slutt endte aksjen pa 62,75

kroner. Dermed prises det nye

selskapet til 2,5 milliarder kro-

ner, mens salgssummen til de

gamle REC-aksjonzrene var

800 millioner kroner.

Den samlede bersverdien til

de to REC-selskapene var i gar
nesten 10 milliarder kroner.

1,5 milliarder kroner

En som endelig kan skinne om
kapp med solen for sin REC-in-
vestering er nettopp Ulltveit-Moe.
Han var lenge kraftig i minus, men
etter arets himmelferd kan han
endelig puste lettet ut. Investorens

358 millioner REC Silicon-aksjer
er na verdt 1,1 milliarder kroner.

I gar flagget investoren dessuten
at hadde blitt tildelt 7,3 millioner
aksjer i REC Solar, men at han
hadde solgt seg ned og kontrollerte
nesten seks millioner aksjer, tilsva-
rende 14,9 prosent av selskapet.

Ved siden av a sikre seg en pen
gevinst pa REC Solars ferste dag,
kontrollerer han fortsatt aksjer i
det nyetablerte selskapet for 370
millioner.

Til sammen eier dermed Ull-
tvit-Moe REC-aksjer for nesten
1,5 milliarder.

Tap-vinn ble vinn-vinn
— Det var lenge en tap-vinn-situa-
sjon, men nd er det en vinn-vinn.

- Hva mener du?

- Jeg hadde finansielle tap,
men i det minst hadde jeg gjort
noe for a redusere utslippene.
AKkkurat na er det vinn-vinn pa
begge omradene.

- Hvor mye har du tjent?

— Nei, det vil jeg ikke si, men det
er et ikke ubetydelig belop.

Tidligere denne maneden var
Ulltveit-Moe, ssmmen med flere
naturvernforbund og selskaper,
med pa et opprop hvor de ba om
at Oljefondet skulle f4 adgang til &
investere direkte i fornybar energi,
noe fondet ikke har i dag. Om Ull-
tveit-Moe selv vil fortsette & veere
investor i de to REC-selskapene,
er han imidlertid ikke like klar pa.

- Det eneste jeg vil si er at jeg
har veldig tro pa fornybar energi.
Jeg tror det er en god investering,
og at fornybar energi er viktig for
miljeet pa kloden slik at vi kan fa
redusert CO2-utslippene.






