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B SKEPTISK.-Varjeg

aksjoneeri Intex, ville jeg
uansett falge godt med pa
neste generalforsamling,

ved BI. Foto: Elin Hgyland

FINANS

Bl-professor @yvind
Bohren mener styreleder
JanVestrumilntex
Resources har problemer
med sine tidligere band til
gruveselskapets russiske
storaksjonzaer.-Det erikke
sikkert at det var spesielt
lurtataenstyrelederjobb
med enslik potensiell
dobbeltrolle, mener
Bghren.

HARALD VANVIK
OSLO

har tidligere skrevet
om den omdiskuterte
styrelederen Jan

Vestrum i gruveselskapet Intex
Resources. Vestrum har veert
radgiver for den russiske stalpro-
dusenten Severstal, som eier 22
prosent av Intex. Det er problema-
tisk, fordi Severstal gnsker a kjope
Intex nikkelprosjekt pa Filippi-
nene til lavest mulig pris.

- Vestrums jobb er 4 behandle
alle aksjonerer likt, og han kan
mistenkes for ikke a gjore det.
Vestrum kan si hva han vil og
veere hvit som sng, men historien
hans med selskapets storst eier
taler mot ham, mener professor
@yvind Bohren ved Senter for
eierforskning ved Handelshgy-
skolen BI.

Stjeler fra aksjefellesskapet
Vestrum har tidligere opplyst at
han ikke har noen bindinger til
Severstal lenger. Det hjelper
ikke, mener Bghren.

- Det stgrste problemet til
Vestrum er hans historie som
radgiver for Severstal. Vestrum
kan mistenkes for 4 tjene storste
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aksjonzers serinteresser, sier
Bohren.

Bohren mener at sett fra de
andre eiernes side kan det at
Vestrum sitter i styret veere
nesten det samme som at Sever-
stal sitter der selv.

- Det er i utgangspunktet fint
at eierne sitter i styret, men her
har en eier serinteresse. Vestrum
kan mistenkes for & tjene denne
serinteressen. Severstal kunne
tenkes & fa sine folk pé innsiden
for & sorge for at de slik far kjopt
verdier av Intex til under
markedspris. P4 den maten over-
fores felleseide Intex-verdier til
selskapets storste eier. Da stjeler
majoriteten fra minoriteten, sier
Bohren.

Bohren understreker at selv
om noe slikt ikke foregar, er
problemet for de andre eierne at
de ikke kan utelukke det. Braket
rundt transaksjonene mellom de
Rokke-kontrollerte Aker og Aker
Solutions er en variant av samme
fenomen.

lkke lurt & bli styreleder

Bohren mener det kan vere flere
interessekonflikter som na rir
Intex. Den ene er mellom eierne
pa den ene siden og styret og
ledelsen pa den andre siden. Det
viser braket om honorar for styre-
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leder, som DN skrev om igar. Den
andre er en konflikt mellom en
eier og andre eiere, der en eier
har et formal med selskapet som
de andre ikke har. Bohren mener
interessekonfliktene er spesielt
problematisk i selskaper med
mye penger pa bordet, lavt akti-
vitetsniva og lite gjeld. Forrige
arsrapport viste at Intex har 250
millioner kroner i kontanter og
driftskostnader pa kun 16 milli-
oner kroner. Selskapet er dess-
uten nesten gjeldfritt.

- Det er en stor pengesekk som
ligger pa bordet, men tynt med
eiere fra aksjonerfellesskapet i
styret. Da er fristelsen spesielt
stor for ledelsen og styret til &
spise urimelig mye av det som
ligger pé bordet.

Bghren sier at gnskemaélet er &
ha en steorst mulig eierandel
representert i styret. Men nar
dette eierskapet bare represen-
terer en part med sarinteresser,
oppstar lett interessekonflikter.

- Derfor er dette problematisk
av Vestrum fordi han Kkan
mistenkes for a tjene noen pa
bekostning av andre. Det er ikke
sikkert at det var spesielt lurt & ta
en styrelederjobb med en slik
potensiell dobbeltrolle, mener
Bohren.

DN fikk igar ikke tak i Vestrum,

DETTEER SAKEN

H Som styreleder i Intex har valgko-
miteen foreslatt at Jan Vestrum faren
opsjon pa a kjepe en million aksjer til
kurs 5,5 kroner og opsjon pa ytterli-
gere en million aksjer til kurs 6,5 kro-
ner. Vestrums opsjonspakke utgjer
rundt to prosent av utestaende aksjeri
nikkelselskapet.

M ltillegg til opsjonspakken, far
Vestrum 400.000 kroner i arlig
styrelederhonorar og 10.000 kroner
per styremgte. Pa toppen kan Vestrum
ogsa fakturere selskapet for 2000 kro-
ner timen opptil 18.000 kroner dagen.
M Flere aksjoneerer har veert klare pa
atkompensasjonen er urimelig og vil
stemme mot, blant annet aksjefondet
DnB Nor og investor Haakon Sather.
M Vestrumvar konsernsjef i gruvesel-
skapet Crew, men mistet jobbet etter
atJens Ulltveit-Moe kjapte seg opp.
Vestrum jobbet som radgiver for Se-
verstaliforbindelse med oppkjepet av
Crew.

INTEXRESOURCES

M Barsnotert nikkelselskap med
markedsverdi pa rundt en halv mil-
liard kroner som ble skilt fra det bers-
noterte gullgruveselskapet Crew for
noen ar siden.

M Har et stort nikkelprosjekt pa Filip-
pinene.

W Skipsreder Arne Blystad, aksjefon-
det DnB Nor SMB, investorene Eystein
Koppang og Paal Hveem er blant de
storsteeierneilntex Resources. Den
russiske ravaregiganten Severstal
eier rundt 22 prosent av selskapet.

eller valgkomiteens leder Eystein
Koppang. Pr-radgiver Sergey
Loktionov i det russiske selskapet
Severstal skriver i en e-post til
DN at det ikke gnsker & kommen-
tere spekulasjoner og rykter
rundt selskapet
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Tiltroen til Norges Statsbaner er
svekket.

Denne gangen er det ikke
pendlerne, men kredittratingby-
raet Moody “s som trekker NSB
noe mer i tvil. Moody “s satte
igar NSB ned fra AA1til AA2 i
sin kredittvurdering.

NSB er dermed fortsatt
kredittverdig, men etter byréets
vurdering noe svakere enn for -
vesentlig pa lang sikt.

Moody s kaller NSB-situa-
sjonen stabil, men viser forgvrig
til svake resultater de siste to
arene, hvor rundt 35 prosent av
inntektene har vert statssubsi-
dier/ offentlige tjenestekjop.

Byraet peker derfor pa NSBs
store avhengighet av staten som
eneeier, og ser ikke utsikter til
endring med det forste.

Pa den annen side har den
norske staten topp-kredittra-
tingen AAA hos Moody’s. Og
byraet regner det for usann-
synlig med endring i statsstotte-
niva.

Dyr kraft
ENERGI

OSLO: EgS-kontrollorganet Esa
har godkjent statsstotte pa i alt
1,4 milliarder kroner til fem nye
norske vindkraftprosjekter.
Vindkraftanleggene Mehuken
11, Hog Jaeren, Nygardsfjellet II,
Lista og Ytre Vikna skal etter
planen gke norsk elkraftproduk-
sjon med 675 GWh (millioner
kilowattimer) eller 0,5 prosent.
-Dette vil vaere et vesentlig
tilskudd til produksjonen av
fornybar energi i Norge, sier
olje- og energiminister Terje
Riis-Johansen. bN

Ny OBX-inndeling
BORS

OSLO: Oslo Bors tar Statoil
Fuel & Retail, Gjensidige
Forsikring og Schibsted inn i
OBX-utvalget, mens Kongsberg
Automotive Holding, Songa
Offshore, og DNO International
tas ut. Det opplyses i en
melding fra Oslo Bers torsdag.

Den nye inndelingen gjelder
fra fredag 17. desember 2010.
OBX-utvalget som bestar av de
25 mest likvide selskapene pa
Oslo Bars.

OB Match-utvalget er gkt
med seks selskaper fra 110 til
116 selskaper og OB Standard-
utvalget er gkt fra 44 til 45
aksjer. @kningen kan forklares
med at det har blitt notert flere
selskaper i lopet av siste halvar.
OB Egenkapitalbevis-utvalget
er uendret fra siste revisjon.
Per 17. desember er det notert
207 aksjer og egenkapitalbevis
pa Oslo Bers.

Likviditetsinndelingen
uttrykker hvor hyppig de ulike
aksjene og egenkapitalbevisene
omsettes, og er nyttig informa-
sjon for investorene i deres
investeringsbeslutninger. bN



