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REFINANSIERINGAV JOTUL

Jotul reddes av
ohligasjonseierne

INDUSTRI: Oppkjopsfondet OpenGate Capital skylles ut
med badevannet nar obligasjonseierne tar over Jotul. Na
skal det jobbes med a selge selskapet. - Malet vart er 4 fa
igjen pengene og litt til, sier Erik Hagerup.

[ ANDERS PEDERSEN BJERGAARD
anders.pedersen.bjergaard@finansavisen.no
«Peisgigant i knestdende - far
forstehjelp fra eierne», skrev Fi-
nansavisen i maiifjor om Jgtul.
Né& gjennomfgrer den tradisjons-
rike peisprodusenten en omfat-
tende restrukturering for & lgse
gjeldsproblemene.

Det gar hardt utover eksiste-
rende eier, det amerikanske opp-
kjopsfondet OpenGate Capital,
som har veert med siden 2018.
Hele 562 millioner kroner i obli-
gasjonsgjeld, inkludert renter
og forfalte belap, konverteres til
egenkapital.

Det medforer at OpenGate
Capital blir helt utvannet, og
obligasjonseierne vil eie 100
prosent av aksjene gjennom

etnyopprettet holdingselskap.

—Detkomlittbratt paatdeikke
betalte rentene ijanuar. Men hel-
digvis hadde vi allerede etablert
en gruppe av obligasjonseiere som
var i dialog, fordi vi hadde sett
tegn til at det kunne oppsta utfor-
dringer. Refinansieringen som
na er blitt gjort, er en gamechan-
ger, sier forvalter Erik Hagerup i
Heimdal Hgyrente.

Mye mindre gjeld

Samtidig henter Jatul inn 100
millioner kroner i ny likviditet
gjennom et nytt obligasjonslan,
med flytende rente pa tre mane-
ders Nibor pluss 6,5 prosentpoeng,
med forfall om tre og et halvt ar.
Tegningen skjer blant de eksis-
terende obligasjonseierne og er

fullt garantert. Som incentiv far
garantistene et honorar pa 4 pro-
sent, betaltiform avobligasjoner.

Ytterligere 100 millioner kro-
ner av den opprinnelige gjelden
gjenutstedes som et nytt1dn, med
fastrente pa 12,5 prosent og lavere
prioritet. Dette belgpet tildeles
kun de obligasjonseierne som bi-
drar med ny kapital.

Pareto Bank beholder sin
rolle som hovedbank og vi-
dereforer en super-senior
kredittfasilitet pa inntil 100
millioner kroner, med forste-
prioritetipant.

Etterrestruktureringen vil Jo-
tul harundt 280 millioner kroner
irentebaerende gjeld.

—Det som er bran4, er at sel-
skapet far en langt sunnere ba-

| 1S

A

NY START: Konsernsjef Nils Agnar Brunhorg i Jotul far nye eiere etter en omfat-

tende restrukturering.

lanse og betydelig mindre gjeld,
sier Hagerup.

Vil eie snaut 10 prosent
Hagerup mener at refinansie-
ringslgsningen er god, og atden er
konstruert slik at alle obligasjons-
eierne ma bidra. Han stusser litt
over at OpenGate Capital ikke tok
initiativ tidligere.
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- Jeg er eerlig talt litt skuffet
over at OpenGate Capital ikke
kom pa banen og bidro med ngd-
vendiglikviditet for 4 fa selskapet
gjennom denne fasen. Heldigvis
tok obligasjonseierne regien, sier
Hagerup.

Heimdal Hgyrente vil etter re-
finansieringen sitte med omtrent
9,8 prosent av aksjene i Jatul.
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JOTUL

2023 2022 2021
15748 1614,5 1.269,0
236/4 2794 156,9

(Mill. kr) 2024
Driftsinntekter 1.066,7
Ebitda -48,6

- Det forste vi vil gjore, er &
styrke styret med strategisk kom-
petanse. Deretter handler det om
3 utvikle selskapet og selge nar
vifar en god pris. Det vil ogsa bli
strukturert en incentivordning
for nokkelansatte, slik at vi mo-
tiverer de riktige folkene i selska-
pet, sier han.

Ifolge ham er det viktigste
at Jotul nd har likviditet tila
produsere og bygge opp vare-
lager.

- Hvis man ikke har penger,
kjgper man inn mindre stél, pro-
duserer feerre peiser og star tom-
hendt nar hgstsesongen starter.
Detkan ikke skje.

Tkke-reviderte tall for 2024
viser en omsetning pa 1.070 mil-
lioner kroner og et driftsresultat
for av- og nedskrivninger (ebitda)
paminus 48,6 millioner kroner.

Til sammenligning var ebitda pa
pluss 236 millioner kroner aret
for.

Jobber mot salg
— Hvor storeverdier er det i Jotul?

- Jegvil ansla at verdiene for-
svarer en selskapsverdi pa rundt
500 millioner kroner. Nar stgvet
har lagt seg etter restrukture-
ringen, tror jeg verdien for oss er
omtrent pa nivad med hvor lanet
ble handlet fredag. Det betyr at
jeg ikke forventer noen mark-to-
market-tap i fondet vart. Méalet
vart er & fi igjen pengene oglitt
til, sier han.

Néar et mulig salgkanbli aktu-
elt, er ikke spikretistein.

- Jegtror det finnes industri-
elle aktgrer som kan hainteresse
for Jotul. Hvis noen legger inn et
bud, er de hjertelig velkomne.

REDNINGS-
MANN: - Refi-
nansieringen som
naer blitt gjort, er
en gamechanger,
sier forvalter Erik
Hagerup i Heimdal

Hoyrente. FOTO:

HEIMDALFONDENE

Samtidig har vi god tid. Vi kan
eie detteiflere &r om vivil.

- Enbarsnotering da?

- Det er absolutt en mulig-
het, men selskapet er forelgpig
littlite. En bgrsnotering na ville
kanskje gitt en markedsverdi pa
rundt 250 millioner kroner. Men
hvisviklarer a snu driften og fa
opp lennsomheten, kan det veere
aktuelt med bgrsnotering mot
slutten av neste ar, sier han.

Uansett mener Hagerup atdet
viktigste na er gjort:

- Néaharvitattkontroll, sikret
videre drift og trygghet for de an-
satte. Detertross alten viktigin-
dustribedrift med stor betydning
for mange. Jotul solgte 49.400
peiserifjor, sd dette er ikke etlite
selskap, sier han.

Jotul, med aner tilbake til
1853, er en av Europas storste
peis- og ovnsfabrikker. Frem til
1977 var Jonas Gahr Stgres fami-
lie pa eiersiden. Det er fra salget
av Jotul han har sin mye omtalte
formue fra.
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i’ POLITI™

19 PAGREPET: Politiadvokat Christine Lundstein i Innlandet politidistrikt far hjelp

av @kokrim for & avdekke pengespor fra narkotikaomsetning.
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@kokrim jakter
narkopenger

JUS: 19 personer politiet
mener tilhgrer et krimi-
nelt nettverk er pagrepet
i Norge og Spania. Store
mengder narkotika og
kontanter er beslaglagt
og Okokrim falger penge-
strommen.

[l OLIVER ORSKAUG

oliver.orskaug@finansavisen.no
HAMAR: - Slike saker er veldig
ressurs- og tidkrevende & etterfor-
ske, sier politiadvokat Christine
LundsteiniInnlandet politidistrikt.
Sammen med politimester Jo-
han Brekke fortalte hun mandag
om en koordinert aksjon mot et
kriminelt nettverk som smugler
narkotika til Norge ved grenseo-
vergangeriblant annet Innlandet.

Far hjelp av @kokrim

- Det er gjort en rekke beslag i
saken, blant annet store meng-
der narkotika og kontanter, sier
Lundstein.

For a avdekke pengestrgm-
men som folger med narkoti-
kaomsetningen, har man na
involvert @kokrimietterfors-
kningen.

—Vihar egne fagmiljger som
kan undersgke pengestremmer,
men siden saken ogsé har forgre-
ninger til utlandet mé vi jobbe
med etlitt storre blikk. Dahar det
veert naturlig & involvere @kokrim
ogbenytte seg av deres kompetan-
se, sier Lundstein.

Fem tatt pa grensen
Saken startet med at fem personer
ble pagrepetiforbindelse med et
smuglerforsgk ved Kongsvinger i
augustifjor hast.

Politiet kom da pa sporet av det
man mener er et stgrre interna-

sjonalt nettverk som er involvert
iinnfgrsel av narkotika til Norge.

Etter de forste fem pagripel-
seneifjor, ble ytterligere 13 men-
nesker pagrepet i Innlandet og
Ser-Vest politidistrikt ijanuar og
februariéar. Ogsd en svensk mann
er pagrepet og siktet i sakskom-
plekset.

-Hanble arrestertiSpania
etteranmodning franorsk po-
liti, og han er siden blitt utle-
vert til Norge, sier Lundstein.

Vedkommende er ogsa siktet
for medvirkning til drapsforbund
ien sak som etterforskes av Sgr-
@st politidistrikt.

Profittdrevet marked
Politiadvokaten vil ikke sinoe om
hvor store pengebelgp som er be-
slaglagt sdlangt.

- Etterforskning av krimi-
nelle nettverk ma ogsa knytte
seg til hAndtering av penger.
Dette er et profittdrevet mar-
ked og det er danaturlig a folge
pengespor og se hva som skjer
med dem videre, sier Lund-
stein.

Forelgpig er de som ble pagre-
pet i Norge kun siktet for brudd
panarkotikalovgivningen. Men
Lundstein utelukker ikke at sik-
telsene mot dem kan bli utvidet,
og da ogsa til & gjelde eventuelle
straffbare gkonomiske forhold.

Beslagene er forelgpig kun av
kontanter, men politiet undersg-
ker ogséa transaksjoner som kan
avdekke hvitvasking avmidler.

- Hva med bruken av kryptova-
lutaer — er det et tema i etterfors-
kningen?

-Det er ogsa noe viser neer-
mere pa, sier Lundstein.

Avde 19 somsalangter pagre-
pet og siktet i sakskomplekset,
sitter fortsatt syv personeriva-
retekt.



