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"Du kan si det slik at for avishuset Dagbladet
vil elendomsmassen og finansmassen representere
en trygghet for hele avisen”
Jens P. Hgerdahl, 2004

000000000

«Det er en kjensgjerning at den fierde statsmakgiga vei unnslipper den kritiske overvakingen som
omverdenen utsettes for»

Odd Raaum, «Pressen er lgs!».

«Et av norsk presses gmmeste punkter: Mediehuseiliegsmot & utsette seg selv for det samme keitisikelys
som de anser som en rett og en plikt til & retté absolutt alle andre»

Anders Cappelen, PR-radgiver/’ekspert pa klagétrilssens Faglige Utvalg.”

«Det er pressens plikt & sette et kritisk sgkefybyprdan mediene selv fyller sin samfunnsrolle»,

VVP 1.4.

Artikler publisert i Dagens Neeringsliv:

23-05-2009: Alltid foran
Jens P. Heyerdahl ville gjare Dagbladet til et Mifirkla. Na er den
tradisjonsrike avisbedriften fanget i en hengemyr gjeld, falleferdige
eiendommer og ratne aksjeinvesteringer

25-05-2009: Vil selge eiendeler

25-05-2009: Tjente pa dobbeltrolle

26-05-2009: Uenige om eierskap

26-05-2009: 180.000 i maneden i renter til barna
28-05-2009: Awvtalen kan veere ugyldig
06-06-2009: Kan ha fatt 50 mill. for mye
08-06-2009: Ramsalt oppgjer i foredrag
19-06-2009 Ba Heyerdahl trekke seg
22-06-2009: Var ukjent med dobbeltrolle



1. Redegjgrelse for arbeidet — idéen som startet de t hele

Etter at Jens P. Heyerdahl overtok makten i Daghla2004, har avisen foretatt omfattende
nedbemanninger og omstruktureringer. Produkteblidarligere, og leserne flykter.
Samtidig har det flere ganger blitt avslart sammedlom Jens P. Heyerdahl, hans
familiemedlemmer og Dagbladets gkonomi.

| 2005 ble det kjent at Heyerdahl hadde brukt Dadéls penger pa et
eiendomsprosjekt hvor sgnnen hadde interesser.

| 2007 ble det kjent at Dagbladet kjgpte eiendomf@sio Ridehus fra Heyerdahl selv
for et stort belap.

| 2008 begynte den gkonomiske krisen i Dagbladsit @kutt. Samtidig harte vi rykter
fra kilder om at Dagbladet slet med & betale reggne sine.

Som konsernsjef i Orkla blandet Jens P. Heyerdahblmivate interesser med bedriftens og
aksjonaerenes. Dette ble hans bane i det tradigferisdustriselskapet. N& mente vi a se at
historien gjentok seg.

Vi syntes tiden var inne for & se pa hvordan Hesfartbrvaltet Norges fierde starste
mediehus og en vaklende kulturinstitusjon, som Detgd var.

2. Hva var den sentrale problemstilling ved starten av
prosjektet?

Kort kan ideen oppsummeres slik:
Var det sammenheng mellom Dagbladets vanskeligagdn og Heyerdahls disposisjoner?
Og hadde Heyerdahl beriket seg selv pa Dagbladéissining.

3. Redegjar kort for hva som er genuint nytt i sake  n (sett
mot evt. tidligere offentliggjort informasjon).

Jens P. Heyerdahl og hans barn kan ha fatt 5Comeitikroner i overpris ved & selge
private eiendommer og aksjer til Dagbladet/Bernargpen.

Transaksjonene var skjult. Transaksjoner med s&kadertstaende parter” skal
nemlig godkjennes av generalforsamlingen i et sgaskleyerdahl sgrget for at
generalforsamling ble holdt i hemmelighet, et datiskap der Berner Gruppens
gvrige aksjonaerer ikke hadde adgang eller fikk kkiap om transaksjonen.

Jens P. Heyerdahls sgnn, Jens P. d.a.y., haddeepiimteresser i eiendom knyttet til
Torp Lufthavn, hvor Berner Gruppen var stgrste @agr.



Berner Gruppens eiendomsdirektgr Kristian Kran&gem var i en merkelig
dobbeltrolle, idet han ogsa skjottet storaksjorems JP. Heyerdahls private eiendom i
Parkveien i Oslo, i arbeidstiden for Berner Gruppen

| flere tilfeller drev Heyerdahl-familien paralleivesteringer med Berner Gruppen.
Dette er i strid med reglene for god eierstyringrporate governance) i de fleste
selskaper.

Mens avisen kuttet i kostnadene, hadde Dagbladsterselskap DB-Invest investert
flere hundre millioner kroner i hgyrisikable akspgr eiendom sammen med
styreformannen. For mange av selskapene var akdjemehelt tapt. En analyse av
regnskapene viste at spekulasjonen var lanefinansie

Berner Gruppen hadde i skjul belant de verdifujegieldfrie eiendommene i
Akersgaten i Oslo som sikkerhet for aksjespekutesjo Fgrst da aksjekursene falt
som fglge av finanskrisen, tinglyste banken parietrner Gruppens arvesglv.
Belaningen var helt ukjent selv for ansatte i Dagkt da vi skrev om det.

Fra Jens P. Heyerdahl ble styreleder i Berner Gmpj2004, har gjelden i konsernet
vokst fra 150 millioner kroner til 810 millioner &ner. Mesteparten er tapt i
aksjemarkedet eller |ast i falleferdig eiendom skke gir inntekter. Av underskuddet
pa 300 millioner kroner i 2007, var en kvart miliaapt i aksjemarkedet

Samtidig hadde Heyerdahl og hans to barn tjent d®8millioner kroner pa a selge
eiendeler til Berner Gruppen.

Vi klarte & dokumentere hva Heyerdahl selv og erearprofesjonell part hadde
verdsatt Oslo Ridehus til i 2005, og kunne fasa$|grisen var fordoblet. Profesjonelle
eiendomsaktgrer mente eiendommen var betydelignewerdt enn hva Dagbladet
hadde betalt.

Selv om enkelte at Dagbladets investeringer vartigeennom lokale medier (som
eiendomsprosjektet i Murmansk (Arctic Arena), Teipplass og Indre Nordmgre Invest),
tror vi at ogsa disse opplysningene fremstod iétlgs i sammenheng med gjeldsbomben og
de gvrige ukjente investeringene i hgyrisikoaksjer.



4. Organiseringen av arbeidet, metodebruk, kildebr  uk,
problem underveis mv.

4.1. Innledende research — Jens P.
Heyerdahl

Vi ville skaffe oss en full oversikt over Jens P.
Heyerdahls mange naeringsinteresser.
Betalingslgsningen Bizweb er et godt
utgangspunkt. Den gir oversikt over nettverk og
eierinteresser. Vi lastet ned arsregnskaper for
flere ar for alle selskapene og begynte en
gjennomgang av informasjonen. Koblet med
informasjon fra arsregnskaper og andre kilder
laget vi vart eget rollekart.

4.1.1 Kronologi

Samtidig gjorde vi en giennomgang av samtlige sa&er var skrevet om Jens P. Heyerdahl
siste 3 ar i mediearkivet Atekst. Alle saker blstsynatisert i Excel. Vi satt pa en full
kronologi over Heyerdahl gjgren og laden.

Sakene ble tagget med ulike temaer. Disse temdengdangspunktet for var videre
research.



4.2. Innledende research — Berner Gruppen

En viktig del av arbeidet var & skaffe oss bestignaversikt over Berner Gruppens ulike
investeringer.

Problemet var at Berner Gruppen bare ga et absolaotinum av informasjon i sine egne
regnskaper. Det star for eksempel ingenting onkbvaksjer konsernet eier, med unntak av
postene i Orkla og NHST:

Heller ikke i datterselskapene gis det detaljedrmasjon:

Opplysning fra regnskapet i DB Invest

Vi var derfor tvunget til & finne andre kilder hivor Berner Gruppen hadde brukt pengene
sine.

FUNN:
Bade Heyerdahls private selskaper og Berner Gruppenselskaper opererer bare med et
minimum av informasjon i sine regnskaper.

Dette er uvanlig, og gjorde oss ekstra nysgjeriigen det fordret ogsa mye mer arbeid for &
finne ut av ting.



4.3. Oslo Ridehus, Metode

Et naturlig sted a starte, var & se neermere p&eonligheten rundt eiendommen Oslo
Ridehus, som fra far var omtalt, seerlig i var egeis.
Salget av det falleferdige ridehuset hadde vaksippPrisen var 130 millioner kroner.

Vart mal: Hadde Dagbladet betalt overpris til JensP. Heyerdahl for eiendommen?

For & vurdere dette matte vi finne ut hva Oslo Rigeegentlig var verdt.

Den regnskapsmessige gevinsten pa 110 millionevekrioHeyerdahl-families
investeringsselskap sa egentlig ingenting om vardiare at eiendommen var lavt bokfart i
utgangspunktet. Men fra tidligere dekning var denkat Heyerdahl fa ar i forveien hadde
kjgpt ut en partner som eide halvparten av eiendemed a finne prisen i denne
transaksjonen, kunne vi ogsa fa holdepunkter fastsla en markedsverdi.

4.3.1. Hvem var partneren?

| eiendomsregisteret var det ikke spor av denmeséiesjonen. Her sto det oppfart bare en eier
hele tiden, aksjeselskapet Oslo Ridehus as.
Dermed matte omsetningen skje i form av salg ajeakaksjeselskapet.

| regnskapet for Oslo Ridehus for 2006, kom dahfed alle aksjene var eid av et annet
selskap: Lyche Eiendom as:

Tidligere regnskaper viste at selskapet veert ha@eiDrammensveien 131 as (her fra 2004):

Sgk i Branngysund viste at Drammensveien 131 agehskdftet navn til Lyche Eiendom, slik
at dette var samme selskap. Det hadde altsa ikkddskoen overfaring av aksjene i dette
selskapet heller.

Dette betydde at aksjer matte ha skiftet hand ehtidd bort fra selve eiendommen. Lyche
Eiendom var eid av Heyerdahl-familiens selskap leg@rden.



Ved a ga tilbake i regnskapene fant vi at Lychenfigen i 2004 hadde hatt en aksjoneer
utenfor familien Heyerdahl: Selskapet Victoria Elem.

Neste ar eide Heyerdahl-familiens selskap Lychesrées alle aksjene:

FUNN: Pa denne maten kunne vi fastsla at Heyerfdahilien hadde kjgpt halvparten av
Oslo Ridehus fra Victoria Eiendom i 2005.

4.3.2. Hva var prisen?

Men fortsatt visste vi ingenting om prisen. | reiggggene for Lyche Eiendom var verdien
upavirket av at aksjene i eierselskapet var solgt.

Vi begynte derfor & lete etter opplysninger om hyahegarden as hadde betalt for aksjene i
Lyche Eiendom.

Uheldigvis opplyser ikke Heyerdahl-familien om aeitsine regnskaper. Her fremgar det bare
hvilke aksjer de eier, og totalverdien. Slik:

Mer spesifisert opplysning skulle ifglge dette fisr note 7:



Det eneste vi visste da, var at disse tre datskapéne til sammen var verdt 35,2 mill kr.
Kunne vi finne ut hva hver av de var verdt?

Dette gjorde vi ved & se pa datterselskaper ogerender flere ar. Slik:

2004 2005 2006

Datterselskaper: Datterselskaper: Datterselskaper:
Woodfarm as .| - Woodfarm as .| - Woodfarm as
Tanumbruket 2004 as 7 "| -+ Lyche Eiendom as

Dyfam Eiendom as

Verdi: 240.000 kr Verdi: 120.000 kr (Verdi: 35.240.043 k
Dette tallet métte altsd besta av:
| Woodfarm: 120.000
. +Lyche Eiendom: X !
1 +Dyfam Eiendom Y
| Verdi 35.240.043 |

_________________________________________________________

Verdien av Dyfam Eiendom var mulig & fastsla utrfrgnskapene, som viste at selskapet var
helt nyopprettet, og ikke hadde verdier. Vi kuneefor ga ut fra at ogsa dette selskapet var
verdsatt til kostnaden ved & opprette det: 120l@60er. Dette fremgikk av
stiftelsesdokumentet fra Branngysund.

Ved a verdsette de andre selskapene, kunne vi Knne

Woodfarm: 120.000
+Dyfam Eiendom 120.000
Verdi 35.240.043

+Lyche Eiendom: X

X = 35.000.000 kroner



Ettersom Heyerdahl-familien eide 50% av eiendomfreefiar, mente vi summen pa 35
millioner kroner matte veere den summen Lychegahdelie betalt Victoria Eiendom for
halvparten av aksjene.

FUNN: Ergo matte hele eiendommen vaere verdsatt t0 millioner kroner i
transaksjonen.

4.3.3. Problem/kildekritikk

Det ovenstaende er ganske avansert analyse aulfileeaegnskaper. Det er ekstremt lett &
tra feil, ettersom vi benyttet en induktiv metotieor ikke alle verdier og komponenter er
100% etterprgvbare. Vi gnsket derfor en bekrefteéstallene. Salgssummen kunne vi ikke
finne igjen som en del av regnskapene i VictorinBom.

Beveepnet med dette tallet som etablert faktum, ldarfor eieren av Victoria Eiendom,
Christian Ringnes om en bekreftelse. Ringnes eveorges stgrste profesjonelle
eiendomsinvestorer. Han bekreftet tallet, og hamdfeet samtidig at han mente dette var en
realistisk markedsverdi i 2005.

Dette var oppsiktsvekkende, fordi det betgd atieertiadde naer doblet seg pa bare to ar.

" Er det vanskelig 8 beregne en pris pa en slik eisdom?
— Det gjor jeg pa baksiden av en konvolutt. Det er elett regnestykke basert pa antall kvadratmeter
og leieinntekter. Da far man en verdi pa bygget, sé&r det bare 4 trekke fra byggekostnader.”

Intervju med Ringnes, DN 23./24.5. 2009

4.3.4. Oppsummering Ridehuset-transaksjonen

FUNN:
Heyerdahl-familien kjgpte eiendommen i 2005. Omsetngen priset hele
eiendommen til 70 millioner kroner
Da den ble solgt i 2007 var prisen jekket opp til 30 millioner kroner

Hva hadde skjedd?

4.3.5 Byggetilatelsen

| samtalen med Ringnes kom det ogsa frem noe amee¢ssant: Da han solgte eiendommen,
var det med en fiks ferdig, godkjent byggetillagelBette var selvsagt av stor verdi.

Ut fra Ringnes’ metode, var det flere faktorer damne forklare prisgkningen pa naturlig
mate:
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1. @kt antall kvadratmeter
2. Dkt leiepris
3. Lavere byggekostnader

Vi matte finne ut om byggetillatelsen var endrék at vi visste om det var samme, planlagte
bygg vi snakket om.

Plan og bygningsetaten

Saksdokumenter for pagaende saker ved
Plan og Bygningsetaten i Oslo kan
hentes ned direkte fra nettet. For & fa
tilgang til avsluttede saker ma man mgte
opp hos etaten og bruke noen av
datamaskinene for sgkene. Vi
giennomgikk fgrst de pagaende sakene
pa nettet og skaffet oss full oversikt over

prosessen rundt Oslo Ridehus. DerettesaksINNSYN: Plan og bygningsetaten har egekiasystem p.
ble vi stamkunder hos Plan og nettet der man kan laste ned dokumenter i planygmingssaker.

Bygningsetaten.

Hva hadde egentlig Heyerdahl visst da han solgtefai$alne eiendommen til Berner
Gruppen?

Dokumentene ga mange svar:
- Heyerdahl hadde unnlatt & sgke om fornying astadgyldige rive- og byggetillatelsene som
han fikk i 2003. Disse utlgp pa vanlig mate etterdr, altsa i 2006.

FUNN: Da Heyerdahl solgte Oslo Ridehus var alle téhtelser utlgpt.
Det var altsa uklart om man ville fa rive det garij@get, og enda mer uklart hva man

eventuelt ville fa lov til & bygge under en nyattlse.
Vi mente dette matte fare til lavere verdi pa emnchen, og ikke akt.

DN har spurt Christian Ringnes om verdien
av en gyldig byggetillatelse.

— Det er en avgjgrende forskjell. Det som
star pa tomten, er jo ikke verdt 130 millioner
kroner. Det er jo muligheten til & bygge noe
annet der, som er verdien.

Fra DN 23./24.5.2009

Det var derfor klart at eiendommen ikke bare hatdtuiglet seg i verdi, men ogsa var i
darligere forfatning enn den var da Heyerdahl lgajen, ettersom byggetillatelsen var
trukket.
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Dette gjorde ikke saken var enklere. N& mattenridihva verdien var da Dagbladet kjgpte
eiendommen.

4.3.6. Verdien av Oslo Ridehus

Vi métte finne et svar ut fra to ulike scenarier:

- Hva var verdien pa Oslo Ridehus slik bygningeni stag?
- Hva var verdien pa Oslo Ridehus med et nybydgt agBerner Gruppen fikk alle tillatelser?

Vi skulle raskt leere at prissetting av naeringsedemer ingen eksakt vitenskap.
For i det hele tatt & kunne sette prisen ma en

analytiker eller neeringsmegler ha mye

informasjon. Berner Gruppen var overhode ikke

villig til & hjelpe, sa vi begynte a kartlegge

eiendommen i Drammensveien 131 selv

Visuell befaring: Vi begynte med en spasertur i
omradet. Vi hadde hart at bygningen var i darlig
forfatningen. Det var den da ogsa. Ved a titte
giennom vinduene forsgkte vi & skaffe oss et
overblikk av hvordan eiendommen ble brukt i dag

Telefoner: Vi ringte til navaerende og tidligere selskaper swdde eller hadde hatt
leieforhold og fant pa den maten ut hva Dagbladétle i leieinntekter i dag. Dette sjekket vi
mot selskapsregnskaper.

Prospekt: Tross manglende rive- og byggetillatelse hadde Ralghh hadde allerede
prosjektert et nytt Neeringsbygg. Prospektet |dpdt@ettet og ble en viktig kilde til
informasjon.

Plan og bygg:Berner Gruppen ville ikke fortelle oss hvor stasal det nye bygget skulle fa.
Men de var tydelige pa at prospektet ikke innehdk&tt endelige Iasningen. | mangel pa gode
svar oppsgkte vi plan og bygningsetaten. En salestaldr bisto oss i en dray time med &
regne ut grunnflate og areal basert pa dagensigisnog tilsvarende basert pa den nye
byggesgknaden.

Basert pa offentlig tilgjengelig informasjon saittivslutt igjen med en relativt omfattende
perm med dokumentasjon om byggeprosjektet og distekende bygget. Na matte vi bare
finne noen som kunne gjgre en verdivurdering.

Vi var tydelig pa hva vi trengte:

Minst to uavhengige verdivurderinger

Vi ville ha en minimumsanslag og et maksimumsanslagkulle bruke begge tallene
slik at ingen kunne beskylde oss for a leke mdd tal

De som gjorde verdivurderingen matte godta av wkte regnestykkene — maten de
kom frem til verdien — pa trykk i avisen. | motsiemntil Berner Gruppen skulle vi
veere dgnn apne med premissene vare.
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FUNN: Verdivurderingene
bekreftet at Berner Gruppen
hadde betalt mellom 50 og 70
millioner kroner i overpris for
Oslo Ridehus.

(Videre bekreftet analysen var
antakelse: Forskjellen pa
byggetillatelse og bortfalt
byggetillatelse, var satt til en
prisvariasjon pa ca 20%)

4.3.7. KILDEKRITISK VURDERING : Dette regnestykket var basert pa apne premisger,
faktorer som var kontrollerbare i eiendomsbransjen.

For sikkerhets skyld gjennomgikk vi de samme fadter med en aksjeanalytiker som er
spesialist pa & verdsette eiendomsselskaper. ldankater var i all hovedsak
sammenfallende med CBREs:
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Dette sjekket vi igjen mot markedsrapporter for adat, basert pa Berner Gruppens egen
oppgave over antall kvadratmeter:

4.4. Ble Berner Gruppens gvrige aksjoneerer lurt?

Nar én aksjoneer far betalt overpris for eiendakeisélskapet, tapper dette verdier fra de
andre aksjoneerene. Derfor er det krav i aksjel@rarspesielle prosedyrer og mekanismer
som skal beskytte minoritetsaksjonaerer. Blant agkadttransaksjoner med store aksjonaerer
godkjennes i generalforsamlingen.

Formalet er at andre aksjonaerer skal fa informasgpmulighet til & kommentere mulige
kontroversielle transaksjoner

Dette var det stor oppmerksomhet rundt kort tidsfken skulle pa trykk. | den sakalte Aker-
saken fglte Staten seg fart bak lyset av Kjell IRgdxke.

Et av elementene i saken var at det ikke var avtggderalforsamling i det selskapet der
Staten som medeier i Aker hadde innflytelse.

Dette satte oss pa sporet av det samme i Berngpémnu

Matte ikke det ogsa veere tilfelle her?

For at transaksjonen skulle veere gyldig matte @gerevbehandlet av generalforsamlingen i
Berner Gruppen. Og dersom det hadde veert en géareeahlingsbehandling — ville ikke den
veere registrert i Branngysund?

14



Guligruven i Brgnngysund

Brgnngysundregistrene er en gullgruve for jourtedid.ikevel blir vi til stadighet overrasket
over hva som er mulig & finne i dette offentliggisteret. Mens regnskaper i
regnskapsregisteret kan bestilles via nettet mainggr til foretaksregisteret bestilles over
telefon. Det store problemet er at man ikke karessag frem til hvilke meldinger som er
sendt inn. Dette fremgar heller ikke av kunngjesitatabasen.

Vi ba om alle registrerte meldinger pa Citypassagen
for innevaerende ar. 14. mai kom faksen pa 12 sider.

Blant dokumentene var referat fra
generalforsamlingen. Vedlagt denne var selveste
kjgpekontrakten mellom Heyerdahls selskap Lyche
Eiendom og Berner Gruppen.

Pa dokumentene fremgar det at Berner Gruppen er
krysset ut og erstattet av Citypassagen som kjgper.

Var dette viktig? Svaret er apenbart ja. Pa denne
maten vred Heyerdahl og ledelsen i Berner Gruppen
seg unna en behandling pa den generalforsamlingen
der de gvrige aksjonaerene hadde adgang til a ta til
motmeele. | stedet ble det behandlet pa en hemmelig
generalforsamling i datterselskapet Citypassagen, d
bare to av Heyerdahls naermeste menn behandlet
giganttransaksjonen pa egen hand.

Fra Brgnngysundregistrene fikk vi altsa en kopkjapsavtalen, som inneholdt flere
nteressante opplysninger. Alt offentlig — og

tilgjengelig for 200 kroner.

FUNN:
Berner Gruppens aksjoneerer fikk
aldri muligheten til & ta til motmaele
mot transaksjonen
Heyerdahl hadde rettigheter til &
kjgpe Ridehuset tilbake — for en
lavere pris
Mens Berner Gruppen sgkte om nye

byggetillatelser, betalte selskapet
180.000 kroner i maneden i renter til Heyerdahls ban.

4.5. Dagbladets gkonomiske situasjon

| gjennomgangen av Dagbladets skrinne regnskapetetaen ting som ble tydelig for oss:
Omfanget av Dagbladets aksjeinvesteringer hadde gkt
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Fra far var det kjent at Avishuset hadde kjgptestksjeposter i Orkla. Men regnskapet for
datterselskapet DB Invest viste at det ogsa vae stksjeinvesteringer utenom Orkla:

Noteopplysning fra regnskapet i DB Invest
Det var ingen opplysninger om hvilke aksjer dejtddt.
For farst & fa oversikt over hvor store investegingom var gjort i aksjer, eiendom og andre

ting, valgte vi a ta ut regnskaper for flere dvake, og systematisere hovedtall fra disse i et
regneark:

Da vi lagde grafikk over utviklingen i Excel, blewerrasket selv. Grafen viser hvordan
aksjeinvesteringene har gkt dramatisk fra 20030@8. Linjen som viser gjelden i Berner
Gruppen fglger aksjeinvesteringene nesten pardlelte viser at aksjeinvesteringene har
veert nesten 100% lanefinansiert. Det at linjerefggnkapitalen ligger nesten flatt

understreker det samme.
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Det som skjer nar finanskrisen setter inn i 200&tamldsomt fall i aksjeverdiene, og den bla
linjen viser hvordan flere hundre millioner i egapkal blir sugd ut.

Grafen er et godt eksempel pa hvordan ganske esdpeskapsanalyse kan gi klare og
tydelige bekreftelser pa hva som skjer, og sampidégenteres som sveert visuell
journalistikk:

4.6. Gjelden og de gjeldfrie eiendommene

| mediebransjen har det lenge veert en kjent s&kagbladets gull pa kistebunnen bestar av de
gjeldfrie eiendommene som utgjer Citypassagen,amelDagbladets gamle hovedkvarter i
Akergata 47-49 og gjennom kvartalet til Pilestre¢i&.

Gjelden i Berner Gruppen hadde gkt fra 150 milliailés50 millioner kroner pa fa ar.
Problemet var at verdiene denne gjelden haddediedarhadde falt fra 670 millioner til 400
millioner kroner, pa bare noen maneder.

Vi merket oss denne noten i Berner Gruppens konsgnskap:
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De to tallene til hgyre i konsern-kolonnen visegjglden som er "sikret ved pant” gkte
dramatisk i 2007. Dette var nytt for oss.

Igjen var det minimalt med opplysninger om detdesrapporten. | Citypassagens arsrapport
var det ikke rapportert om noen pantsettelser. @gapplysningen i Berner Gruppen er sé
kryptisk at den gir liten mening. Det kunne likegje veere aksjene i Orkla, eller trykkeriet,
som var pantsatt.

Men et sgk i Eiendomsregisteret pa nett viste ahadede blitt tinglyst pant i Citypassagens
eiendommer mot slutten av 2008, etter at finanskrgatte inn.
Vi bestilte straks alle pantedokumenter pa eiendenem Citypassagen fra Statens Kartverk.

Det viste seg at pantsettelsesdokumentet var utréeet allerede i 2007:

Men dokumentet ble farst tinglyst et ar senere, da
aksjekursene begynte a falle:

Pa den maten holdt Berner Gruppen det godt skjult

at arvesglvet — selskapets verdifulle

eiendommer — var pantsatt for mange hundre

millioner kroner.

Ved at gjelden var plassert i Berner Gruppen, eggommene i Citypassagen, unngikk man
a rapportere pantsettelsene i Citypassagens regagrska

Farst da verdiene forsvant, krevde banken a féyshgikkerheten.
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4.7. Dagbladets aksjeinvesteringer

Fra 2003 til 2008 hadde Berner Gruppens aksjeiaviegier mer enn tredoblet seg. Vi var
midt i en finanskrise. Det var opplagt at verdipdeaksjeinvesteringene hadde falt dramatisk.

Men hvor mye?

Regnskapene til Berner Gruppens investeringsseBBamvest, viste at halvparten av
pengene var investert i Jens P. Heyerdahls Orkla.

Vi saumfarte nettet etter informasjon om nar Dadélaadde kjapt Orkla-aksjer.

Det viste seg a veere et visst sammenfall med mé&rBeHeyerdahl og familien hadde solgt
aksjer. Ved a regne over aksjebeholdningen forttardroblet med Orkla-kursen kunne vi
ansla det til & veere rundt 150 millioner kroner.

Men regnskapet ga ikke svar pa hvor resten av pengar investert:

Investeringer med en bokfart verdi pa over 200iamiktr kroner — var gjort i andre aksjer. Vi
begynte jakten pa disse aksjeposisjonene.

Gjennom A-tekst fant vi et par selskaper

som Dagbladet skulle veere inne i. Vi

begynte med sgk pa nettet. De fleste

barsnoterte selskaper legger ut

aksjoneerlister over de 20 stgrste

aksjoneerene pa nett. Vi fant ogsa
emisjonsmeldinger for et par selskaper der

DB Invest hadde gatt inn.

Vi fikk ogsé noen heldige treff pa selskaper

der Dagbladet eller Heyerdahl-familien var
presentert som eiere i selskapsregnskaper

eller presentasjoner. Dette dreide seg om

sveert spekulative selskaper som Saga Oil, Navamétiiwis Pharma og Scan Geo Physics.
Felles for selskapene var at de var helt ellerkaekurs.
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Vi satt igjen med rundt 10 selskaper som DB InWeside veert eller var inne 1. Vi bestilte
dagsaktuelle aksjoneerlister fra de selskapeneddénfunnet — og gjorde vare beregninger.
Vi kom til at Berner Gruppen hadde urealisertegamver 350 millioner kroner.

4.8. Andre funn

4.8.1. Parallellinvestering/rolleblanding

| en kildesamtale fikk vi hgre at Heyerdahls sgriers P. Heyerdahl d.a.y. — visstnok skulle
ha private interesser i eiendom knyttet til Torgthavn. Vi skjgnte derfor at vi matte gjare en
skikkelig jobb for & kartlegge familiens privaterdier.

Eiendommen ved Torp fant vi gjennom sgnnens selskaporp Eiendom.

Kort tid etter at eiendommen ble kjapt, kjgpterigerGruppen seg inn i et eierselskap for
Torp Lufthavn, Vestfold Flyplassinvest as.

Vi syntes det var interessant at Dagbladets og tdayé-familiens penger flgt sa neer
hverandre.

Fra fgr det var kjent at Jens P. Heyerdahls sgddénhhatt interesser i en eiendom Dagbladet
kjagpte for oppussing tidligere (Hegdehaugsveiekilde DN 21.5.2005: "Dagbladet i
spleiselag med eiers sgnn”), og na ogsa interesilerytning til Torp Lufthavn, matte vi
kartlegge ogséa sgnnens gvrige interesser for Ensdebvar andre sammenhenger.

Gjennom dette arbeidet fant vi at sennen ogsa heiedandeler i flere av de samme
selskapene hvor DB Invest hadde spekulert i aksgmt over). Slik parallellinvestering er
ikke uproblematisk. Heyerdahl hadde ogsa fattkkifor private parallellinvesteringer i sin
tid som Orkla-sjef.

4.8.2. Eiendomsdirektgrens rolleblanding

Mer interessant var det imidlertid at det dukkgb open interessante personer i tilknytning til
sgnnens selskaper.

| selskapet HH Park Lane, eide Heyerdahl d.a.giendom i Parkveien i Oslo. | denne
eiendommen har pappa og flere tidligere toppetkiakontor.

Ved nye sgk i eiendomsetaten i Oslo kommune, disteseg at sgnnen 1a i konflikt med Oslo
kommune om ombygging av eiendommen. | den forbsedear flere papirer innsendt av
Kristian Krane Eriksen. Eriksen er eiendomsdirekerner Gruppen. Han deltok ogsa i
mgter med kommunen om saken.

Da vi spurte Eriksen om saken sa han at han "kjeoé®” som holdt til i eiendommen. Han
forsgkte a late som om det ikke var noen forbirelélBerner Gruppens storaksjoneer.

Na er en slik dobbeltrolle neppe ulovlig eller nedsligvis kritikkverdig hvis den er kjent for
arbeidsgiveren.
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Etter var mening var det enda en
indikasjon pa at Heyerdahl misbrukte
Berner Gruppens ressurser til & ivareta
sine private interesser.

Eriksens dobbeltrolle viste seg a vaere
holdt skjult selv for hans overordnede,
Berner Gruppens konsernsjef, Tore
Stangebye.

>

BIJOBB: Berner Gruppens eiendomsdirektgr hadde tatt pese

oppdrag pa si — & bista styreformannen med en paiendomssa

A

Eriksen fikk en reprimande for dette forholdet.

4.8.3. Skjult eierandel/rolleblanding

En annen person som viste seg a veere i en kriviskedtrolle var styreproffen Heidi Marie

Petersen.

Da vi tok ut opplysninger fra kommunale saksbehagdpapirer, byggesgknader og
kontrakter fra Sandefjord kommune, viste det sedptiegentlig var konsulentselskapet
Rambgll som hadde fatt kigpe en kommunal utviklioge ved Torp for & bygge nytt
hovedkvarter. Heidi Marie Petersen var sjef for Rath og hadde stor innflytelse pa
kommunen siden hun ogsa var styreleder i lufthdskapet, og tomtene var ment & bidra til

utvikling av omradet neer lufthavnen.

Da Rambgill fikk tillatelsen, ble den raskt overtifed Rambgll til Jens P. Heyerdahls sgnn.
Gratis. Rambgll inngikk ogsa leieavtale med sgnalinat Heyerdahl d.a.y. overtok et fiks
ferdig prosjekt med ti ars leieavtale med Petersebsidsgiver.

| sine regnskaper oppga Heyerdahl d.a.y. a eikasds 100%.

Vi sjekket ogsa regnskapene til Heidi Marie Petessarivate selskap Luuna. Merkelig nok
oppgir hun at Luuna eier 50% av eiendommen.

Hvorfor Heyerdahl forsgker & skjule Petersensskagr har vi ikke fatt svar pa. Rambgill sier
til DN at de ikke kjente til Petersens dobbeltrolle

Petersen betalte bare 1,2 millioner kroner for patten av den nye bygget, mens
eiendomsanalytikere anslar den reelle verdien enaedelen til mellom 3 og 4 ganger sa mye.

Vi kunne ikke fastsla at det hadde skjedd noen flamkritikkverdig pavirkning eller
"pavirkningshandel”, men Petersens tidligere arbgikr var kritisk til rolleblandingen, og
sa tydelig at den ikke var kjent med dette.

Pettersen er styremedlem i flere av Norges stgedskaper.

4.8.4 Investeringsrad/rollekonflikt

Petersen kom senere inn i Berner Gruppens "invagskomité”, som styrer investeringene i
konsernet. Den sommeren kjgpte komiteen i Bernapgan aksjer i selskapet Scan
Geophysical, hvor Petersen var styremedlem ogadedjoneer.
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Aksjekursen falt 95 prosent etter kjgpet.

Det viste seg at samtidig som Dagbladet kjgpteeaksplgte Petersen 77.000 aksjer privat
med gevinst.

Selskapet gikk konkurs i fjor sommer.

5. Spesielle erfaringer:

5.1. Undersgke et konkurrerende mediehus

Det er noen utfordringer ved a lage journalistikkem konkurrent. Samtidig er dette noe som
er spesielt omtalt i Veer Varsom-plakaten, pkt. 1.4.

"Det er pressens rett & informere om det som slgamfunnet og avdekke
kritikkverdige forhold.Det er pressens plikt a sette et kritisk sgkelybywidan
mediene selv fyller sin samfunnsrblle

Dette apnet selvsagt for angrep pa var journakisfikrdi vi er konkurrenter.

Vi mente uanset de gkonomiske forholdene i et adldts stgrste mediebedrifter var et tema
som tilfredsstilte alle kriterier for viktighet ogesentlighet.

Saken ga oss mulighet til & belyse hvordan medekmets forretningsstrategi pavirket
satsingen pa det journalistiske produktet. Detaymmbart for oss at eierne av Berner
Gruppen, med Heyerdahl som den fgrende, gnsketiarum mediekonsernet til et
eiendoms- og finanskonsern.

Samtidig har den etterfglgende utviklingen, hvdrrifestyres mot massive oppsigelser i
avisen, vist hvordan de finansielle problemenendesnet presser frem dramatiske tiltak i
avisen. Dette pavirker selvsagt avisen og materedéstand til & fylle sin samfunnsrolle.

5.2. Offentlig informasjon

Saken viser hvor kraftfull dokumentasjon som liggeffentlig tilgjengelig informasjon.
Berner Gruppen og Heyerdahl gir bevisst ut sdritl@masjon som mulig, av grunner det
bare er mulig a spekulere om. Likevel eksister¢etigell av informasjon i alt fra regnskaper,
selskapsmeldinger, byggesgknader, pantedokumentegnende, at de vanskelig kan skjule
alt. Ved systematisk og Ireativt arbeid i disseutokntene er det mulig a finne mer enn
Berner gruppen gnsker & vise frem.
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5.3. Det vi ikke kunne se

| forbindelse med pantsettelsen av
Citypassagen fikk vi tilgang til et
dokument som viser de betydelige
fullmaktene Heyerdahl og Berner-
konsernsjef Tore Stangebye hadde g
de ansvarlige for investeringsomrade
Fullmakten omfattet ogsa "derivater,
swaper, valuta- og renteterminer”

Dette er spekulasjonsinstrumenter sgm

i forbindelse med finanskrisen ble dg

"finansielle massegdeleggelsesvapen”.

Felles for disse er at det er vanskelig
for utenforstaende & dokumentere sli
transaksjoner, og vi kunne ikke
dokumentere at fullmakten var tatt i
bruk.

Dersom Berner Gruppen var ekspong
i dette markedet, var det potensielt
enorme svingninger i forbindelse meg

Dt

KE

finanskrisen hgsten 2008.

>

Vi stusset ogsa pa at fullmakten var tilbakedatert.

Vi kunne imidlertid ikke pavise at dette hadde npeaktisk betydning.

6. Kildeliste

Informasjon ble hentet fra blant andre fglgende oféntlig etater:

Regnskapsregisteret
Foretaksregisteret
Statens Kartverk

Plan og Bygningsetaten (Oslo, Kragerg, Risgr, Alvlimsg, Sandefjord, Tgnsberg)

Fylkesmannen i Oslo og Nordland
Oslo Bars

Andre sentrale kilder til offentlig tilgjengelig in formasjon
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Mediearkivet
Bizweb.no

Dun & Bradstreet
Google
Facebook
Telefonkatalogen

Arsregnskaper:

Totalt bestilte vi og gjennomgikk rundt 130 arsrekgper fra Branngysundregistrene.

Stiftelsen Oslo Ridehus
Vestfold Eiendomspart 11l
Vestfold Flyplassinvest
Victoria Eiendom
Woodfarm

Amfi Eieindom

Arctic Arena

Berner Gruppen
Citypassagen

DB Invest

Drammen Slip
Drammens Museum
Dyfam

Eneas

Epleviktangen Invest
Furunal kultur

H H Park Lane

HH Torp

Hamang Papirfrabrik
Hegdehaugsveien 4
HH Park Lane

Indre Nordmagre Invest
Jotun

KS Terminalbygg
Luuna

Lyche

Lychegaarden

Mette Rged Heyerdahls fond
Neas Direkte

Nova Vista

Orkla

Oslo Ridehus

Ramboll Oil &Gas
Saga Oil

Sandefjord Lufthavn
Stiftelsen Oslo Ridehus
Avishuset Dagbladet as

2005, 2006, 2007
2005, 2006, 2007
2003, 2004, 2005 2006,7200
2004, 2005, 2006
2007
2006, 2007
2005, 2006, 2007
2003, 2004, 2005, 2006, 2007
2004, 2005, 2006 2007
2004, 2005, 2006 2007
2004, 2005, 2006, 2007
2004, 2005, 2006, 2007
2005, 2006, 2007
2005, 2006 2007
2006, 2007
2005, 2006, 2007
2006,2007
2007
2003, 2004, 2005, 2006, 2007
2006, 2007
2007
2003, 2004, 2005, 2006 2007
2006 2007
2006, 2007
2006, 2007
2003, 2004, 2005, 2006, 2007
2002, 2003, 2004, 2005, 2006, 2007
2004, 2005, 2006, 2007
2006 2007
2004, 2005, 2006, 2007
2005, 2006, 2007
2000, 2001 2002, 2003, 2004, 20036,22007
2006, 2007
2006
2005, 2006, 2007
2005, 2006
2002, 2003, 2004, 2005, 22806/
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Systematisering av informasjon
300 megeabyte med offentlig dokumentasjon fordeltgpover 400 dokumenter og filer.
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