INDUSTRI

Avspinn fra Statoil skal bli det neste

norske teknologieventyret:

—Det storste'y
siden 1920-tallet

EMGS finner olje med elektromagnetiske belger. Selska-
pet kan bli det neste norske teknologieventyret. Det er
trolig klart for barsnotering med en prislapp pa fem il
atte milliarder kroner. Eller kanskje mer.

@re peak oil-fana-

eknologi besnze-

selskapenes to store utfordringer — a finne
mer olje og redusere kostnadsnivaet.

Styreformann Bjarte Bruheim mener

at teknologien representerer et kvante-
sprang som vil kunne fare til gkte reser-
verioljeselskapenes bpker. Det eringen
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svak pastand.

— Sist vi sd en vesentlig gpkning i olje-
selskapenes reserver, var da man fikk
tredimensjonal seismikk og sidestegs-

r Bruheim. — Et annet tekno-
<vantesprang var oljeselskapenes
overgang til flytende oljeproduksjon.
Virt kvantesprang gir en enorm effek-
tivisering av boreprosessen. Vi er de for-

ste som paviser olje for man borer. Olje-
selskapene kan na lete pa en ny maite.
Jette er det st om har skjedd
ronten siden 1920-tallet, sier Ter-
mo, som er administrerende
iMGS. — Da kom seismikk-
teknologien pa banen.

Bruheim sammenligner med det kvan-
tespranget som GSM-nettet var for mobil-
telefoner.

— Men, vi skal kommersialisere tek-
nologien, sier Bruheim. — De fleste hus-
ker vel at GSM-teknologien ble solgt for
en krone.

Ni handler det om hvordan de skal fa
forretningskonseptet til a lykkes. For én
ting er a finne opp ny teknologi,en annen
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ting er 4 kommersialisere den. Det er
ofte en like vanskelig prosess.

Men flere meglerhus tror EMGS har
strilende muligheter til & lykkes. Det
mumles om verdier i stgrrelsesorden en
milliard dollar — eller to.

Ut av Statoil
Utviklingen i EMGS har giltt i et rasende
tempo. Selve ideen ble klekket ut av Stat-
oil-forskerne Svein Ellingsrud og Terje
Eidesmo under en reise fra Houston til
London. Det var tilbake i 1997, og det
var rgdvin med i bildet.

Ellingsrud er i dag ansvarlig for all tek-
nologiutvikling i EMGS, mens den tre-
dje Statoil-forskeren, Stile Johansen, er
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ansvarlig for all dataprosessering,, inklu-
dert et av Europas sterste datasentre.

—Vivarinne i et prosjekt med NASA,
sier Eidesmo. — Vi skulle se om det var
mulig 4 bruke elektromagnetiske kilder
for & si noe om oljestrukturen 10 til 50
meter fra brénnen. Vi ville undersgke
om det var mulig a gjgre dette i enda
starre skala.

Deretter har det gtt slag i slag. Fgr-
ste patent ble sgkt i 1998, mens farste
fullskalatest fant sted i 2000. Det forste
patentet ble registrert i 2003. I juni 2004
ble selskapet solgt fra Statoil til private
equity-selskapet Warburg Pincus.

Det var tydeligvis ikke mulig 4 utvik-
le EMGS innen Statoil — som er et olje-
selskap, ikke serviceselskap. Daveaerende
konsernsjef Inge Hansen var premissgi-
ver og sgrget for at selskapet ble solgt ut
av Statoil Innovation. Prislappen er hem-
melig. Men vi ser ikke bort fra at War-
burg Pincus har mer enn tyvedoblet inves-
teringen sin.

— 12002 var vi tre ansatte med tom-
me hender og en ryggsekk full av pen-
ger. Skal man bli god, mé man trykke gas-
sen i bunn. Siden vi vartre, var det natur-
lig at vi delte oppgavene i tre med tek-
nologiutvikling, markedsutvikling og
softwareutvikling, forklarer Eidesmo.

Han sier at de bygget utstyret raskere
12002 enn de gjgri dag. - Det forste utsty-
ret ble satt pa et skip som vi brukte frem
til siste sommer. I dag er det 160 ansat-
te i EMGS, med innleide er vi oppe i
400 medarbeidere. Det fgrste funnet som
ble gjort pa basis av vare prediksjoner
er Statoils Linerle. Det er gjort flere funn
siden.

Stor etterspersel

I dag er oljeselskapenes reserveerstat-
ningsrate pa et lavmal. Kanskje pa rundt
0,72, samtidig som oljeforbruket gker.
Det bygges opp et etterslep i en periode
hvor oljefunnenne blir mindre i antall
og sterrelse. Shell er det oljeselskapet som
har ivret mest for i fortelle om resulta-
tene ved bruken av EMGS. Kanskje ikke
sd rart med tanke pd den reserveerstat-
ningsraten de har.

— Jeg tror at verden har et problem
som man ikke har forstatt konturene av
ennd, sier Bruheim.

—Og vanndypene blir ogsd stgrre, sup-
plerer Eidesmo.

De hgres nesten ut som moderate peak
oil-predikanter. Men, det er vedtatt at
oljeselskapene ma opp pé en reserveer-
statningsrate pa over én for 4 ta igjen
veksten i etterspgrselen. S spors det
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Electromagnetic Geoservices:
Bransje: Oljeleting

Markedsverdi: fra fem til 8 milliarder
Antall ansatte: 160

2005 2004
Omsetning: 317 114
Driftsresultat: -97 -101
Netto resultat: -96 -77
(alle tall | millioner kroner)

Hvorfor: Selskapet er i en gjennom-
bruddsfase og skal trolig selges ut i lapet
av korttid. Ifelge Brennaysund eier War-
burg Pincus i underkant av 90 prosent
av aksjene. Styreformann Bjarte Bru-
heim eier 1,8 prosent av aksjene, mens
Svein Ellingsrud og Terje Eidesmo eier
1,6 prosent av aksjene hver. Resten av
aksjene er fordelt pa ulike personer i
ledelsen. Det eksisterer ogsa en del
opsjoner i selskapet.

hvor mye hgyere oljepris kan redusere
ettersporselen.

— De siste fem drene er det forbrukt
145 milliarder fat olje, mens det er fun-
net 86 milliarder, sier Bruheim.

— Skal du bruke mer olje, mi du finne
det, sier Eidesmo. — S enkelt er det.
Naringen mé snu trenden.

Oljeselskapene bruker mer og mer
penger pa i lete etter olje.

—Mer av det samme hjelper ikke, sier
Bruheim. - Det hjelper ikke 4 skyte mer
seismikk i et omride hvis du har skutt
der tidligere. Du far de samme bildene.
Du méd benytte nye letemetoder og -tek-
nologi. EMGS' teknologi er bedre, den
har en durable competitive advantage.
Deter fgrste gang du ser olje fgr du borer
etter den.

Selskapets evne til d omdanne de inn-
samlede dataene til informasjon er ogsi
en force, mener Eidesmo.— Vi fir de far-
ste resultatene i lgpet av noen timer, mens
seismikkselskapene bruker alt fra seks
til ni maneder, sier han.

Shell sparte penger

Statoils konsernsjef Helge Lund snakker
mye om bruk av ny teknologi for 4 gi
styrket inn i fremtiden.

— Jeg héper han tenker pd oss, sier
Bruheim.

Oljeselskapene gjor ifplge Eidesmo i
dag funn pa en av fire brgnner de borer.
En brgnn kan fort koste 100 millioner dol-
lar. Hvis man greier 4 pke funnraten til
to av fire, har man allerede spart mange
penger. Men like viktig som a unnga P
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< tgrre bronner er det a pavise olje der
man kanskje ikke trodde at det fantes.

—Det var et omride hvor de f@rst boret
tart, og vi paviste kraftig hydrokarbon-
test like ved siden av. Det ble boret pa
nytt,og de gjorde et betydelig funn. Had-
de oljeselskapet forlatt omridet, hadde
de tapt “funnet”. Vi hjelper dem altsd
ikke bare 4 bore riktig, men ogsd med 4
finne olje som de ellers kanskje ikke had-
de funnet. Et annet omride bestemte de
seg for a forlate pd grunnlag av vire
undersgkelser. Shell unngikk & lete og
bygge ut noe som ikke er drivverdig ved
dagens oljepris. Deres handling bekref-
tet var tolkning.

Man fir gjerne ikke sparken for i bore
tgrt, men man far sparken pa dagen hvis
man forlater et omrade som deretter viser
seg & inneholde hydrokarboner.

— Vihar avgrenset oljefelt, sier Eides-
mo. — Et oljeselskap droppet en utbyg-
ging pa bakgrunn av vdre data. De spar-
te masse penger. Lonnsomhet er det sen-
trale. Det kan jo tenkes at feltet blir lgnn-
somt ved en oljepris pa 80 dollar fatet.

- Markedsleder i ti ar, minst
Selskapets stgrste trussel er en oljepris
pa 10 dollar fatet og at irrasjonelle olje-
selskaper stanser leteinvesteringene nir
de fir opp momentet. Men EMGS-
ledelsen tror ikke pé det scenariet.

— En rimelig sikker sak er jo at hvis
oljeprisen faller og oljeselskapene slut-
ter 4 erstatte produserte kvanta, si skal
den opp igjen, sier Bruheim.—Overgang
til alternativ energi vil ta tid.

= Just find it!

GOD PA BUNNEN:
Det belger mellom sonarer
og kilden. Dataene prosesseres
i Norges nest sterste computer.

Enannen risiko er at EMGS gj@érnoen
darlige jobber eller fir uhéndterlige vok-
sesmerter. — Vi vil ikke snuble ni, sier
Eidesmo. — Vi har pr. i dag en god inn-
tjening og er cash-positive. Vi har en eier
som evner a ta risiko, med en ekstrem
tro pa selskapet.

— Vi kommer til & veere markedsleder
i ti dr, minst, sier Bruheim. — Det eksis-
terer ingen grunn til at vi ikke skal bli like
store som PGS eller mer verdt enn dem.

PGS har i dag en bgrsverdi pd mer
enn 24 milliarder kroner.

Patentstrid

En mindre trussel er ny teknologi eller
operatgrer som gér rundt patentet, Sel-
ve teknologien er ikke helt ny. Oljeser-
viceselskapet Schlumberger har basert seg
pa a mile elektromagnetiske bglger i

EMGS er en forkortelse for Electromagne-
tic Geoservices. | korte trekk handler tek-
nologien, som gar under navnet seabed log-
ging (SBL), om & pavise olje og gass.

Seismikk er et godt verktay for & beskri-
ve strukturene i undergrunnen og de geo-
logiske lagene, og nedvendig for & avgjere
brennplassering pa havbunnen, men det
skiller ikke mellom hydrokarboner (olje og
gass) og vann.

— Vi skal hjelpe oljeselskapene med &
finne olje, sier Terje Eidesmo. — De skal
redusere antall brenner, og vi skal sgrge for
at de ikke forlater leteomrader hvor det
eksisterer olje.

Eidesmo er administrerende direktar og
en av tre griindere i EMGS.

Nokkelen er at hydrokarboner og vann har
helt motsatt evne til & lede strem. Vann leder
elektromagnetiske belger, mens olje nar-
mest isolerer.
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Undersekelsen blir utfert ved at det utplas-
seres sma sensorer pa havbunnen. EMGS
bruker et skip til 4 taue en kilde over sen-
sorene. Elektromagnetiske belger fra kil-
den fanges opp av sensorene, som deret-
ter hentes opp, og dataene fra disse lastes
ned pa en datamaskin. Selve kilden méa
trekkes sa naer havbunnen som mulig. Pr.
i dag er slike malinger gjort ned til hele
3.390 meter.

Det er boret ti brgnner med denne tek-
nologien; fem hvor EMGS paviste olje og fem
hvor de paviste at det var tert. | tillegg er
det boret 30 brenner hvor EMGS visste resul-
tatet pa forhand. Til sammen har EMGS na
utfert over 200 oppdrag, og selskapet kan
vise il en treffrate pa over 95 prosent.

— Dette er et verktoy for 4 finne olje, sier
finansdirekter Svein Knudsen. — Stop explo-
ring, just find it.

oljebrgnner nar de er boret. Det er meto-
den teknologien brukes pa som er EMGS-
unik og patentert.

— Vi sgkte om patenter, noe som Stat-
oil gjorde pd en veldig profesjonell méte,
sier Eidesmo.— Vi testet det ut ved hjelp
av to partnerselskap. Da fikk vi bevist at
det virkeri full skala. Det vi holdt p& med
var bedre enn vi trodde.

[ ettertid viste det seg at partnerselska-
pene prévde a stjele teknologien. De tok
kopi av EMGS’ rapport og sgkte om
patent. Statoil saksgkte dem, og i fgrste
instans ble EMGS tilkjent patentet. Mot-
parten anket, men to dager for rettssa-
ken kom opp igjen trakk de anken. Sta-
toils grundige byrékrater hadde sgrget for
en anselig mengde dokumentasjon som
beviste eierskapet.

— I dag har vi en finansielt sterk eier
som stér klar til & bakke dem opp hvis
det trengs stgtte til 4 ta en fight i retts-
apparatet, sier Bruheim.— Vi skal beskyt-
te patentene vire med nebb og klgr.

— Vi har over 100 patenter i en rekke
land pa teknologien vir, sier Eidesmo.
— Det beskytter oss i stor grad og gir oss
et stort forsprang.

I'tillegg holder EMGS teknologien for
seg selv. Elektrokilden bygges av Sie-
mens, som ikke kan bygge for andre. Pro-
gramvaren og det fglsomme mottagerut-
styret bygges og kontrolleres av EMGS.

- Veksten gar rett i taket

EMGS leier n fire forskjellige biter og
har en under konstruksjon pa Fosen meka-
niske verksted.

— Slik har vi fatt testet ut forskjellige
kvaliteter i de bitene som eksisterer og
tatt det beste ut i den designen som nd
bygges ved Fosen, sier Eidesmo.— Vi vil
ha mellom 25 og 50 prosent egne biter.

Neste sommer kommer selskapet P
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BEVIS: EMGS paviste olfe ved siden av
torr brenn.. Det. gikk fra_tort til funn og

verdier i balansen.

Alpha-

"

til & disponere over fem biter. Men bétene
eies ikke og blir derfor ikke tunge kapi-
taldrig. slik Bruheim erfarte i PGS.

— Noe av styrken var er at vi kan ope-
rasjonalisere en bit i lgpet av seks dager,
sier Bruheim. — Vi har containerisert alt
utstyret og kan benytte alt fra enkle tri-
lere til komplekse offshore biter. Vi tar de
med lavest rate og setter opp utstyret vart.

EMGS omsetteri 2006 for om lag 100
millioner dollar, opp fra 50 millioner dret
for.

— Hvis totalmarkedet havner i nerhe-
ten av det maritime seismikkmarkedet,
kan det ligge péa fem milliarder dollar i 2006
sier Bruheim. — Men det kan ogsé veere
stgrre. Vi harallerede i dag lgnnsom drift,
det er et privat selskap med sunne mar-
giner og vi selger alt som produseres.

EMGS har nd et tredvetalls kunder,
inkludert de fleste store oljeselskapene.
Det store spgrsmalet er hvordan dette
kommer til & utvikle seg. Bruheim og
Eidemos er sikre pa at omsetningen vil
fi en eksplosjonsartet vekst i lgpet av fi
ar. Og da snakker de ikke om dobling.

— Vi regner med at veksten gar rett i
taket pd et tidspunkt. Det ma vi veere for-
beredt pd, sier Eidesmo.— Oljeselskapene
kommer trolig til & Igpe etter oss i flokk,
og da eksploderer markedet.

Flaskehalsen ligger ikke i teknologien,
men i vinsjsystemer som kjgpes inn fra

i

Odim, hvor Bruheim ogsaeren aktiv aksjo-
ner. Men det skal legges inn bestillinger
der. 1 dag er det et drs ventetid pa kraner,
mens Siemens trolig kan levere elektromag-
netisk utstyr i lgpet av tre maneder.

— Det er fleksibelt 4 rigge opp og rig-
ge ned. Vi mobiliserte den fjerde baten
vir pé seks dager. Vi kan dermed tilpas-
se oss markedet veldig raskt og slipper
store gkonomiske forpliktelser i form av
bunden kapital i skip.

Barskandidat 2007
Det hyggelige, sett med investorgyne,
er at selskapet har fugler i hinden og
ikke bare pa taket.

— Vi har god balanse og cash nok til
investeringene vare. Vi er cash-positi-
ve, og en bgrsintroduksjon avhenger av
nir Warburg Pincus skal hgste av inves-
teringen, sier Bruheim.

Sannsynligvis har Warburg Pincus
betalt rundt 500 millioner kroner for 85
prosent av selskapet. Smapenger for dem.
Selskapets kapitalbase utgjgr rundt 20 mil-
liarder dollar, De har over 525 investe-
ringer spredt ut over 25 land.

Warburg Pincus har en gjennomsnitt-
lig investeringshorisont fra fem til syv
ir, men selger trolig fér om avkastning-
en kommer raskere. Utgangen lukter av
bars eller salg til et STORT oljeservice-
selskap. Men man skal heller ikke ute-

lukke salg til et annet PE-selskap eller
oljeselskap.

I alle fall er det sannsynlig at Warburg
Pincus vil slippe flere til pd eiersiden i
den overskuelige fremtid. Kapital vet at
en rekke meglerhus er og har vert inne
i EMGS og pitchet pé selskapet.

A verdsette dette selskapet er ikke
gjort i en hdndvending, men vi har fétt
noen tall & regne videre pd. Arets inn-
tekt er gitt, og vi forutsetter at den stam-
mer fra full drift av tre skip. Vi antar at
selskapet har evne til absorbere en ope-
rativ vekst pé to skip i dret. Det vil ikke
veere unaturlig at de far en hgyere EBIT-
margin enn PGS, som nylig guidet den
til 50 prosent for 2007.

12010/2011 ligger selskapet da an til
4 fA en inntjening for finans og skatt pd
et sted rundt 200 millioner dollar, Enkel-
te fagfolk mener at man ikke bgr se bort
fra en multippel fra syv ftil ti. Da kan
man se for seg en prising pa det tids-
punktet fra 8.5 til 12 milliarder kroner.
Og kanskje mer,

Helt fremme er man ikke i dag, og det
eksisterer risikoelementer ogsi. Men vi
tror ikke at det er utenkelig 4 se en pri-
sing som ligger et sted mellom fem og
itte milliarder kroner, eller mer, for det-
te selskapet.

Morten J. Mellbye
morten.mellbye@kapital.no
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Bjarte Bruheim sterkt tilbake med ny leteteknologi:

-
R ansendial S| Lo
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| PGS-eventyret dolket
keiser Reidar Michaelsen
kronprinsen sin. Na er
kronprinsen tilbake med
investeringer en konge
verdig. Bjarte Bruheim er

trolig god for mer enn 400
millioner kroner.

Petroleum Geo Services var et eventyr
med milliarder i spill. Den reelle ope-
rative lederen av selskapet var adminis-
trerende direktgr Bjarte Bruheim. Mens
Reidar Michaelsen var styreformannen
og pafuglen som hadde kontakten med
og ansvaret for mediene og finansmar-
kedene.

—Jeg trodde jeg skulle inn i et styre-
mgte for 4 fi anerkjennelse etter 4 ha fAtt
frem verdiene og innkassert 330 milli-
oner dollar til selskapet i en ekstremt pres-
set likviditetssituasjon. Og sd ble jeg
sagt opp, sier Bjarte Bruheim. — Det
endte med at jeg fikk en pakke som besto
av lgnn og pensjon og tre irs karantene.
Jeg ble nektet & drive med det jeg kan i
tre ar. En knalltgff kontrakt for en som
liker & jobbe og std pd. Men de husket
vel hvordan vi startet PGS — de fleste
av oss var jo tross alt utbrytere fra Geco.

Det skjedde i februar 2001 .

Lang historie kort

1 2000 hadde PGS sért behov for likvi-
de midler. Selskapet trengte penger for
& finansiere Ramform-skipene og videre
vekst. Samtidig var det aktuelt 4 selge
hele PGS. Dette medfeorte at refinansi-
eringen ble stiende i stampe. Styret,

HELT KONGE: Bjarte Bruheim er i
utgangspunktet en vestlending med bena
godt plassert pé jorden, men han er ogsa
en ingenior som kapitaliserer p& kommer-
sialisering av tekniske lesninger til oljein-
dustrien.
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Curiculum Vitae:
Bjarte Bruheim (51)

Yrkeserfaring:

Bruheim har sin faglige bakgrunn fra NTNU, hvor han i 1981 avsluttet studie med en MSc

in Physics & Electronics.
Yrkeserfaring:

Bruheim startet sin yrkeskarriere i GECO i 1981 som i dag er WesternGeco. Han hadde i
fem &r driftansvar i Europa og Fjerne @sten for etter fem ar & avansere til direktarstilling

med ansvar for Nord- og Syd-Amerika.

I 1991 var han med pé starte Petroleum Geo Services, som i dag er notert pa NYSE og
Oslo Bars. | 2001 métte han pakke snippesken. Bruheim var PGS-lannet i ytterligere tre ar.
Siden har han definert seg selv som en private equity-investor.

Og na:

EMGS — Arbeidende Styreformann (Fulltidsstilling)

0dim — Styreformann
Soroco — Styreforman

med Michaelsen i spissen, mente nem-
lig at en kjgper med AA A-rating kunne
ordne refinansieringen pé egen hand.

Fra en av de stgrste aktgrene innen
oljeservice-sektoren i USA kom det til-
bud om é kjgpe PGS. Dette var den enes-
te vei for styret, som ogsa besto av Endre
Sund og Gerhard Heiberg. Denne veien
ble fastholdt til tross for at banker sto
klar med en refinansieringspakke pé
flere hundre millioner dollar allerede
sommeren 2000.

— Men under denne typen prosesser,
nar det er tale om salg av hele selska-
pet, er det i praksis ikke mulig a finan-
siere seg i kapitalmarkedet. Man er regel-
rett bundet pa hender og f@tter, sier Bru-
heim.

Store pilgpende investeringer gjorde
at kassa ble bunnskrapt, og det var vel
bade flaks og et fokusert og dyktig mana-
gement team som klarte & innhente 330
millioner dollar i kontanter like fgr jul
i 2000 etter at PGS-salget gikk i vasken.
De pengene var betaling for aksjene i
Spinnaker Exploration og PGS Data
Management. Spinnaker var et selskap
som PGS hadde som kunde og eide en
del av.

— Uten disse to salgene hadde selska-
pet gitt ned for full telling, sier Bru-
heim.

Ned for telling ma vi likevel si det gikk,
med konkursbeskyttelse etter ameri-
kansk lov. Michaelsen satset alt pa ett
kort, han greide ikke i levere, og det ble
hans bane. Men da hadde han rukket &
sparke Bruheim fgrst.

Nye tider
Alt det er historie. I dag har Bruheim en
annen rolle.

— Folk pa 30 og 40 kan vare admi-
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nistrerende direktgrer. Jeg er na over 50
og definerer meg som en private equi-
ty-investor.

Till tross for svaert mange ar i USA
fremstar han fremdeles som en jordnzr
vestlending. Bruheim har investert pen-
ger og tid i en rekke norske selskaper, i
tillegg til at han har opprettet et oljesel-
skap i Houston i USA hvor han nd lever
sammen med familien sin. Investering-
ene har alle en link til fortiden i seismikk-
selskapet PGS eller hans store pasjon for
teknologi.

Bruheim fant rundt syv ulike prosjek-
ter som han arbeidet aktivt med. Det
endte med at han greide 4 gé aktivt videre
med to av dem, Odim og EMGS. De to
engasjementene tar mesteparten av Bru-
heims oppmerksombhet. Han har en meget
sterk tro pa produktene og teknologien
de utvikler og selger. I tillegg har de
meget sterke lederteam.

Den viktigste rollen er som Ignnet
arbeidende styreformann i EMGS, etter
hans mening det neste store norske indus-
trieventyret.

— Det skulle ikke undre meg om det
er mer verdt enn PGS om noen dr, sier
Bruheim.

Litt subjektiv er han, etter & ha inves-
tert mellom 10 og 15 millioner kroner i
selskapet. Det er Bruheims stgrste inves-
tering og den som han mener har stgrst
oppside. Det til tross for at han na har
en urealisert gevinst pa over 33 gang-
er’n i de usolgte Odim-aksjene.

— For familien min var EMGS-sat-
singen en stor investering, sier Bruheim.
— Vi Igp en betydelig risiko.

Odim- og EGMS-investeringene fant
sted i 2002 og 2003, en periode da aksje-
markedet virkelig var langt nede i kjel-
leren.
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— Jeg tjente mindre pa PGS enn folk
tror, sier Bruheim. — Vi tjente ikke en
krone da vi la PGS ut pa bgrs. Men ame-
rikanske investorer forlangte at vi skul-
le ha eierskap i den virksomheten vi
holdt pd med, sé vi ble tildelt opsjons-
pakker. Etter fem ar i utlandet ble jeg
utmeldt av folketrygden, uten det sik-
kerhetsnettet man har i Norge. Lgnnen
skulle ogsa sgrge for pensjon. I USA
ma man tjene pengene sine nar man er
mellom 30 og 50 &r, sier Bruheim.

Med seg pa laget inn i EGMS fikk Bru-
heim et av de store PE-fondene, War-
burg Pincus. Fondet ble han kjent med
i forbindelse med PGS-eierskap i og
kundeforhold til Spinnaker Explorati-
on, som senest i 2005 ble solgt videre
til Norsk Hydro.

Kongelig avkastning

I dag er den gkonomiske tilstanden mye
bedre etter han realiserte rundt 20 mil-
lioner kroner pa Odim-eventyret. I til-
legg har han urealiserte verdier for rundt
70 millioner kroner i dette selskapet.

EMGS-investeringen er noe han tro-
lig far god avkastning pa. Vi ser ikke bort
fra at EMGS havner pé bgrs i Igpet av
2007 og kan prises til et sted rundt 6,5
milliarder kroner. Da er Bruheims andel
verdt rundt 450 millioner kroner.

Han er ogsa en finansiell investor i
Norge. Bruheim har investert i Scan
Geofysical og Seabird. I ledelsen av dis-
se selskapene finner man henholdsvis
Lars Johan Frigstad og Dag Reynolds.
Gamle kollegaer av Bruheim fra PGS-
dagene som har startet hvert sitt 2D/3D-
seismikkselskap.

—Investeringen i SCAN Geophysical
er mer en investering i et selskap som
er posisjonert i et marked i vekst, men
der er jeg kun en privat investor, sier
Bruheim. — Jeg har ingen styreplass i
det selskapet.

1 USA har Bruheim startet opp et gass-
selskap som heter Soroco. Dette selska-
pet borer smarte brgnner som gir gass-
feltene lengre produksjonsprofil. Soro-
co har na beskjedne, men lgpende inn-
tekter.

Det ruller for kronprinsen som na luk-
ter pa kongelig avkastning i sine inves-
teringer og trolig er verdt godt over 400
millioner kroner. Det vil bgrsnotering
eller salg av EMGS synliggjgre. Man kan
bare gratulere.
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