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INNEHALL:

Det hiir 4r Arctos Corporate Finance

Ledare

Berg Propulsion - Fran konkursbo till
global expansion

Efter en resa pd dryga 10 ir frdn konkurs-
bo till dagens globala marknadsposition
och en tiodubbling av personalstyrkan har
far och son Bjorn och Hikan Svensson nu
silt foretaget till Caterpillar, som gett VD
Hikan Svensson uppdraget att femdubbla
omsittningen. Det 4r en historia vird att
beritta.

Hissgruppen och I.T.K. -
Kombinationsaffir skapar plattform
for tillvixt

Tillsammans kunde man uppna kritisk
massa for en mer aggressiv expansionsplan

och intressera ritt typ av investerarpartner.

Bjornbergsgruppen -

Ordning och reda ger férdel i bransch
med sma marginaler

Efter en ’Management buy-out’ 2009 har
Anders Mattsson och Patric Lindberg
byggt Bjornbergsgruppen till en av
marknadsledarna i Stockholmsregionen.
Nu sitter de nya mél med en ny majori-
tetsdgare.

Projektledarna - Arctos ryggrad

M&Agistern - Resan gor malet

M&Agistern om virdet av ritt Investment

Case och ritt forsiljningsprocess for att
uppnd mélen.

Foto: Berg Propulsion
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Arctos — radgivare i agarstrategi

Arctos ir en oberoende ridgivare som arbetar [ingsiktigt med dgarfrigor och hjilper till att silja
foretag eller gora dem starkare genom kapitalanskaffning eller forvirv. Vira kunder ir dgare av
onoterade féretag i storleksordningen 150 miljoner till 2 miljarder kronor. Genom internationell erfa-
renhet och niira samarbete med en globalt ledande investmentbank har vi tillging till de viktigaste

globala marknaderna for att identifiera de bista képarna och maximera resultatet f6r vira kunder.

Fér ytterligare information se www.arctos.se.

¥ ARCTOS CORPORATE FINANCE

Arctos grundades 2001
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Oberoende och erfaren radgivare. Genomfor foretagsforsaljning,
. forvarv och kapitalanskaffning (6-10 transaktioner/ar)

Skraddarsyr processen utifran varje uppdrag for att maximera
. véarde och villkor for vara uppdragsgivare

sid 14
- Representerade med kontor i Stockholm (huvudkontor) & Malmo

Internationellt partnerskap for att identifiera de basta kdparna
- fran hela varlden

12 anstéllda radgivare

Kontakt:

Arctos Corporate Finance AB
Linnégatan 12 - 14

114 47 Stockholm

Tel 08 - 557 70 110
www.arctos.se

Denna tidskrift ges ut av Arctos Corporate Finance AB

Ansvarig utgivare: Thomas Karlsson

Skribenter: Staffan A. Persson, Thomas Karlsson,
Bertil Karlsson, Anders Jacobson
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Ledare

Stjarnorna star ratt — sa vad vantar marknaden pa?

Efter turbulensen pé transaktionsmarknaden 2011 och 2012, har 2013 fatt en stark start. En forbittrad makroekonomisk utveckling har lett till 6kad
optimism. Bide USA och den kinesiska ekonomin évertriffar forvintningarna (trots dterkommande kriser runt det amerikanska ldnetaket), eurokrisen
har ringats in (dtminstone tills vidare), och storforetag sitter pa starka balansrikningar.

Kenneth Westlund - Partner och Thomas Karlsson - Partner & VD

Fran vira samarbetskollegor pd Livingstone Partners hors positiva
tongdngar frin alla kontinenter. Till exempel i Tyskland, som ofta
betraktas som nyckeln till Europas dtergng till tillvixt, visar ZEW
indikatorn for Economic Sentiment (en av de mest ansedda index for
konjunkturutveckling i Tyskland) att férvintningarna p& ekonomin har
stirkts kraftigt for att nd den hogsta nivan pd tvé &r. I Sverige specifikt har
bankmarknaden forbittrats avsevirt och tillgdngen p4 finansiering ir god
samtidigt som investeringsfonderna alltjimt sitter pa en stor kapitalbas.
Transaktionsmarknaden handlar dock ytterst om fértroende. Viktiga
signaler dr exempelvis nir vi ser internationella képare som 4r beredda att
betala en industriell eller strategisk premie fér en marknadsnirvaro eller
produktportfolj. Ett bra exempel dr Caterpillars forvirv av Berg Propul-
sion som beskrivs pd sidan 4. En sddan affir ger ringar p4 vattnet och mod
dven till finansiella investerare att blicka framat och ta risk pa spinnande
expansionsmdjligheter.

Det 6kade fortroendet har avspeglat sig i 6kad M & A-aktivitet, med
volymer och virderingar som stirkts visentligt mot féregiende r. Det
kommer dock att ta lite tid for volymerna att nd samma nivder som innan
nedgingen dven om vi férvintar oss en fortsatt uppgéng under forsta
halvan av 2014. S varfor dr det si? Transaktioner tar idag lingre tid och

kriver mer eftertanke och férberedelser. For att lyckas med en forsiljnings-

process krivs en gedigen affirsplan dir presumptiva kpare erbjuds en
spiannande méjlighet som presenteras pa ett underbyggt och trovirdigt

sitt. Med en vil forberedd process minimeras risken for att tvingas avbryta

pa grund av ldgt intresse eller avvikelse mot virdeforvintan. P4 sidan 14
berittar M&Agistern mer om detta.

www.arctos.se

Foto: Anna Rostrom

Samgiendet mellan I.T.K. och Hissgruppen i en ny konstellation med ett
s.k. Private Equity-bolag som majoritetsiigare illustrerar ocksa betydelsen
av och majligheten for kreativa strukturldsningar som bygger virde. Mer
om just den affiren pd sidan 8.

Niégra ir med tuffa marknadsférutsittningar till trots har Arctos succes-
sivt stirkt organisationen och efter ett flertal framgéngsrika transaktioner
har vi byggt ytterligare erfarenheter frin internationella processer,
strukeuraffirer och virdeskapande forberedelser. Vi dr nistan dagligen i
kontakt med vir samarbetspartner i London, Diisseldorf, Chicago, och allt
oftare dven Kina, varifrén mirks ett stindigt 6kande intresse for den
svenska marknaden och svenska foretag.

Vi 6nskar dig en trevlig ldsning och stir redo att hjilpa dig uppné dina mél
i denna alltmer vilkomnande miljé.
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Jagv bara att satta sig
,.-.r'-‘ thordet ocHiSE ||| att

Under 2012 levererade Berg Propulsion sin storsta

stéllbara propeller genom historien, en BCP 2000
som mater maktiga 8 meter i diameter.
0: Berg Propulsion
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Fran konkursho till global expansion

| foretaget Berg Propulsions historia vittnar tre artal om de stundtals tuffa branschforutsittningarna: 1979,
1989 och 1999 da foretaget rekonstruerades eller gick i konkurs. Resan till dagens position som global mark-
nadsledare tog sin borjan 1999 da far och son Bjorn och Hakan Svensson kopte verksamheten. Pa drygt tio ar
har de dkat personalen fran 34 till 330 och forsaljningen fran 35 till 1400 miljoner kronor. Nu har de med as-
sistans fran Arctos salt foretaget till Caterpillar, som gett VD Hakan Svensson uppdraget att femdubbla omsatt-
ningen. Det ar en historia vard att beratta om att se mdjligheter, produktutveckla, silja, producera, rekrytera,
organisera, styra kassaflode och skapa ratt foretagskultur.

Berg Propulsion startade 1929 som varv med
reparation och tillverkning av fiskebétar. I slutet
av 90-talet var man en etablerad tillverkare av
stillbara propellrar och drivsystem som
installerats pd 5000 fartyg pa virldens oceaner.
Lonsamheten var emellertid skral och 1999 var
det dterigen en kris, som slutade med att far och
son Bjérn och Hikan Svensson tog éver. De
visste exakt vad de gav sig in i eftersom de
arbetat hos konkurrenten Kamewa i Kristine-
hamn med allt frin produktutveckling till
forsiljning.

Start med 20 mkr i skuld

Inkrdmet i det konkursbo Bjérn och Hikan
kopte hade en rejil prislapp och att vinda
verksamheten krivde betydande satsningar.
Snart fann de sin totala exponering mot banken
vara uppe i 20 miljoner kronor med allt de digde
och féretagets fastigheter och maskinpark som
sikerhet.

Instillningen i bérjan var inte att gd med
vinst, men inte heller forlust, utan att sikerstilla
ett kassaflode som rullade runt noll.

— Det blev en balansgéng, hela tiden med litt
tryck pé gaspedalen, siger Hikan Svensson. Vi
maste hilla oss till vira kreditlimiter och inte
tinja oss for mycket mot banken.

Nya produkter gav nya kundorder, men inga
pengar i kassan. For att fa det fick man kun-
derna att betala 20 procent i forskott, vilket
stirkte likviditeten under 8 manader. Direfter
maste underleverantdrerna betalas innan
produkten slutligen levererades ca 10 manader
efter order, och d4 med direkt betalning. Hir
var det inte tal om ndgra 30 dagar, men sé var
kassaflsdet i ordning sex m&nader efter
overtagandet.

www.arctos.se

Utveckla battre produkt

Berg Propulsion hade en tuff uppférsbacke
nir Bjorn och Hikan tog éver. De méste kunna
erbjuda kunderna nigot unike f6r att ater vara
pa banan och deras kunskap om branschen och
teknologin gjorde det mojligt.

I shipping handlar det om act hilla fartygen i
drift s stor del av tiden som méjligt, dag och
natt dret runt. En bat kan kosta $ 250 000/dygn
vare sig den seglar eller ligger p& varv och dirfor
finns ett stort fokus pd hur mycket stillestdnds-
kostnader en propellerleverantér har férorsakat.
Statistik med de uppgifterna finns atr tillga och
ddrfér dr shipping en mycket genomlyst
bransch, vilket senare har varit en férdel for
Berg Propulsion som har kunnat anvinda
nimnda statistik i sin marknadsféring.

En branschkunnig
képare forstar
teknologin och
marknadspotentialen.

Vid évertagandet blev Bjorn och Hikan
Svenssons mal siledes att utveckla en propeller
som var bittre 4n andra p4 marknaden och med
matematiska berikningar visa att de skulle ge
kunden mer tid p4 havet och mindre i dockan
for reparation.

— Det var bara att sitta sig vid ritbordet och se
till att vi hamnade dir med en mer robust och
tillfsrlitligt dimensionerad produke, anpassad
till varje fartygs unika driftprofil, siger Hikan
Svensson.

Vara niara och forsta kunden

Berg Propulsions konkurrenter ir foretag som
Kamewa, numera dgda av Rolls Royce, finska
Wirtsild med flera, som sannerligen inte 4r
nybérjare. Borde de inte kunna géra samma sak
bittre, kan man friga sig.

Hakan Svensson har sin forklaring:

—Ju storre bolag, ju storre teknikavdelning
och ju mer beroende blir de av ekonomer och
deras tinkande, siger han. Nir teknikerna
forsoker £ mer resurser for att utveckla produk-
ter miste de visa fordelar och da blir det ofta
kostnadsbesparingar. Teknikerna siger att de
kan spara genom att gora propellern i tunnare
material for act f ner produktionskostnader.
Det spriket forstdr eckonomerna, men de forstdr
inte att det kan bli simre for kunden eftersom
de dr lingre frin kunden 4n vi.

For att 6vertyga kunderna om att Bergs
propellrar var bittre in konkurrenternas och
motivera det hogre priset dkte Hikan jorden
runt 200 dagar om 4ret. Samtidigt byggde man
upp en global organisation med frsiljnings-
och servicekontor i Singapore, Kina, Korea,
Tyskland, Spanien, Italien, Brasilien, Dubai,
Turkiet och tillverkning i Singapore, som
komplement till den pd Ockers utanfor

Géteborg,.

Tiodubblade personalstyrkan

Bjorn och Hakan tog 6ver ett foretag med 34
anstillda som idag vixt till 330. En utmaning
som underlittades av att Hikan tycker att det 4r
roligt att leda.

— Min filosofi 4r att skapa en plattform for att
fa minniskor att lyckas, siger han. Om du sitter
ditt ego frimst kommer du antingen bli ett
kontrollfreak, som ska gora allting sjilv, eller si
blir du bara oméjlig och fir ingen med dig.

Jortsiitter =—)




Fér att leda minniskor i ett foretag anser
Hakan att man méste ticka fyra basbehov.

1. Skapa trygghet genom bra lén och klara
arbetsrutiner och ansvarsfordelning.

2. Erbjuda variation for att jobbet inte ska bli
trikigt.

3. Ge minniskor erkinnande f6r vad de gér,
s att de forstér att de 4r viktiga.

4. Visa omtanke i stort och smitt.

—Om minniskor fitt dessa rittmitiga behov
tillfredsstillda kan de ta nista steg som handlar
om att vixa med nya utmaningar, att sjilv bli
ledare och skapa en plattform for andra
minniskor att vixa frdn, siger Hakan.

Vilja partner

Féretagets framgdngar hade dragit till sig
uppmirksamhet frén bland annat Private
Equity-fonder som ville investera i eller kdpa
foretaget. Hikan och hans far insdg for ndgra &r
sedan att bide de sjilva och féretaget skulle mé
bra om de fann en ny samarbetspartner for att f3
in mer kapital och ytterligare expandera
verksamheten.

— Var det ekonomer kunde de rita en kurva
som gick ritt upp i himlen baserat pa var
utveckling och det var ju trevligt, men de skulle
knappast f6rstd om vi ville investera 300
miljoner kronor i en produktionslina med
robotar for att rationalisera tillverkningen pé
samma sitt som en branschkunnig akeor.

Har syns far och son -Bjorn och Hakan Svensson.
Foto: Cicci Jonson, Bilduppdraget

Borsnotering var ett annat alternativ, men da
skulle Hikan behéva évertyga ekonomer, utan
fackkunskaper, for att f loss sina 300 miljoner
kronor samtidigt som han méste leverera en
kvartalsrapport som visade tillvixt. Det skulle
ta bort fokus frin verksamheten.

Tillsammans med Arctos inleddes forhand-
lingar med Caterpillar som mynnade utien
djupare undersskning, due diligence, av
bolaget.

— Undersékningen var intensiv med ett stort
antal personer frin Caterpillar som stillde
frégor parallellt, siger Hikan. Trots att vi bara
var en brikdel av s§ minga personer pd vir sida
lyckades Arctos leda processen och stotta vira
anstillda s att vi kunde g i mal p4 ett bra sitt,
fortsitter han.

Efter genomférandet ir Hikan fylld med
tillfsrsike, trots uppdraget att femdubbla
omsittningen inom fem r genom uppkdp och
produktutveckling.

Branschkunnig képare stor
fordel

— Vitsen med att silja sitt féretag till en
branschkunnig képare ir att de forstir teknolo-
gin och marknadspotentialen, siger Hikan. De
kan motivera att betala ett pris for ett foretag
som inte gir att rikna fram enbart med hjilp av

drsredovisningen.

Aven om shipping gir upp och ner finns en
stor potential i det kontinuerliga nybyggnads-
och renoveringsbehovet, men det kriver kapital
och kunnande och det har Caterpillar.

Idag levererar Caterpillar motorer till de
fartyg vars propellrar Berg Propulsion levererar.

—Vihar jobbat med dem och de har varit en
forebild for oss i ménga ar, siger Hikan
Svensson. De forstr branschens logik att en bat
alltid ska vara i rorelse och att vi bara kan tjina
pengar lingsiktigt om vi levererar produkter
som gor det mojligt. m

Hakan Svensson fick kryssa i motvind nar han tog
over Berg Propulsion tillsammans med sin far. Nu
ar spinnakern uppe och full fart med Caterpillar
som branschkunnig och kapitalstark dgare.

Foto: Privat

BERG PROPULSION

: Grundat: 1912

Verksamhet: Utvecklar och tillverkar stéllbara
. propellrar och drivsystem for fartyg

© Omsittning: 1 400 MSEK
Personal: 330 anstéllda i 13 lander
Fabriker: Ockerd utanfor Géteborg och

. Singapore

Forsaljningsholag: Sverige, Singapore, Kina,
Korea, Tyskland, Spanien, ltalien, Brasilien,
. Dubai och Turkiet
Agare: Caterpillar

Ledning: VD Hakan Svensson

* Internet: www.bergpropulsion.com

www.arctos.se







Ake Carlssons foretag Hissgruppen ar specialise-
rade pa modernisering av gamla hissar.

Foto: Hissgruppen

W A s R TR U R
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Moderna hissar, som den har fran L.T.K., utrustas
fran borjan med avancerad elektronik for
styrning, sakerhet och energiatervinning.

Foto: Hissgruppen

marknad med aterkommande behov.
Foto: Hissgruppen

Kombinationsaffar skapar plattform for tillvaxt

Agarna av Hissgruppen och L.T.K. var kollegor i branschen, men nu har de gatt samman i en nybildad konstel-
lation uppbackad av Private Equity-fonden Accent Equity Partners. For entreprendrerna innebar affaren slutet
pa en epok och bdrjan pa en ny. Som deldgare i den gemensamma koncernen kommer de vara fortsatt aktiva i

verksamheten, men med storre resurser och sikte pa dnnu starkare tillvaxt.

— At silja sitt foretag dr en process som kan ta
flera &r, konstaterar Lars Walldén, VD och
hilftendgare till L'T.K. For act hitta rite for bdde
dgare och foretag krivs langsiktig planering och
ofta en aktiv process.

Lars Walldén befann sig i en situation som
ménga kidnner igen. Han hade passerat 60 och
bérjat tinka pa foretagets fortsittning den dag
han och kompanjonen Per Hagbergh skulle dra
sig tillbaka.

P4 samma gata i Bromma fanns Ake Carlsson
med foretaget Hissgruppen. De tva hade kint
varandra linge, rest till missor tillsammans,
utbytt erfarenheter och haft visst samarbete pa
inkdpssidan.

Vilka alternativ fanns det?

Efter langa diskussioner vixte visionen om
bildandet av en ny grupp fram - utanfér de
globala jittarna och med fokus pa 6ppna
system, service och bibehdllet entreprendrskap.
Tillsammans skulle man uppnd kritisk massa
for en mer aggressiv expansionsplan och
intressera ritt typ av investerarpartner.

I analysen konstaterades dven att manga
branschkollegor sannolikt satt i samma sits, dvs.

var for sig saknades resurser att vixa nationell,
trots hog kunskapsnivd och stark lokal mark-
nadsposition. Skapandet av en oberoende grupp
skulle kunna locka fler entreprenérer att ansluta

och bli deldgare.

Alke Carlsson pa Hissgruppen hade frin
bérjan inga planer pd dgarforindring, men
mojligheten att bygga ndgot storre kiindes
spiannande.

Tillsammans skulle
man uppna kritisk
massa fér en mer
aggressiv expansions-
plan och intressera
ratt typ av investerar-
partnet.

—En dag skulle jag ocksd bli pensionir och d&
ville jag inte sdlja till vem som helst, siger Ake
Carlsson. Det hir var en méjlighet som lag ritc i
tiden.

Tillsammans med Arctos tog dgarna fram ett
detaljerat presentationsmaterial och en plan for
ett strukturerat bemotande av intressenter.
Direfter foljde moten med en handfull potenti-
ella investerare som dven de fick presentera sig
och komma med férslag.

En teoretisk kdpare kunde ha varit ndgon av
de fyra jittar som dominerar hissbranschen;
Kone, Otis, ThyssenKrupp eller Schindler, som
alla jobbar 6ver hela virlden och historiskt
skaffat sig marknadsandelar genom att kopa
mindre foretag.

— Det skulle ha kiints trist eftersom vi byggt upp
ett foretag i tydlig entreprensrsanda med frihet
under ansvar och dir medarbetare och kunder
forhoppningsvis trivs bittre, siger Lars Walldén.

— Historiskt har det inte alltid varit nigon bra
l6sning, tilligger Ake Catlsson. De stora
foretagen infor sina rutiner och den gamla
kulturen som kunderna har uppskattat kan
snabbt férsvinna.

www.arctos.se




Fortroendet avgjorde

Av budgivarna fick Lars, Per och Ake mest
forcroende for Accent Equity, som kunde visa
upp en dokumenterad formaga att lotsa
entreprendrsledda foretag till tillvixt.

— Det blir mycket en fértroendefriga nir man
planerar att samarbeta under ling tid, siger Lars
Walldén. Vi sig en méjlighet act flytea fram vira
foretags positioner for savil vira kunders som
medarbetares bista.

Praktiskt genomfdrdes affiren sd att Accent
Equity képte Hissgruppen och L.T.K. av deras
respektive dgare och skapade ett nytt bolag dir
Accent Equity dr majoritetsigare och de tidigare
dgarna har betydande andelar.

Strategi for tillvaxt

Affiren innebir att tv4 féretag med komplet-
terande tjinsteutbud samordnar sina resurser,
samtidigt som de behaller sina unika kvaliteter.
Hissgruppen och I.T.K. kommer att fortsitta
som sjilvstindiga féretag med samma ledning
och varumirken, men nu med resurser att ta
storre uppdrag och vixa geografiskt.

Genom Accent Equitys finansiella muskler
och industriella nitverk kan man képa andra
foretag och expandera verksamheten dven
utanfor Stockholmsregionen. For medarbetare,
kunder och leverantérer kan den nya konstel-
lationen bli ett atcraktivare alternativ pd
marknaden. Successionsfrigan, som annars kan
bli en utmaning i igarledda foretag, kan nu
planeras i god tid och gruppen fér 6kade
resurser att sikra kompetensférsorjningen bide
internt och externt. =

E LT.K.
© Startar: 1977

Verksamhet: Installation av kundanpassade
* nya hissar och service

Omséttning: 130 MSEK

Medarbetare: 57 personer

Grundare & ledning: Lars Walldén & Per Hagbergh
Ort: Stockholm - Bromma .

Nuvarande &gare: Accent Equity och
: foretagsledningen

Hemsida: www.itk.se

www.arctos.se

Lars Walldén och Per Hagberg startade gemensamt hissforetaget I.T.K. for 36 ar sen.

Nu fortsatter de samarbetet i ny dgarkonstellation. Foto: Hissgruppen

. Startar: 1978

: Verksamhet: Modernisering av aldre hissar
¢ och service

Omséttning: 125 MSEK
Medarbetare: 36 personer
Grundare & ledning: Ake Carlsson
Ort: Stockholm - Bromma

Nuvarande &gare: Accent Equity och
: foretagsledningen

Hemsida: www.hissgruppen.se




Mest uppat i hisshranschen

| hisshranschen 4r det mest produkterna som gar upp och ner, kundbehovet &r relativt stabilt oavsett konjunk-
tur. Just nu dr marknaden extra stark pa grund av modernisering av hissar, inte minst i miljonprogrammen.
Teknikutveckling och nya regelverk staller ocksa krav pa nya losningar for 6kad sakerhet, battre miljo och

energihushallning.

— Hissbranschen har héga intridesbarridrer
dir nya aktorer har svirt att komma in och
konkurrera, siger Lars Walldén. Det hinder att
foretag kops av de stora jittarna eller att folk
hoppar av frin dem och startar eget.

Lyhord for kunden

Héga intridesbarridrer kan ofta gynna de
stora aktorerna och de fyra multinationella
jattarna har hoga marknadsandelar. Men storst
ir inte alltid bist, utan ger ofta mindre aktdrer
stort utrymme genom att vara mer lyhdrda for
kunderna behov.

— De stora féretagen installerar girna 40
hissar dir kunden ges valfriheten att vilja
mellan svart och gritt, siger Ake Carlsson, men
s fort kunden stiller speciella krav kan vi
komma in tack vare var flexibilitet.

Hissgruppen har en stark stillning inom
ombyggnad av gamla hissar, helst sddana dir
kunden stiller unika krav. Det kan handla om

act kunden byggt pd en vining eller dir
schaktm&tten dr udda. I.T.K. har 4 sin sida
tyngdpunkten pa nya hissar dir standardlos-
ningar inte ricker till.

Oppna system

Hissgruppen och I.T.K. har siledes det
gemensamt att de erbjudit kundanpassade
l6sningar. En annan likhet dr deras satsning pa
Sppna system, som innebir att den tekniska
dokumentationen ir tillginglig for alla och
reservdelarna finns p4 den 6ppna marknaden.
D4 kan fastighetsigaren vilja den bista
leverantéren av service och underhill i motsats
till slutna system dir den ursprungliga hissleve-
rantdren har monopol pd de tjinsterna. Det kan
bli mycket dyrt dven om den ursprungliga
installationen framstod som billig i bérjan.

Service och underhill av existerande hissar,
nir som helst under dygnet, ir ocksd en stor
verksamhet for bida foretagen. m

Uppskattad marknadstillvaxt!

MdSEK
6

5

4

2007 2008 2009

Not [1]: Marknaden inkluderar ligfartshissar och dr beriknad pa de 65

storsta aktOrernas nettoomsattning,

2010 2011

Befintliga hissar i Europa

Totalt 2011 Kina Indien RoW

Alla hissdorrar i arbetslokaler maste numera

forses med en innerdorr.  Foto: Hissgruppen

Alder pa Europeiska hisstocken (m)

5,2

2,5

Andel dver 25 ar

Nyinstallationer av hissar/rulltrappor (000s)

5
5

25

Totalt 2012
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Ordning och reda ger fordel 1 bransch med

sma marginaler

Anders Mattsson och Patric Lindberg saljer 55 procent av Bjornbergsgruppen for att kunna expandera och pa
sikt trappa ner. Med riskkapitalforetaget Evolver som ny majoritetsagare kan deras foretag expandera och
knyta till sig nyckelpersoner som kan driva verksamheten vidare den dag de sjalva drar sig tillbaka. Erfarenhe-
ten har lart dem att saker och ting tar langre tid 4n man tror och att man maste vara langsiktig. Det tankandet
har varit en framgangsfaktor, liksom att ha ordning och reda och varda foretagets pengar som sina egna.

Bjornbergsgruppen grundades 1928 och
bestdr idag av ett antal foretag inom VVS och
industrirér. 2009 tog Anders Mattsson och
Patric Lindberg 6ver i en s kallad Management
Buy-Out, ett ledningslett utkép.

Aven om utkdpet var en stor affir i ett relative
osikert marknadslige visste de precis vad som
krivdes och hur de skulle gi till viga. Som
bakgrund ir bdda lingvigare i branschen.
Anders och Patric bérjade som svetsare respek-
tive rormokare, for att senare bli projektledare,
avdelningschefer och regionschefer pd nigra av
de stdrsta foretagen i branschen, och slutligen
VD for varsitt féretag inom Bjornbergsgruppen.
De forstar vad som pégar i "verkligheten” pa alla
nivder i foretaget.

— Vivet vad vi gor, vad vi siljer och vad som
ir kvalitet, siger Patric Lindberg. D4 kan man
std bakom det man gor och syna bestillare,
leverantérer och egen personal i sommarna.
Samtidigt har vi hela tiden velat utveckla oss
sjilva inom ekonomi och féretagsstyrning,.

Artistnamn som slar

Nir Anders och Patric f6r ndgra ir sedan tog
over som dgare var forsta dtgirden att samordna
resurserna i de tva bolag som d4 ingick inom
omriden som I'T, ekonomi, 16n och administra-
tion samtidigt som man behsll de tv3 foretags-
namnen, CJ Bjérnberg och Birka Rér. Kun-
derna fanns frimst i byggbranschen och for att
bredda sig mot industrin startade man ”Bjérn-
bergs Industri AB”.

— Der tre starka "artistnamn” som stir for
kvalitet och [ngsiktighet, siger Anders. Nir vi
expanderar ska vi fortsitta med sma hanterbara
foretag, som drar nytta av Bjérnbergskoncer-
nens samlade resurser, men dir montérer och
kunder fir en hemkiinsla”.

Det Anders och Patric kallar "artistnamn”
har stérre betydelse 4n man kan tro dven inom
VVS-branschen. Det visar sig nir en kund

www.arctos.se

anlitar Birka Ror eftersom de installerade f6r 30
dr sedan, utan att fista avseende vid dgarbyten
eller att dagens montérer inte var med nir det
sist begav sig.

Framtida utmaningar

—Viiforetagsledningen har behéllit 45 %
dgarandel eftersom vi tror pa det hir och vill
vara med pa den fortsatta resan, siger Anders
Mattsson. Med Evolver som majoritetsiigare kan
vi hoja ribban nir det giller att driva foretaget
och expandera verksamheten.

De faktorer som gjort Bjérnbergsgruppen
framgangsrik hittills ska man virda. Det har
handlat om ett brett tjinsteutbud som gjort att
man skruvat in ventilen lika bra hos en privat-
kund som i kirnkraftverket. Kapacitetsutnytt-
jande 4r en annan nyckelfaktor; att ha god
beldggning oavsett konjunktur genom att ta
stora projekt som bryggar éver nedgingar och
kunna fora dver personal mellan de olika
verksamhetsgrenarna.

Alla projekt ar unika
darfér att vi har att
gdra med manniskor.

Branschen som sidan har en stor framtid i
renoveringen av miljonprogrammet och
energieffektivisering med alla miljé- och
klimatma3l som ska nis.

Siktar pa nasta forsaljning

— Erfarenheten har lirt oss att dgarskifte och
omformning av ett féretag tar manga dr, siger
Anders Mattsson. Det lirde vi oss nir vi képte
foretaget av forra dgaren. Jag dr 57 &r, Patric 43
och vi har innu mycket att ge, men eftersom det
krivs ling framforhllning planerar vi redan nu
hur vi ska sikerstilla kompetens och ledningsre-
surser pa sikt.

Bolaget hade genom &ren varit uppvaktat av
flera av de stdrre foretagen i branschen men
dgarna hade varje ging avbéjt. Nu valde Anders
och Patric att anlita Arctos for att undersska alla
alternativ och resultatet blev en riskkapitalpart-
ner fran Aland.

— Vi hade inte tinkt i de banorna innan, men
det kiindes helt ritt att fortsitta driva bolaget
sjilvstindigt och kunna paverka och utveckla
efter egna virderingar och idéer, berittar Patric.

Kdpare och saljare kompletterar
varandra

Evolver ser han som en limplig partner
eftersom deras erfarenhet av foretagsutveckling
kompletterar Anders och Patrics kunskaper
inom VVS- och industrirdr. P4 si sitt blir det en
jimlik relation dir bida sidor tillfér ndgot
unikt.

- Tillsammans med de nya deligarna gor vi
en affirsplan som beskriver hur vi ska utvecklas
och hur jag ska fasas ut i framtiden och Patric
driva vidare, siger Anders Mattsson. Den kan ta
ett antal &r att genomfdra och handlar om atct
stirka kapitalbas och kompetens, vixa bide
organiskt och genom forvirv same finna
nyckelpersoner till féretagsledningen.  m




ANDERS OCH PATRIC OM...

© Det &r en tuff bransch och svért att vinna
alla matcher. Det absolut viktigaste ar att

: halla en hog lagstaniva och att halla reda pa
: kostnader. Vi kan inte ha den dyraste

: personalen eller gbra basta inképen, men vi
: kan halla ordning och reda pé tid och pengar
: och det &r var nyckel till framgéng.

Den har verksamheten &r svar. Man kan
tycka att man gér samma sak nar man
bygger samma hus pa andra sidan gatan. Ja,
det finns vissa saker som upprepar sig, men
alla projekt ar unika darfor att vi har att géra
: med manniskor. Antingen ar det platsled-

: ningen eller bestallaren eller montérerna

: som agerar pd sitt alldeles egna satt sa det

. galler att vara lyhdrd och flexibel och
samtidigt ha full kontroll i projektledningen.

: Det &r tufft att vara chef idag och det kraver
. ett starkt psyke. Man fér inte krava att bli

: omtyckt av alla. Det &r en styrka att klara

- den biten sa att man kan ta beslut som ar

* bra for vissa, men tyvarr inte for alla. Da blir
© det svart eller vitt; for vissa uppfattas man

: som hemsk for andra kanske som hjalte.

: Konjunkturen gar upp och ned, vi kanske

: méste saga upp folk ibland och det ar inte

: kul. Att vdga kommer man langt med, kéra

: sin linje och uppfattas som hard, men

: forhoppningsvis ocksa rattvis.

: Stundtals kastas man mellan hopp och

: fortvivlan. Att vara entreprendr idag kan
innebara att gbra vad som helst fér kunden,
: sa lange vi far betalt. Tjusningen ligger i att
. hitta méjligheterna och att fa gora affarerna.

Anders Mattsson ar vd for AB CJ Bjornberg och dessutom ordfdrande i styrelsen for VVS-foretagen,
sitter i Svenskt Naringslivs styrelse, ordfdrande for Nyndshamns IF Fotboll och driver ett handikapplag i

Det ar tufft att vara otboll
chef idag och man far

inte krava att bli om-

tyckt av alla.

Foto: Peter Knutson
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Projektledarna -
Arctos ryggrad

For att genomfora framgangsrika forsaljningsproces-
ser krdvs en stark laginsats. Arctos bemannar samtli-
ga sina uppdrag med projektgrupper val anpassade till
transaktionsprocessens alla moment och utmaningar.
Mitt i stormens dga och ansvariga for det dagliga
arbetet star Arctos tre projektledare Henrik Widlund,
Anders Jacobson och Francesco Di Folco.

Henrik Widlund

: Aktuell: Projektledare pa Arctos
: Corporate Finance

Familj: Sambo
Bor: Lagenhet i Vasastan, Stockholm

Karriar: Arctos sedan 2012. Dessforin-
: nan Nordea sju ar

Utbildning: Stockholms Universitet,
: Hong Kong Baptist University, University
: of Sydney

Exempel pa radgivningsuppdrag:
: Forsaljning av Rutab till Addtech, Corvara Industri- & Skadeservice till
. Accent Equity Partners och Wintech till LEAB

Intressen: Langlopning

Svag for: The Smiths tredje album The Queen is Dead

Bygg strukturkapital. Forsok att $verfora din kunskap och kompetens
till bolaget. Dokumenterade processer gor det enklare for en ny dgare att
tillvarata och vidareutveckla foretagets affirsidé, vilket garanterat kommer
att ge dig bittre betalt. Forsok tidigt att skapa vinnande team p4 olika
nivder inom féretaget och minska personberoendet i den operativa
verksamheten genom att skapa interna processer och en ledningsgrupp.

www.arctos.se

Anders Jacobson

. Aktuell: Projektledare p& Arctos
: Corporate Finance

Familj: Sambo
Bor: Lagenhet i Stockholm

Karridr: Arctos sedan 2012. Dessforin-
* nan Nordea tre ar

© Uthildning: Handelshagskolan vid
: Goteborgs Universitet

. Exempel pa radgivningsuppdrag:

: Forséaljning av Berg Propulsion till
: Caterpillar, PoB:s Elektriska till privat konsortium och Maskinflisning i
: Laxatill PEQ

Intressen: Traning i olika former, matlagning och resor till fjarran lander :

Svag for: Italien, gott vin/6l och stryktipset pa I6rdageftermiddagar

Sitc upp konkreta mal med forsiljningsprocessen. Identifiera tidigt i
processen faktorer som 4r viktiga f6r dig vid en forsdljning eller d4garsprid-
ning. Ar pris avgorande? Eller ir transaktionssikerhet och vad képaren
kan bidra med i bolagets utveckling av stérre vike? Baserat p& vad du vill
uppné ir det viktigt att identifiera de mest troliga kdparna och se till att
kvalificera deras intresse pd ett tidigt stadie i processen.

| Francesco Di Folco

. Aktuell: Projektledare p& Arctos
. Corporate Finance

© Familj: Flickvan
Bor: Lagenhet i Vasastan, Stockholm

. Karriar: Arctos Corporate Finance sedan
: 3 &r. Dessférinnan internship-positioner
: inom Nordea Corporate Finance och
Carnegie Investment Bank, samt

: fondadministration inom SEB Wealth
Management och Skandia

Uthildning: Handelshogskolan i Stockholm

: Exempel pa radgivningsuppdrag: |.T.K. och Hissgruppen (samgaende
: och avyttring av majoritet), Concept Motion (avyttring av minoritet) och
: RCO (avyttring av majoritet)

Intressen: Styrketraning, fotboll, laga mat

Svag for: AS Roma och en bra risotto

Bygg ett Investment Case i god tid innan investerare eller kopare fir
information om bolaget. Ett gediget forberedelsearbete syftar till att skapa
virdehéjande forsiljningsdokumentation (affirsplan, informationsmemo-
randum, etc.). Ett Investment Case sammanfattar och underbygger de
viktigaste skilen for en investering i bolaget. Genom att tidigt analysera
och bygga ett investment case kan eventuella brister och svagheter
identifieras och hanteras samtidigt som dolda virden tydliggors.




MAGISTERN

Resan gor malet

Trots att stjdrnorna star ratt pa transaktionshimlen har relativt fa affarer
med privatdgda bolag avslutats hittills i ar. M&Agistern har dgnat tid at
att reflektera 6ver framgangsreceptet i de forsaljningsprocesser som
Arctos genomfort under aret och kan konstatera tva viktiga ingredienser;
ett starkt Investment Case och en flexibel, vél forberedd process. Har
kommer nagra tips pa vagen, halsar M&Agistern med kokboken i hand

fran sitt nyinstallerade proffskok.

Hittills under 2013 har vi pd Arctos hjilpt sex
framgingsrika féretag genom forsiljningspro-
cesser dir vi tillsammans med dgarna lotsat
deras respektive foretag till en ny hel- eller
deligare. Varje forsiljningsprocess dr unik med
individuella avviganden lings vigen. Arctos
bistar i att underbygga en trovirdig affirsplan
som tydligt beaktar och belyser bolagets dolda
virden och framtidsméjligheter. Affirsplanen ir
grunden till vad vi ofta kallar "Investment
Case” och bygger pa den marknadsposition
bolaget har inom sin bransch och virdefulla
foretagsspecifika karaktirsdrag.

Investment Case

Ett vil genomarbetat Investment Case, ofta
baserat p en affirsplan, ir nyckeln till en lyckad
process. Redan i forberedelsefasen ligger Arctos
betydande resurser p4 att analysera och beskriva
foretagets affirskoncept, konkurrenskraft och
framtida potential p4 ett sitt som lyfter fram
foretagets dolda virden och matchar hur olika
typer av kdpare analyserar potentiella forvirv.

Fér en kopare dr det viktigt att forstd markna-
den och branschdynamiken, for att kunna ligga
realistiska prognoser och planer for framtiden.
Branschens, eller nischens, tillvixt ir sjilvklart
central d& manga kopare resonerar “the trend is
our friend” — och dirigenom fokuserar p&
foretag som kan uppvisa en stark position pa en
vixande marknad.

Nog sd viktigt dr dock att ett Investment Case
beskriver bolagets konkurrenssituation och
vilken roll bolaget soker och strivar efter bland
konkurrenter. Ar en lagprisstrategi eller
differentierade produkter ritt i branschen? Ar
marknaden lokal eller global? Och vilken

position i virdekedjan dr mest attraktiv?

Ett val genomarbetat
Investment Case ar
nyckeln till en lyckad
process.

For de flesta dgarstyrda verksamheter dr den
viktigaste omstindigheten ett eventuellt
personberoende, ofta av dgaren. En erfaren
ledningsgrupp som leder tydligt definierade och
fungerande processer i foretaget dr mycket
virdefullt. Andra vanliga utmaningar — och
forhallanden viktiga att dokumentera — kan
vara en alltfor sniv kundstock, stark beroende-
stillning till ett begrinsat antal underleverants-
rer eller underfinansierade produktionsenheter
som skulle kunna begrinsa fortsatt utveckling
och tillvixt.

Foto: Martin Sundstrém

Bertil Karlsson - Partner

I ett Investment Case arbetar Arctos ocksa
med att beskriva bolagets tillvixtstrategi frin ett
operativt perspektiv. Det inkluderar normalt en
beskrivning av nuvarande produktportfolj
kompletterat med kommande produkter.
Dirutdver beskrivs till exempel silj- och
distributionsstrategi tillsammans med en syn pa
vilka geografiska marknader som ir attraktiva
for bolaget. En vil formulerad foretagsbeskriv-
ning introducerar tidigt foretagets affirskon-
cept som I8per som en rod trdd i beskrivningen
av de olika operativa strategierna.

Centralt i Investment Caset idr det finansiella
materialet i form av detaljerad beskrivning av
historiken och en trovirdig presentation av en
positiv utveckling under kommande 4r. Viktigt
ir att de finansiella antaganden som gors
underbyggs i beskrivningen av branschens och
foretagets operativa forutsittningar. Framtida
positiv utveckling kan till exempel beskrivas
genom historiska investeringar i en stark
produktportfolj som skapar forutsiceningar for
en konkurrenskraftig prissittning och god
bruttomarginal. Ar planen tillvixtinriktad bor
det finnas goda méjligheter f6r en positiv
utveckling av rérelsemarginalen. Normalt
behéver ju foretagets overheadkostnader inte
dka i samma takt som foretagets forsiljning, s&
kallad operationell hivstdng — ett omride som i
sig dr virt ett eget avsnitt 1 M&Agistern.

www.arctos.se
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Oavsett inriktning i den finansiella delen av
affirsplanen ir det viktigt att tydliggora
mervirden och att presentera bolagets utveck-
ling i ett format som képarna kinner igen och dr
bekvima att analysera.

Tidigare har M&Agistern berittat om
"grooming”, vilket i det hir ssmmanhanget stir
for lingsiktighet i strategi och planering, inte
bara en uppfrischning av ytan infor en forsilj-
ning. For att verksamheten ska virderas
optimalt krivs att alla faktorer, som potentiellt
kan paverka resultatet negativt vid en forsilj-
ning, tas omhand och dtgirdas i god tid innan
sjilva siljprocessen inleds. Det handlar delvis
om att reducera risker som eventuellt skulle
kunna minska képarintresset, men det dr
samtidigt viktigt att identifiera tillrickligt med
“guldkorn i marken” — konkreta méjligheter till
framtida tillviixt, for att en kopare ska kinna att
det gdr att skapa mervirden 4t sdvil aktiedgare
som investerare.

Genom att kiinna ett foretags styrkor (och
svagheter) och samtidigt forstd de olika
képarnas motiv och behov, kan Arctos se till att
ritt intressenter approcheras med rict argument.
Avgorande 4r att matcha respektive kopares
strategiska plan och ambition med det presente-
rade foretagets Investment Case, och dirigenom
pavisa en spinnande majlighet for expansion
som kompletterar eller stirker képarens
stillning pa ett virdeskapande sitt. Det hogsta
priset uppnds om man hittar den kopare som ser
inte bara ekonomiska intressen, utan dven
industriella mervirden och dirigenom har ett
strategiskt intresse. Om processen skots pé ritt
sitt blir den bista kparen ocksd den som
erbjuder det hdgsta priset.

Attarbeta kontinuerligt med att reducera risker
och positionera bolaget utifrén ett Investment
Case-perspektiv ir allesd viktigt for en framgéngs-
rik f6rsiljning, oavsett om den ir nira forestiende
eller om det ligger flera &r bort i tiden.

Transaktionsprocessen

Arctos roll dr att tillsammans med bolagets
dgare planera for en forsiljningsprocess som
maximerar férutsﬁttningama for att dgarens
onskem3l och malsiteningar ska nds. Pris ir ofta
en viktig faktor — men inte sillan dr ocksd
sekretessbehov, transaktionsrisk och vem som
blir kipare lika viktiga bestdndsdelar. Det som
ménga ridgivare tidigare hanterade i breda
auktionsprocesser méste nu skriddarsys i en
process som ir unik for varje foretag. Det stiller
nya krav pa rdgivare dir uppdaterad mark-
nadskinnedom frin nyligen genomforda
transaktioner och ling erfarenhet frin minga
olika situationer blir viktigare.

Kartliggning av presumptiva képare dr en
viktig och tidig del av Arctos arbete i transak-
tionsprocessen, samt att kvalificera dem baserat
pa till exempel timing, virdekritiska faktorer,
interna forvirvsprocesser och andra situations-
specifika omstindigheter. Den hir analysen idr
madnga génger helt avgorande for en framgéngs-
rik process, och dirigenom det som bér ligga till
grund for hur den ska skriddarsys.

En val férberedd due
diligence-process kan
anvandas som en styr-
ka i férhandlingen och
vara direkt vardeho-
jande.

I det fall de presumptiv képarna till stor del 4r
globala foretag inom branschen kan frigor som
intern beslutshierarki och om det strategiska
intresset 4r forankrat pa ritt niva hos képaren
vara vitala. Storre globala fretag har normalt
ocks3 vildefinierade interna processer for hur ett
forvirv ska genomforas vilket kan férhindra
dem att folja, eller hinna med i, generella
transaktionsprocesser. For finansiella investe-
rare kan viktiga utvirderingskriterier till
exempel vara finansieringsméjlighet och timing.

Due diligence ir avsnittet dir képaren och
dennes ridgivare genomfor en granskning av
forvirvsobjektet for att kontrollera att bolaget 4r
som siljaren har presenterat och att det inte
finns ndgra "dolda fel”. Képare och investerare
anvinder alltmer lingtgiende processer
inkluderande finansiella, legala, kommersiella,
miljomissiga, fastighetsrelaterade, samt patent-
och rittighetsrelaterade frigor.

Minga kdpare ir idag vildigt oroade for
avvikelser i due diligence-rapporter och fel”
som hittas vid undersékningen far konsekvenser
for pris och 6vriga villkor, ibland dven avbrott av
affiren.

En vil forberedd due diligence-process kan
dock anvindas som en styrka i férhandlingen
och vara direkt virdehsjande. Genom struktu-
rerad insamling och sammanstillning minime-
ras risken for att undersokningen anvinds som
en ursiikt for omférhandling av pris eller andra
villkor. Med god kontroll éver vilket material
som finns — och inte finns — kan processen styras
och den eller de kvarvarande képarna fa gradvis

tillgdng till mer information. Det sikerstiller
savil sekretess samt skapar avstimningspunkter
dir prisniva konfirmeras och viktiga informa-
tionspunkter bockas av.

Arctos metod innefattar en noggrann
insamling av informationsmaterial tillsammans
med legal expertis. Due diligence-processen
anpassar vi baserat pd informationsomfang och
kvalitet pd det insamlade materialet, samt ocksa
antalet presumptiva kopare som ir kvar i
processen.

Due diligence hanteras ofta parallellt med
forhandling av 6verldtelseavtal i slutfasen av
processen, och det 4r en konstant balansging
mellan informationsgivning, forhandling och
att konkurrensutsitta den kdpare som i minga
fall foredras. Att skriddarsy dven denna del av
processen 4r av yttersta vikt for att nd siljarens
onskemél och mélsittningar nir slutférhand-
ling av bade pris och andra viktiga villkor ska
slutforas.

Hér av dig om du vill diskutera hur ett
Investment Case kan se ut for ditt bolag eller om
du vill ha en fordjupad genomgang av hur
Arctos arbetar i en skriddarsydd transaktions-
process.

Vara kontaktuppgifter finner du pd

www.arctos.sc. m
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PRORPULSIOMN

Arctos var radgivare till
Berg Propulsion vid férsaljningen
till Caterpillar

CATERPILLAR

Berg Propulsion ar en global
tillverkare av stallbara propellrar
och drivsystem for fartyg

= RUTAB

Arctos var radgivare till
Tapper Group AB och
Nordstjernan Industriutveckling AB
vid forsaljningen av Rutab till Addtech

ADDTECH

Rutab ar en leverantor av
elektrotekniskt material
och komponenter

[[T.K.AB

@ .
—i Hissgruppen ab

Arctos var radgivare till
Hissgruppen och I.T.K. vid samgaen-
det och forséljningen till Accent

accentequi’ry6

partners

[.T.K. och Hissgruppen arbetar
med nyinstallation, modernisering
och service av hissar

_g_g (RO RNa (4 Biimbergs

Arctos var radgivare till
Bjornbergsgruppen vid forsaljningen
till Evolver

EVOLVER

Bjornbergsgruppen utfor
installationsentreprenader och
service inom VVS och industriror

SVERIGE
PORTO BETALT
PORT PAYE

CONCEPT

v TRAMINGSREDSHAP AB

Arctos var radgivare till
Concept Motion vid férsaljningen av
en minoritetsandel till Novax

AOVa¥X..

Concept Motion ar Sveriges ledande
helhetsleverantdr av traningsutrust-
ning, inklusive service, support,
utbildning och finansieringslosningar

Ncc”™

Arctos var radgivare till NCC vid
forvarvet av OKK i Norge

okk

NCC ar ett av Nordens ledande
bygg- och fastighetsutvecklings-
foretag




