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BRUNNGARD GROUP

VILLE INTE SALJA — HITTADE HELT RATT PARTNER FOR NY EXPANSIONSRESA

SEKTORFOKUS: TEKNIK/MEDIA

DIGITALISERING GER TILLVAXTMOJLIGHETER

AGARSTRATEGI FOR EN GLOBALISERAD VARLD

SAMLAD ERFARENHET FRAN 14 AR OCH OVER 100 TRANSAKTIONER
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INNEHALL:

Det hiir 4r Arctos Corporate Finance

Ledare

Comfort Audio
Det Halmstadbaserade teknikbolaget blev
virldsledande inom en attraktiv bransch
pa 20 4r. Nir det var dags for niista steg i
bolagets utveckling bestimde sig August

g g
Pansell, Carljohan Lagervall och Ragnar
Ahgren for att soka efter en partner.

Brunngard Group

Efter att ha fyrdubblat omsittningen och
mer in tiofaldigat vinsten under tio ir
hade Paul Brunngird lagt en forsiktigare
plan fér kommande 4r. Efter att ha hittat
ritt investerarpartner har ambitionen
skruvats upp, tempot i foretaget 6kat och
fokus skirpts.

Sektorfokus — Teknik/media
Digitaliseringen férindrar forutsittning-
arna for foretag och branscher i ett allt
hégre tempo. Anders Jacobson om trender,
mojligheter och utmaningar som fsljer av
digitaliseringen.

Arctos 6ppnar nytt kontor sid 13
Arctos expanderar med nytt kontor i

Vistsverige pi Ostra Hamngatan i

Géteborg.

M&Agistern - 100+ affirer pa 14 ar
Med erfarenheter frin 6ver 100 affirer har
Arctos fortsatt att kontinuerligt slipa pd
verktyg och modeller for att f4 ut bista
mojliga resultat i varje unik situation.

OMSLAG: Comfort Digisystem

Tradlésa Comfort Digisystem fortydligar tal och
rensar bort storande bakgrundsljud innan det nar
din horapparat. Valet av mottagare och mikrofon
styrs av vilka situationer du behéver hjalp att hora

battre i. Foto: Comfort Audio
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Arctos - radgivare i agarstrategi

Arctos dr en oberoende ridgivare som arbetar ldngsiktigt med dgarfrigor och hjilper till att silja
foretag eller gora dem starkare genom kapitalanskaffning eller forvirv. Vara kunder ir dgare av
onoterade fdretag i storleksordningen fran 100 miljoner kronor. Genom internationell erfarenhet och
nira samarbete med en globalt ledande investmentbank har vi tillging till de viktigaste globala
marknaderna for att identifiera de bista képarna och maximera resultatet fér vira kunder.

For ytterligare information se www.arctos.se.

ARCTOS CORPORATE FINANCE

Arctos grundades 2001

Oberoende och erfaren radgivare vid foretagsforsaljningar,
 forvarv och kapitalanskaffningar

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

Representerade med kontor i Stockholm, Goteborg och Malmo

Internationell narvaro for att identifiera de hasta kdparna fran
- hela varlden

Globalt sektorfokus inom industri, konsumentvaror,
. foretagstjénster, teknik/media och halsovard/medicinteknik

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: Frida Andersson, Thomas Karlsson,
Bertil Karlsson, Anders Jacobson

Layout & Form: Mats Hakanson
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En "saljarens marknad” for kvalitetsholag

Den internationella marknaden for foretagsoverlatelser paverkas i vanlig ordning av lokala faktorer — men efter en
period av brist pa bra tillgangar finns det en tydlig enighet kring att vi for narvarande har en "siljarens marknad”.
Vi ser det definitivt i Sverige, dar marknaden ar i en uppgangsfas, men ocksa vara kollegor i Tyskland, Storbri-
tannien och USA talar alla samma sprak.

Kenneth Westlund — Partner och Thomas Karlsson — Partner

Uppfattningen om att det rdder en siljarens marknad forstirks yteerligare
av en god likviditet pA marknaden, vilket fortsitter att driva virderingsni-
vder uppdt. Det har nog aldrig tidigare funnits s& minga kopare for
privatigda bolag — bland de finansiella s har Private Equity-aktdrerna
rekordstora fonder och allt fler Iangsiktiga investmentbolag, ofta familje-
dgda, har flyttat fram sina positioner och hgjt aktivitetsnivan, samtidigt
som industriella kdpare frin hela virlden har fict upp 6gonen for Sverige.
Vir region lockar med en liten men attraktiv hemmamarknad och framfér
allc en flora av framgangsrika exportforetag som lyckats i en global
kontext. Amerikanska likvil som europeiska industrikoncerner har
vilkonsoliderade balansrikningar och for att viixa i en marknad med lig
tillviixt 4r forvirv for nirvarande ett prioriterat alternativ.

Trenderna pd marknaden stédjer vilstrukturerade auktionsprocesser och
det finns en spinnande dynamik mellan industriella képare och finansiella
investerare dir bdda kategorierna 4r mycket intresserade av hgkvalitativa
foretag, dven om varje situation kriver unik anpassning och flexibilitet fér
dgarens personliga 6nskemal. For foretag i marknader som dnnu lider av
svagare internationell efterfrigan - kanske de som kidnnetecknas av en
hégre grad cykliska slutmarknader, hogre investeringsbehov, pdgdende
konsolideringstryck, eller for foretag som har andra utmaningar som
exempelsvis successionsfrigor — krivs ett mer kreativt och skriddarsytt
tillvigagdngssitt.

www.arctos.se

Foto: Anna Rostrom

Oavsett situation bér férsiljningsprocessen bygga pa din ridgivares
erfarenhet, sektorkunskap och formaga att pa bista sitt positionera
bolagets styrkor och dolda tillgdngar, samt forméga att identifiera de mest
relevanta internationella férvirvarna som har mest att vinna i form av
mervirden och strategiska méjligheter. Genom att niirma oss processen pa
s sitt skapar Arctos priskonkurrens, dven i delar av marknaden som
historiskt inte varit limplig for ett sidant strukturerat arbetssitt. Gedigna
forberedelser skapar stdrre méjlighet for fler typer av aktdrer att snabbt
komma p4 banan, vilket driver virderingar och méjliggér for fler alternativ
act utvidrdera. Risken for nya kortsiktiga korrigeringar i konjunkturen,
beroende pé ett volatilt makroperspektiv, far vileva med, men allt tyder pd
att M&A-marknaden kommer att vara stark 4tminstone de nirmaste
12-18 minaderna.

P4 sid 14-15 berdttar M&Agistern mer om dgarstrategi, kopplat till en allt
mer dynamisk képaranalys.
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nu oppnas nya tillvaxtmaojligheter

Det tog forst emot, men nu ar ett av Sveriges mest snabbvaxande foretag, hérselproduktutvecklaren Comfort
Audio, salt till varldsledaren inom horsellosningar, schweiziska Sonova.
- Vi insag att Sonova var den enda kdparen som forstod var verksamhet, sager Ragnar i\hgren, tidigare en av
Comfort Audios deldgare. Nu ar foretaget redo att lagga ytterligare delar av varldsmarknaden under sig.

I den gamla golfhallen i Flygstaden i Halm-
stad spelas inte lingre ndgon golf, men lokalen
dralltannat dn 6de. Hir huserar ett foretag som
ir virldsledande inom sitt omridde — innovativa

hjilpmedel till hérapparater.

Det kan tyckas som en smal verksamhet, och
visst dr branschen for horselhjilpmedel en
nischmarknad. Men med det faktum att
1,4 miljoner minniskor i Sverige har nigon grad
av horselnedsittning i dtanke dr det ldte att se att
behovet av hjilpmedel ir stort.

Det snabbvixande Comfort Audio grunda-
des 1994, nir Carljohan Lagervall och August
Pansell tog fram en mikrofon som filtrerade bort
storande ljud och &tergav réster och ljud
tydligare till den hérselskadades horapparat.
Syftet var att forbitera ljudmiljon vid exempel-
vis arbetsméten.

Ett projekt initierades av dévarande Arbets-
marknadsinstitutet, som sig ett behov av att
forbdttra arbetsmiljon for personer med nedsatt
hérselfunktion. Myndigheten bjéd in sdvil
etablerade foretag som mindre — s& som August
Pansells och Carljohan Lagervalls konsultfirma
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—att komma med anbud till projektet. Den lilla
konsultfirman fick fortroendet, och en forsta
generation horhjilpmedel som kunde anvindas
vid konferenser borjade direfter tillverkas i liten

skala.

- Anledningen till act man vigade satsa pa oss
"grongélingar” var ace vi tidigare hade utvecklat
produkter med ljudbehandling och andra
produkter inom hjilpmedelsomradet. Inte
minst kom vi med ny teknik, digital signalbe-
handling, som var nytt inom branschen,
berittar Carljohan Lagervall.

August Pansell tilligger:

- Vi mirkte snabbt vilken otrolig nytta dessa
produketer gor for brukaren, och vilken potential
det fanns att utveckla detta vidare. Act se
glidjen hos anvindaren 6ver att faktiskt kunna
héra igen ir en fantastisk drivkraft.

Lattanvanda nischprodukter

Utrustning for att filtrera och forbittra ljud
vid arbetsméten hade funnits tidigare. D4 var
den dock betydligt mer otymplig, komplett med

mikrofoner till samtliga deltagare och en
hérselslinga som var bide tidsédande och
komplicerad att koppla in.

August Pansells och Carljohan Lagervalls
apparat stilldes bara pd konferensbordet, och s&
kunde ljudet bli tydligare fér den horselskadade.
Att utveckla innovativa produkter som filtrerar
bort stérande ljud, sdvil i arbets- som i skol-
miljs, och giirna med en snygg och littanvind
design har sedan dess varit bolagets nisch.

Att se gladjen hos an-
vandaren over att fak-
tiskt kunna héra igen
ar en fantastisk driv-
kraft.

- Att utveckla produkter som faktiskt hjilper
minniskor till ett bittre liv ger en dimension till
som inte finns i alla branscher, slr Carljohan
Lagervall fast.

www.arctos.se




Tidigt fick bolaget med sig savil Forsikrings-
kassan som Arbetsformedlingen som kunder
och ett stort antal skolor, nir man gick in pa
skolomradet. Det lilla teknikforetaget vixte —
dtta &r efter starten omsatte man 10 miljoner
kronor och hade sju anstillda.

Ville bli storst

Men ambitionerna var stora. Grundarna
Carljohan Lagervall och August Pansell tog i
bérjan av 2000-talet, vid samma tid som man
lanserade virldens forsta hérselprodukt med
bluetooth-teknologi, in Ragnar Ahgren som vd och
delidgare. Hans uppgift blev att driva det teknikin-

tensiva foretaget framét rent forsiljningsmissigt.

- Vi hade alla en gemensam uppfattning att vi
ville viixa och bli storst inom vart omrade,

berittar Ragnar Ahgren.

2005 lanserades Comfort Contego, den forsta
produkten i virlden med digital radiosverfs-
ring, vilket innebar ett slags teknikskifte i hela
branschen frin den tidigare analoga FM-gverfo-
ringen. Tre &r senare férfinade Comfort Audio
tekniken ytterligare, nir man lanserade
Comfort Digisystem dir dven ljudbehandlings-
tekniken blev digital.

Storande bakgrundsljud kunde nu innu
effektivare filtreras bort, och forutsittningarna
for horselskadade att verka i arbetslivet pd
samma premisser som normalhsrande forbitt-
rades ytterligare.

Utmaningar internationellt

Men for Comfort Audio gillde det hela tiden
att f3 omvirlden att forstd produkternas
fordelar, och det var inte alltid litt.

- Vi fick hela tiden vara ute och missionera och
overtyga arbetsgivare om att det inte bara ricker
med en horapparat. Horapparater tar dven in sorl,
storande buller och annat som drinker résten
frin den som talar, berittar Ragnar Ahgren.

I Sverige fick man stor draghjilp av Arbets-
formedlingen, och hemmamarknaden ir
tillsammans med Norge 4n idag bolagets storsta
marknader. Men eftersom de tre deligarna nu
siktade in sig pd att géra Comfort Audio till ett
internationellt bolag vintade 4n storre utma-
ningar. Ragnar Ahgren vittnar om att uppgiften
att bygga ett internationellt bolag ir monumen-
talt annorlunda 4n om avsikten ir att verka pa
en lokal marknad.

- Varje land har helt olika férutsittningar;
upphandlingar kan ske p helt olika sitt och
privatmarknaderna kan skilja sig mycket at. Vi
var tvungna att lira oss varje specifik marknad
land for land, berittar han.

Sortsiitter =—)

Carljohan Lagerva" _ Foto: ComfortAudio August Panse" _ Foto: ComfortAudio
Grundare av Comfort Audio. Grundare av Comfort Audio.

Comfort Audios huvudkontor, den fd golfhallen i
Flygstaden i Halmstad. Foto: ComfortAudio




Strategin - starta saljbolag

Steg for steg gick man in i linder i framforalle
norra Europa, men ocksd i USA. Ragnar
Ahgren, som tidigare arbetat pi Comfort
Audios konkurrent Transistor, utnyttjade i stort
sett varenda internationell kontakt han hade.
Men att inta ndgra av virldens stérsta markna-
der idr ingenting som gors pd en dag. En
internationell expansion ir ofta kostsam.
Carljohan Lagervall, August Pansell och Ragnar
Ahgren insdg att det smidigaste var att lira
kinna en marknad s& gott det gick — for att dir
sedan starta ett eget siljbolag.

- Att verka pd andra marknader innebir att
man har en lingre kedja av mellanhinder fram
till slutkund, vilket dter p4 marginalerna. Vi
ville ta bort en del av kostnaderna och startade
ddrfor egna siljbolag pd de aktuella markna-
derna, berittar Ragnar Ahgren.

Efter nirmare 20 &r s hade bolaget siljbolag i
USA, Danmark, Norge, Tyskland och Holland.
Bolaget har av Veckans Affirer fitc utmirkelsen
Superforetag fyra ginger och lika minga ginger
har man blivit utnimnt till Gasellféretag av
Dagens Industri. Man har en storsiljare i
produktkategorin Comfort Digisystem.

Tid for ny fas

Men trots den snabba tillvixten ansig de tre
deldgarna sd sminingom att for att nd innu
lingre med sina produkter och ta bolaget till
nista fas behdvdes hjilp utifrdn. Man var 8ppen
for de flesta 16sningar — forsiljning, bérsnote-
ring eller att ta in en partner. Till saken hérde
att man hade planerat att silja redan 2010, men
valde d4 att istillet fortsitta expansionsresan.
Nu kom férsiljningstankarna dter.

Samtidigt kontaktades Carljohan Lagervall,
August Pansell och Ragnar Ahgren av Arctos. Ett
forsta mote dgde rum i maj forra &ret, och Arctos
valdes sedan ut framfor flera andra ridgivare som
dem som skulle hjilpa Comfort Audio att ta
steget till en ny fas. Tillsammans kom man fram
till att en forsiljning var att féredra.

For de tre deligarna var det viktigt att bolaget
skulle hamna i ridtt hinder, samtidigt som man
forstds ville ha bra betalt. Nir schweiziska
Sonova presenterades som en méjlig budgivare
hajade man ill.

- Forst var vi skeptiska till att de skulle fa
bjuda pé bolaget i och med att vi verkar i samma
nisch. Men vi insdg s sminingom att Sonova
var det enda bolag av intressenterna som
verkligen forstdr var verksamhet, och det
avgjorde. Sedan var deras bud for bra for att
bortse ifran, berittar Ragnar Ahgren.
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och foreldaspingar.

Tog emot i hdrjan

Men en viss oro och manga frigetecken
kvarstod innan affiren kunde landa. Vad skulle
hinda med Comfort Audio, skulle Sonova
montera ned bolaget? Skulle all verksamhet
flytea till Schweiz?

Visst handlade forsiljningen om kronor och
oren, men ocksi om kinslor. Om inte Sonova
var beredda att lita verksamheten stanna i
Halmstad skulle det inte bli nigon affir, var
Comfort Audios krav.

- Vi har byggt ett bolag som betyder nigot for
Halmstad och alla anstillda med familjer. Vi
har oerhért duktig personal pé alla plan som
kan f4 Comfort Audio att viixa i minga ar
framat. Den kompetensen fér inte g till spillo,
siger Carljohan Lagervall.

- I bérjan tog det emot lite att silja till
Sonova, men i vira diskussioner klargjorde de i
ett tidigt skede att de ville att verksamheten
skulle stanna i Halmstad och vilken potential de
sdg i varumirket Comfort Audio. Dessutom var
Arctos ett bra bollplank under samtliga méten,
siger Ragnar Ahgren.

Lagom till Comfort Audios 20-arsjubileum
kunde man alltsd fira med en ny stark dgare,
som har ett stort globalt distributionsnitverk.

Sa har efter att affaren ar gjord,
ar ni nojda?

- Viir néjda med béde priset och processen.
Affiren tog visserligen lang tid att f3 igenom,
men jag tycker att det visar att alla parter noga
analyserat alla forutsictningar som finns. S3
kanske ir det positivt, siger Ragnar Ahgren,
som vid 67 drs &lder nu ska digna sig dt att
utveckla niringslivet i hemstaden Vistervik.

For bidde August Pansell och Carljohan
Lagervall ligger framtiden 6ppen.

Med en teknik for att filtrera ljudet,
forbattrar Comfort Audios produkter

nedsatt horsel att uppfatta vad som
sags under till exempel arbetsmoten
Foto: ComfortAudiol
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- Nigot av det roligaste jag vet dr att bygga
bolag och jag hoppas kunna f& nytta av de
erfarenheter jag samlat under de 20 &r jag
arbetat med att bygga Comfort Audio-gruppen,
siger August Pansell.

Carljohan Lagervall har gitt in i ett antal
styrelser for nystartade mindre life science- och
hilsoteknikforetag.

- Erfarenheten med sivil framgéngar som
mindre lyckade satsningar kan kanske komma
till nytta i andra foretag, siger han. m

COMFORT AUDIO
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1994 - 2014

1 ar firar Comfort Audio sitt 20-arsjubileum.

| COMFORT AUDIO

© Startar: 1994

. Grundare: Carljohan Lagervall och August
: Pansell

© Rgare: Sonova (100%)

Verksamhet: Utvecklar och saljer hjalp-
: medel och komplement till hérapparater

Bas: Halmstad

VD: Mats Dérring

. Omséttning: 144 MSEK (2013)
Rérelseresultat: 26 MSEK (2013)
Medarbetare: 90

Internet: www.comfortaudio.se
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Comfort Audio hygger sina produkter pa unik
teknik. En integrerad krets tillsammans med
mjukvarualgoritmer fortydligar tal genom att
rensa hort bakgrundsljud och ser till att ljudet pa
ett sdkert satt dverfors mellan Comfort Audios
mikrofoner och mottagare och darefter till
anvandarens hirapparat. Foto: Pontus Johansson

Www.arctos.se @ 7
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Ville inte salja — hittade helt ratt partner for
ny expansionsresa

Paul Brunngard hade byggt ett framgangsrikt, snabbvaxande och lonsamt foretag, sag en langsammare tillvaxt
framfor sig och ville inte sélja bolaget. Men det faktum att Arctos hittade helt ratt i Inter IKEA Investments fick
honom att ta in en partner och dndra planerna till en fortsatt offensiv expansionsstrategi. Nu fortsatter skotillbehors-
foretaget Brunngard Group med starkta muskler och satter skosulorna i startblocken for en expansion utanfor Sverige.

Attsilja Brunngdrd Group var inte aktuellt,
varken hela eller delar av bolaget. Men saker och
ting kan dndras. Fér Paul Brunngard var det
inte ens sjilvklart att ta 6ver det foretag som
hans f6rildrar en géng startade.

Per-Ola och Madeleine Brunngérd arbetade
bida med férsiljning pé varsict hill innan de
bestimde sig for att starta eget. Vilken bransch
det blev spelade mindre roll. De valde en sektor
som ingen av dem hade jobbat med tidigare och
som de egentligen inte kunde sirskilt mycket
om — men dir de sig majligheter.

1983 startades Brunngird Group och
huvudprodukten blev japanska magnetsandaler,
som sades lindra sdvil krypningar i benen som

aderbrick.

Foretaget silde upp emot 30 000 magnetsan-
daler i Sverige, men s smaningom ville man
bredda sortimentet och bérjade istillet bygga
upp ett produktsortiment kring det klassiska
skokrimsmirketr Kiwi.

- Skobutikerna ville inte bara képa skokrim.
De ville ha alla tillbehor — s& som sulor och
skoband — i ett och samma koncept. Och det ir
den nisch vi riktade in oss p& dd som vi har in
idag, berittar Paul Brunngird.

Inte sjalvklart att ta dver

Brunngird Group vixte och den importerade
skokrimen blev med tiden bolagets storsiljare. I
mdnga andra féretagsfamiljer har arvtagarna
tidigt skolats in i verksamheten f6r att en dag ta
over bolaget helt. Inte Paul Brunngird.

Han hade vid den hir tiden fullt upp med en
egen karriir, utan en tanke pd att ta éver
Brunngédrd Group. Efter hdrt arbete med f6rsilj-
ningen p4 tobaksjitten Philip Morris befann
han sig 1998 pé verktygsbolaget Black&Decker
nir pappa Per-Ola for forsta gingen frigade om
han ville ta éver Brunngird Group.

- D4 var jag inte alls intresserad. Men jag tog
istillet plats i den styrelse som da tillsattes,
berittar Paul Brunngérd.

www.arctos.se

Nista gdng frigan dok upp, 2002, var den
bittre tajmad. Enligt Per-Ola Brunngird hade
en potentiell kdpare av Brunngérd Group hért
av sig, och ville sonen képa bolaget var det
dirfor nu eller aldrig.

- Jag vetin idag inte om det var sant, jag har
aldrig hért nigot mer om den dir képaren,
skrattar Paul Brunngard.

Det fanns en djupt
rotad saljkultur i
Brunngard Group da.
Vi behévde bérja
lyssna mer pa kunder-
na och skapa en ny
varumadrkesplattform.

Han inség att han vid det hir laget hade den
erfarenhet som krivdes for att ta Brunngard
Group vidare till nista steg, och potentialen fér
foretaget fanns dir. Paul képte ut sina forildrar
och sin syster, och blev ensam #gare till hela

bolaget.
Ny strategi for att vaxa

Mycket fanns att géra.

- Det fanns en djupt rotad siljkultur i Brunn-
gird Group di. Vibehévde bérja lyssna mer pd
kunderna och skapa en ny varumirkesplattform.

Arbetet resulterade i en helt ny strategi.
Bolagets produkter skulle inte siljas — de skulle

informeras om.

- Vihar férsokt ta bort det kommersiella i

butiksforsiljningen. Istillet for att forsoka “silja

pd” kunden en skokrim ska butiksforsiljaren
istillet informera kunden om férdelarna med
just den skokrimen till just den typen av skor
kunden képt, siger Paul Brunngérd.

Foretaget bytte dessutom ut sortimentet -
produkterna fick en hégre kvalitet och ett hogre
pris.

- Dirmed kunde vi dubbla vissa butikers
forsiljning av tillbehér. Ingen kund vet om en
skokrim ska kosta 15, 30 eller 50 kronor — de
koper den som finns, siger han.

Dessutom erbjuder Brunngird Group
numera olika typer av produketer till olika slags
kunder, vilket gjort att produkterna gr att siilja
in till alla sorters skobutiker utan att de
konkurrerar med varandra.

Resultatet av den nya strategin blev ett
helhetstink f6r butikskunderna, och det var ett
koncept for ckad forsiljning som tilltalade
butiksigarna. Idag stdr Brunngird Groups
skovardsprodukter — krimer, skoband, sulor
med mera — for 15 procent av vissa butikers
omsittning.

Fyrdubblad omsattning

Allt som allt har den indrade strategin blivit
till guld f6r Brunngird Group. Mellan dren
2002-2013 har bolaget fyrdubblat sin omsitt-
ning till 130 miljoner kronor. Den summan
vintas dka till 140 miljoner kronor i r.

Jfortsiitter w—)p

Foto: Brunngard Group

Brunngard Groups egenutvecklade halkskydd har
blivit en storsiljare under hdst- och vinterhalvaret.
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- Jag trodde aldrig man kunde silja s3 mycket
skokrim, siger Paul Brunngird.

S4 hade foretaget kommit till det vigskil da
man har en mycket stark position i Sverige, men
dir kostymen bérjar bli f6r tring. Omsittning-
en vixer, affirerna sviller och besluten blir allt
mer komplexa. Och skulle man gasa krivdes en
starkare motor. Men Paul Brunngird sig ingen
uppsida med att silja eller ta in en partner, och
sade blankt nej till en forsiljning. Anders
Jacobson var den pa Arctos som tog kontakt
med Paul Brunngérd.

- Viansig att Brunngdrd var ett fint bolag som
genom att ta in extern erfarenhet kunde vixa sig
innu storre och finare. DArfér utmanade vi Paul
med en dialog om hur han tinkte fortsitta att
expandera Brunngérd samt en diskussion om det
fanns nigot som i s fall behdvde tillféras bolaget
for ace lyckas, berittar Anders Jacobson.

Ett nej blev ett ja

Trots Paul Brunngérds instillning i frigan
gav han Arctos i uppdrag att undersdka om det
fanns nigon investerare som passade honom,
bide i termer av dgarfilosofi och pd ett person-
ligt plan. Efter en diskussion kring olika

investerare bokades slutligen ett méte med en
potentiell partner, Inter IKEA Investments, i
bérjan av 2014. Familjen Kamprads riskkapital-
bolag riktar in sig p4 investeringar i onoterade
svenska bolag, och en viktig del av strategin idr
enligt bolaget sjilvt att vara en engagerad dgare
som kan stotta och utveckla bolagen.

- Inter IKEA Investments berittade hur de
arbetar, och jag tyckte det lit rakt igenom sunt,
siger Paul Brunngird.

Samtidigt hade han bérjat fundera 6ver
framtiden.

- Jag borjade tinka till - hur sikrar jag bist
min familjs framtid?

Han dndrade sitt nej till ett ja. Det Inter
IKEA Investments kunde erbjuda som tilltalade
honom var strategisk kompetens.

- Vi fick tvd investeringskonsulter som ligger
30 procent av sin tid pd att bara arbeta med oss
och hur vi ska utveckla Brunngérd.

Konstellationen var fordelaktig; via ett nytt
holdingbolag behller han 50 procent medan
Inter IKEA Investments nu dger 50 procent.

Tre fordelar med att ta in en partner,
enligt Paul Brunngard:

o Du far ett nytt och tydligare fokus

o Du far en till kravstallare

e Du far nagon att bolla heslut med -
och ni delar ansvaret

Tre fragor till Henrik Jonsson, VD Inter IKEA Investments:

Hur fick ni upp dgonen for Brunngard Group?

© - Brunngérd Group passar vil in var strategi, som gér ut pa att g4 in som engagerad
: delagare i valskotta entreprendrsdrivna foretag. Med erfarenhet och kapital kan vi
bidra till att ytterligare utveckla verksamheten.

: Vad sag ni for potential i bolaget?

: - Det ar ett ledande och rikstackande foretag inom skotillbehdr, en marknad som
: vi bedomer kommer att fortsatta utvecklas positivt framéver. Bolaget har en fin
historik och ar forhallandevis konjunkturokansligt, vilket vi gillar.

Vad anser ni ar nasta steg for Brunngard Group?

. - Bolagets styrelse och ledning har utarbetat en tillvaxtstrategi som vi nu tillsam-
mans jobbar efter. Vid sidan om att stirka bolagets erbjudande till existerade
kunder ska vi fortsatta vaxa organiskt och genom kompletterande forvarv.

Expansion for dorren

Nu stdr skovardsforetaget i startblocken for
en expansion i Skandinavien. P4 frigan hur
stora marknadsandelar i de skandinaviska
linderna foretaget siktar pd ir svaret ndgot vagt,
men det sigs med god tillforsike.

- §4 stora marknadsandelar som méjligt.
Sverige har kommit ldngt p& skovirdsomridet,
ovriga linder i Skandinavien ligger efter, siger
Paul Brunngird.

Foretaget har tillsammans med Inter IKEA
Investments redan bérjat ta fram en expansions-
plan. Tempot i foretaget 4r nu hogre och fokus
ir skarpare, enligt Paul Brunngird.

- Jag har ju varit sjilv tidigare och kanske inte
miktat med att ta vissa beslut. Nu har jag nigon
att bolla med, ndgon som jag vet har samma
intressen som jag har. De ska ju ocks vara med
och betala. Vi delar ansvaret, siger Paul
Brunngird.

Han 4r glad att han dndrade sig.

- Inter IKEA Investments ir en stark partner.
S& hir i borjan kidinns det mycket bra. m

{ BRUNNGARD GROUP :
 Startar: 1983 :
Grundare: Per-Ola och Madeleine Brunngard

Agare: Paul Brunngérd (50 %), Inter IKEA
. Investments (50%)

Verksamhet: Utvecklar och saljer skotillbehér :
¢ till detaljhandeln :

VD: Lars Johansson

Ordférande: Stig Hogsta
 Omsittning: 130 MSEK (2013)
Rorelseresultat: 27 MSEK (2013)
| Anstilida: 31

. Internet: www.brunngard.se
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Brunngard Group har precis lanserat sitt nya
varumarke 52 bones, med ett antal olika
sulor och fothiddar. Gver 80% av svenska
folket har problem med sina fotter —

med ritt sula kan cirka 60% av dem fa hjalp.
Foto: Brunngérd Group
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Sektorfokus: Teknik/media

Digitalisering ar ett begrepp som forekommer allt mer frekvent i samhallsdebatten men ocksa specifikt i na-
ringslivet som en viktig tillvixtfaktor och "game changer”. | ett langsiktigt perspektiv ar digitaliseringen en
megatrend som kommer att forandra manniskors vardagsliv och foretags forutsattningar i grunden. Nya foretag
skapas i snabb takt och manga marknadsnischer kommer att forandras i grunden — men framforallt kommer
digitaliseringen att forandra forutsattningarna i samtliga branscher, for alla foretag och affarsmodeller.

Vi pa Arctos tycker att digitaliseringen och
dess paverkan pa foretag och branscher dr
fantastiskt spinnande, och sjilvklart vill dven vi
vara i framkant av marknadsutvecklingen. Som
en del av var globala sektorstrategi, dir teknik/
media dr en prioriterad sektor, kommer dirfor
Anders Jacobson att punktmarkera trender,
mojligheter och utmaningar som féljer av
digitaliseringen. Hing med — hir dr ndgra
inledande tankar och matnyttiga tankestillare.

Digitalisering

Digitalisering som begrepp borjade anvindas i
samband med en 6kad anvindning av datorer
och andra digitala hjilpmedel. Konkret hand-
lade det om att tillgingliggdra information i ett
ny format, det digitala. Allteftersom utveck-
lingen har fortsatt har begreppet digitalisering
breddats. Nu handlar digitalisering om att
utveckla ny teknik for att kunna integrera
digitala lssningar i den dagliga verksamheten
och i vardagslivet. Digitalisering handlar inte
lingre om att transformera fysiska bocker till
elektroniskt format eller att anvinda Google
Maps istillet for en traditionell kartbok. Det
handlar om att addera ytterligare en dimension,
hitta och erbjuda nya I8sningar pa problem och
utveckla helt nya erbjudanden med virdeadde-
rande faktorer baserat pé digitala mojligheter.

Digitaliseringstrenden forandrar
samtliga branscher

Det sjilvklara sittet att se pa digitaliseringen
dr att betrakta det som ett nytt sitt att silja och
distribuera sin produkt/tjinst, nd mélgrupper
genom marknadsforing eller hantera kund-
janstirenden. Det ir sjilvklart en del av
ekvationen, dir skalbar teknik underlittar sdvil
att forbittra [onsamhet men ocksa skapa
mojligheter till snabbare tillvixt.

I ett bredare perspektiv skapar digitalisering-
en visentligt storre mojligheter 4n s&. Den
skapar en ny dimension med méjlighet att pa ett
disruptivt sitt férindra kunderbjudandet.
Spotify ir ett bra exempel. Sjilvklart drar
Spotify nytta av ett mer effektivt distributions-
sitt, mojlighet att marknadsféra mot vil
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definierade milgrupper globalt och pé ett
effektivt sitt hantera och administrera sina
kunder. Men ur ett mer holistiskt perspektiv har
Spotify adderat en digital dimension till
musiklyssnande. Foretaget har frindrat
forutsittningarna for bland annat globala
skivbolag, lokala skivbutiker, konsumentelek-
troniktillverkare (var tog till exempel MP3-
spelare viigen?). De har dessutom férindrat hur
vi—konsumenten — betalar for att lyssna pd
musik. Fran att tidigare ha képt skivor eller
digitala musikfiler och lyssnat pa reklamfinan-
sierad radio strémmar vi nu musik och betalar
en prenumerationsavgift per manad.

Ettannat konkret exempel ir internetbase-
rade matbutiker som siljer bekvimlighet och
tidsbesparing och inte bara gul 16k, diskmedel
och ldttmjslk med pris som viktigaste konkur-
rensmedel. Ocksé det ett exempel pd hur den
nya digitala dimensionen forindrar en bransch.

Nya vardekedjor —
inte nya konkurrenter

I huvudsak 4r var uppfattning att det inte dr
nya konkurrenter som tillkommer, det handlar
snarare om att hela virdekedjan férindras. For
att exemplifiera ytterligare kan medievirlden
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Ordmoln av Terese Raymond
Kalla: digitalkunskap.se

generellt och distribution av TV och film
specifikt gjina som exempel. Fram kommer nya
uppstickare som Netflix och HBO, eller for att ta
ett svenskt exempel, Magine. Sjilvklart konkur-
rerar dessa foretag med foretag som arbetar med
traditionell distribution av rérlig bild. Diremot
4r var syn att de inte konkurrerar genom att
erbjuda en snarlik tjinst som traditionella
akeorer med pris som frimsta konkurrensmedel.
Snarare férindrar de virdekedjan, eller mer
konkret ekosystemet inom branschen, genom
bland annat ett nytt tjinsteerbjudande s&vil som
andra modeller for betalning och distribution.

Vi pa Arctos ser hur det hir sker i allt fler
branscher och hur trenden bide ékar i kraft och
iallt snabbare takt. I vir rddgivning har vi
dirfor alltid med digitaliseringstrenden for att
skapa en diskussion kring vilka framtida
mojligheter och inte minst utmaningar som den
innebir. Med nya tekniska méjligheter ser vi
hur nya virdekedjor och ekosystem etableras
—och hur det i samtliga branscher blir allt
viktigare att fundera 6ver vilken position man
har som féretag och vilken position man vill ta i
framtiden. Digitaliseringen ir en mojlighet for
alla foretag som ir beredda att utforska och
satsa, i form av effektivitetshojning, kostnadsbe-
sparing eller utékad forsiljningsmajlighet.

www.arctos.se




Tillvaxtmojligheter

For oss dr en sak klar — den som sitter still i
biten och tror att digitaliseringen 4r ndgot som
kommer att dra férbi kommer att fi en enorm
utmaning pd ling sikt. Den som istillet
proaktivt anvinder de nya méjligheterna for att
utveckla sin verksamhet p4 rite sitt gir en
spiannande framtid till métes. Det giller for
savil bolagets verksamhet och expansion som
dess l6nsamhet och pa sikt — virde.

Var syn ar att en digi-
tal strategi kommer
att addera tillvaxt och
varde inom samtliga
omraden som produk-
ter/tjanster, geografi
och effektivitet.

En traditionell utgdngspunkt har varit att
tillse att man har ritt kompetens inom féretaget
ur dimensionerna produkter/tjinster, sortiment,
geografl, ekonomi, etc.

Det har varit, och kommer sjilvklart fortsatt
att vara, viktiga omrdden for act skapa tillvixt.
Vir tro idr dock att dven kunnande inom digital
strategi kommer att vara en nédvindig kompe-
tens.

Vir syn ir att en digital strategi kommer att
addera tillvixt och virde inom samtliga
omréden som produkter/tjinster, geografi och
effektivitet/produktivitet.

Innovation ir ett nyckelord fér tillvixt,
skalbarhet f6r I1onsamhet. Ritt hanterat adderar
ett arbete med en digital strategi bida delar.

Nasta stora steg

Nista stora steg i den digitala dimensionen
tror vi de allra flesta 4r 6verens om, sakernas
internet (eller det mer frekvent anvinda
engelska uttrycket “Internet of Things”).
Ericsson nimner 50 miljarder uppkopplade
enheter globalt 2020 och Telias vision dr 300

miljoner f6r bara Sverige samma ar. Hir finns en
enorm potential. Samtidigt kommer det att leda

till ytterligare férindring av virdekedjor och
nya uppstickare som erbjuder effektivare
l6sningar inom traditionella branscher. Mer om
det i nista utgdva. ..

Hor av dig om du vill diskutera digitalise-
ringstrenden eller om du vill bolla tankar och
idéer kring hur den péverkar ditt bolags
forutsittningar, framtidsutsikter och virde. m

anders.jacobson@arctos.se

eller 08-5577 0123

Foto: Atelé Uggla

Anders Jacobson —
Sektoransvarig Teknik/Media

Arctos expanderar och oppnar kontor | Goteborg

Efter en langre tid med hog aktivitetsniva i vastra Sverige dppnade Arctos den 6 februari i ar kontor i Goteborg.
Expansionen ar ett led i Arctos tillvaxt och stravan efter att 6ka sin narvaro i strategiskt viktiga regioner, och forhopp-
ningen r att den lokala narvaron ska leda till an fler méten med framgangsrika vastsvenska foretag och entreprendorer.

- Det finns en mingd intressanta privatigda
foretag i regionen och med en expansiv mark-
nadsutsikt 4r intresset stort for affirer frin sivil
finansiella som industriella aktdrer. Genom att
finnas pd plats lokalt dr vér forhoppning att bli en
4n mer naturlig del i det Vistsvenska niringslivet,
kommenterar Anders Jacobson pd Arctos.

Under 2013 och 2014 har Arctos avslutat fem
affirer som rdgivare i Vistsverige. Det bérjade
under 2013 med f6rsiljningen av Berg Propul-
sion till Caterpillar och fortsatte med Vinga
Hiss till hisservicekoncernen Motum. 2014
foljde direfter upp med Inter IKEA Investments
investering i Brunngdrd och Sonovas forvirv av
Comfort Audio, forsiljningar som beskrivs
nirmare pa sid 8-11 respektive sid 4-7 i detta
nummer av M&Agasinet.

www.arctos.se

Precis innan M&Agasinets pressliggning
avslutade Arctos sin tredje affir som ridgivare i
Vistsverige under 2014; Expertkyls dgare tog in
Instalco som ny dgare samtidigt som siljarna
iterinvesterade en del av kipeskillingen i
Instalco.

- Noterbart 4r att det i samtliga fall handlar
om mycket framgingsrika bolag med starka
marknadspositioner inom relativt smala
marknadsnischer. Allt ifrdn Berg Propulsion
inom kundanpassade propellrar och Comfort
Audio med virldsledande produkter inom
digitala horselhjilpmedel, till Brunngirds
ledande position pa den svenska marknaden for
sko- och fotrelaterade produkter och tillbehsr
och Vinga Hiss och Expertkyl med lokal styrka
pa Goteborgsmarknaden inom service- och

installation. Samtliga affirer har lockat en bred
skara av intressenter och visar tydligt pa vilket
diversifierat och framgéngsrikt niringslivsom
finns i Vistsverige, siger Anders Jacobson.

Utdver de genomférda uppdragen arbetar
Arctos for nirvarande med ett tiotal transaktio-
ner i regionen. Férhoppningen och ambitionen
ir att fortsitta vixa och utveckla verksamheten.
Med kontoret pa Ostra Hamngatan i Géteborg
inrett och klart 4r Arctos p4 plats och redo for
ytterligare spinnande och virdeskapande
diskussioner kring dgarstrategi och framtid med
entreprendrer i Vistsverige. m
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Agarstrategi for en
globaliserad varld

Arctos avslutar snart sitt 14:e ar som radgivare i foretagsforsaljningar
for mellanstora och storre privatagda foretag. Med erfarenheter fran dver
100 affarer har vi fortsatt att kontinuerligt slipa vara verktyg och model-
ler och lart oss fa ut basta maojliga resultat i varje unik situation.

Transaktionserfarenhet ger méjlighet att
analysera trender i marknaden — olika typer av
kopare, affirsstrukeurer, virderingsmultiplar,
garantinivier, finansieringsuppligg, skattest-
rukturer och andra viktiga komponenter i en
foretagsforsiljning. Mnga intressanta lirdomar
kan dras och anvindas i framtida affirer. En
intressant trend i Arctos fokussegment ir vird
en férdjupad analys for ett bittre underlag till
dgarstrategin: olika typer av képare och hur
valet av kdpare pdverkar affiren och framtiden.

Kopargrupper

Under véra forsta r som Arctos, omkring
2001-2005, slutade en dvervigande del av vra
forsiljningsuppdrag till en industriell motpart.
Bland dessa kan nimnas EMA Telstar till Live
Nation, Aroma konfektyr till en hollindsk
industrikoncern, B] Byggteknik till en storre
byggkoncern. Detta var i mdngt och mycket den
traditionella successionen f6r medelstora
foretag, dvs. forsiljning till en branschkollega
for att uppnd ett acceptabelt virde och majlighet
att kliva av frin den operativa verksamheten.
Dirtill fanns ett antal mer finansiellt inriktade
investmentbolag, i minga fall borsnoterade och
inriktade pé heligda dotterbolag.

Successivt frdn 2001 och framdt vixte dock
en ny kategori av finansiella kdpare fram med
ett allt starkare fokus p& mellansegmentet
— Private Equity-fonderna. Frdn 2005 och under
ett antal &r svingde pendeln kraftigt.

14 C\\

Industriella képare tappade mark med
forsiktig belining och utdragna férvirvsproces-
ser. Private Equity-fonderna var snabbfotade,
betalade bra (delvis genom attraktiv bankfinan-
siering), och erbjod en spinnande tvistegsresa
dir en entreprenér salde sitt livsverk men
samtidigt kunde &terinvestera for ett betydande
dgande och en fortsatt resa under 4-6 &r med
utveckling av bolaget tillsammans med en
partner infor en slutlig férsiljning.

Private-equity fonder-
na var snabbfotade,
betalade bra och
erbjod en spdannande
tvastegsresa.

Under de senaste dren har dock trenden
svingt tillbaka och vi ser idag ett visst 6vertag
for industriella kdpare igen dven om liget dr mer
balanserat. Den hir trenden ir driven av fler
faktorer. Okad globalisering och digitalisering (se
dven sid 12-13) har satt dven mellanstora bolag pa
kartan internationellt. For kanske 10 &r sedan var
det inte lika litt. D3 sokte internationella
industriella kdpare i huvudsak en stérre plattform,
med befintliga storbolagsstrukturer och processer.

Foto: Atelé Uggla

Bertil Karlsson - Partner

Idag ir virlden mer integrerad och Arctos
erfarenhet ir att vi har utlindska intressenter i
princip i samtliga foretagsforsiljningar. Ménga
storre koncerner har dven gjort lirdomen att
mindre forvirv ofta ger hogre avkastning — de dr
littare att integrera vilket dven underlittar att
hitta synergier, i synnerhet genom breddning av
silj- och marknadskanaler. Dessutom lever vi i
en ligrintemiljs vilken tvingar storforetag att
kontinuerligt utvirdera frvirv for att tillfreds-
stilla marknadens krav pa tillvixt. Slutligen ser
viatt virderingsmultiplarna i framférallc USA,
men 4ven vissa delar av Europa, har stigit
kraftigt under det senaste aret. Hir har Norden
legat lite efter vilket attraherar allt fler aktorer
att utvirdera méjligheter som vi presenterar.
Aven internationella Private Equity-fonder har
identifierat den hir potentialen och riktar allt
storre resurser mot Norden.

Private Equity-aktérerna har frin sice hall
forsokt mota konkurrensen frin industriella
képare med utbyggda industriella nitverk och
internationella samarbeten, samt i vissa fall 4ven
en nigot lingre investeringshorisont. Bland
mdnga kunder mirker vi ind3 ett skifte i
dgarstrategin. Allefler ser just méjligheterna for
bolaget att utvecklas i en industriellt kunnig och
kompletterande koncern som mer intressant
idag. Med virderingar pd tillfredsstillande
nivder attraherar valméjligheten att kunna
stanna i den nya koncernen eller att snabbare
kunna géra en 6verlimning,

www.arctos.se
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Noterbart dr ocksd 6kningen av ett alternativ
till Private Equity-fonder bland de finansiella
képarna, nimligen investmentbolag. Invest-
mentbolag har alltid funnits i ndgon form som
en hybrid av en [ingsiktig dgarhorisont, och i
mdnga fall ett visst industriellt fokus, men dir
varje portféljbolag drivs och utvecklas obero-
ende och pa egna meriter. I synnerhet har det
under de senaste dren dock vixt fram ett antal
familjedigda investmentbolag med en 3ppenhet
for att jobba bdde som minoritets- eller majori-
tetsidgare i partnerskap med en entreprendr.

Dessa tre tydliga alternativ utanfor borsen:
industriell képare, Private Equity eller invest-
mentbolag, skapar méjlighet till en spinnande
diskussion kring dgarstrategi — vad 4r bist for
bolagets framtid, vad vill igarna uppn4, vad
siger marknaden och nir 4r ritc timing? I de
allra flesta fall finns férutsittningarna, med viss
framférhéllning och forberedelsearbete, att
finga upp alla tre alternativen i en strukturerad
process for att pd s vis f4 fram ett tydligt
beslutsunderlag med skarpa intresseindikationer
innan du som 4gare behéver vilja vig.

Agarperspektivet

Frén ett 4garperspektiv passar Private Equity
som hand-i-handske f6r minga. Fortsatt stort
inflytande 6ver bolaget, kontrollerad succes-
sionsplanering och méjligheten att fi en
ytterligare forsiljningslikvid efter den gemen-
samma expansionsresan, ir nigra av de faktorer
som lockar. Aven om de flesta Private Equity-
fonderna har ett krav pd 6ver 50 procent i
dgande dr aktieférdelningen relativt ovisentlig i
den dagliga ledningen av bolaget. Ytterst fi
Private Equity-aktérer blandar sig i den
operationella driften och har heller inte den
kunskapen. Om du som siljare viljer att
dterinvestera i bolaget kommer du dérfor att ha
relativt stor makt i beslut om framtid och
strategier. Investmentbolagens framvixt kan ses
i skenet av en 6kad ldngsiktighet. For vissa kan
den begrinsade dgarhorisonten som Private
Equity-fonderna representerar, typiske sett 4-7
ar, vara avskrickande dir ett investmentbolag,
dtminstone pd pappret, inte behver planera for
en ny forsiljning.

Det kanske stérsta skiftet dr nog som sagt att
mdnga entreprendrer i strre utstrickning ser ett
virde i att ligga till i en industriell hamn, dir
foretagets produkter snabbt kan komma ut
internationellt, eller samordning av nya
satsningar kan ge storre mervirde. Men hur far
man ritt industriell képare och hur ser man till
att det blir rite pris? Alla typer av f6rsiljningar
handlar om att kiinna sin produke. I en forsilj-
ningsprocess ligger Arctos betydande resurser
pa att lyfta fram foretagets dolda virden, och att
verkligen forstd foretagets affirskoncept,
konkurrenskraft och framtida potential.

Genom att forsté de olika képarnas motiv och
behov kan ritt intressenter approacheras — och
det pd ritt sitt med rice budskap. Det édr inte
sillan som en intressent utanfor listan pd
huvudkonkurrenter stir som vinnare, tack vare
att vi kunnat matcha deras strategiska planer
och ambitioner, och visat en spinnande
mojlighet for expansion. Viktigt dr framforallt
att forstd sin marknad samt att ligga ndbara och
realistiska prognoser och planer f6r framtiden.
Det hogsta priset uppnds sedan med en kopare
som inte bara ser ekonomiska intressen, utan
dven industriella synergivinster samt har ett
strategiskt intresse av att f§ komma in pd en ny
marknad eller ett nytt produktomride.

Manga entreprendrer
ser i storre utstrack-
ning ett varde i att
lagga till i en
industriell hamn.

Vir erfarenhet siger att det finns nagra
sirskilt viktiga parmetrar som industriella
kopare ligger stor vikt vid under utvirderingen
och due diligence-processen, och dir finns det
alltid mycket att vinna i férberedelsearbetet:

e Produkt och teknologi: Dokumenterad
produktstrategi, marknadssegmentering och
kommande produktlanseringar. Produkt-
skydd i form av teknologi, patent, varumir-
ke, design eller produktionsteknik;

¢ Distribution: Finns kontroll éver distribu-
tionskanalerna, eller méjlighet till kontroll.
Finns ytterligare distributionskanaler for att
na fler slutkunder;

e Avtal: Industriella képare ligger stor vikt i
legala fragor, hir dr det virt att ha koll pa
kund- och leverantorsavtal same i alle
okande utstrickning t.ex. transfer pricing-
dokumentation samt ritt och vil dokumen-
terad bolagsstruktur;

* Ledningsgrupp: Ett strukturerat lednings-
gruppsarbete underbygger ett gott struktur-
kapital, innovationskraft och driv som inte
4r beroende av dgaren; och

e Produktionskapacitet: Styrkor kan vara egen
produktion med hég grad av automatisering,
egen konkurrenskraftig tillverkning i Kina,
altenativt outsourcad produktion till fler
underleverantorer.

Industriella képare behéver 6verlag mer tid
pd sig for koordinering av sina interna processer
som ofta inkluderar exempelvis styrelsebeslut,
jimfort med finansiella aktorer. I dagens
marknad kan de dock ofta ha en ligre finansie-
ringsrisk och vara snabbare i eventuella bankf{or-
handlingar och dirigenom representera ett
alternativ med lag transaktionsrisk. Det 4r
givetvis viktigt att ritt personer frin den
potentiella koparen 4r med frin bérjan s att alla
beslut ir ordentligt forankrade internt innan
processen fordjupas. Kulturella skillnader kan
ocksd givetvis spela stor roll. I de flesta transak-
tioner med amerikanska képare fir man rikna
med ett stérre fokus pa Sverldtelseavtalet och en
mycket omfattande due diligence-process med
krav p& omfattande dokumentation. Men — om
processen skots pd ritt sitt — kommer den bista
koparen ocksa bli den som erbjuder det hagsta
priset till de mest fordelaktiga villkoren. Att
ligga lite extra krut pa férberedelser samt att
anlita en erfaren ridgivare for forsiljningspro-
cessen betalar sig ofta flerfaldigt, konstaterar
M&Agistern. m
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