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Att salja sitt bolag ar ofta betydligt
mer komplext An manga tror

Att s3lja ett foretag &r for ménga dgare den stérsta och mest komplexa

affar de genomfor i livet. En foretagsforsaljning handlar inte enbart om
kopeskilling och juridik, utan dven om strategi, timing, relationer och
forberedelser. Ratt genomford kan en forsaljning skapa ekonomisk trygghet,
nya mojligheter och en stabil framtid for bolaget. Fel genomford riskerar den
att bli sdval kostsam som emotionellt krdvande.

Jag har arbetat med féretagstransaktioner i ménga ar, bdde som radgivare
och som anstalld pa en forvarvsintensiv nordisk koncern. En av de tydligaste
ldrdomarna jag gjort &r att entreprendrsledda bolag fungerar pa ett annat
satt an storre koncerner. Foretagskulturen, beslutsvagarna och drivkrafterna
ser ofta annorlunda ut, vilket ibland kan gora integrationen utmanande,

men ocksa véldigt vardefull ndr den hanteras rétt. Med forstaelse for dessa
olikheter och respekt fér dynamiken mellan entreprendrskap och struktur gar
det ofta utmarkt att skapa starka, hallbara kombinationer. Det handlar mer
om att vara férberedd p4 skillnaderna &n att se dem som hinder.

Jag har varit involverad i transaktioner inom en mangd olika branscher och
nischer. Oavsett typ av bolag ar processerna ofta intensiva och kraver mer
tid och energi &n manga dgare forst tror. | de allra flesta fall har séljarna i
efterhand sagt: "Det var mycket mer krdvande an jag trodde, men jag har
ocksé lart mig otroligt mycket om mitt eget féretag.”

Att sélja sitt bolag ar ett stort beslut. Det handlar inte bara om siffror och
vardering, utan ocksd om framtid, ansvar och identitet. Fér mig har det alltid
kénts meningsfullt attfa vara ett stod i en sa avgorande fas; att hjalpa dgare
gora kloka val, skapa struktur i ndgot som kan vara ganska kanslomassigt,
och bidra till att affaren blir bra for alla inblandade.

Fredrik Blomqvist
Grundare FLB Partners

Jag tror pa ett personligt, transparent och strukturerat arbetssatt. Min
erfarenhet har Iart mig att val férberedda dgare nar battre resultat, kdnner
storre trygghet under processen och i slutéandan kan lamna sitt bolag vidare
med stolthet.

Den har e-boken ar framtagen for att ge en tydlig, strukturerad och praktisk
genomgang av hur en professionell forsaljningsprocess vanligtvis gar

till, frén de forsta strategiska évervagandena till signering och tilltrade.
Boken beskriver processen oavsett om férsaljningen sker genom en bred,
konkurrensutsatt process med radgivare eller genom en mer begrdnsad,
direkt dialog med en eller ett fatal kdpare. For att maximera mgjligheterna
till en lyckosam forsaljningsprocess bor utformningen av processen noga
overvagas.

Malet ar att ge dig som féretagségare fér mindre och medelstora bolag:
* praktisk forstéelse for forsaljningsprocessens olika steg

* insikt i hur du férbereder bolaget pé basta sitt

* kunskap om vanliga fallgropar och hur de kan undvikas

Ambitionen med den har boken ar att ge battre forutsattningar att fatta
genomtankta beslut, kdnna storre trygghet genom processen och

std starkare i de situationer dar osdkerhet annars Iatt tar dver. Med rétt

forberedelser 6kar mojligheterna att genomféra en affar som inte bara blir
ekonomiskt bra, utan ocksé kanns ratt nar den ar genomférd.



Om FLB Partners

FLB Partners ar en rédgivare specialiserad pa foretagsforsaljningar

och foéretagsforvarv. Med analys, engagemang och ett tydligt fokus pa
vardeskapande hjalper vi entreprendrer och agarledda bolag att ta nasta
steg, oavsett om malet ar att salja livsverket, ta in en partner eller genomféra
strategiska forvarv.

Var utgangspunkt ar enkel: varje bolag och varje affar ar unik. Darfor arbetar
vi ndra &garna, bygger en djup forstaelse for verksamhet, marknad och
malbild, och utformar processer som &r anpassade till det specifika bolaget. Vi
kombinerar strukturerade transaktionsprocesser med pragmatisk r&dgivning
och ett personligt arbetssatt, dar agarens perspektiv alltid ar i centrum.

Exempel pa omraden vi arbetar med inom féretagsforsaljning innefattar:

*  Strategisk genomgang av dgarmal, exitstrategi samt tankbara kdparkategorier.

* Forberedelsefasen, inklusive finansiell genomlysning, identifiering av
risker och forbattringspotential samt transaktionsstruktur.

* |dentifiering och dialog med potentiella kdpare i Sverige och internationelit.

* Framtagande av foretagspresentationer, informationsmemorandum och
annat beslutsunderlag anpassat till olika kdpare.

* Projektledning av forsaljningsprocessen, fran intresseforfragningar och
indikativa bud till férhandling av slutliga villkor.

* Stod under due diligence, inklusive hantering av fragor, kompletteringar
och koordination med kdparens radgivare.

* Radgivning kring kommersiell avtalsstruktur, kopeskillingsupplagg och
praktiska fragor infor signering och tilltrade.

Malet ar att skapa trygghet genom hela processen, hantera komplexiteten i
affaren och maximera vardet i den transaktion som till slut genomférs.

Om du funderar pa att sdlja ditt bolag, nu eller Iangre fram, dr du valkommen
att kontakta FLB Partners for ett samtal om din situation, dina mal och vilka
mojligheter som finns.
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Vad sager vara
kunder om oss?

Infor forsdljiningen av Blink satte vi upp tvd avgérande kriterier vid val av rédgivare:
1. djup branschférstdelse och formdga att representera oss trovdrdigt, samt
2. tydligt affdrsmannaskap och stark paketeringsférmdga.

Valet f6ll ddrfér pd FLB Partners. De har sjdlva drivit byrG och genomfort
ett flertal byrdférvdrv, vilket mdrks i varje steg. Fredrik Gr ekonom i botten
och kan rdkna - pd riktigt. Jonas har kommersiell bakgrund och behdrskar
storytelling och positionering med precision.

Vi dr mycket néjda med bdde processen och det lyckliga utfallet, till stor del
tack vare Fredriks terrierliknande envishet och Jonas skickliga paketering. Ett
rédgivarteam som kombinerar analys, nerv och omdéme — exakt vad vi behévde.

FLB Partners har varit engagerade frdn férsta dagen och verkligen
gjort det lilla extra genom hela processen. De har kombinerat kloka réd
med ett praktiskt och effektivt arbetssdtt, vilket gjorde stor skillnad for

slutresultatet. Jag har uppskattat deras professionalism och kompetens,
och tillsammans lyckades vi genomféra en affdr med mycket bra villkor.

FLB Partners fanns ddr hela vdgen, bdde som rddgivare och som
bollplank. Deras engagemang, kunnande och driv gjorde att affdren kunde
genomféras pd bdsta sdtt.



Varfor
foretagsforsaljning?

Klargor dina mal innan du
tar nasta steg
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En framgangsrik féretagsforsaljning borjar alltid med dgaren. Innan nagra
externa kontakter tas dr det avgérande att tydliggéra malbild, drivkrafter och
alternativa vagar framat. En genomtankt exitstrategi kan vara skillnaden
mellan att maximera vardet av ett livsverk eller att Iamna betydande pengar
och inflytande pa bordet. Samtidigt ger en tydlig malbild trygghet i processen
och minskar risken att fatta kortsiktiga beslut i slutskedet nar tempot ar hogt.

Varfor vill
du salja?

Grunden for varje forséljning &r svaret pa en till synes enkel fréga: varfor
vill du sélja? Bakom den fragan ryms ofta en kombination av ekonomiska,
personliga och strategiska motiv, som i sin tur styr vilken typ av képare som
ar ratt, hur processen ska laggas upp och vilka villkor som blir viktigast.

Vanliga drivkrafter bakom en forsaljning kan vara:

* Onskan att realisera varden efter manga &rs arbete och ta hem den
ekonomiska beltningen for det kapital och den tid som investerats i bolaget.

* Behov av kapital eller kompetens for fortsatt tilvaxt, dar en ny agare kan
bidra med resurser, struktur eller erfarenhet frén internationell expansion
som agaren sjalv inte har eller kan bygga upp.

* Successions- eller generationsskifte, dar nésta generation ska ta over
eller dar agaren vill frigéra sig utan att bolaget forlorar sin identitet.

* Onskan om minskat operativt engagemang, exempelvis infér pension,
férandrad livssituation eller en vilja att 4gna mer tid 4t andra projekt eller
familj.

* Strategisk ompositionering, dar férsaljningen av ett bolag ar ett led i att
renodla en koncern, fokusera pa kdrnverksamhet eller frigéra kapital till
nya satsningar.

Motivet paverkar i hdg grad hur processen bor utformas. En dgare som
primart vill maximera kdpeskillingen kan behdva en bred, konkurrensutsatt
process med manga kdpare, medan en dgare som prioriterar bolagets kultur
och personalens trygghet ofta véljer farre, mer noggrant utvalda képare. Om
malet &r att sjélv vara kvar i en 6vergangsperiod eller behalla en dgarandel
behdver detta planeras redan fran borjan.

Ett praktiskt satt atttydliggora drivkrafterna ar att formulera ett
antal dgarmal:

Vad vill du uppna ekonomiskt?
Hur vill du att din roll ska se ut efter affairen?

Vilken framtid vill du se fér bolaget?

Dessa mal fungerar sedan som kompass genom hela processen,
frén val av radgivare och kdpare till slutliga férhandlingar om
villkor som exempelvis aterinvestering, fortsatt engagemang och
anstallningsavtal.

Olika
exitalternativ

En foretagsforsaljning kan struktureras pé flera olika satt, och valet av modell
har stor betydelse for allt fran kdpeskilling och skatt till din fortsatta frinet
som dgare. For mindre och medelstora bolag ar de vanligaste alternativen
100-procentig aktieforsaljning, delférsaljning, en stegvis exit eller forsaljning
av tillgéngar.

Nagra centrala exitalternativ ar:

Detta &r ofta den mest definitiva 16sningen, dar du lamnar bolaget helt
efter en 6vergangsperiod. Modellen passar dgare som vill géra ett tydligt
avslut, exempelvis infor pension eller karriarbyte, och dar bolaget inte ar
beroende av dgarens dagliga insats p& Idngre sikt.

1



12

Vid en majoritetsforsaljning séljer du kontrollen men kan behélla en
betydande agarandel for att ta del av den fortsatta vardedkningen under
en finansiell eller industriell agare. En minoritetsforsaljning innebar istallet
att du tar in en partner som tillfor kapital och/eller kompetens men dar
du behaller kontrollen 6ver bolaget, vilket kan vara attraktivt i en offensiv
tillvaxtfas. Vid delforsaljning ar ett tydligt aktieagaravtal som bland annat
reglerar framtida exit, viktigt att fa pa plats.

Forsaljning dver tid kombinerar ofta en initial delférsaljning med en plane-
rad framtida helexit, till exempel genom att en finansiell investerare kdper
en del nu och resterande del vid en senare transaktion. Upplagget kan
ge hogre totalavkastning om bolaget fortsatter véxa, men innebr ocksa
att en del av din kdpeskilling ligger framat i tiden och att du behéver vara
beredd pé fortsatt engagemang.

| vissa situationer siljs inte aktierna utan specifika tillgdngar, exempelvis
kundavtal, varumarken, maskiner eller en definierad rorelsegren. Det kan
vara aktuellt om kdparen bara vill 4t en del av verksamheten eller om det
finns skal att Iata vissa tillgangar ligga kvar i nuvarande bolag, till exem-
pel fastigheter eller 6verskottslikviditet. Fordelar och nackdelar skiljer sig
skattemdssigt at vilket goér att strukturen bor diskuteras noggrant med
skattejurist och radgivare.

Utbver dessa huvudalternativ finns fler vagval, sdésom management buyout
(MBO), dar ledningen tar over, eller familjesuccession, dar nasta generation
trader in som nya dgare. Finansiella kopare (till exempel riskkapitalbolag)
och industriella kdpare (branschkollegor eller stérre koncerner) har olika
avkastningskrav, tidshorisonter och syn pa hur bolaget ska utvecklas efter
affdren, vilket ocksé péverkar vilken exitstrategi som &r mest dndamalsenlig.

Valet av exitstrategi bor darfor alltid utga fran bade dgarens personliga mal
och bolagets utvecklingsfas. Ett snabbvaxande bolag med stor framtida
potential kan gynnas av en delexit till en partner som kan accelerera
tillvaxten, medan ett mer moget, stabilt bolag ofta passar battre for en
renodlad helférsaljning. Genom att tidigt analysera vilka alternativ som

ar realistiska och vilka kompromisser du ar beredd att gora skapas
férutsattningar for en forsaljningsprocess som ar bade strategiskt logisk och
kansloméssigt hallbar.

13
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Nar ar bolaget redo
for forsaljning?

Optimera bolaget infor
en exit
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Timing &r en av de viktigaste faktorerna i en foretagsforsaljning. Ett val
fungerande bolag upplevs som mindre riskfyllt, mer attraktivt och enklare att
vardera, vilket ofta &terspeglas i s&val kdpeskilling som villkor. Forberedelse

handlar dels om finansiellt utfall, dels om att visa att bolaget ar val
fungerande aven utan nuvarande agares involvering.

Finansiell och
operativ mognad

Ur en kdpares perspektiv ar historik och férutsagbarhet centralt. Képare

soker ofta bolag med stabil eller vixande Iénsamhet dver flera r, inte

enstaka ar med bra Idnsamhet, eftersom det signalerar att verksamheten uppvisar
stora fluktuationer vilket skulle kunna tyda pa stort beroende av en eller ett fatal
kunder. Det innebar att bolag som kan visa en tydlig resultattrend och rimligt
férklarade variationer mellan &ren star starkare i en forséljningsprocess.

Lika viktigt ar tydliga och tillforlitliga nyckeltal. Det handlar inte bara om
omsattning och resultat, utan &ven om bruttomarginaler, dterkommande
intakter, kund- och produktlidnsamhet, kassafloden och kapitalbindning. Nar
dessa nyckeltal foljs upp I6pande och kan forklaras pa ett strukturerat satt
Okar koparens fortroende och minskar den upplevda risken.

Pa den operativa sidan &r det viktigt att uppvisa strukturerade processer
och uppfdljningsrutiner. Det kan till exempel handla om dokumenterade
rutiner inom forsaljning och kundbearbetning, tydliga processer for leverans
och produktion, etablerade arbetssatt inom ekonomi och rapportering

samt styrning genom budget- och prognosarbete. Ett bolag som redan
arbetar pé ett "due diligence-vanligt” satt, ddr underlag finns tillgangliga
och information enkelt kan tas fram, upplevs som mer professionellt och blir
enklare att integrera efter ett forvarv.

Agarberoende
och organisation

En av de vanligaste riskerna i dgarledda bolag ar ett starkt &garberoende.
Nar viktiga kundrelationer, affarsbeslut och operativa omréden ar knutna
till en eller ett fatal personer uppstér en osakerhet kring hur verksamheten

kommer att fungera efter en dgarforandring. Kdpare hanterar sddan
osékerhet antingen genom lagre kdpeskilling, hardare villkor (till exempel
langre inldsning eller tilldggskopeskilling) eller helt enkelt genom att avsta
affaren.

Att gradvis bygga en sjalvstandig organisation ar darfér centralt infor en
forsaljning. Det innebar att nyckelfunktioner som forsaljning, ekonomi, drift/
leverans och HR inte ska vila pd dgaren ensam utan pa ett definierat team
med tydliga roller, ansvar och mandat. En valfungerande ledningsgrupp
gor att kdparen kan se en framtid dar bolaget utvecklas vidare dven utan
nuvarande agare i det dagliga arbetet.

Till detta kommer behovet av tydlighet kring nyckelpersoner dar motiverade
nyckelpersoner med rimliga ersattningsvillkor, genom anstaliningsavtal,
bonusmodeller eller incitamentsprogram, minskar risken for forlorad
kompetens i samband med en transaktion. Nar organisationen kan beskrivas
strukturerat, med dokumenterade ansvarsomraden, processbeskrivningar
och en plan fér agarens utfasning, 6kar sannolikheten att kdparen ser ett
stabilt bolag snarare an ett personberoende projekt.

Koparen letar efter tre saker:

Forutsagbarhet - stabila siffror och en tydlig trend

Transparens — nyckeltal, rapportering och underlag som
haller granskning

Sjalvstandighet - en organisation som fungerar utan

nuvarande dgares engagemang

Ju starkare du &r inom dessa tre, desto battre blir ofta vardering och
villkor.

17



18

Den viktiga
forberedelsefasen

Skapa ett starkare
forhandlingslage fran start
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Férberedelsefasen ar ofta den mest vdrdeskapande delen av en
féretagsforsélining. Det &r hdr grunden laggs fér en strukturerad process,
férre 6verraskningar och starkare férhandlingslage. En val genomford
férberedelsefas gér att bolaget framstar som professionellt, férutségbart och
attraktivt for ratt typ av kOpare.

Forberedelsefasens
syfte

Forberedelsefasen handlar om att skapa struktur, transparens och kontroll
innan bolaget exponeras fér marknaden. Malet &r att identifiera bade styrkor
och svagheter i god tid, sa att detsom gar att dtgérda hinner forbattras

och det som inte kan férdndras kan forklaras pa ett genomténkt sétt. Pa

sé& satt minskas risken for att kdparen uppticker ovantade problem sent i
processen, vilket annars ofta leder till justerade kdpeskillingar, hardare villkor
eller i varsta fall avbruten affar.

En genomarbetad forberedelsefas gor aven processen mer effektiv internt.
Genom att strukturerat samla information i form av finansiella rapporter,
avtal, kunddata, HR-dokumentation osv., kan dgare och radgivare l14gga mer
tid pa strategi, positionering och kopardialoger, i stallet for att jaga underlag
i sista stund. Det skapar trygghet for b&de séljare och kdpare och gor att
fokus kan ligga pé ratt fragor vid ratt tidpunkt.

Genomlysning av bolagets
styrkor och svagheter

Ett forsta centralt steg ar att géra en objektiv genomlysning av bolagets
styrkor och svagheter. Det handlar om att analysera verksamheten ur

ett sdvél internt som externt perspektiv: vilken position har bolaget pa
marknaden, vilka konkurrensférdelar ar unika och var ar bolaget mest
sérbart? Har kan det vara vardefullt att systematiskt g& igenom omraden
som kundbas, erbjudande, I6nsamhet per produkt/tjinst, leveransférmaga,
varumarke och personal.

Denna genomlysning ska ligga till grund for strategiska beslut dar styrkorna
hjalper till att formulera en tydlig “equity story”, det vill sdga varfor just detta

bolag &r attraktivt att férvarva. Svagheterna pekar pd omréden dar atgarder
kan vidtas innan processen startar, eller dar argument och forklaringar
behover forberedas infor kommande due diligence.

En equity story ar den tydliga, trovardiga berattelsen om varfor
bolaget ar attraktivt att forvarva, och hur en kdpare kan skapa
varde efter affaren. Den bygger pé fakta, inte superlativ.

En stark equity story svarar ofta pa tre fragor:

Varfor vinner bolaget i dag?

(kundvarde, position, styrkor)

Varfor kan det vixa i morgon?

(potential, skalbarhet, marknad)

Varfor ar det en bra affar for ratt képare?

(synergier, utvecklingsplan, riskniva)

21
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Analys av nuvarande
agarstruktur

En viktig men ibland férbisedd del av forberedelserna ar att se dver den be-
fintliga agarstrukturen. Det handlar om att sakerstélla att agarbilden ar tydlig,
uppdaterad och att inte nagra stora konflikter finns som kan skapa osdkerhet
i en framtida forsaljningsprocess. Mindre deldgare och passiva dgare kan
behdva kontaktas for att klargéra intentioner, uppdatera avtal eller i vissa fall
I6sas ut for att underlatta processen. En harmoniserad &dgarbild skapar bade
tydlighet mot kdpare och battre beslutsvagar, vilket minskar risken for
oklarheter eller oenighet nar affaren narmar sig genomférande.

Identifiering av
riskomraden

Ett annat nyckelmoment i forberedelsefasen ar att identifiera bolagets
framsta riskomraden. Det kan handla om juridiska risker, som otydliga avtal,
pagéende eller potentiella tvister, bristfalliga licenser eller immateriella
rattigheter som inte &r korrekt skyddade. Det kan ocksa gélla kommersiella
risker, sdsom hég kundkoncentration, beroende av enskilda leverantorer eller
korta kontrakt i en verksamhet dar I&ngsiktighet &r viktig.

Genom att kartldgga riskerna i férvag finns méjlighet att dtgarda vissa
omréden innan processen startar, till exempel att omférhandla viktiga avtal,
formalisera muntliga 6verenskommelser eller sdkra rattigheter till varumarken
och programvara. For s&dant som inte kan I6sas fullt ut kan férklaringar och
underlag férberedas, vilket gor att frigorna kan hanteras kontrollerat i due
diligence i stallet for att bli ovantade hinder i slutférhandlingarna.

Framtagande av bolagspresentation
och informationsmaterial

Nar analysen ar genomford och den finansiella informationen kvalitetssakrad
ar n3sta steg att paketera bolaget pa ett tydligt och professionellt satt. Det
sker vanligtvis genom en bolagspresentation (teaser och/eller informations

memorandum) samt kompletterande Oversiktligt informationsmaterial. Syftet
ar att forklara affaren pd ett satt som &r attraktivt for potentiella kdpare, men
samtidigt korrekt, balanserat och forankrat i fakta.

En genomarbetad bolagspresentation beskriver bland annat bolagets his-
toria, affarsmodell, marknad, kunder, erbjudande, organisation, finansiella
utveckling och framtida méjligheter. Den lyfter fram styrkor och tillvaxtpo-
tential, men adresserar ocksa relevanta risker pa ett transparent satt. Ettval
strukturerat material underlattar kdparens férsta bedémning, minskar antalet
missfoérstdnd och goér det enklare att attrahera rétt typ av intressenter.

Effekter av god forberedelse

God forberedelse minskar risken for 6verraskningar langre fram i processen
och starker séljarens forhandlingsposition. Nar bolaget ar genomlyst,
siffrorna korrekta och riskerna &r kartlagda, blir det svarare for kdparen att
i slutskedet anvanda "upptackta” brister som argument for reducering av
kopeskillingen. Samtidigt skapar en professionell forberedelse trygghet for
koparen, vilket ofta ger storre flexibilitet i villkor och struktur.

For dgaren innebar detta inte bara en hdgre sannolikhet fér en lyckad affar,
utan ocksa en mer kontrollerad resa frén beslut till genomférd férsaljning.
Forberedelsefasen kraver tid och fokus, men investeringen betalar sig nastan
alltid genom en smidigare process, farre konflikter och i manga fall ett battre
samlat utfall i affaren.

23
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Vagen till ratt
kopare

Vilka du kontaktar, nar och
hur det paverkar utfallet
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Marknadsférings- och kontaktfasen ér central for att omsdtta all
férberedelse i konkreta dialoger med rditt kbpare. En genomtéinkt strategi
fér vilka som kontaktas, nér och hur, har stor pdverkan pd bdde intresset,

konkurrensen och slutvillkoren i afféren.

Marknadsforings- och
kontaktfasens syfte

Nar forberedelsefasen ar 6ver inleds arbetet med att identifiera och kontakta
potentiella kopare. Syftet ar dels att skapa ett intresse for bolaget, dels att
gobra det pa ett konfidentiellt satt som ger dgaren kontroll Gver processen. En
strukturerad marknadsforing av bolaget handlar inte bara om att "na ut”, utan
lika mycket om att na ratt kopare med ratt budskap vid ratt tidpunkt.

| den har fasen 6versatts bolagets styrkor, potential och strategiska logik
till ett attraktivt erbjudande for olika képargrupper. Det innebar bland annat
att anpassa hur bolaget presenteras beroende p& om mottagaren ar en
industriell aktor eller en finansiell investerare. Malet ar att skapa tillrackligt
intresse for att koparna ska vilja g& vidare till ndsta steg i processen.

Identifiering
av kOpare

En av de viktigaste strategiska frdgorna i den hér fasen &ar vilka kategorier av
kOpare som ar mest relevanta. Relevanta kopare kan exempelvis vara:

Detta ar foretag i samma eller narliggande bransch, som kan f& synergier
genom exempelvis korsforsaljning, skalférdelar, gemensam produktion,
breddat erbjudande eller geografisk expansion. De kan ofta motivera ett
hogre pris om de ser klara synergier, men stéller & andra sidan hdga krav
pa strategisk passform och integration.

Hit hor riskkapitalbolag, investmentbolag, family offices och andra
professionella investerare som framfor allt soker avkastning pa investerat
kapital. De tittar ofta pa bolagets historik, tillvaxtpotential, skalbarhet

och mojligheten att gora en framtida exit inom en given tidshorisont. For
agare som vill vara kvar under en period och fortsatta utveckla bolaget
kan en sadan partner vara attraktiv.

| vissa fallkan en naturlig kdpare finnas nara, till exempel medgrundare,
minoritetsagare eller bolagets ledning (management buyout, MBO).
Fordelen &r ofta god kdannedom om verksamheten, snabbare process
och hogre forutsagbarhet. Nackdelen kan ibland vara en mer begransad
betalningsférmaga, vilket gor struktur och finansiering extra viktiga att
arbeta igenom.

Utbver dessa kan aven kunder, leverantorer eller internationella aktorer
vara intressanta kopare, beroende pé bolagets position och strategi. Att
systematiskt kartldgga potentiella képare, prioritera dem och férsta deras
tankbara motiv for ett forvarv ar en central del av marknadsforingsfasen.

Vilka kopare? Hur bred Vilket budskap?
Industriella, process? Fler Samma bolag
finansiella eller kopare kan skapa kan ha olika logik
interna alternativ konkurrens, for olika typer av
(management men kraver mer kopare: synergier
buyout (MBO)/ kontroll foér industriella och
delagare). avkastning/skalbarhet
for finansiella.
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Bred eller smal process

En viktig frdga ar om processen ska vara bred eller smal. En bred process
syftar ofta till att skapa konkurrens och maximera varde, genom att flera
potentiella kdpare kontaktas parallellt. Fordelarna ar stérre sannolikhet att
hitta "ratt” kdpare, tydligare konkurrens och storre valfrihet for agaren.
Nackdelarna kan vara hogre arbetsinsats och en storre risk for Iackage om
processen inte hanteras konfidentiellt.

En smal process innebar att ett fatal noggrant utvalda kdpare kontaktas, ofta
s&dana som beddms ha starkast strategisk logik eller bast forutsattningar
att genomfora affaren. Detta kan vara mer diskret, snabbare och mindre
resurskravande for organisationen. Samtidigt minskar méjligheten att skapa
konkurrens, vilket gor det extra viktigt att de utvalda kdparna verkligen ar
relevanta och att forvantningar ar val kalibrerade.

Valet mellan bred och smal process beror pa bolagets karaktar,
marknadssituation och &garens prioriteringar. Agare med hég
sekretesskanslighet eller stark preferens for en viss kdpartyp valjer ofta en
mer fokuserad process, medan dgare med tydligt vardemaximeringsfokus
och begransad kanslighet for ryktesspridning ofta gynnas av en mer
konkurrensutsatt ansats. Oavsett inriktning blir marknadsférings- och
kontaktfasen starkare nar det finns en tydlig plan for vilka som ska
kontaktas, i vilken ordning och med vilket budskap.
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Valj ratt kopare
att ga vidare med

Indikativa bud och utvardering
av indikativa bud
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Indikativa bud dr ofta den férsta konkreta bekrdftelsen pd képarens syn pd
bolaget. Det indikativa budet utgodr ett viktigt beslutsunderlag fér vem eller
vilka képare som fér gd vidare i processen och pé vilka villkor.

Syftet med
indikativa bud

Efter de inledande dialogerna och nar évergripande informationsmaterial
delats med intresserade parter, lamnar kdparna vanligtvis ett indikativt,
icke-bindande bud. Dessa bud baseras normalt p& koparens Gversiktliga
forstaelse av bolaget, dess finansiella utveckling och de férutsattningar
som presenterats i processen. Syftet ar att ge en forsta tydlig bild av hur
koéparen varderar bolaget, hur affaren kan struktureras och vilka villkor som
forvantas galla.

Indikativa bud fungerar som ett forsta urval av vilka képare som ar mest
relevanta att g& vidare med. Urvalet gor det mojligt for saljaren att sortera
ut vilka kdpare som ar tillrackligt seridsa, finansiellt starka och strategiskt
ratt for att ga vidare till mer detaljerad information och due diligence.
Samtidigt skapar de ett forsta ramverk for de kommersiella huvuddragen i
affaren.

Vad ett indikativt
bud bor innehalla

Ett indikativt bud ger vagledning kring flera centrala delar som blir avgérande
i den fortsatta processen:

Budet anger typiskt en kopeskilling pa kassa- och skuldfri basis
(rorelsevarde eller Enterprise Value). Detta ger en forsta indikation av hur
koparen ser pad bolagets varde och hur det férhaller sig till andra bud eller
till séljarens férvantningar.

Forutom nivan pa kopeskillingen &r strukturen minst lika viktig. Ett
indikativt bud bor tydligt ange hur stor del som avses som kontant
betalning vid tilltradet, hur mycket som eventuellt kopplas till framtida
resultat (tilliggskopeskilling), om séljaren forvantas aterinvestera en del
av kopeskillingen samt om nagon del ska finansieras genom saljarrevers.
Strukturen paverkar béde riskfordelningen och tidpunkten for nar
séljaren faktiskt far kbpeskillingen utbetald.

Har tydliggor képaren vilka forutsattningar budet bygger pa: till exempel
att kdparen far exklusivitet under en viss tidsperiod, att koparen finner
stod for saljarens framtidsprognoser under due diligence, att séljaren ska
fortsatta arbeta operativt under en period, osv.

Budet bor ocksé ge indikation pd hur kdparen avser finansiera affaren,
hur beslutsprocessen ser ut internt och vilken tidsplan som bedéms
realistisk. Detta sdger mycket om sannolikheten att affaren verkligen gar
i mal och hur smidig processen kan vantas bli.

Hogsta bud ar inte alltid bast. Fraga i stallet:

Hur stor del ar saker kontant betalning?
Hur mycket ar villkorat (earn-out/tillaggskopeskilling)?
Vilka krav finns pa garantier, kvarstannande och exklusivitet?

Hur sannolikt ar det att koparen faktiskt kan genomfora affaren?

Det som avgor ar vad du med rimlig sannolikhet kan rédkna hem.

33



34

Utvardering av
indikativa bud

Vid utvardering av indikativa bud bor inte enbart kdpeskillingen beaktas,
utan aven villkor, tidsplan och framtida roll for agare och ledning. Ett bud
med hogst kdpeskilling kan i praktiken vara mindre attraktivt om en stor del
av kopeskillingen ar villkorad, utbetalas langt fram i tiden eller om kraven

pé garantier, konkurrensbegransningar och fortsatt engagemang ar alltfér
I&dngtgdende. Sammantaget handlar det om att bedéma det riskjusterade
vardet, dvs. vad saljaren med rimlig sannolikhet faktiskt kan rdkna med att f3
i total kdpeskilling.

Det ar ocksa viktigt att vaga in vem képaren ar och vad deras plan

for bolaget innebar. En kopare med stark industriell logik, langsiktigt
agarperspektiv och god kulturell matchning kan vara att foredra framfor en
aktér med nagot hogre pris men storre osakerhet kring genomférande eller
bolagets framtid. Fér manga dgare spelar dessutom den egna framtida rollen
stor roll. Vill séljaren vara kvar i bolaget under en period, gora en del-exit
eller Iamna helt paverkar hur olika bud ska varderas.

Slutligen bor utvarderingen leda till ett medvetet urval av vilka képare som
bjuds vidare till ndsta steg. Vanligtvis innebar detta att 1-4 parter gar vidare
till due diligence och mer detaljerade férhandlingar, baserat pa en samlad
bedémning av pris, struktur, villkor, personkemi och genomférandeférmaga.
P& sa satt 1aggs grunden for en fokuserad huvudférhandling dar saljarens
forhandlingsposition fortsatt &r stark. Vid mindre transaktioner ges ofta en
kopare exklusivitet att slutfora affaren, medan det vid storre transaktioner ar
vanligare att flera kdpare parallellt f&r mojlighet att genomféra due diligence.
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Due diligence
ur saljarens
perspektiv

Var redo nar
granskningen borjar



38

Due diligence dr ofta den mest intensiva fasen i en foretagsférsdlining och kan
liknas vid att képaren gér en besiktning av mdlbolaget. Det dr hdr képaren gdr
pd djupet i sin granskning for att sékerstdlla att bolaget motsvarar den bild
som presenterats och att inga dolda risker finns som motiverar nedjustering
av képeskilling eller hdrdare villkor. En sdljare som dr vél férberedd kan bdde
minska risken fér negativa éverraskningar och behdlla momentum i afféren.

Syftet med
due diligence

Due diligence ar kdparens férdjupade granskning av malbolaget.
Granskningen omfattar vanligtvis finansiella, legala, kommersiella,
skattemassiga och ibland &ven tekniska och miljérelaterade omraden.
Malet for kbparen ar att verifiera den information som erhallits fran
séljaren, forsta risker och mojligheter samt sakerstalla att det inte finns
nagra okanda faktorer som paverkar vardet eller genomférbarheten.

Ur saljarens perspektiv handlar due diligence om att mojliggdra en
effektiv, kontrollerad och férutsagbar granskning. Nar informationen
ar val organiserad och kommunikationen fungerar bra uppstar farre
fragor, mindre osdkerhet och darmed mindre risk for nedjustering av
kopeskilling. Samtidigt skapar en professionell hantering ett starkare
fortroende for bolaget, agarna och ledningen.

Ett strukturerat
datarum

En nyckel till en smidig due diligence ar ett strukturerat datarum. Det kan
vara ett virtuellt datarum dar all relevant dokumentation samlas i en logisk
mappstruktur, med tydliga benamningar och versioner. Datarummet bor
omfatta de omréden som koparen ska granska, exempelvis bolagsformalia,
avtal, finansiella rapporter, kund- och leverantorsinformation, HR-underlag,
immaterialratt, IT- och systemdokumentation.

En bra utgadngspunkt ar att utga fran en standardiserad checklista, garna
framtagen tillsammans med radgivare, och i forvag sakerstalla att alla viktiga

dokument finns pa plats. Detta minskar behovet av panikartat insamlande
under tidspress nar frdgorna borjar komma. Ett valorganiserat datarum goér
det ocksd lattare att begransa insynen till ratt personer, styra vilka dokument
som slapps nar och félja upp vilka frégor som uppstar.

Tydlig
dokumentation

Tydlig och uppdaterad dokumentation ar central for att minimera
osakerheten. Otydlig redovisning, luddiga avtal eller gamla, motsagelsefulla
versioner av dokument skapar frégor som ofta leder till osékerhet

och i varsta fall nedjustering av képeskilling och hérdare garantier i
aktiebverlatelseavtalet. Genom att i férvag ga igenom de viktigaste
dokumenten; exempelvis kund- och leverantdrsavtal, hyresavtal, laneavtal,
immateriella rattigheter och policydokument kan ménga problem identifieras
och, dar det ar mojligt, dtgardas innan datarummet 6ppnas.

Tydlighet handlar ocksa om att det som inte &r perfekt kan forklaras. Alla
bolag har brister, men om det finns en logisk foérklaring, en historik och
ibland en &tgérdsplan, upplevs risken som betydligt Idgre. Genomarbetade
sammanstaliningar, till exempel dversikter dver stdrre kunder, avtalens
I6ptider, personalstruktur och pagaende tvister, underlattar fér koparen att
shabbt skapa sig en helhetsbild.

Strukturerat datarum

logisk mappstruktur, ratt versioner, ratt atkomst.

Tydlig dokumentation

avtal, rapporter och sammanstallningar som haller granskning.

Snabba och konsekventa svar
tydlig ansvarsfordelning och dokumenterad Q&A-logg.

Jumindre osdkerhet du skapar i den har fasen, desto mindre
utrymme finns for prisjusteringar och skarpta villkor.
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Snabba och
konsekventa svar

Under due diligence kommer kdparen och dess rédgivare att stalla madnga
foljdfragor och be om kompletterande underlag. Har ar séljarens formaga att
ge shabba och konsekventa svar avgorande. Langa svarstider, motsagelsefull
information eller frekventa korrigeringar skapar latt misstanksamhet och ger
koparen argument for att ifrdgasatta bade siffror och uttalanden.

En praktisk I16sning ar att ha en tydlig intern process for hantering av fragor:
vem tar emot dem, vem ansvarar for svar inom respektive omréde och inom
vilken tidsram ska svar lamnas. Ofta skots detta genom en central fragelista
dar bade fragor och svar dokumenteras, vilket skapar transparens och
minskar risken for missforstand. Nar svaren upplevs val forankrade, sakliga
och enhetliga forstarks bilden av ett professionellt skétt bolag.

Effekten av en val
genomford due diligence

En val forberedd séljare kan genom ett strukturerat datarum, tydlig
dokumentation och snabba, konsekventa svar minska risken for
prisjusteringar, forkorta processen och skapa fértroende. Det reducerar
utrymmet for kdparen att i slutskedet hanvisa till "upptackta” risker som
skal for att justera kdpeskillingen eller kréva alltfor 1d3ngtgédende garantier.
Samtidigt 6kar sannolikheten att affaren héller tempo och inte tappar
energi p& grund av utdragna granskningar.

For agaren innebar det ocksd en mer hanterbar vardag under processen.
Istallet for att standigt bli avbruten av ad hoc-forfrdgningar kan arbetet
organiseras och delegeras battre, vilket minskar belastningen pd saval
agaren som organisationen. Sammantaget blir due diligence dé inte bara
en provning, utan ett tillfalle att bekrafta bilden av bolaget som valskott,
transparent och redo for nasta steg.

| de flesta fall informeras personalen inte om att en forsaljningsprocess
pagar, bade av sekretesskal och for att undvika onddig oro i
organisationen. Under en due diligence kan det dock bli nédvandigt att
involvera vissa nyckelpersoner, exempelvis inom ekonomi eller juridik,
for att kunna besvara specifika fragor fran képaren och dess radgivare.
Nar detta sker bor kommunikationen vara val planerad och fértroendefull,
sa att de berorda forstar syftet och vikten av sekretess under den
avslutande processen.
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Avtal, signering
och tilltrade

Fran 6verenskommelse
till bindande avtal
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I slutfasen flyttas fokus frdn évergripande struktur och vérdering till detaljerade
och juridiskt bindande villkor. Det dr hdr affdren "sdtts pd prént” och ddr den
kommersiella 6verenskommelsen dversditts till avtal som ska fungera i praktiken
under mdnga &r framdt.

Fran principoverenskommelse
till avtal

Nar parterna enats om de huvudsakliga kommersiella villkoren sdsom
kopeskilling, struktur, tidsplan och grundldggande rollférdelning inleds
arbetet med att konkretisera affaren i bindande avtal. Denna fas praglas ofta
av intensiv dialog mellan parternas radgivare, dar juridiska formuleringar
och bilagor ska spegla det som tidigare diskuterats mer 6évergripande. For
séljaren blir det viktigt att bade forstd helheten och de avtalsskrivningar som
har storst inverkan p3 riskférdelning och framtida handlingsutrymme.

Ett vanligt upplagg ar att forst ta fram ett utkast till aktieGverlatelseavtal,

som sedan kommenteras och férhandlas fram och tillbaka. Parallellt
fardigstalls centrala bilagor, till exempel finansiella rapporter, listor dver avtal,
personal, tvister tillsammans med garantikataloger. Tydlighet och sparbarhet
mellan avtalstext och bilagor ar avgoérande for att undvika framtida
tolkningskonflikter.

Avtal och
forhandling

Centrala dokument i slutfasen ar bland annat:

AktieGverlatelseavtalet (SPA) ar huvudavtalet vid en aktieforsaljning och
reglerar bland annat vad som saljs, kdpeskilling och betalningsvillkor,
eventuella justeringsmekanismer (till exempel rérelsekapital), garantier
och ansvarsbegransningar, hantering av villkor fore tilltraéde samt hur
tvister ska I6sas om s&dana skulle uppsta. Det ar har balansen mellan
kopeskilling och riskfordelning i praktiken avgors.

Om séljaren ska kvarstad som deldgare tillsammans med kdparen, till
exempel vid en del-exit med aterinvestering, upprattas ett aktiedgaravtal
(SHA). Det reglerar bland annat beslutsordning, styrelsesammansattning,
utdelningspolicy, finansiering, exit-mekanismer (tag-along, drag-along,
forkopsratt, etc.) och hur eventuella tvister mellan dgarna ska hanteras.
Ett genomarbetat aktiedgaravtal ar sarskilt viktigt for att forebygga
framtida konflikter.

Om agare eller nyckelpersoner ska fortsatta operativt i bolaget

efter tilltrade kravs tydliga anstallnings- eller konsultavtal. Dessa

reglerar roll, ansvar, befogenheter, ersattningsmodell, bonus- eller
incitamentsprogram samt eventuella konkurrens- och lojalitetsdtaganden.
Villkoren i dessa avtal bor hanga ihop med 6vrig affarsstruktur, till
exempel modeller for tillaggskdpeskilling eller incitamentsprogram.

Forhandlingen i den har fasen handlar ofta mindre om koépeskilling och mer
om detaljer i garantier, ansvarsbegransningar, tidsfrister, villkor for att affaren
ska fullféljas samt praktiska fragor kring 6vergangen. Som séljare ar det
viktigt att forstd vilka punkter som &r principiellt kansliga, till exempel hur
lange och upp till vilka belopp garantier galler, och var det finns utrymme att
vara mer flexibel.

I slutfasen blir affaren juridiskt bindande

och detaljernai avtalen far stor betydelse for
risk, ansvar och framtida handlingsutrymme.
Sakerstall darfor att en erfaren M&A-

jurist granskar och féorhandlar villkoren,
inklusive garantier, ansvarsbegransningar,
konkurrensataganden, tilltradesvillkor och
eventuella aktiedgaravtal. Det minskar risken
for otydligheter, obalanserade ataganden och
framtida tvister.
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Signering och
tilltrade

I manga transaktioner skilier man mellan signering och tilltrade.

Signering innebar att parterna juridiskt binder sig till affaren genom att
underteckna avtalen, men att vissa villkor fortfarande kan tersta att
uppfylla innan dgandet faktiskt 6vergar. Exempel p& s&dana villkor kan
vara myndighetsgodkannanden, banker som ska godkanna forandrade
sakerheter, interna beslut hos kdparen eller slutférande av vissa tgarder i
bolaget.

Tilltrade &r den tidpunkt d& kdpeskillingen betalas och aktierna (eller
tillgdngarna) formellt Gvergar till koparen. Ofta sker detta ett antal veckor
efter signering, nar samtliga villkor uppfylits eller formellt avstatts. P&
tilltradesdagen genomfors vanligtvis ett tilltradesmote, fysiskt eller digitalt,
dar betalningar, éverlamning av aktiebrev eller digitala bevis, uppdatering
av aktiebok och andra praktiska moment hanteras enligt en sarskild
tilltradesagenda.

Mellan signering och tilltrade reglerar avtalet hur bolaget ska drivas. Vanligt
ar att bolaget ska drivas pé ett sedvanligt satt, det vill sdga utan storre
forandringar utanfor I6pande verksamhet utan képarens godkannande. For
séljaren &r det viktigt att forsta vilka begransningar som géller under denna
period och att sakerstalla att det finns tydliga rutiner for rapportering och
samordning med kdparen.

Praktisk overlamning och
forsta tiden efter affaren

Aven om processen formellt avslutas vid tilltradet &r den praktiska
overlamningen minst lika viktig for en lyckad affar. | manga fall regleras en
overlamningsplan dar det framgar hur och nar relationer till nyckelkunder,
leverantorer och personal ska dverforas, hur system och behérigheter
hanteras samt vilken roll den tidigare dgaren har under en évergangsperiod.

For saljaren handlar de sista stegen darfor bade om juridik och om relationer.
En strukturerad, respektfull 6verlamning skapar trygghet i organisationen
och starker forutsattningarna for att den nya agaren ska lyckas med

sina planer. Samtidigt ger tydliga ramar for kvarstannande, rapportering

och ansvar en smidig 6vergang fran rollen som huvudagare till den nya
verkligheten, oavsett om den innebér en total exit eller fortsatt delaktighet pa
nya villkor.
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Vanliga misstag vid
foretagsforsaljningar

Undvik fallorna som kostar tid
och pengar
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Mdanga férsdliningar misslyckas inte pd grund av bristande intresse frdn
képare, utan pd grund av interna misstag hos sdljaren. Det kan handla om
otilirdickliga férberedelser, otydliga mdl, bristande kommunikation eller en
kraftig underskattning av hur mycket tid och fokus processen faktiskt krdver.
Genom att arbeta strukturerat och med realistiska férvéntningar kan dessa
risker minimeras avsevdirt.

Otillrackliga
forberedelser

Ett av de mest grundldggande felen &r att gé ut pd marknaden innan bolaget
ar tillrackligt forberett. Konsekvensen blir ofta att processen drar ut pa tiden,
att kopare tappar fortroende nar underlag saknas eller maste korrigeras, och
att priset pressas nar svagheter upptacks sent. Brister i redovisning, otydliga
avtal, oklarheter kring kundkoncentration eller &garberoende upplevs som
risk, och risk Gversatts nastan alltid till Iagre vardering eller hardare villkor.

Ett annat uttryck for otillrackliga forberedelser &r att "stdda” under padgéende
process. Nar siffror justeras, avtal plotsligt dyker upp eller vasentlig
information forst Iamnas i due diligence skapas osakerhet. Kdparen borjar
frdga sig vad mer som kan vara oklart, vilket forskjuter férhandlingsstyrkan.
En genomarbetad forberedelsefas minskar inte bara risken for misstag,

utan skapar ocksa battre arbetsro for dgare och ledning under resten av
processen.

Otydliga mal

Ett annat vanligt misstag ar att ga in i processen utan tydligt definierade
dgarmal. Om det inte &r klart vad dgaren egentligen vill uppnd, exempelvis
maximal kopeskilling, snabb exit, fortsatt delagande, trygghet fér personalen
eller en specifik typ av kopare, blir besluten under resans gang latt spretiga.
Resultatet kan bli att affaren drar ut pa tiden, att fel kopare prioriteras eller
att garen i slutdndan tackar nej till erbjudanden som egentligen ligger néra
marknadens faktiska niva.

Otydliga mal leder ofta till interna konflikter mellan flera 4gare. Om olika
deldgare har olika syn pa exempelvis riskniva, framtida roll eller vilken
typ av kOpare som &r prioriterad, men detta inte hanteras tidigt, uppstar
I&sningar i slutférhandlingarna. Att kalibrera mal och férvantningar mellan
agare redan innan processen formellt startar ar darfor en av de viktigaste
investeringarna man kan gora.

Bristande
kommunikation

Kommunikation ar en &terkommande fallgrop, séval externt som internt.
Externt kan otydliga eller motsagelsefulla besked till potentiella kdpare skapa
osakerhet kring hur serids saljaren ar, om det finns andra parallella spar

eller hur beslutsprocessen ser ut. Detta kan i sin tur gora att kdpare tvekar
att Iagga tid och resurser pé processen, eller att de valjer en mer forsiktig
budniva.

Internt kan bristande kommunikation med ledningsgrupp och nyckelpersoner
skapa oro, ryktesspridning och minskat fokus i verksamheten. Om manniskor
upplever att viktiga beslut fattas "bakom ryggen" eller att information
undanhalls, riskerar nyckelmedarbetare att foérsvagas i sin lojalitet just nar de
behdvs som mest. En genomtankt kommunikationsplan, vem informeras nar,
om vad och p§ vilket satt, minskar dessa risker.

Ga ut for tidigt — underlag saknas, risk 6kar, pris
pressas.

Otydliga Agarmal — fel kopare prioriteras, processen
spretar.

Bristande kommunikation — osidkerhet hos bade kopare och
organisation.

Underskattad tidsatgadng - stressade beslut och samre villkor
islutskedet.

Ratt motdrag ar struktur, realistiska forvantningar och ratt stod.
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Underskattad
tidsatgang

Mé&nga &gare underskattar hur mycket tid, energi och kdnslomassig kraft en
forsaljningsprocess kraver. Forhandlingar, méten, framtagning av underlag
och l6pande fragor fran kdpare och rédgivare ska hanteras parallellt med
den dagliga driften. Om detta inte planeras riskerar kdrnverksamheten att
tappa fart, vilket i varsta fall paverkar resultatet just under den period da
bolaget ar som mest granskat.

Underskattad tidsatgang leder ocksa ofta till stressade beslut i slutskedet.
Nar trotthet och tidsbrist infinner sig okar risken att acceptera villkor man
egentligen inte ar bekvam med, bara for att "bli klar". Genom att i forvag
avsatta tid, bygga ett internt team kring processen och ta in extern hjalp dar
det behdvs, kan agaren behalla battre kontroll 6ver bade tempo och kvalitet i
besluten.

Hur riskerna kan
minimeras

Genom struktur, realistiska forvantningar och ratt stod kan dessa risker
minimeras. Struktur innebar en tydlig plan for hela processen, frén
forberedelser och identifiering av kdpare, till férhandling, avtal och
Overlamning. Realistiska férvantningar bygger p& en nykter syn pa
varderingsnivaer, tidsdtgédng och vad olika kdparalternativ faktiskt innebar.

Ratt stod handlar om att omge sig med erfarna radgivare, finansiella,
juridiska och ibland branschspecifika, som kan avlasta, ifrdgaséatta och guida
genom kritiska végval. Tillsammans gor detta att dgaren kan fokusera p&

det som bara égaren kan gora: att representera bolaget, fatta informerade
beslut och sékerstalla att affaren blir ratt, inte bara pa pappret utan ocksa for
bolagets och den egna framtidens skull.
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En affar du kan
vara nojd med

Med réatt forberedelser, tydlig malbild och en strukturerad ansats
Okar sannolikheten for en affar som uppfyller bdde ekonomiska
och personliga mal. Det innebér att ta sig tid att tanka igenom vad
du faktiskt vill uppna, bygga upp bolagets "saljbarhet” i god tid
och vara medveten om de vanligaste fallgroparna langs vagen.

En genomarbetad process skapar ocksa battre férutsattningar for
bolaget, medarbetarna och kunderna att fortsatta utvecklas under
en ny agare.

Oavsett om forséljningen sker via en rédgivarledd process eller pé
egen hand ar det klokt att se affaren som ett projekt som kraver
fokus, planering och ratt kompetens. For manga agare ar detta
kulmen pa ett Idngvarigt entreprenérskap. Ett tillfalle att bade
avrunda ett livsverk och skapa utrymme for nasta steg i livet. Ju
mer medvetet och strukturerat processen genomfors, desto storre
ar chansen att forséaljningen blir ndgot du kan se tillbaka p& med
stolthet.
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Forberedelser infor en
foretagsforsaljning

Nedan &r en checklista for férberedelsefasen infoér en féretagsférséljning,
uppdelad per kategori. Viktigt att checklistan anpassas till bolagets storlek,
bransch och komplexitet.

Agarmal och strategi

* Definiera dina personliga mal (ekonomi, tidshorisont, framtida roll,
engagemang efter affar).

* Sdkerstall samsyn mellan samtliga dgare kring mal, riskniva och typ av
kopare.

* Ta stallning till 6nskad exitmodell (100 % forsaljning, del-exit,
management buyout/MBO, generationsskifte).

* Formulera en dvergripande exitstrategi och preliminar tidsplan.

* |dentifiera vilka typer av képare som ar mest logiska (industriella,
finansiella, interna).

Finansiell stabilitet och rapportering

* Sakerstall att bokféring och arsredovisningar &r korrekta och
uppdaterade.

* Ga igenom och kvalitetssikra de senaste drens finansiella historik.

* |dentifiera och justera eventuella icke verksamhetsrelaterade kostnader
ur resultatrakningen fér att visa pa den underliggande och faktiska
Idnsamheten.

* Se Over periodiseringar, reserveringar och klassificeringar i
redovisningen.

* Ta fram manadsrapporter med resultat, balansrdkning och kassafléde.

Etablera en rutin for budget och prognos (minst 12-24 ménader framét).

Identifiera och forklara engéngsposter och justeringar.

Ta fram nyckeltal: bruttomarginal, EBITDA-marginal, kund- och
produktlénsamhet, dterkommande intikter etc. anpassade for det
specifika bolaget och dess bransch.

Kommersiell analys och "equity story”

Analysera marknaden: storlek, tillvaxt, trender, konkurrenssituation.
Tydliggor bolagets position och unika styrkor (USP:er).

Kartlagg kundbasen: segment, viktigaste kunderna, churn, avtalens
ldngd och I6nsamhet.

Identifiera beroende av enskilda kunder eller leverantorer och hantera
dessa risker.

Ta fram en tydlig beskrivning av affars- och intdktsmodell.

Beskriv tillvaxtpotential, expansionsmojligheter och strategiska initiativ
framét.

Organisation, ledning och agarberoende

Kartlagg dgarberoende: vilka omraden faller idag pa dgaren personligen?

Delegera operativa uppgifter till ledningsgrupp eller nyckelpersoner dar
det ar mojligt.

Definiera och dokumentera roller, ansvar och beslutsmandat.

Sakerstall att det finns en fungerande ledningsstruktur (ledningsgrupp,
motesforum, uppfdljning).

Identifiera nyckelpersoner och analysera hur de bast incentiveras och
stannar kvar:

- Konkurrensklausuler (rimliga och lagliga).

- Bonus- eller incitamentsprogram vid exit eller framat.

Dokumentera HR-rutiner (onboarding, utvecklingssamtal, I6nepolicy,
formaner).
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Juridik och avtal

*

G4 igenom bolagsformalia: bolagsordning, aktiebok, protokoll,
agarforhallanden.

Om fysiska aktiebrev finns, sakerstall att de finns tillgangliga och inte har
férsvunnit under aren.

Séakerstall att aktiebok och agarandelar ar korrekt uppdaterade.

Granska kundavtal: I6ptider, uppsagningsvillkor, change of
control-klausuler.

Granska leverantdrsavtal och andra storre avtal (hyra, leasing, IT,
partnerskap).

Identifiera och dokumentera eventuella tvister eller potentiella tvister.

Sakerstall att immateriella rattigheter (varumarken, domaner,
programvara, licenser) ags av ratt bolag och ar registrerade vid behov.

Sakerstall att anstallningsavtal ar uppdaterade och tydliga, sarskilt for
ledning och nyckelpersoner.

Skatt och struktur

*

Genomfdr en dversyn av skatterisker (moms, arbetsgivaravgifter,
internprissattning, utdelningar).

Sakerstall att deklarationer och skatteinbetalningar ar korrekta och
aktuella.

Utvardera om bolagsstrukturen ar andamalsenlig infor en exit
(holdingbolag, dotterbolag).

Ta in skatterddgivning kring skillnaden mellan aktie- och inkrdmsaffar.

Se Gver agarnas privata skattesituation och effekter av exit (3:12-regler
m.m.).

Operativa processer och system

*

*
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Dokumentera nyckelprocesser: forsaljning, leverans/produktion, inkdp,
kundsupport, kvalitet.

Identifiera flaskhalsar och svagheter samt atgarda det viktigaste innan
processen startar.

*  Sakerstall att IT-system ar stabila, licenser i ordning och

atkomstrattigheter definierade.

Infor eller stark rutiner for rapportering och uppféljning (KPl:er,
dashboards).

Dokumentera policys: IT-policy, informationssakerhet, GDPR, arbetsmiljo,
kvalitetsarbete.

Bolagspresentation och material

*

Ta fram en kort teaser (anonymiserad om sd dnskas) for forsta kontakt
med kopare.

Ta fram ett informationsmemorandum / bolagspresentation som
innehaller:

- Bakgrund och historik.

- Affarsmodell och erbjudande.

- Marknad och konkurrenter.

- Organisation och ledning.

- Finansiell historik och prognos.

- Tillvaxtmojligheter och strategiska initiativ.

Forbered ett underlag med FAQ, vanliga frégor fran kopare och val
genomtankta svar.

Datarum och due diligence-beredskap

Satt upp en logisk mappstruktur for kommande datarum (digitalt).

Samla och namnge dokument konsekvent; undvik dubbletter och gamla
versioner.

Lagg in finansiella rapporter, avtal, policys, IP-dokumentation,
HR-underlag m.m.

Forbered dversiktliga sammanstallningar:

- Lista 6ver storre kunder och avtal.

- Lista Over storre leverantorer.

- Lista 6ver anstallda (roller, Idnespann, anstallningsform).
- Lista Over 13n, sadkerheter och garantier.

Forbered intern process for hantering av Q&A under due diligence (vem
svarar pa vad, inom vilka tidsramar).
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Intern kommunikation och change
management

*

*

*

Bestam vilka i organisationen som ska informeras, nar och om vad.
Forbered budskap till ledningsgrupp och nyckelmedarbetare.

Ta stallning till nar bredare personalinformation ska lamnas (fére/efter
signering/tilltrade).

Planera hur oro ska bemétas och hur man sakerstaller fokus pa affaren i
vardagen.

Extern kommunikation och sekretess

Ta fram ett standardiserat NDA for potentiella kopare.

Bestam vilka potentiella kdpare som kan kontaktas utan att skada rela-
tioner eller skapa oro.

Planera kommunikation mot viktiga kunder och leverantérer (nar och hur
informera).

Forbered eventuell extern kommunikation/pressmeddelande efter ge-
nomford affar.

Agarens personliga forberedelser

*

Bestam hur din roll ska se ut efter affaren (operativ, styrelse, rddgivande
eller helt utanfor).

Reflektera kring hur mycket tid du kan lagga pa processen utan att
verksamheten blir lidande.

Planera din privata ekonomi och likviditetsbehov efter en exit.

Fundera igenom vad du vill géra pa langre sikt, exempelvis nytt bolag,
investeringar, styrelseuppdrag, paus.

Stod och radgivare

* Ta stéllning till om du vill anvanda finansiell rddgivare/M&A-radgivare.

*  Sakerstall att du har juridisk radgivning med erfarenhet av transaktioner.

* Utvardera behov av skatteradgivning.

* Satt en tydlig rollférdelning mellan dig, intern organisation och externa
radgivare.

Klart Pagar Ej paborjat

Det ger en praktisk projektplan till forberedelsefasen med malet att
successivt 6ka bolagets attraktivitet infor en exit.
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