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FORORD

I SLUTET AV 1980-TALET kopte ABB det amerikanska foretaget Combustion
Engineering (CE) for 1,6 miljarder US-dollar. CE hade under 1970-talet
bland annat tillverkat dngpannor fér den amerikanska flottans skepp.
Angpannorna och andra av féretagets produkter inneholl det cancerogena
mineralet asbest, men foretaget hade rensat ut sina asbestprodukter vid
tiden for forviarvet. ABB, som under sin dadkraftiga svenske VD var inrik-
tat pd att vixa snabbt 6ver hela virlden genom upprepade foretagstorviry,
gjorde endast en ytlig undersokning av malforetaget. Det genomfordes
bland annat ingen fordjupad analys av eventuella framtida skadestands-
krav pa grund av asbestexponering trots att koparen hade kinnedom om
dessa forhdllanden. Under 199o-talet mottog CE 100 ooo-tals krav fran
manniskor som led av cancer eller vars anhoriga avlidit i cancer efter att
ha arbetat med foretagets produkter. Kraven vixte lavinartat och forde
ABB - ett foretag pa Fortunes lista 6ver varldens soo storsta foretag — till
ruinens brant. Forst 2006 lyckades ABB omstrukturera kraven pa det nu
konkursade dotterbolaget genom att bilda en stiftelse med ett kapital om
1,4 miljarder dollar vilket skyddade mot framtida krav. D4 hade ABB redan
forlikts i flera skadestindsmal genom att betala ut 1,1 miljarder dollar.
Av denna dystra historia forstar man att det gamla talesittet “kop inte
grisen i sicken” alltjamt ar relevant, dven i modernt naringsliv. Trots att
erfarenheten visar att foretagsforvarv dr mycket riskfyllda affarer har
manga i ndringslivet en avog instdllning mot att foreta en besiktning av
foretaget som ska forvirvas. Det dunkla begreppet due diligence (skalig
aktsamhet) — ”DD” i svensk affarsjargong — har populariserat foretagsbe-
siktning men samtidigt gjort den till en obestamd och otillgianglig foreteel-
se. Foretagsbesiktning blir allt vanligare, men uppfattas snarast som nagot
nodvandigt ont. En arbetsuppgift som ar trakig, dyr och tidskravande i en
situation som redan ar fylld av utmaningar och stress. Besiktning anses
inte som tillrackligt betydelsefullt eller prestigefyllt av foretagens ledande
befattningshavare och seniora radgivare. Markligt nog ses en ingdende
analys av att transaktionen dr sund och robust som mindre affirsmassigt
relevant an att initiera affaren, att forhandla avtalen eller att beritta om
den nya foretagskonstellationen f6r omvarlden. Deal making is glamorous,
due diligence is not sades det i en artikel i Harvard Business Review. Ar-
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betet att faktiskt forstda malforetaget, affarens forutsittningar och risker
limnas till mindre erfarna konsulter, underlydande medarbetare och andra
personer utan vare sig insyn eller inflytande i affarsbesluten.

Aven om den njugga instillningen till besiktningsarbetet mest torde
vara en spegling av personliga preferenser eller bristande erfarenhet kan
den fa aterverkningar pa bilden av foretagsbesiktning sa att den uppfat-
tas som en administrativ forpliktelse eller till och med som meningslos.
Denna bok vill gora besiktningsarbetet intressantare, battre och billigare.
Foretagsbesiktning hor samman med Ovriga strategiska, affirsmassiga
och virdeskapande processer i foretagsforvarv och andra transaktioner.
Besiktningen bidrar bland annat till att foretagsforvarvets kopeskilling
kan justeras utifran riskerna i malforetaget, att kopavtalet ratteligen be-
skriver och garanterar mojliga felkillor eller utestidende fragor samt att
samordningen av verksamheterna forbereds. Foretagsbesiktningen ar ett
avgorande moment i foretagsforvarv och strategiska transaktioner, en
bade meningsfull och virdefull process.

Varfor behovs det en bok om foretagsbesiktning? Huvudsakligen av tva
skil. En anledning ar att det inte finns ndgon bok pa svenska som tar ett
helhetsgrepp om foretagsbesiktning, trots att manga personer nufortiden
kommer i kontakt med foreteelsen. Det finns ett behov av en gemensam
referenspunkt som kan skapa rimligt samstimmiga forvantningar och
forebygga missuppfattningar, men ocksa ge grund for rekommendationer
och mojliggora diskussioner om vad som kravs i specifika situationer. De
engelska bocker som skrivits om besiktning ar inte anpassade till svenska
forhallanden och faller alltsd kort om malet. Det andra skalet dr att det
inte ens bland engelsk litteratur pa omradet finns en overskadlig vigled-
ning for besiktningsprocessen som ingaende beskriver de steg och verktyg
som ingdr. Forvisso finns sidana handledningar internt hos professionella
radgivarforetag, vilka kan vara mer eller mindre omfattande manualer for
foretagsbesiktning baserat pa det egna konsultomradet. Men de allmin-
na och disciplinoverskridande handbockerna ar fa. De flesta publicerade
bocker om foretagsbesiktning ar inriktade pa att beskriva varje form
av foretagsbesiktning var for sig. Denna bok ar istéllet inriktad pa att
beskriva de faktorer som ar gemensamma for olika besiktningsformer.
Redogorelsen beskriver vad som faktiskt sker i arbetsprocessen istillet for
att redovisa analyserna inom varje besiktningsform.
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LASANVISNINGAR

Avsnittet utgor en inledande forklaring till bokens bakgrund och upplédgg. Avsnittet be-
skriver bokens syfte, malséttningar och struktur. Avsnittet introducerar dven aktérema i
foretagsbesikiningen for att visa relationema och den generella strukturen i besikinings-
arbetet,

Bokens ldsare och foretagsbesiktningens aktorer

Boken ar tankt att mota behoven hos tvd grupper av ldsare; praktiker
och intressenter.

Den forsta gruppen, praktikerna, dar framforallt utforare eller bestillare
av foretagsbesiktning. Personer som utfor besiktningsarbetet kan vara
ekonomer, jurister, ingenjorer eller andra typer av specialister. Bestillare ar
ofta ledande befattningshavare med olika position, bakgrund och erfaren-
het. Boken vander sig dven till personer som arbetar i det foretag som blir
foremal for besiktningen vid foretagsforvirv (det s kallade mélforetaget)
och till personer som arbetar for siljaren av malforetaget. Lasargruppen
knyts samman av att de paverkas direkt av foretagsbesiktningens process
och resultat samt att de har behov av praktisk viagledning for sitt arbete
i foretagsbesiktningen. For dessa ldasare bidrar boken bland annat med
kunskap om processplanering, arbetsverktyg, dokument, checklistor och
policyer samt praktiska och juridiska forutsattningar for besiktningsar-
betet.

Den andra ldasargruppen, intressenter, forvantas ha ett mer generellt
intresse av att forsta eller bedoma foretagsbesiktningar, rent allmant eller
i relation till ett specifikt fall. Det kan vara studenter, forskare, journalis-
ter, myndigheter, domstolar, politiker och andra. Bakgrunden till deras
behov kan givetvis vara mycket skiftande. Det kan rora sig om studier,
opinionsbildning, normgivning eller andra situationer som kraver bak-
grundskunskap och inblick i besiktningsarbetet. Till dessa ldsare bidrar
boken med en bred redogorelse for foretagsbesiktningens sammanhang
och bakgrund samt beskrivning av det praktiska arbetet, bland annat
definitioner, anvandningsomraden, processbeskrivning och juridik.
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Foretagsbesiktningens aktorer

En ndgot ndrmare beskrivning av den forra gruppen av lasare (prakti-
kerna) far tjainstgora som en forsta introduktion till bokens amne samt
till bokens underliggande tankegangar. Besiktningen kan, med betoning
pa inbordes relationer i det praktiska arbetet, beskrivas som ett samspel
mellan fyra aktorer: koparforetaget, besiktningsforetaget, malforetaget
och saljarforetaget. Aktorerna star i olika relation till varandra och har
delvis konkurrerande uppfattning om foretagsbesiktningens utformning
och resultat.

PARTS-
RELATION

SALJAR-
FORETAGET

UPPDRAG PLANERAT FORVARV AGANDE

BESIKTNING

MALFORETAGET

INFORMATIONSMOTTAGARE INFORMATIONSLAMNARE

Figur: Aktdrer i en foretagsbesikining.
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Besiktningsforetag kan vara revisionsbyraer, advokatbyraer, lednings- och
verksamhetskonsultbyraer, tekniska konsultbyraer, patentbyraer, rekryte-
ringsforetag eller andra typer av rddgivande organisationer. De far i uppdrag
av koparforetaget att genomfora en besiktning av ett malforetag infor exem-
pelvis ett foretagsforvarv. Det faktiska arbetet utfors av besiktningskonsulter
som ir anstillda av besiktningsforetaget och dr personer med skiftande
bakgrund, utbildning och erfarenhet. Utférarna ir formellt sett uppdrags-
tagare i forhallande till koparen men eftersom manga besiktningskonsulter
har en ingdende erfarenhet av foretagsbesiktningar och foretagsforvary far
de ofta ta en ledande roll i arbetet. I gruppen utforare kan dven inkluderas
personer som ar anstdllda av koparforetaget vilka blir ombedda att besiktiga
vissa delar av ett malforetag for det egna foretagets rakning, till exempel
kan ett koparforetags ingenjorer ombes undersoka produktivitet, kapacitet
och beskaffenhet hos malforetagets produktionsanlaggningar.

Koparforetagets styrelse, foretagsledning eller projektgrupp ar bestal-
lare av de externa besiktningstjinsterna samt leder eventuella interna
besiktningsinsatser. Styrelsen och foretagsledningen kan sillan skota en
transaktion utan att delegera, helt eller delvis, arbetet till andra. Kopar-
foretag har varierande malsittningar med en transaktion, vilket paver-
kar besiktningen. Exempelvis finns stora skillnader mellan den foretags-
besiktning som bestills av en industriell kopare — vilka vanligtvis har
stor kunskap om malforetagets verksamhet — och den som bestills av en
finansiell kopare — vilka ofta inte har nadgon specifik branscherfarenhet.
Besiktningsarbetet kan dven initieras av externa radgivare till koparfore-
taget, sasom finansiella radgivare och transaktionens finansiarer (banker
och andra kreditgivare).

Tillsammans kan utférarna och bestillarna beskrivas som informa-
tionsmottagare. Utforarna av besiktningen efterfragar och tar emot in-
formation fran malforetaget som de analyserar och vidareformedlar till
bestillaren. Pa andra sidan star informationslimnarna. Den avtalspart-
relation som foreligger mellan koparforetaget och siljarforetag ar central
for foretagsbesiktningens funktion och resultat. Eftersom siljarforetaget
inte forfogar 6ver nagon detaljerad information fran malforetaget initierar
man, pa basis av sin stallning som aktiedgare, att malforetaget ska forse
besiktningsforetaget med information.

Saljarna av malforetaget utgor saledes koparens motpart, men utover
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forhandlingsmomenten i transaktionen skulle de tva snarast kunna be-
skrivas som samarbetspartner vilka forsoker genomfora foretagsforvarvet.
Saljarforetag representeras av ledning och medarbetare, men kan ocksa
ha hjdlp av externa radgivare. Ibland har siljarens radgivare ansvar for
informationsformedlingen till koparforetag och besiktningskonsulter.
Malforetaget och dess personal har vanligtvis lite att sdga till om i ett
foretagsforvarv, men vad giller foretagsbesiktning finns en mangd prak-
tiska och rattsliga forutsattningar att ta hansyn till, exempelvis bor inte
malforetagets ledning och medarbetare storas i affirsverksamheten alltfor
mycket under besiktningen. Siljaren tillsammans med malforetaget kan
ibland ha forberett den information som kopare normalt vill besiktiga
vid ett overtagande.

Syfte och malsattning

Boken ér till utformningen en kombination av lirobok och handbok.
Det underliggande syftet dr alltsd att boken ska bidra dels till lasarnas
kunskap och forstdelse, dels till effektivitet och kvalitet i arbete med f6-
retagsbesiktning.

Malsittningen dr att ge ldsaren en 6verskadlig och lattanvand beskriv-
ning av vad som kan framsta som en komplex och svargripbar foreteelse.
Bokens utgangspunkt ar den praktiska arbetsprocess som besiktnings-
konsulter, kopare, siljare och malforetag dr delaktiga i vid en foretags-
besiktning. I anslutning till detta har boken dven till malsittning att ge
information och kunskap om foretagsbesiktningens sammanhang pa ett
mer teoretiskt plan. Det finns viktiga lirdomar att dra fran de situationer
och de forutsdttningar som omger en foretagsbesiktning, inte minst de
rattsliga. Boken ger dirmed en allsidig och rimligt fullstandig beskrivning
av foreteelsen foretagsbesiktning. Malsattningen ar dven att erbjuda kon-
kreta verktyg och rad i det praktiska arbetet med foretagsbesiktning, bland
annat i form av checklistor, avtalsutkast, motesagendor, processplaner
och arbetsbeskrivningar. Det dar primart besiktningskonsulter som har
konkret nytta av detta material, men dven 6vriga aktorer och intressenter
som ska styra eller forhalla sig till besiktningen har anledning att ta del av
sadant material. Eftersom foretagsbesiktning dr en till stora delar praktisk
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foreteelse dr det otdnkbart att en utomstdende fullstindig skulle kunna
forsta eller bedoma besiktningsarbete utan att kdnna till det praktiska
hantverket, inklusive de handlingar och dokumentation som anvands i
arbetet saisom de presenteras i boken. De skilda malsittningarna utesluter
alltsa inte varandra, utan kompletterar varandra.

Disposition och lasrekommendationer

Boken ar konstruerad sa att den dels ska vara snabb att hitta i och referera
till i samband med det praktiska genomforandet av en foretagsbesiktning,
dels kunna ldsas sammanhallet fran borjan till slut utan att falla sonder till
schematiska upprikningar och checklistor. I viss mén dr dessa tva skriv-
former oforenliga, men att kombinera dem formar lasaren till att vaxelvis
lyfta blicken och griva ned sig i detaljer. P4 sa sitt blir beskrivningen mer
heltackande och utmanande; en liasare som tar del av hela boken har fitt
satta sig in i de flesta relevanta aspekterna av foretagsbesiktning.
Boken ar uppdelad i fyra huvuddelar:

DEL I BAKGRUND, MOTIV OCH FORMER KAP. 1-3

Den forsta delen introducerar due diligence och foretagsbesiktning som
begrepp och foreteelse. Kapitlen behandlar bakgrunden, sammanhanget,
motiven och anviandningen av foretagsbesiktning samt beskriver olika
besiktningsformer.

DEL 2 BESIKTNINGSPROCESSEN OCH VERKTYGEN KAP 4—6

Den andra delen av boken beskriver den praktiska besiktningsprocessen i
fem steg: forberedelse, informationsinsamling, analys, rapportering och im-
plementering. Delen presenterar ocksa de verktyg, dokument, avtal, modeller
med mera som anvinds for att genomfora foretagsbesiktningen.

DEL 3 FORETAGSBESIKTNINGENS FORUTSATTNINGAR KAP 7—9

Den tredje delen ger kompletterande forutsittningarna till foretagsbesikt-
ning som ar viktiga for besiktningens genomférande. Det ror dels de legala
forutsittningarna, dels praktiska aspekter i arbetet. Delen innehéller dven
ett kritiskt och framatblickande slutord.

18



Due diligence - besiktning av foretag
av Robert Sevenius
(Sanoma utbildning, 2013)

APPENDIX AT - C7
Den fjarde delen av boken tillhandahéller de praktiska verktyg for fore-
tagsbesiktning som beskrivits framforallt i DEL 2.

DEL 1 ar inriktad mot faktorerna runt besiktningsprocessen. Delens kapi-
tel beskriver de omstandigheter och faktorer som ligger till bakgrund for
begreppen och ramarna i det praktiska arbetet med foretagsbesiktning.
Dessa kapitel bor framforallt lasas som introduktion av personer som vill
bilda sig en allman uppfattning om foreteelsen innan man lir sig hantera
det praktiska hantverket. Tillsammans med DEL 3 dr delen lampad att
utgora grundlidggande ldasning for en utbildning om foretagsbesiktning
eller foretagsforvarv. Men ocksa lasare som har praktiska eller taktiska
behov att forsta hur foretagsbesiktning ska inforlivas i en transaktion eller
framtida forvirvs- och avyttringsplaner bor lasa DEL 1. Delen beskriver
fundamentala kunskaper som bor finnas hos en vil insatt praktiker som
i ndgon roll hanterar foretagsbesiktning.

DEL 2 dr framforallt inriktad till utférare och bestillare av foretagsbesikt-
ning, vare sig de ar externa konsulter eller medarbetare i koparforetaget.
Besiktningsprocessens steg, verktyg och dokumentation ar beskrivna pa ett
sadant sdtt att de kan anpassas och anvindas i ett aktuellt foretagsforvarv.
Sjalvfallet ar det battre att ha tagit del av texten och planera stegen innan
en besiktningsprocess initieras men DEL 2 dr dven tankt att fungera som
en verktygsldda att dyka ner i nar konkreta situationer uppstar eller som
stod for taktiska beslut under besiktningens gang. I anslutning till denna
del bildggs utan kommenterande analys ytterligare informationslistor,
avtalsutkast och dokument i Appendix, vilka kan anvindas vid genom-
forandet av en foretagsbesiktning.

DEL 3 ar relevant for bade de aktorer som berors direkt av foretags-
besiktning och for intressenter som soker allmin forstaelse for foreteel-
sen. Den rittsliga inramningen av besiktningen ger bade mojligheter och
restriktioner som galler samtliga involverade oavsett om man ir part i
transaktionen eller blir féremal for granskningen. DEL 3 innehaller dven
narmare diskussion av de fyra aktorernas forvantningar och aktiviteter
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inom och omkring besiktningen samt kortfattade policyer till vigledning
for arbetet.

Eftersom boken genom dessa delar har ambitionen att ge tillricklig ledning
for att genomfora en foretagsbesiktning utan andra forkunskaper finns an-
ledning att infoga en varningstext. Det dr i princip omojligt att genomfora
annat dn en starkt begransad besiktning pa egen hand, det vill sidga internt
inom koparforetaget utan stod fran specialister och andra professionella
radgivare. Som kommer visas ar besiktning en mycket arbetsintensiv och
kunskapsintensiv verksamhet. Aven i de fall koparforetagets ledning och
medarbetare har tillracklig kompetens for att genomfora arbetet ar det
ofta omojligt att utféra det sjalv utan negativa dterverkningar pa foretagets
l6pande verksamhet. Resurserna som dgnas at besiktningen innebar resurs-
bortfall i andra delar av verksamheten. Dessutom motiveras anvandningen
av externa konsulter av att dessa har en sjilvstandig stillning i férhallande
till transaktionen, vilket bade ansvarsmissigt och psykologiskt bidrar till
en battre affar (se bl.a. s. g400ff).

For utforare och andra som anviander boken i praktisk verksamhet
forutsitts att de redan innehar specialistkunskaper inom sin profession
eller intresseomrade for vilka de erbjuder besiktningstjanster, till exem-
pel redovisning, bolagsratt, skatteritt, miljoteknik, fastighetsforvaltning
eller organisationspsykologi. Boken ar inriktad mot att visa hur denna
specialistkunskap pa ett strukturerat och anpassat satt kan anviandas i en
foretagsbesiktning i samband med ett foretagsforvirv. Boken utgar fran
att specialister alltid anlitas vid foretagsforvarv och foretagsbesiktning.

I mycket stor utstrackning ar besiktningsprocessen generell och inte
beroende pa vilken form av foretagsbesiktning som ska genomforas. Boken
ar uppbyggd kring processen och verktygen istallet for att lagga vikt vid de
detaljer som foljer av de specifika besiktningsomradena. En av fordelarna
med att boken dr uppbyggd pa detta sitt dr att konsulter inom nischom-
raden vilka inte har en etablerad besiktningstjinst men som kan vara
viktiga i sdarskilda transaktioner — till exempel rekrytering, kundansvar,
foretagssikerhet, PR eller samhallsansvar — kan forstda metodiken i fore-
tagsbesiktning och de bakomliggande sammanhangen. Det finns manga
anledningar till att foretag och personer med sarskilda specialistkunska-
per vill utveckla en tjanst for foretagsbesiktning och pa sa sitt erbjuda
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DEL 1

Denna forsta del av boken innehaller en beskrivning till uppkomsten av
begreppet due diligence samt hur detta begrepp samtidigt bade skiljer sig
fran och 6verensstimmer med foretagsbesiktning. Dessutom beskrivs hir
olika anvindningsomraden for foretagsbesiktning och forklarar varfor
besiktningen dar en nodvandig del av foretagsforvarv och andra fore-
tagstransaktioner. Delen avslutas med att beskriva de former och typer
av foretagsbesiktning som forekommer i praktiken.
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1. DUE DILIGENCE OCH FORETAGSBESIKTNING

Kapitlet ger bakgrunden till begreppen due diligence och foretagsbesikining. Det redogdor
dels varifran begreppen kommer, dels hur de utvecklats och blivit viktiga i naringslivet.

En inledande forklaring av ett dunkelt begrepp

Ett naturligt sitt att inleda en bok om en relativt ny och gackande foreteelse
ar att fraga: vad ar det och vad betyder det? I féljande avsnitt kommer
saledes dessa fragor vara i fokus, medan boken i 6vrigt ar inriktad mot
besiktningens funktion, tillvigagangssatt och konsekvenser.

Inledningsvis far utgangspunkten vara en kortfattad skolboksdefinition.
Foretagsbesiktning sigs vara “en procedur som kopare av ett foretag ge-
nomfor for att ett foretags (malbolaget) ekonomiska stillning och andra
forhallanden skall penetreras som forutsattning for ett forvarv™ En sidan
enkel definition formar dock inte formedla de motiv, anvandning, process
och spelregler som foretagsbesiktningen innefattar.

Oavsett definition och utgangspunkt dr foretagsbesiktning en forete-
else som introducerades i svenskt naringsliv i borjan av 1990-talet och
numera kan sigas vara en central del av framforallt transaktionsprocessen
vid foretagsforvirv. Det finns mycket att himta i bakgrunden till varfor
besiktningen har etablerats och vilka behov den har att fylla.

Hir gar vagen via begreppets innebord. Foretagsbesiktning ar den of-
ficiella svenska termen for det engelska begreppet due diligence, dven om
det engelska begreppet allmant anvands i svenskt naringsliv (manga ganger
forkortat till ’DD”). Det dr inte bara sa att det engelska begreppet kan
vara svart att uttala for svenskar, det ar dven sd att det rent sprakligt dr
svart att oversitta. Begreppet har vdsentligen en juridisk bakgrund. Ordet
due har flera betydelser. Vanligen anvinds vederborlig eller tillborlig vid
juridisk oversittning i detta sammanhang, trots att ordet skilig normalt
sett anvands inom juridiken for att uttrycka samma innebord. Ordet
har inte en helt langsokt motsvarighet i det svenska ordet lagom (vilket

2 Gorton (red.), Due diligence — garantier och undersékning vid olika avtalstyper, 2002.
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ursprungligen betydde ”forenligt med lag”). Lika undflyende ar ordet dili-
gence, som ursprungligen har med flitighet och uthallighet att gora. I detta
sammanhang hiarstammar dock ordet fran juridisk terminologi dar ordet
innebar aktsamhet eller omsorgsfullhet. Ett ndgot mindre ansprakslost
ord for samma sak ar forsiktighet. Det engelska begreppet skulle darmed
niarmast kunna 6versittas till juristsvenska med ”skilig aktsamhet”, men
pa mer vardaglig svenska skulle 6versittningen bli ”lagom forsiktig”. Due
diligence syftar alltsa i juridiska sammanhang till att en person ska iakt-
ta skilig aktsamhet nir han eller hon foretar en handling. Helt allmént
giller att omgivningen normalt sett kan forvinta sig att personer ska
vara lagom forsiktiga i allt det de foretar sig. Ett dunkelt begrepp med ett
dunkelt ursprung.

Ursprunget till begreppet due diligence

Ren 6versattning ger ingen ledning till begreppets innebord eller anvand-
ning som begrepp for foretagsbesiktning. En kortfattad historisk exposé
over due diligence ger narmare forstdelse for begreppets betydelse och
varde. Begreppet due diligence ska ses som en juridiskt kvalificerad term
vilken har rotter i flera olika historiska och moderna rattsystem.

I den antika romerska ritten, som historiskt ligger till grund for de kon-
tinentaleuropeiska rattsordningarna och dirmed ocksa har stort inflytande
pa svensk ritt, formades tidigt begreppet diligentia. Ordet diligentia betyder
flitighet och driftighet pa latin. Begreppet grundlade en rittsligt pabjuden
norm for individer att handla i enlighet med sin samhalleliga roll i olika
situationer. Termen utgor ursprungligen en sa kallad handlingsnorm, det vill
sdga en grad av aktsamhet en person ar skyldig att praktisera i en sarskild
situation. Det ror sig saledes om en etikettsregel, en uppforandekod, for ratts-
ligt umginge mellan méanniskor. Normen fick sirskild betydelse i samband
med skadestandsmal diar ndgon vallat annan person eller egendom skada.
Diligenta var den grad av aktsamhet som skadevallaren maste visa for att

3 Avsnittet foljer delvis den redogorelse for begreppets historia som den framstalls i
Lajoux och Elson, The art of M&A due diligence, 2011.
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DEL 2

Denna andra avdelning av boken beskriver foretagsbesiktningsprocessen
i fem delsteg. Beskrivningen visar de gemensamma dragen i det praktiska
besiktningsarbetet oberoende av besiktningsform. Utgdngspunkten for
framstillningen ar besiktningen som en sarskild metodik for att genom-
fora en systematisk granskning av ett foretag. Del 2 forklarar dven de
formella och praktiska verktyg, bland annat checklistor, formulidr och
avtal, som foretagsbesiktningens aktorer anvander sig av. Dessutom ingar
en redogorelse for vissa av de generella arbetsverktyg som kommer till
praktisk anvindning under besiktningsprocessen, sisom projektledning,
motesteknik, intervjumetodik och riskhantering.
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4. BESIKTNINGSPROCESSEN

Kapitlet beskriver den praktiska processen for genomforandet av foretagsbesikining i fem
steg: forberedelse, informationsinsamiing, analys, rapportering och implementering.

Arbetsprocessen vid foretagsbesiktning

En foretagsbesiktning har inte ndgon faststalld standard och det finns inte
heller nagra regler for hur den ska utforas. Besiktningen praglas istillet
av flexibilitet och anpassning till de omstandigheter som foreligger i det
enskilda fallet, bland annat i relation till koparens malsattningar och kun-
skaper, forhallanden och risker i malforetagets verksamhet samt siljaren
tillgangliggorande av information (se vidare s. 130ff).

Eftersom foretagsbesiktning dr en icke-standardiserad process dar den
forknippad med osdkerhet. Analysen kan till exempel bli alltfor 6versiktlig,
inriktad pa ovasentliga omraden eller bli alltfor detaljerad. Det finns en
risk att informationskvaliteten inte racker till att ge svar pa fragorna om
malforetaget. Ett vanligt problem vid besiktning 4r att samtliga riskom-
raden beskrivs ytligt utan att nagra faktiska slutsatser om iakttagelserna
paverkar koparens forvarvsplaner. Foretagsbesiktningen far da snarare
karaktiren av en allmin redogorelse om malforetaget an en analys som
tillfor koparen relevant information infor sina beslut och forhandlingen
med sidljaren. Arbetssittet vid besiktning ska sakerstalla att sa inte blir
fallet utan att besiktningen istallet bidrar till att forvarvet genomfors pa
ett vairdeskapande sitt. Men for det kravs en genomtankt metodik och
erfarenhet hos bade koparen och besiktningskonsulten.

Arbetet vid foretagsbesiktning bor lampligen utformas som ett avgran-
sat projekt med definierade start- och sluttidpunkter, mal samt resurser.
Projektet delas in i distinkta faser och aktiviteter. Projektets ramar och
struktur maste forankras hos samtliga involverade aktorer sa att besikt-
ningen kan genomforas enligt plan. Att projektet sedan ofta fordandras
under arbetets gang maste dock alla vara inforstidda med. Nodvind-
igheten av en flexibel hdllning till besiktningsprojektet fortar dock inte
vardet av noggrann planering och forberedelse. Alla komplexa skeenden
innefattar i ndgon utstrackning att “uppfinna hjulet medan man rullar”.
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De fem steg som ingdr i genomforandet av en foretagsbesiktning dr: Forbe-
redelse, Informationsinsamling, Analys, Rapportering och Implementering.

2$0>0>0>0>0»

FOR- INFORMATIONS- ANALYS RAPPORT- IMPLEMEN-
BEREDELSE INSAMLING ERING TERING

Figur: Foretagsbesikiningens fem Steg.

Aven om besiktningsprocessen av pedagogiska skil beskrivs som sekventiell
ar det inte alltid helt 6verensstimmande med hur arbetet sker i prakti-
ken. Det dr snarare regel an undantag att stegen gar upp i varandra och
vaxelverkar. Stegen dr i manga fall iterativa eller parallella, sarskilt nar
flera besiktningsformer utfors och flera olika besiktningsforetag deltar.
Ett vanligt scenario dr att besiktningskonsulterna far efterfragad infor-
mation som de gor en analys av, men att denna inte ger en klar bild utan
istdllet maste de begira ytterligare information som i sin tur analyseras,
och sd vidare. Mdnga ganger ar gransen flytande mellan informationsin-
samling och analys. Till exempel kan besiktningskonsulternas intervjuer
med malforetagsledningen ibland innebira bade informationsoverforing
rorande risker och att riskerna samtidigt analyseras gemensamt av in-
blandande personer. Motsvarande aterkoppling kan ocksa finnas mellan
implementering och analys dir en besiktning kan ha lett till att koparen
staller krav pa en viss garanti i kopavtalet men saljaren istillet valjer att
lamna mer information som i sin tur maste analyseras. Trots att praktiken
saledes kan se annorlunda ut 4r det dock mest askddligt att halla fast vid
en stegvis beskrivning av besiktningsprocessen.

I det foljande ska de fem stegen beskrivas var for sig. I beskrivningarna
hanvisas till olika verktyg och handlingar vilka samlats i kap. 5.
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Forberedelse (Steg 1)

Forberedelsesteget i en foretagsbesiktning syftar till att planera och ini-
tiera arbetet. Forberedelsens huvudsyfte ar att faststilla koparens motiv
och mal for forvarvet och koppla dessa till malforetagets verksamhet och
egenskaper. Darmed sonderar aktorerna behovet av besiktning samt dess
omfattning och inriktning. Merparten av detta arbete har i basta fall redan
utforts i transaktionens strategifas fore det att kopare och siljare kommit
overens om att forsoka fullborda affaren. Emellertid finns vanligen skil att
omprova och omdefiniera malen efter parternas inledande diskussioner och
preliminara 6verenskommelser. Dessutom syftar forberedelsen till att kopa-
ren ska sitta in besiktningskonsulterna i den planerade transaktionen och
dess sammanhang. Koparen informerar dem om de konkreta malen med

affaren och parternas uppgorelse ro-

rande besiktningen samt diskuterar

de villkor som galler mellan képaren

och besiktningskonsulterna. Aven

Faststélla malen for forvarvet om aktiviteterna till synes ar arbets-
Bedoma transaktionens risker uppgifter som aligger koparen sa
Upphandla och informera be- sker forberedelsen vanligtvis genom
siktningskonsulterna ett nara samarbete mellan koparen
Bestdmma besiktningens om- och besiktningskonsulterna. Det ar
fattning och inriktning relativt vanligt att konsulterna och

andra koparradgivare ar mer erfarna
av foretagsforvarv an koparen och

far ta en ledande roll redan i forberedandet av besiktningen.
Utgangspunkten for forberedelsen ar de 6verenskommelser som kopare
och siljare tecknat sinsemellan som mojliggor en besiktning. I de allra
flesta strategiskt viktiga affiarer brukar parterna underteckna nagon
form av preliminir 6verenskommelse for att konfirmera och understry-
ka det fortroende man byggt upp under de inledande samtalen samt
avge omsesidiga 1often om att forsoka slutfora affaren. I Sverige brukar
dessa prelimindra overenskommelser kallas avsiktsforklaringar (letter
of intent). En avsiktsforklaring brukar till stora delar syfta till att vara
icke-bindande for de undertecknande foretagen. I detta sammanhang
kan den snarast liknas vid en orienteringskarta for processen som ska ta
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Implementering (Steg 5)

Det har tidigare namnts att foretagsbesiktningens syfte ar att anvandas som
beslutsunderlag och foérhandlingsstod. Implementeringen av besiktningens
resultat sker sdledes genom att bestillarens foretagsledning och styrelse
pa grundval av rapporten dels tar ett 6verordnat beslut om att slutféra
eller avbryta transaktionen, dels tar beslut i specifika fragor rorande risker
som kan krava justering av de ursprungliga planerna. Darutéver imple-
menteras resultatet genom att bestillarens férhandlingsgrupp anvander
besiktningsrapportens iakttagelser som en uppsittning argument gentemot
motparten for att det slutliga avtalet ska fa en fordelaktigare utformning
och anpassning till koparens faktiska risksituation.

Generellt sett kan foretagsbesiktningen bidra till tre 6vergripande mal-
sattningar: (1) att transaktionens verkliga risker avspeglas i varderingsan-
taganden och kopeskilling, (2) att kopavtalets beskrivningar och garantier
av malforetagets forhdllanden 6verensstaimmer med faktiska forhallanden
samt (3) att integrationsprocessen som sker efter tilltradet beaktar malfo-
retagets verkliga forhallanden och behov. Utifran dessa malsattningar kan
rekommendationer till atgarder genereras i anslutning till de iakttagelser
som besiktningskonsulterna gjort i malforetaget. De utgor olika remedier
mot uppdagade risker vilka pa ett eller annat satt avhjalper felet.

Moajliga forballningssatt till besiktningsresultatet

Forenklat sett kan implementering av resultatet fran en sedvanlig fore-
tagsbesiktning delas in pa foljande satt: kommersiell besiktning resulterar
i integrationsplaner, finansiell besiktning resulterar i prisjusteringar och
legal foretagsbesiktning resulterar i avtalstext. En sddan starkt forenklad
forklaring ar dock inte giltig i varje situation. De foljande avsnitten redo-
visar de huvudsakliga sitten for koparen och deras radgivare att tillvarata
besiktningsresultatet. I princip ror det sig om foljande tio forhdllningssatt
for att implementera en foretagsbesiktning:
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TRANSAKTIONSHINDER (DEAL BREAKER): beslut att avbryta en transaktion

PRISJUSTERING OCH PRISMEKANISM: argument for att omférhandla kdpeskil-
lingen eller det satt pa vilket kdpeskillingen berdknas och betalas

OMVARDERING: vederldggande av vdrderingsantaganden och varderingsmodell

GARANTIER: begéran om eller utformning av avtalsgarantier och skadesldshets-
villkor (indemnities) fran saljaren

AVTALSVILLKOR: begdran om eller utformning av andra villkor i kGpavtalet,
bland andra fullféljande- och kontrollvillkor

STRUKTURERING: tillpassning av transaktionens formella struktur

INTEGRERING: justering av kdparens planer for samordningen av verksamheter-
na efter tilltradet

FORDJUPAD BESIKTNING: genomftrande av ytterligare besiktning av mélfére-
taget

POSITIVA IAKTTAGELSER: eventuell anpassning av kdparens planer pa grund av
att vissa forhallanden var battre an forvantat

INGEN ATGARD: de risker som iakttagits leder inte till ndgon &tgard

Transaktionshinder

Det grundlaggande skalet till att genomfora en foretagsbesiktning ar att
forsoka ta reda pa om det finns nagra avvikelser fran koparens forvant-
ningar som ar av sadan betydelse att de omkullkastar hela transaktionen,
ett transaktionshinder (deal breaker). Fragestillningen ar: finns det nagra
risker av fullkomligt avgorande karaktir som absolut inte kan accepteras
av koparen och som diarmed fullstindigt upphaver syftet for att genomfora
forvarvet? Ett exempel pa en sadan visentlig avvikelse kan vara att det
upptacks att malforetaget inte besitter de immateriella rattigheter som ar
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DEL 3

Denna del av boken beskriver foretagsbesiktningens rittsliga och praktiska
forutsattningar. De rattsliga forutsittningarna har framforallt kopplingar
till den koprittsliga och associationsrittsliga regleringen av transaktioner.
I samband med foretagsforvirv ar besiktningens betydelse vanligtvis reg-
lerad av parterna genom avtal. Lagar och andra normer sitter granser for
informationsutbytet mellan koparforetaget och malféretaget. Aven besikt-
ningskonsulternas radgivningsansvar behandlas i det juridiska kapitlet. De
praktiska forutsattningarna for besiktningen betraktas med utgangspunkt i
situationen for de olika inblandade aktorerna: kopare, besiktningskonsul-
ter, sdljare och malforetag. Detta kapitel visar hur varje aktor resonerar
i anslutning till en besiktning och hur de kan anvinda riktlinjer for sitt
arbete. Delen avslutas med ett kort kapitel dar bade foretagsbesiktningens
problem och framtid diskuteras.
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7. LEGALA FORUTSATTNINGAR

Detta Kkapitel utgdr en mangsidig beskrivning av de rattsliga forutséttningar som formar
utférandet och konsekvensema av en foretagsbesikining, bland annat diskuteras kdpratt,
aktiebolagsrétt, konkurrensrétt, skadestanadsrétt och bérsrétt. Aven om besikiningen inte
ar uttryckligen reglerad i svensk rattsordning, utom i bérsrétten, har foreteelsen manga
berdringspunkter med civilrétten.

Inledning till foretagsbesiktningens juridik

Besiktning i bred bemarkelse ar en vanlig foreteelse inom manga olika
samhillsomraden och har en fast rittslig forankring, bland annat som
fastighetsbesiktning och bilbesiktning, men foretagsbesiktningen har inte
uppnatt motsvarande juridiska etablering. Det 4r egentligen bara inom ett
omrade, borsritten, dir foretagsbesiktningen uttryckligen regleras. Fo-
retagsbesiktning framstdr som ndgot av en gokunge i den svenska ratten;
alla jurister kdnner pa sig att den inte hor hemma i vér rittsordning men
samtidigt ar det svart att undvika dess stindiga krav pa uppmarksamhet.
Under senare tid har dock flera aspekter av foretagsbesiktningens legala
forutsattningar framskymtat i artiklar i juridiska tidskrifter och bocker
samt dven i ndgra domar. I detta kapitel ska framforallt fem viktiga kon-
taktytor mellan svensk ritt och foretagsbesiktning lyftas fram::

Foretagsbesiktningens betydelse for kopets riskfordelning
Informationshanteringen i foretagsbesiktningen
Foretagsbesiktningens forbindelse med styrelsearbete och -beslut
Réadgivningsansvaret vid foretagsbesiktning

Borsrittslig reglering av foretagsbesiktning

1 Kapitlet hamtar delvis struktur och tankegéngar fran Sevenius, Om “due diligence”,
2007. For ytterligare kidllmaterial hianvisas till den artikeln.
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Inom dessa omraden patriffas flera olika lagar och regler vilka kan komma
att aktualiseras av en foretagsbesiktning, daribland koplagen, aktiebo-
lagslagen, personuppgiftslagen och konkurrenslagen. Den 6verskuggande
juridiska betydelsen bestar i den koprittsliga anknytningen; besiktningen
paverkar vilken risk kopare respektive saljare tar i en affar. Den koprattsli-
ga lagstiftningen ar dock dispositiv och parterna viljer i stor utstrackning
att ersitta reglerna med skriddarsydda avtal. Overhuvudtaget finns relativt
fa regler som vare sig direkt eller indirekt reglerar foretagsbesiktningens
juridiska betydelse och likasa finns fi domar som uttryckligen ror just
foretagsbesiktning, vilket medfor att den juridiska beskrivningen i manga
delar ar provande och problematiserande. Trots detta finns i manga fall
tydliga och fasta ramar inom vilka foretagsbesiktningen far sin rittsverkan
och rittsliga status.

Foretagsbesiktning som riskfordelning

Foretagsbesiktningens huvudsakliga rattsliga betydelse i foretagsforvarvet
ar som en metod for att fordela den koprittsliga risken mellan kopare
och siljare, vilket innebir att besiktningen kan avgora vem som ska ta
ansvar for felaktigheter som uppstar i malforetaget. Aven om det finns
relevanta regler och rittspraxis till grund for besiktningens stillning ar
dess koprittsliga funktion i stort sett upp till parterna att sjalva bestimma
genom avtal. For att kunna vilja lamplig reglering av besiktningen, och
genomforande av besiktningsprocessen, behover parterna dock kidnna
till den allminna koprattsliga problematiken och darigenom de rittsliga
handlingsalternativen.

Rattslig miljo

Den svenska koplagen 6verensstimmer till stora delar med den interna-
tionella koplagskonventionen,* regleringen ar saledes likartad i stora delar

2 Convention on contracts for the international sale of goods (CISG), som framtagits i
FN:s regi.
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Informationshanteringen vid besiktning

Foretagsbesiktning kan d4ven bedomas med utgangspunkt i dess hantering
av foretagsinformation. Informationshanteringen innebar standardmassigt
att uppgifter om malforetaget viljs ut och overfors fran siljaren till kopa-
ren, via mellanhinder. Trots att det formell sett ar transaktionens parter
som ar delaktiga i informationshanteringen ar det i praktiken malforetagets
ledning och medarbetare samt besiktningskonsulterna som ar involverade i
informationshanteringen. Informationen hanteras logiskt sett av tva parter
i samverkan; en part som tar fram och lamnar information och en part
som tar emot och anvinder informationen. I detta avsnitt ska informa-
tionshanteringen diskuteras utifran rattsligt perspektiv: dels handlingen
att lamna ut information (informationslimnandet), dels handlingen att
utnyttja informationen (informationsanvandningen). Informationslamnan-
det tar framforallt sikte pa malforetagets informationshantering, medan
informationsanviandningen snarast refererar till koparens hantering. De
aktuella rattsomradena utgar dock inte fran en transaktion varvid gransen
mellan lamnande och anvindande av information ur juridiskt perspektiv
kan vara betydelselos. Informationshanteringen har dock ofta rattsliga
konsekvenser.

| februari 2003 odverlats Sievert AB (ett nybildat bolag bestéende av den industriella
grenen ur den anrika svenska gasutrustningstillverkaren Primus AB) till det tyska
bolaget Rothenberger.

Overlatelsen hanterades av en fondkommissionérsfirma. Kdparen genomforde
en foretagsbesiktning under en veckas tid i ett datarum hos fondkommissiondren.
Malforetagets VD deltog i besiktningen pa det sétt att han tog fram det material som
efterfragades och svarade pa fragor. VD:n hade en oklar roll dar han som representant
for séljaren férhandlade med koparen samtidigt som han var informationsldmnare i
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foretagsbesiktningen. lakttagelser under besiktningen ledde till att priset sanktes med
50%. Affdren ledde sedermera till en tvist mellan kopare och saljare, men ocksa till
en tvist mellan mélféretaget och VD:n.

Efter transaktionen kvarstod VD:n i sin befattning men anstallningsavtalet hdvdes
av malforetaget med omedelbar verkan mindre dn &tta manader efter affdren efter-
som den nya styrelsen ansag att han i samband med foretagsbesiktning skonmalat
foretaget. Den information som tillhandahdlls av VD var enligt képaren missvisande
och i atminstone ett fall falsk. Dartill hade relevant information utelamnats. Képaren
hévdade darfor att VD:n forfarit illojalt gentemot foretaget. VD stdmde foretaget for en
otillborlig hévning av avtalet. Utredningen i domstolen visade bland annat:

VD:n hade i samband med forséljningen uppmanat medarbetarna att se till att det
sag snyggt och stadat ut ndr kdparna besokte de olika anlédggningarna. Nagra medar-
betare uppgav till sdljaren att de blivit instruerade att inte Idmna negativ information.
VD:n upplyste inte om att moderbolaget i den éverlatna koncernen inte skulle
fornya sin ISO-certifiering.

En fardigutvecklad produkt skulle enligt uppgift fran VD:n lanseras under &ret for
overlatelsen med ett positivt tillskott till féretagets resultat. Produkten forsenades
dock betydligt.

Ytterligare en ny produkt var under utveckling men den beraknade tillverkningskost-
naden visade sig vara 50% hogre an vad som informerats i besiktningen samtidigt
som funktionaliteten var bristande, varvid produkten blev olénsam.

Kdparen och VD:n hade kommit Gverens om att VD:n skulle omférhandla foretagets
lokalhyra med hyresvérden varvid ett betydligt lagre pris utlovats, men omforhand-
lingen resulterade i att det dverenskomna beloppet dverskreds.

Koparen informerades inte om att foretaget hade kvalitetsproblem hos underleve-
rantdrerna, vilket ledde till att man hade hoga leverantorsskulder och endast kunde
leverera 60% av inkomna bestallningar.

Foretaget hade under flera &r inte varit i nirheten av att uppna budget, vilket
koparen inte f&tt uppgift om.

Foretagets likviditet var anstrangd och bankerna hotade med att dra tillbaka sina
engagemang. Koparen fick gora stora kapitaltillskott for att rddda verksamheten,
storre &n man berdknat.
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Arbetsdomstolen (AD) anség att det inte kunde visas att VD:n hade en ldngre gaende
informationsplikt 4n att tilhandahalla den information som séljaren efterfragade. VD:n
brét séledes inte mot sin lojalitetsplikt gentemot foretaget. Vidare fann AD, eftersom
utredningen inte visat annat, att Iamna allménna instruktioner om att framstalla fore-
taget i en positiv dager till utomstaende infor ett foretagsforvérv inte strider foretagets
intresse. Havningen av VD:ns avtal var dérfor felaktig och istéllet skulle anstélinings-
avtalets uppsagningstid om 24 ménader tilldmpats. Foretaget démdes att utge ett
ekonomiskt skadestand till VD:n for uteblivna loneférmaner.

Hantering av information har ofta betydelse i rittsliga sammanhang, i
synnerhet nir den ror foretag, affirsverksamhet eller aktiehandel. Aven
om besiktning kan rora all slags information om malféretaget och dess
omvirld dr detta avsnitt framforallt inriktat mot information som pa nagot
satt kan klassificeras som kinslig for foretagets verksambhet till exempel
ur tekniska, kommersiella, organisatoriska eller andra hinseenden. Det
som beskrivs av lagstiftaren ar ofta obehorig spridning av den kinsliga
informationen men ocksa utnyttjandet av den for otillborliga dndamal.
De rattsliga aspekter som kringgirdar informationslimnande kan fram-
forallt hamtas fran bolagsriatten och borsratten. Vad galler reglerna for
anvandningen av informationen kan ytterligare lagstiftning aktualiseras,
sasom lagen om skydd for foretagshemligheter, personuppgiftslagen, kon-
kurrenslagen och marknadsmissbrukslagen. Foljaktligen maste flera lagar,
och i dessa ingdende kriterier, beaktas och efterlevas vid planering och
genomforande av besiktningsprocessen.
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APPENDIX

Denna del ar ett anvandarinriktat appendix till bokens beskrivande delar.
Appendixet innehaller utkast till checklistor, formuldr, mallar, modeller
och avtal som kan anviandas i samband med en foretagsbesiktning. I
samtliga fall 4r materialet forslag och exempel till hur dokumenten kan
utformas, de stravar mot att beskriva ett standardfall av foretagsbesikt-
ning men de allra flesta ganger rader unika forutsittningar som behover
beaktas i utformningen av de slutliga dokumenten.
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2. Kommersiell foretagsbesiktning (s. 73)

Informationslistan for den kommersiella besiktningen rér bland annat strategiska, opera-
tiva, afférsméssig och andra kommersiella faktorer. | en integrerad informationslista bor
den inledande delen inkludera breda fragor om féretagets historik, dvergripande struktur
och verksamhet,

INFORMATIONSLISTA FOR KOMMERSIELL FORETAGSBESIKTNING

1. HISTORIK, STRATEGI OCH VERKSAMHET

1.1. Sammanfattning av Koncernens historia och verksamhet, inklusive:
(a) Koncernens historiska utveckling, tidigare verksamheter och stérre férand-
ringar,
(b) beskrivning av produkter, tjanster, marknader, kunder, dotterbolag och afférs-
omraden,
(c) forteckning 6éver ledande befattningshavare och nyckelpersoner,
(d) antalet sysselsatta arbetstagare och deras viktigaste verksamhetsomraden,
(e) kopior av pressmeddelanden under de senaste aren,
(f) kopia av géllande organisationsschema.

1.2.  En tidslinje 6ver viktiga handelser i féretaget under de senaste &ren (t.ex. stora
kundordrar, nya lokaler, nya produkter, forvary, avyttringar, nedlaggningar, nya
styrelseledaméter eller ledande befattningshavare, osv)

1.3.  Forklara de aspekter av verksamheten som &r dominerande inom branschen (t.ex.
teknik, produktdesign, marknadsféring, produktion). Vilka &r viktiga egenskaper
for framgang i branschen och hur star sig Koncernen jamfért med konkurrerande
foretag rérande dessa egenskaper? Identifiera vilka egenskaper (om nagra) som
gor Koncernen mer attraktiv an andra féretag i branschen.

1.4.  En géllande schematisk beskrivning av Koncernens legala organisationsstruktur
(inklusive dotterféretag, intresseféretag, nérstdende foretag, vilande féretag och
betydande investeringar)

1.56.  For alla koncernforetag, ange datum och plats for registrering, séte, verksam-
hetsforemal, ev. datum for koncernens forvérv av foretaget, andelen aktier och
aktieslag som innehas.

1.6.  Kopior av foretagens offentligt publicerade broschyrer och rapporter under de
senaste aren.
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1.7.

1.8.
1.9.

2.

2.1.

Marknader och affirsomraden

2.2.

2.8.

2.4.

2.5.
2.6.

Informationslista (kommersiell)

Kopia av meddelanden till aktiedgare de senaste aren.
Kopia av géllande affarsplan och beskrivning av gallande affarsstrategier.

Beskriv Koncernen i relation till dess omvarld, inklusive information om: (a) upp-
fattningen av Koncernen och dess produkter och tjanster jamfért med ledande
féretag i branschen, (b) nuvarande &gare, ledning och medarbetares renommé,
(c) utvecklingen av Koncernens marknadsandelar, (d) ev. vdsentliga férandringar
branschen under senare tid, (e) reglering eller annan offentlig paverkan pa Kon-
cernen, (f) dvriga externa faktorer som paverkar Koncernen, till exempel paverkan
en visentlig férandring av ekonomiska férhallanden kan ha, (g) nyutveckling inom
Koncernen, planerad eller pdgaende, (i) storre tvister, pagaende eller potentiella,
() cykliska faktorer som péverkar branschen, (k) Koncernens kreditvardighet, (I)
storre verksamheter som upphért under de senaste aren eller som kan komma
vara avvecklade inom en snar framtid, (m) vésentliga kontrakt eller leasingavtal
som nérmar sig slutdatum eller kan sigas upp, (n) ev. pdgdende fackférhandling-
ar, (0) medlemskap i branschorganisation, (p) Internationella trender i liknande
branscher, (q) stérre kunder, (1) storre leverantérer.

MARKNAD, KUNDER OCH KONKURRENTER

Kopior av tillganglig publicerad information, statistik, forskning och konsultrap-
porter om Koncernen, industri, marknad, kunder, konkurrenter eller andra fragor
av central betydelse, inklusive rapporter om féretagsforvérv och strukturella
transaktioner.

Redogor inom respektive marknad och affarsomrade fér kundernas forvantningar
och grundlaggande kopmotiv réorande Koncernens produkter eller tjanster, exem-
pelvis pris, kvalitet, service, tillganglighet, férséljning, teknik, kreditvillkor, returratt
eller leveranstid.

Uppgift om marknadsandelar och trender f6r varje stérre verksamhetsgren.

Beskriv tidigare och framtida monster for anvéndning av produkter och tjanster i
branschen.

Ar Koncernen verksam p& en mogen marknad?

Finns det segment inom marknaden som Koncernen inte tillgodoser?
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C. AVTAL OCH UTFASTELSER

I. UPPDRAGSBREV ("ENGAGEMENT LETTER”)

2. UPPDRAGSVILLKOR ("GENERAL CONDITIONS”)

3. SEKRETESSAVTAL (”NON-DISCLOSURE AGREEMENT”)
4. REPRESENTATIONSBREV ("REPRESENTATION LETTER”)
§. SKADESLOSHETSBREV ("HOLD HARMLESS-LETTER”)
6. UTGIVNINGSBREV ("RELEASE LETTER”)

7. TILLITSBREV ("RELIANCE LETTER”)
Anvandarinstruktion

De verktyg som presenteras i detta appendix behover justeras och anpassas till den praktiska si-
tuation i vilken de ska anvindas. Mdnga gdnger kridver anpassningarna specialistkompetens eller
anlitande av rddgivare. Anvindarna av verktygen bor ha erfarenhet av och praktisk inblick i de
specifika finansiella och rittsliga fragestillningarna som aktualiseras. Verktygen ersitter alltsa inte
professionella radgivare utan dr en hjilp att anlita och utnyttja dem.

I rubriken till varje verktyg finns en sidhidnvisning till bokens materiella delar diar mer kan lasas
om anvindningen och sammanhanget.

LATHUND FOR TECKEN:

[ Visar var alternativ ska viljas, med indikation av informationstyp
() Forslag pa specifika uppgifter eller informationstyper

NN Fyll i namn pa person

Upprikningen kan fortsittas
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4. Representationsbrev (s. 215)

Representationsbrevet ar ett intyg fran séljarsidan att besiktningsforetaget ska fa tillgang
till mélforetagets medarbetare och information. Det &r dven en handling som bekréftar att
ledande befattningshavare i foretaget har tillstand att lamna information till besiktnings-
konsulterna och i dvrigt samverka I foretagsbesikiningen som Séljarforetagets represen-
tant. Det kan &ven utformas som en generell aktivitetsplan for besiktningen med bestam-
melser rérande information, mdten och aatarum.

[Brevhuvud (Séljarféretagets)] KONFIDENTIELLT
[Adressat (Képarforetaget/Besiktningsféretaget)]

[Datum]

Informationsgivning rérande [Malforetaget]

[NN' (Koparfoéretagets/Besiktningsforetagets kontaktperson)],

tack for ett givande [mdte/samtal] den [datum].

P& begéran vill vi harmed bekrifta att [Besiktningsféretaget] dr vialkomna att utféra en
foretagsbesiktning for [Képarféretagets] rakning pa [Mélféretaget], varvid [NN2 (Malfs-
retagets VD/ekonomichef/bolagsjurist eller annan)] kommer vara er kontaktperson under
besiktningen mellan perioden [startdatum] och [slutdatum]. [Han/Hon] har féljande kon-
taktuppgifter:

[NN?]

[Adress]

[Mobilnr]
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Representationsbrev
[Telefonnr]
[Faxnr]

[E-postadress]

[NN2] kommer att vara till er tillhanda under hela besiktningsprocessen for att bista er i
besiktningsarbetet och ldmna den information som ni efterfragar. [Malféretagets] styrel-
se har den [datum] gett skriftligt mandat till NN? att Idmna all information rérande [Mé&lfs-
retaget] till [K6parforetaget], inklusive av denne anvisade radgivare.

[NN?] har erhallit specifika instruktioner att allokera den tid som &r nédvandig for detta
syfte sa att all information och dokumentation ni efterfragat i er informationslista daterad
den [datum] samlas in fore [startdatum] och kommer tillhandahéllas er s& snart besikt-
ningsarbetet pabdrjas.

[NN2] kommer &dven vara er behjilplig att arrangera de méten med [Mélféretagets] led-
ning och medarbetare ni efterfragar.

Vi intygar att [Malféretaget] lamnar fullstandig, rattvisande och korrekt information och
dokumentation i anslutning till er informationslista och 6vrig informationsférfragan samt
att informationsldamnandet inte begransats av oss i ndgot materiell hdnseende. Vi kom-
mer att i relation till [Koparforetagets] malséttning med det planerade forvarvet av [Malfo-
retaget] att Iamna dokument eller uppgifter som vi férstér av betydelse fér transaktionen
samt alla andra uppgifter som allmént sett skulle kunna inverka pa ett beslut att férvarva
[Malféretaget].

Endast i fraga gillande mélféretagets egenskaper och férhallanden dr [NN?] och 6vrig
personal i malforetaget var representant, vilket innebér att deras upplysningar och infor-
mation binder [Séljarforetaget] pa det sitt som faststélls i det slutliga képavtalet. | 6vriga
fragor gillande transaktionen och férhandlingen saknar utsagor fran [NN?] och [Malfére-
tagets] personal relevans fér transaktionsparternas relation och dverenskommelser.

Om s4 efterfrigas kommer [NN?] att g& igenom ett rapportutkast fran féretagsbesikt-
ningen och skriftligen verifiera informationen som ingar i denna.

Ni har ingétt en sekretessférbindelse med [Képarféretaget] vilken omfattar all information
som kommer att delges er under besiktningens genomférande. Sekretessférbindelsen
aterspeglar exakt de sekretessvillkor som [Képarféretaget] och [Séljarféretaget] avta-
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