Verdiskapning i krisetider

Det positive ved krisetider er at det skjerper sansene. Fokus pa
verdiskapning blir sterkere, kostnader reduseres og nye muligheter

oppstar.

Du har bade interne og eksterne mulig-
heter:

1. Organisk vekst vil alltid veaere et alter-
nativ dersom du har mulighet til & kapre
kunder eller er i en bransje som vokser
over tid.

2. Du kan selge deg ut av omrader der ver-
diskapningen er lav og beholde omrader
med god kontantstrgm.

3. Selge deg helt ut om du tror andre har
stgrre verdiskapningsmuligheter innen
omradet.

4. En stor virksomhet har stgrre verdi enn
flere sma. Fusjoner skaper stgrrelse og ny
verdiskapning.

5. Har du kapital kan du na gjgre meget
gode oppkjgp.

Usikkerhet virker ofte lammende, men kan
utnyttes positivt dersom man har en god
strategi som utnytter de utfordringer de
fleste bedrifter na star overfor.

Salg av virksomheter utenfor kjerneomra-
det kan veere en aktuell strategi- szerlig
dersom man planlegger & utvikle kjerne-
omradet gjennom oppkjgp eller fusjoner.

Salg av hele virksomheten bgr gjennomfg-
res om du tror virksomheten ikke er leve-

dyktig over tid, eller om andre har lavere
kostnader eller bedre tilgang pa ngdven-
dige ressurser enn du har.

Vekst gjennom oppkjgp eller fusjon kan
veere den beste strategi hensyntatt den ut-
viklingsperiode vi na er inne i. Arsakene
er blant annet:

a) Pris og betingelser vil veere preget av
den resultatsvikt som sveert mange bedrif-
ter na viser.

b) Eiere er mer lydhgre for & vurdere al-
ternative utviklingsmuligheter som fusjon
eller salg i perioder med stor usikkerhet.
c) Tilgang pa informasjon er ofte bedre i
nedgangsperioder.

De grunnleggende forhold for & lykkes med
oppkjgp eller fusjoner er de samme:
a) Du ma velge en strategi som er gjen-
nomfgrbar.
b) Du ma forsta

- Konkurransesituasjonen

- Markedsbehov pa kort og lang sikt

- Teknologien

- Konkurrentenes sterke og svake sider

Dessuten ma du ha tilgang til de ngdven-
dige ressurser til & kunne gjennomfgre
prosessen. lkke bare de finansielle, men
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Radgivning ved kjgp

og salg av bedrifter

ogsa de menneskelige ressurser som det
alltid er behov for.

Mange fusjoner og oppkjgp skaper ikke
verdier som forventet. Hensyntatt den pris
man ma betale ved oppkjgp og fusjoner
er det alltid et behov for & skape nye ver-
dier. Ngkkelordet kalles synergier. De kan
utvikles pad mange mater; under er noen
eksempler:

a) Operasjonelle synergier kan gi bedre
organisering av ressurser gjennom bedre
kapasitetsutnyttelse, tilgang pa ny tekno-
logi og "know-how”, mer rasjonell drift,
bedre innkjgp.

b) Ledelsessynergier kan gi tilfgrsel av
kompetanse, bedre strategiutvikling osv.

c) Diversifiseringssynergier kan gi risi-
koreduksjon gjennom tilgang til bredere
produktspekter, flere distribusjonskanaler,
nye markeder og bredere kundebase.

d) Finansielle synergier kan gi lavere
kapitalkostnader, intern finansiering av
prosjekter, gkt atraktivitet hos banker og
bedre skatteposisjon.

Mulighetene er mange, og en god radgiver
kan hjelpe deg med a analysere forelig-
gende muligheter. Som finansielle rad-
givere med operativ erfaring fra handel,
industri, IT, tjenester og finans kan Berg
Goller & Co bidra sterkt i planlegging og
gjennomfgring av virksomhetssalg, opp-
kigp og fusjoner. Det gjelder bade ved
analyser, strategivalg, vurdering av kandi-
dater, verdivurderinger, forhandlinger og
andre forhold knyttet til eierskifte.

Vi er kostnadseffektive og har lang erfaring med kjgp, fusjoner og salg av virksomheter i Norge og internasjonalt.

Vare radgivere har betydelig erfaring pa lederniva. Ta gjerne kontakt med en av vare medarbeidere for en uforpliktende samtale.




Krisetid - utfordringer for gjeldsfinansiering i nedgangstid

De siste 6 maneders utvikling i finansmarkedet har resultert i
en negativ spiral for gjeldsfinansiering. Dette har kommet bratt
pa — og til forskjell fra tidligere nedgangstider hvor reduksjon i
bankfinansiering har vart et resultat av generelt darligere be-
driftsresultater, er det denne gang bankenes egenfinansiering
som har stoppet opp. Bankenes ekspansive utlansaktiviteter har
veert finansiert av stadig kortere innlan, der forholdstallet mellom
langsiktig investeringer og finansieringer bgr vaere tilneermet 1.
Lehman, Kaupthing og Glitnir er gode eksempler pa dette — med
30-40% av balansen pa 24 timers innlan (”overnight”).

Bankene har satt bremsene pa. Dette rammer sarlig bedrifter
i SMB markedet, og spesielt de som har sin virksomhet innen
kapitalintensiv industri. Bedrifter som har gnske om a gjen-
nomfgre oppkjgp far liten hjelp fra sin bank — og utfordringene

eskalerer.
Det finnes utveier for & imgtekomme eskaleringseffekten:
1. Fusjon med selskaper som gir kostnads og inntektssynergier.

2. Fusjon med selskaper som gir styrket balanse (bedre egen-
kapitalbase)

3. Alternative finansieringslgsninger som factoring, sale/lease-
back av eiendommer osv.

4. | forbindelse med oppkjgp av selskaper med finansielle ei-
ere, vil man kunne fremme krav om selgerkreditt pa linje med
et 2-3 ars lan.

5. For bgrsnoterte selskaper og i forbindelse med oppkjgp, kan
utstedelse av konvertible obligasjoner med utgvelseskurs over
dagens lave bgrskurs vaere en mulighet.

Berg Goller & co |

Selgerkreditt er blitt mer aktuelt pa grunn av nedgang i prising
av selskaper. En selgerkreditt pa 50% av en, historisk sett, at-
traktiv kjgpesum kan avhjelpe kjgperens likviditetssituason og
gke sjansene for kjgperens gjennomfgringsevne, blant annet
ved at kjgperen selv kan velge tidspunkt for innhenting av frisk
egenkapital.

Berg Goller & Co har lang erfaring med & strukturere og forhandle
skreddersydde lanefinansieringer, bade i forbindelse med oppkjgp
og refinansieringer. Det kan Ignne seg & hyre inn en radgiver
under forberedelse og gjennomfgring av slike prosesser. Dette i
hovedsak fordi gkt krav til bankenes sikkerhet kan ha store impli-
kasjoner for selskapets fleksibilitet og dynamikk i fremtiden.

Typisk vil Berg Goller & Co bista i utarbeidelse av et kredittdo-
kument gremerket bankenes kredittkomité. Dokumentet bestar
av en inngaende beskrivelse av selskapets forretningsomrade og
finansielle utvikling og prognoser, detaljert beskrivelse av rasjo-
nale for konkret oppkjgp samt beskrivelse av implementering og
eventuelle synergier. Sist men ikke minst, hva slags sikkerhet
som legges til grunn for lanefinansiering samt lanestruktur.

Dette dokumentet gir selskapet mulighet til parallelt & kontakte
flere banker, samt gir bankene mulighet til raskt & fatte stand-
punkt for innvilgelse eller avslag.



Transaksjoner

Nedenfor fglger korte beskrivelser av et utvalg transaksjoner gjennomfgrt siste 18 maneder der

Berg Goller & Co var radgiver.

Recticel kjgper Westnofa Industrier AS (NO), Superlon Oy (FI),
og samtlige aktiva i AS Univa (EST)

Det bgrsnoterte belgiske selskapet Recticel, med virksomhet i
27 land, har inngatt avtale om kjgp av ovennevnte virksomheter.
Selger er Brekke Industrier AS. Samlet omsetning for selskapene
som ble solgt var Nkr 340m i 2008. Berg Goller & Co var radgi-
ver for Brekke Industrier AS i forbindelse med salget.

Rubik Solutions AS kjgper NetScope BV (NL)

Rubik Solutions inngar avtale om overtakelse av det nederland-
ske selskapet NetScope, og gker derved sin tilstedeveaerelse i
Nederland innen sitt kjerneomrade. Berg Goller & Co var radgiver
for Rubik Solutions i forbindelse med oppkjgpet.

The Pure Water Company mottar lanefinansiering fra
Innovasjon Norge

Berg Goller & Co bisto selskapet med utarbeidelse av dokumen-
tasjon og i forhandlinger med Innovasjon Norge.

Dyvi Invest AS gar inn i Rubik Solutions AS
Dyvi Invest AS investerte i Rubik Solutions AS, som er ledende
pa HP BTO Igsninger i Norden. Berg Goller & Co var radgiver for
Dyvi Invest i forbindelse med investeringen.

Mehren Holding AS kjgper 50% av UAB Superlon Baltic
Berg Goller & Co var radgiver for Brekke Industrier AS i forbin-
delse med salget.

Premiere Global Ireland kjgper NetConnect Meet24

Premiere Global Services gker sin tilstedevaerelse i det nordeu-
ropeiske telekonferanse markedet gjennom overtakelse av 100%
av aksjene i Meet24. Berg Goller & Co var radgiver for NetCon-
nect Holding AS i forbindelse med salget.

Indutrade AB kjgper Wavin-Labko Oy
Translink / Berg Goller & Co var radgiver for Wavin N.V. i forbin-
delse med salget.

Ignis ASA kjgper Datametrix AS
Berg Goller & Co var radgiver for Ignis ASA i forbindelse med
tilrettelegging av oppkjgpsfinansiering ved kjgpet.

Zapdance kjgper Link Messaging AB
Berg Goller & Co var radgiver for Mobyson AB i forbindelse med
salget av 100% av aksjene i Link Messaging AB.

Refinansiering av T Conference Holding AS

Berg Goller & Co var radgiver for T Conference Holding i for-
bindelse med tilrettelegging av refinansiering / oppkjgpsfinan-
siering.

Service Point Solutions, S.A kjgper Allkopi AS

Det bgrsnoterte spanske selskapet Service Point inngikk avtale
om kjgp av 100% av aksjene i Allkopi AS. Allkopi er Norges
stgrste grafiske kjede. Berg Goller & Co initierte transaksjonen
og var finansiell radgiver for Service Point Solutions i samar-
beide med var spanske partner i Translink Corporate Finance,
Alta Partners S.A.

Radius AB kjgper Niros Communications A/S

Det svenske selskapet Radius kjgpte Niros, en dansk produsent
av radiosamband for politi og redningsvesen. Berg Goller & Co
var radgiver for TeleVenture Private Equity V AS i forbindelse med
salget av 100% av aksjene i Niros Communications A/S.

Berg Goller & Co har ogsa Igpende oppdrag for flere bgrsnoterte
selskaper. Se ogsd www.berggoller.no/transaksjoner/

Y v vow.eregolter.no
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Dette er Berg Goller & Co

Vare radgivere har

industriell og finansiell

erfaring pa lederniva

bade nasjonalt og

internasjonalt

Strukturelle endringer som oppkjgp eller salg av virksomhet er omfattende prosesser der store
verdier star pa spill. Slike prosesser er de fleste bedriftsledere involvert i kun et fatall ganger. Selv
mindre "feilskjaer” kan ha betydelige gkonomiske konsekvenser. For Berg Goller & Co er gjennom-
fgring av slike prosesser kjernevirksomhet.

Berg Goller & Co er et uavhengig radgiv-
ningsselskap innen strategisk og finan-
siell radgivning ved kjgp, salg, fusjoner
og refinansiering/oppkjgpsfinansiering av
virksomheter. Vare radgivere har betydelig
industriell og finansiell erfaring pa leder-
niva bade nasjonalt og internasjonalt. Vi
har spesiell kompetanse pa transaksjoner
pa tvers av landegrenser og pa oppkjgps-
finansiering.

Vare oppdrag er typisk for virksomheter
med en omsetning pa mellom Nkr 25 og
750 mill. Vare kunder er norske, sven-
ske og internasjonale virksomheter innen
industri, energi, IT/Telekom, varehandel
og tjenestesektorer, samt investerings-
selskaper.

Vi er sveert opptatt av at selskapet i alle
sammenhenger skal kjennetegnes ved
diskresjon, profesjonalitet og gjennom-
fgringsevne. Vi legger var stolthet i & ha
forngyde kunder.

Berg Goller & Co AS er "Gaselle-bedrift” 2008
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Harald Kristofer Berg

E-post: hkb@berggoller.no

Tidligere erfaring:

e Adm. dir. TC Holdings GmbH,
Tyskland

e Director, Daiwa Europe Ltd., London

e Vice President, CSFB, Geneve

e Associate, CSFB, Zirich

e Sivilgkonom, Université du Fribourg,
Sveits

Geir Kaasa
E-post: gk@berggoller.no

Tidligere erfaring:

e Finansdirektgr, Thrane Gruppen AS
o @konomidirektgr, Allkopi AS

e Senior Associate, Arkwright AS

e Sivilgkonom, B, Sandvika

Per Christian Goller
E-post: pcg@berggoller.no

Tidligere erfaring:

e Forretningsutviklingssjef, Opera
Software ASA

e Adm. dir., Finn Solvang AS

e Marketingsjef Drikkevarer, Tine BA

e Valutamegler, Midland Montagu

e SCT Co Ltd, Bangkok, Thailand

e Sivilgkonom / MBA Finans, NHH

Geir Mogstad

E-post: gm@berggoller.no

Tidligere erfaring:

e Salgsdirektgr Norden, Informatikk ASA
e Salgsdirektgr, Allianse ASA

e Salgsdirektgr, Egroup ASA (griinder)

e Salgssjef, Cinet AS

e eMBA, Bl Oslo & ECSP-EAP Paris
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