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Bolags-
forsaljning

— Vad ska du som foretagare tinka pa, och hur
ska du navigera 1 processen att silja ditt foretag?

Att sélja ett bolag ar i de flesta fall ett stort beslut. Forséljnings-
processen dr dessutom ofta komplex och kréver noggrann
planering for ett bra resultat. En forséljning innebér att
navigera savél bolagsrittslig som finansiell reglering, skriva
avtal samt att uppritthélla en god relation med rdgivare och
motparter.

Genom planering och noggranna forberedelser blir forsaljnings-
processen kortare, smidigare och mindre péafrestande.

Det foljande utgor en dvergripande guide for dig som dver-
véger att sélja ditt bolag. Vi gér igenom de centrala stegen 1
forsdljningsprocessen; fran forberedelser och virdering till
forhandlingar och avslutande av afféren. I den efterfoljande
sammanstéllningen, Legal processbeskrivning, specificerar vi
sedan de legala momenten och avtalen som vanligtvis fore-
kommer 1 en forséljningsprocess och hur vi hur vi kan vara
behjilpliga i respektive del.

Lycka till!

Mernis Las
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Bolagsforsiljning

Ol. Forberedelse-

stadiet

Vilj kopare och radgivare med
omsorg

Planera Overlatelsens struktur

Optimera verksamheten

Nér du har beslutat dig for en forséljning av ditt bolag bor det inledande steget 1
processen vara att ta kontakt med rddgivare med expertis och erfarenhet av
forsiljningar i samma storlek och inom samma bransch som din. Varje bolags-
forsdljning ar unik, och kdnnedom om foretag likt ditt eget sdkerstéller en smidig
och trygg process. Erfarna radgivare har en strukturerad process for att hantera
forsiljningen, vilket kan inkludera allt frén att identifiera potentiella kdpare och
vérdera ditt foretag, till att uppratta nodvandiga avtal och slutfora transaktionen.
Detta sparar tid och minskar arbetsinsatsen for dig som séljare. Finansiella rad-
givare har ofta en etablerad struktur och ett omfattande nétverk for att fa kontakt
med potentiella kopare, och kan hjélpa till med att véardera och forhandla fram ett
bra pris.

Det dr en god id¢ att 1 ett tidigt skede besluta om formerna for forséljningen av ditt
bolag. Ar det aktierna i bolaget (aktiedverlatelse) eller ér det bara sjilva verksam-
heten (rorelsedverlatelse) som ska siljas? Ar det mest fordelaktigt for dig att silja
aktierna som fysisk person, eller ska forsdljningen ske genom ett bolag?
Forséljningen av ditt bolag kan t.ex. fa olika skatteeffekter, beroende pa hur affaren
struktureras. Vi kan hjdlpa till med att ta fram alternativa l6sningar och forklara
hur dessa paverkar just dig som séljare.

Ar ditt foretag sa effektivt och Idnsamt som méjligt? En vilskott, effektiv och
16nsam verksamhet &r sdklart mer attraktiv for en potentiell kopare. Genom att
identifiera och dtgérda vanliga brister i verksamheten kan vi ofta bidra till att
forbittra bilden av bolaget och forbereda for en effektiv forsédljning.



Bolagsforsiljning

Ol. Forberedelse-

stadiet

Forbered viktig bolagsdokumentation

Var diskret

Den som &r intresserad av att forvirva ditt foretag kommer vilja gora en bolags-
granskning eller foretagsbesiktning, s.k. due diligence (forkortat DD). For att
mdjliggdra en normal DD behdver bolagets vésentliga dokument sammanstillas
och goras tillgdngliga. Detta inkluderar bolagsformalia (sasom aktiebok, aktie-
brev samt stimmo- och styrelseprotokoll), viasentliga avtal, finansiella rapporter,
kreditférbindelser, dokumentation om anstillda och andra for verksamheten
visentliga dokument. En vélorganiserad dokumentation skapar fortroende hos
potentiella kdpare och underléttar due diligence-processen.

Om du gar ut med att du ska sélja ditt bolag kan det leda till reaktioner fran
anstillda, kunder och leverantorer, vilket i vérsta fall kan paverka vérdet eller
forsamra affarerna om det inte blir ndgon forsiljning. Innan forsiljningen &r i 1as
ar det darfor viktigt att halla processen konfidentiell sa 1dngt det &r mojligt.



Bolagsforsiljning

02. Forhandlings-

stadiet

Pris och villkor

Forhandlingar

Underlétta koparens
foretagsbesiktning (due diligence)

Att vérdera ett bolag 4r en central aspekt 1 forsiljningsprocessen. Finansiella
radgivare med expertis inom foretagsvirdering kan hjélpa till att faststdlla ett
rittvist marknadsvérde.

Men dven om priset dr en viktig del vid forséljningen kan det finnas anledning
att dven se till andra delar av affaren. Exempelvis att hitta en kdpare som forstar
verksamheten och har en vilja att utveckla den vidare samt att affaren genomfors
pé villkor som tillforsakrar bade dig och de anstéllda stabilitet och trygghet
framat. Fundera pd vad som ar viktigt for dig vid forsédljningen av ditt foretag.

Forhandlingar kan vara komplicerade och kénsliga. Vi hjdlper till att forhandla
villkoren for forsdljningen for att tillvarata dina intressen och maximera vérdet
av affdren.

Som vi ndimnde ovan kommer en potentiell kopare att vilja genomfora en due
diligence av ditt bolag innan ett forvérv. Syftet ar att bl.a. att verifiera bolagets
finansiella stéllning och analysera juridiska aspekter for att identifiera och
hantera eventuella risker i samband med forvarvet. Koparen vill helt enkelt
undersoka vad de faktiskt kdper. Det forekommer dven att séljaren genomfor en
due diligence av sitt eget bolag, innan kdparen ges access till informationen, for
att kartlagga verksamheten, i syfte att forekomma kdparens fragor och ytterligare
forenkla forsdljningsprocessen. —



Bolagsforsaljning

02. Forhandlings-

stadiet

Forbered ditt team

Forbered dokumentation

Var transparent
Samarbeta med koparen

Skydda konfidentiell information

Omfattningen av en due diligence varierar beroende pé bolagets storlek och
komplexitet, men foljande rid ar nyttiga att ha 1 dtanke infor och under DD-
processen.

Informera och forbered de nyckelpersoner som behover bidra, sé att de ér redo
att bistd med information och svara pa fragor.

Se till att alla relevanta dokument dr organiserade och lattillgéngliga, t.ex. genom
ett virtuellt datarum likt Morris Connect som vi kan tillhandahélla (se mer
information om Morris Connect nedan).

Var 6ppen och drlig med information. Forsok inte dolja problem eller brister, da
detta kan skada fortroendet och potentiellt leda till att forsiljningen misslyckas.

Samarbeta med koparen och deras radgivare for att underlidtta processen.
Svara snabbt pa fragor och tillhandahall den information som efterfragas.

Se till att ha sekretessavtal (NDA) pa plats for att skydda kénslig information
under granskningen. Det ar ocksé viktigt att dvervdga om det finns information
som dr sa kénslig att den inte kan 6verldmnas innan forsiljningen har genomforts
(och hur det 1 sa fall ska kommuniceras till den potentiella koparen).

En grundlig och effektiv DD-process sikerstéller att kdparen far en rittvisande
bild av bolaget, samtidigt som tidsatgang och kostnader halls ned. Dessutom
minskar riskerna for krav i efterhand.



Bolagsforsaljning

02. Forhandlings-

stadiet

Skriv ett aktiedverlatelseavtal

Kopeskilling

Garantier

Ansvar och begransningar

Villkor for genomforande

Tvistlosning

Ett aktieoverlatelseavtal (Share Purchase Agreement eller SPA som det vanligt-
vis forkortas till) &r ett legalt dokument som reglerar 6verlatelsen av aktierna 1 ett
bolag. Avtalet &r ett resultat av forhandlingarna mellan koparen och séljaren. Det
ar ofta transaktionens mest centrala avtal och innehéller detaljerade villkor for
overlatelsen. Ett aktiedverldtelseavtal innehaller typiskt sett foljande
bestaimmelser:

Anger hur kopeskillingen ska berdknas med hénsyn till bl.a. bolagets kassa och
skulder, samt hur och nér betalningen ska ske.

Séljarens garantier avseende bolagets verksamhet och aktierna.

Bestimmelser om krav pa grund av brist 1 garantierna och ansvarsbegransningar
kopplande till krav.

Specifika villkor som maste uppfyllas innan overlatelsen kan slutforas.

Hur eventuella tvister ska hanteras.

Genom ett noggrant upprittat aktiedverlatelseavtal kan du som séljare minimera
risker och sikerstilla en smidig overlatelseprocess. Ett aktieoverlatelseavtal kan
vara ett komplext dokument som kréver specialiserad juridisk kunskap, varfor
det finns skél att anlita legala radgivare med kunskap inom just foretags-
overlatelser. Rétt radgivare kan tillse att avtalet ar skraddarsytt for dina specifika
behov och omsténdigheter, identifiera och hantera potentiella risker, inkludera
skyddande klausuler, samt bista i forhandlingsprocessen for att sakerstilla att
dina intressen tillgodoses. Darutdver kan ansvarsbegransningar inkluderas som
minskar forlusten vid oférutsedda omsténdigheter.



Bolagsforsiljning

03. Genomforande-

stadiet

Villkor for genomforandet

Aganderittens 6verging

Lojalitet och fortsatt engagemang

Det ér inte ovanligt att det gar en tid mellan undertecknande av aktie6verlatelse-
avtalet och tidpunkten da aktierna faktiskt Overgar fran siljaren till koparen, det
vill séga tilltradet. Ibland finns det t.ex. skyldighet att anméla och invénta god-
kénnande av affaren fran myndigheter. Det kan ocksé vara vardefullt att inhdmta
viktiga kunders eller leverantdrers godkdnnande av dgarfordndringen, inte minst
om det finns sérskilda forbehall om detta i bolagets avtal.

Under den tid som 16per mellan undertecknande och tilltrdde ar det fortfarande
sdljaren som har kontroll 6ver bolaget. Darfor ar det som siljare viktigt att fort-
sdtta driva bolaget pa ett normalt och ansvarsfullt sitt. Aktiedverlatelseavtalet
reglerar ofta vad sdljaren far och inte far gora under den hér perioden, for att
tilltrade ska kunna ske.

Pa tilltradesdagen dvergar dganderétten till aktierna fran séljaren till koparen 1
utbyte mot att séljaren erhéller kdpeskillingen for aktierna. Detta dr den mest
centrala delen av tilltradet. Darutover genomfors dven flera praktiska atgérder
for att sékerstdlla en korrekt 6vergédng av kontrollen av bolaget till koparen.

Beroende pa utformningen av aktiedverlatelseavtalet, kan siljaren vara forplikt-
igad att agera pa ett sarskilt sitt dven efter kdparens tilltrade, t.ex. genom att inte
bedriva konkurrerande verksamhet eller rekrytera personal frén bolaget.

Det forekommer dven att kdpare av ett bolag ibland vill att siljaren ska fortsdtta
att vara verksam 1 bolaget under en 6vergangsperiod efter forséljningen, till dess
att koparen har satt sig in 1 verksamheten och kan bedriva den pa egen hand.
Detta kan bidra till att sdkerstélla en smidig 6vergang, samt till att bevara
kundrelationer och behalla de anstéllda. —



Bolagsforsiljning

03. Genomforande-
stadiet

Under forutséttning att det finns en sddan 6nskan fran kdparen och du vill fortsétta
vara verksam 1 bolaget, dr det viktigt att pa forhand rama in forutséttningarna for
ett sddant fortsatt engagemang. Det inkluderar tidsramen for ditt fortsatta
engagemang, roll, ansvar, arbetsuppgifter, arbetstid och erséttning. Diskutera och
kom 6verens om vilka mal och forvéntningar som finns for din tid i bolaget efter
forsdljningen. Klara och tydliga villkor minskar risken for missforstand och
konflikter.



Bolagsforsaljning

04. Legal process-
beskrivning

02.
03.

En forséljningsprocess, varvid samtliga aktier 1 ett bolag ska dverlétas till ny
dgare, innefattar vanligtvis legal radgivning betrdffande nedanstaende atgarder.
I det foljande listar vi dels de legala atgarderna och hur vi kan vara behjélpliga.

Interna processer infor forsaljningen

I vissa fall kan det vara fordelaktigt att se Gver bolagsstrukturen och att silja in
dgandet 1 malbolaget till ett holdingbolag innan transaktionen. Vi kan bista med
radgivning kring dessa strukturella frdgor och &ven med genomgang av avtal eller
annan dokumentation som avses att tillhandahallas den potentiella kdparen
(sasom kundavtal etc). Finns det fler 4n en dgare bistar vi dven 1 kommunikation
och Ovriga atgarder 1 forhallande till siljarkollektivet for att sékerstélla en
forsdljningsprocess som inkluderar samtliga aktier och andra utestdende vérde-
papper 1 mélbolaget.

Sekretessavtal (NDA)

Infor att en potentiell kopare ska fa ta del av information och dokumentation
avseende malbolaget rekommenderar vi att parterna ingar ett sekretessavtal, s.k.
NDA. Vi dr behjalpliga med att ta fram ett NDA samt att granska och ge feed-
back och rekommendationer kring eventuella kommentarer som framfors av den
potentiella kdparen.

Avsiktsforklaring (LOI)

Ibland ar det onskvirt hos bdda, eller endera parten, att parterna ingér en avsikts-
forklaring som innehaller de villkor parterna har diskuterat och initialt kommit
overens om. En avsiktsforklaring, eller LOI som det ofta kallas (star for Letter of
Intent), dr inte bindande men de villkor parterna kommer dverens om, sdsom
t.ex. kopeskillingen, ar tinkt att gilla ndr det slutliga avtalet ska tas fram. [ en
avsiktsforklaring har man ofta &ven med ett exklusivitetsatagande vilket innebar
att den potentiella koparen har exklusivitet under viss tid. Under den tiden &r
sdljaren forhindrad frén att prata med andra potentiella kdpare avseende en
forséljning av bolaget.

Vi dr behjilpliga med framtagande av ett LOI om parterna avser att inga detta,
alternativt granska det LOI som en potentiell kdpare tar fram samt lamnar forslag
pa eventuella justeringar.
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04. Legal process-
beskrivning

Due Diligence (DD)

Niér parterna dr Overens om att ta dialogen kring transaktionen vidare ar nista steg
1 processen due diligence. Due diligence dr koparens granskning av mélbolaget
(séval finansiell som legal dokumentation granskas da och 1 vissa fall gors dven
andra former av due diligence, t.ex. specifikt for skatt eller milj6). Vi guidar er
genom den legala due diligence-processen (vilket ofta inkluderar en del fragor
frdn den potentiella koparens rddgivare) och dr behjélpliga 1 den utstriackning ni
onskar.

Datarum

For att koparen ska kunna genomfora sin due diligence behdver relevant
information och dokumentation om bolaget tillhandahallas. Detta sker vanligtvis
via ett virtuellt datarum dér material kan laddas upp pa ett sakert sétt. Vi erbjuder
vara klienter ett sddant datarum via var portal Morris Connect. Hir kan ni sjdlva
bygga upp datarummet utifran en fragelista — antingen vér eller kdparens — som
syftar till att ge kdparen insyn 1 malbolaget och identifiera eventuella risker. Vi
bistar garna med juridisk vigledning och administrativt stod. Sjdlva portalen
tillhandahélls utan kostnad.

Aktieoverltelseavtal (SPA)

Under tiden kdparen genomfor sin due diligence upprittas ett aktiedverlételse-
avtal ("SPA") som avser att reglera villkoren for Gverlatelsen av aktierna. Avtalet
innehéller bl.a. bestimmelser om kopeskilling, hur d4ganderétten ska 6verga samt
garantier som sdljaren lamnar 1 forhallande till méalbolaget och verksamheten.
SPA:t kan antingen uppréttas av koparen eller av séljaren. Ska avtalet upprittas
av séljaren tar vi fram ett utkast baserat pa villkoren i ett eventuellt LOI eller
annan 6verenskommelse med koparen och era instruktioner. Tar kdparen fram
SPA gér vi igenom och kommer med forslag och rekommendationer pé
justeringar.
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04. Legal process-
beskrivning

0.
03.

09.

Forhandlingar

Vi forhandlar forslaget till SPA med koparens legala ombud. I samband hirmed
kommer vi dven att genomfora nddvindiga revideringar av SPA.

Signering

Nar forhandlingarna &r avklarade och parterna ar 6verens ska SPA:t under-
tecknas. Vanligtvis sker det via digital signering som vi kan administrera.
Alternativt kan signering ske fysiskt pa nagot av véara kontor 1 Stockholm eller i
Goteborg.

Tilltrade

Tilltrade till aktierna, dvs nar dganderétt till aktierna 6vergar till kdparen 1 utbyte
mot kopeskillingen, kan antingen ske samtidigt som SPA undertecknas, eller vid
en senare tidpunkt. Anledning till att ha tilltradet vid en senare tidpunkt dr om det
finns atgarder som behdver vidtas mellan signering och tilltrdde (t.ex. om det ska
ske en anmalan till konkurrensverket eller en anmélan till Inspektionen for
Strategiska Produkter).

Vi forbereder tilltradet, bl.a. genom att ta fram nddvéandig dokumentation samt
tillser att koparen har vidtagit nddvindiga atgirder infor tilltrddet. Vi deltar dér-
utover vid sjdlva tilltradet for att tillforsdkra att tilltrddet genomfors i enlighet
med villkoren 1 SPA och tilldmplig lagstiftning. For att dokumentera att alla
atgérder har vidtagits i enlighet med SPA:t tar vi vanligtvis fram en tilltrades-
agenda som parterna far skriva pa nir tilltradet &r genomfort.

Projektledning

Utover ovanstaende projektleder vi dven transaktionen i den utstrackning som ni
finner 6nskvart, vilket bland annat inkluderar 16pande kontakt med eventuell
finansiell radgivare och kdparens ombud, allt 1 syfte att transaktionen ska bli s&
smidig och effektiv som mdjligt.
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Kontakt

Om du har fragor eller behov av hjilp dr du varmt vialkommen att kontaka ndgon
av vara experter pa omradet.

Johanna Therese Martin

Elvander Juhlin Andersson Prager

SPECIALIST COUNSEL SENIOR ASSOCIATE PARTNER

JOHANNA . JUHLIN@MORRISLAW.SE THERESE . ANDERSSON@MORRISLAW. SE MARTIN.PRAGER@MORRISLAW. SE
+46 (0)703 88 24 58 +46 (0)730 63 @7 25 +46 (0)700 92 43 14

Gustav Racine Per

Thorslund Ashjari Nylander

SPECIALIST COUNSEL PARTNER SENIOR ASSOCIATE
GUSTAV.THORSLUND@MORRISLAW.SE RACINE.ASHJARI@MORRISLAW. SE PER.NYLANDER@MORRISLAW.SE
+46 (0)701 91 26 03 +46 (0)735 03 00 60 +46 (0)738 31 91 44

Carl Olof Jesper
Friberg Myrhammar Almqvist

PARTNER PARTNER SENIOR ASSOCIATE
CARL . FRIBERG@MORRISLAW.SE OLOF . MYRHAMMAR@MORRISLAW. SE JESPER.ALMQVIST@MORRISLAW.SE
+46 (0)708 26 47 65 +46 (0)738 26 47 77 +46 (0)733 95 00 96
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