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Abstract

This section includes a brief summary of this essay in English.

Background
The phenomenon mergers and acquisitions (M&A) have become more common throughout the

world the last few decades, both in size and numbers. Today, M&A play a central role in many
corporations’ growth strategies. The integration process and market communication is of outmost
importance for the company and it is essential for it to be managed in a successful manner. This is
because M&A force customers, employees and investors to reconsider its relationship with the new

merged unit.

Purpose
The purpose of this essay is to examine and investigate on behalf of companies, who are facing a

merger, how brand and communication can be utilized to create an even more successful brand and
thus a stronger company. From a management perspective, through a business case, this essay
describes how vision, strategy and communication in a merger between two prominent players in

the same industry can be used to create a new stronger brand.

Research method
The empirical material has been conducted through eight qualitative interviews with representatives

from Sandberg Trygg, a marketing consulting business, and BillerudKorsnds, a paper packaging

company which is also the studied case of this essay.

Result
In order to achieve a successful brand repositioning in a merger it is essential that the

communication and brand strategies reflect the strategy behind the merger. It is therefore vital that

the merger as well as the intended repositioning is a function of a clear business strategy.
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1. Inledning

I den hdr delen inleds uppsatsen samtidigt som problem och utmaningar samt syfte diskuteras.

1.1 Bakgrund

Sammanslagningar och forvarv mellan foretag har blivit alltmer forekommande pa varldsmarknaden
(Matthews, 2013). Foretagsforvarv har de senaste tva decennierna 6kat varlden over i bade antal och
transaktionsvarde och idag spelar foretagsforvarv en central roll i manga foretags tillvaxtstrategi
(IMAA, 2013). Enligt Whalley och Semler (2000) dr motiven bakom féretagsfusioner att det képande
foretaget antingen vill na nya kunder pa nya marknader, erhalla ny kunskap, fa tillgang till ny teknik,
starka sin marknadsposition genom oOkad konkurrenskraft eller bredda foretaget horisontellt
alternativt vertikalt. Framforallt pa mogna marknader dar det finns svarigheter att ta nya
marknadsandelar ar foretagsfusioner en prominent strategi for tillvaxt, konkurrenskraft och

vardedkande av bolag.

Sammanslagningsprocessen, integrationen och marknadskommunikationen ar avgoérande att den
sker pa ett framgangsrikt saitt for det nya bolaget da fusioner tvingar kunder, anstdllda och
investerare att omprova sina relationer med den nya sammanslagna enheten (Mizik, Knowles, &

Dinner, 2011). Detta innebar stora utmaningar fér det nya foretaget, bade internt och externt.

Bahadir (2008) papekar att mestadelen av den akademiska forskningen om marknadskommunikation
och varumarkesbyggande har fokuserat pa foretag under ”steady state”, d.v.s. utan stérande
forandringar i féretagens strategi, dgande eller foretagsforvaltning. Med andra ord behover befintlig
forskning kring marknadskommunikation och varumarkesbyggande vid féretagsfusioner

kompletteras.

1.2 Problem och utmaningar

Vid foretagsfusioner stalls det nya bolaget infér utmaningar och problem, dar strategiska beslut ar
direkt avgorande for det nya bolagets framgangar. Foretaget behodver ta stallning till olika problem

och utmaningar som uppstar beroende pa vilket strategiskt beslut som ar fattat. Konsekvensen av
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besluten har paverkan pa kommunikationen internt och externt, identitetsfragor kring varumarket,
marknadspositioneringsfragor samt integrationen av féretagen. Den 6vergripande utmaningen som
uppstar vid en foretagsfusion ar att bolaget behover ta hansyn till de har fragorna och genomfora

forandringarna pa ett 6vertygande, hallbart och effektivt satt.

1.3 Syfte och fragestillningar

Syftet med uppsatsen &r att undersdka och redogora for foretag, som star infér en foretagsfusion,
hur varumarke och kommunikation kan utnyttjas for att skapa ett nytt framgangsrikare varumarke

och darmed bolag.

Ur ett ledningsperspektiv, via ett foretagscase, beskrivs hur vision, strategi och kommunikation i en
sammanslagning mellan tvd framstdende aktérer inom samma bransch anvands for att skapa
varumarket i det nya bolaget. Det har gjorts genom att analysera och diskutera kring nedanstaende

forskningsfraga:

e  Hur paverkas varumarke och kommunikation av strategin for en foretagsfusion?

1.4 Avgransningar

Uppsatsen ar avgransad till att behandla B2B-fusioner, men manga av slutsatserna gar troligtvis att
applicera dven pa B2C-fusioner. Enbart ett case studeras och analyseras, dar huvudsakligen
marknadskommunikation och varumarkespositionering star i fokus. Data fran kunder, konkurrenter
eller andra utomstaende intressenter har i detta arbete inte behandlats, utan enbart insamlad data
fran foretagsrepresentanter och konsulter. Uppsatsen undersoks ur ett féretagsperspektiv och ar
framst riktad till foretag och framfor allt féretagsledningar. Perspektiv som inte gar att applicera pa

foretagscaset har dven uteslutits.




2. Teoretisk Referensram

I det hér avsnittet redogérs den teoretiska referensram som dr ett underlag foér analysen.

2.1 Motivering till vald teoribildning

Nedanstaende teoribildning ligger till grund for att forklara vilka fragor en foretagsledning behover ta
stallning till i en foretagsfusion utifran varumarkes- och kommunikationsaspekter. Forst definieras
foretagsfusioner, motiven bakom dem, samt synergieffekter. Sedan presenteras ett antal
fusionsstrategier for att pavisa att det finns olika strategiska vagar att ga. Enbart en fusionsstrategi
(Best of Both) studeras utefter ett foretagscase, men flera namns kortfattat for att ge en forstaelse
och 6verblick over vilka andra alternativ som finns. | en féretagsfusion paverkas dven bolagets
varumadrkesidentitet, mer eller mindre beroende pa vilken fusionsstrategi som ar vald samt hur
starka de sammanslagna enheternas enskilda varumarken &ar innan fusionen. En foretagsfusion
influerar dven bolagets marknadspositionering eftersom marknaden naturligtvis berérs av detta.
Internt paverkas de samgaende bolagen av fusionen eftersom tva organisationer och
foretagskulturer mots och behdver integreras. Den interna och externa kommunikationen blir extra
viktig i en foretagsfusion eftersom intressenter tvingas omprdéva sina relationer med den samgaende
enheten och da ar det viktigt att kommunikationen skots pa ett tydligt och effektivt satt. Slutligen
forklaras foretagsvardering, vilket ar en form av bevis om foretagsfusionen varit framgangsrik eller ej

med hansyn till finansmarknaden och aktiedgare.

2.2 Foretagsfusion (Mergers & Acquisitions)

En foretagsfusion (M&A) uppstar nar tva eller flera bolag sammanslas med varandra dar samtliga
tillgangar och skulder dvertas av det kopande bolaget. Det finns flera olika motiv till en fusion, men
mestadels ar drivkrafterna finansiella (Alarik, 1982). Enligt Whalley och Semler (2000) ar motiven till
foretagsfusioner att det kdpande foretaget antingen vill nd nya kunder pa nya marknader, erhalla ny
kunskap, fa tillgang till ny teknik, stiarka sin marknadsposition genom 6kad konkurrenskraft eller

bredda foretaget horisontellt alternativt vertikalt.




Synergieffekter dr en malsattning for de flesta fusioner dédr de tva sammanslagna enheterna
forstarker varandra sa att slutresultatet blir storre. Det finns flera olika typer av ekonomiska
synergier. Kostnadssynergier innebar kostnadsreduceringar i foretaget genom skalférdelar, oftast
genom reduktion av administrationskostnader. Intdktssynergier uppstar nar foretaget utdkar kretsen
av kunder och produkter. Finansiella synergier innebar att det integrerade bolaget kan minska
kapitalkostnader genom 0Okning av kassaflédet samt Okad férhandlingsstyrka gentemot banker.
Marknadssynergier uppstar pad grund av att det nya och storre bolaget far en starkare
forhandlingsmakt gentemot kunder och leverantérer, d.v.s. foretaget kan forhandla om battre

marginaler (Sevenius, 2003).
1+1=3

En féretagsfusion ska skapa vdrde och synergieffekter som annars inte ér méjlig

Enligt DePamphilis (2009) kan féretagsfusioner definieras som horisontell, vertikal eller konglomerad.
En horisontell fusion innebar att tva féretag slas ihop inom samma bransch, dar drivkrafterna ofta
handlar om troghet mot forandringar, resursbrist eller krav pa att bli storre. Vertikala fusioner
uppstar nar tva bolag i samma produktionskedja slds samman. Bolagen ar beroende av varandra,
men konkurrerar inte sinsemellan, och motiven handlar istdllet om att sdnka produktionskostnader.
En konglomerad fusion kdnnetecknas av tva oberoende foretag som inte verkar inom samma

marknadsomrade eller bransch.
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2.3 Fusionsstrategier

Efter en sammanslagning kan ett foretag valja strategi pa fyra olika 6vergripande satt argumenterar
Ettenson & Knowles (2006). Den forsta strategin som kan anvandas ar att ett nytt varumarke skapas
genom att féretagens namn och identiteter kombineras (Best of Both) som medfor havstangseffekt
till varumarket genom de gamla varumarkena. | den andra strategin fortsatter foretagen sin
verksamhet i tvad separata foretag (Business as Usual). Det innebar att foretagen behadller sina
ursprungliga namn och varumarkesidentiteter. Den har strategin bevarar varumarkeskapitalet men
mojliggor inte for potentiella synergier. | tredje strategin behaller det nya foretaget ett utav de gamla
namnen och avvecklar det andra (Backing up the Stronger Horse). | sista strategin skapas ett helt nytt

varumarke efter ssmmanslagningen (Different in Kind) (Ettenson & Knowles, 2006).




2.3.1 Best of Both

"Best of Both”, ar ett strategiskt alternativ i uppkop eller sammanslagningar dar podangen ar att samla
det basta fran bada bolagen. Huvudmeddelandet med den har strategin ar att bada de behandlade
bolagen kommer att bidra till det nya foretagets gemensamma framtid. For att kommunicera detta
sa ar ett populart alternativ att adoptera och integrera bada féretagsnamnen och dess visuella
identiteter. Samtidigt kan man exempelvis skapa en ny logotyp for att pa samma gang signalera till

nytdankande, férandring och ny vision.

Med ett nytt och kombinerat foretagsnamn sa kommer anstéllda att lattare fa kanslan av att “vi ar i
det har tillsammans”, mot en gemensam framtid, samtidigt som man minimerar vinnar- och
forlorarmentaliteten i bolaget. Oro och skepsis kan uppsta hos anstéllda likval, dar en ny framtid
dven kan innebéara betydande forandringar i det dagliga arbetet eller uppsagning. Liknande effekter
uppstar hos kunder, dar det finns koppling till det gamla, men samtidigt signaler pa férandring och
nytankande. Utmaningar som uppstar gentemot kunder &r att mindre konkurrens, vilket &r en vanlig
konsekvens av sammanslagningar, kan medfora misstankar om hojda priser och forlorande av makt.
Det kan &dven finnas en kund som aktivt har avstatt ifran en av bolagens produkter, men nu tvingas
gora affarer med dem trots allt. For finansiella intressenter och investerare signaleras samarbete och
en starkare organisation, men kraven pa synergieffekter och uppnadda mal blir héga. Dessa
utmaningar som uppstar behover skotas med tydlig samt konsistent intern och extern

kommunikation (Ettenson & Knowles, 2006).

Benefits Challenges
Employees * Employees of both companies recognize a new * Employees of both companies could become
chapter and feel that they are in it together. anxious — How new and different will things be?
* Familiar names maintain a sense of identity; A new * Can management conflict be avoided when
symbol brings the promise of a new culture. familiar ties are broken?
* The message is that the change will leverage each * Employees could feel like “someone else has
company's strengths and overcome their weaknesses. moved into my house.”
Customers * The strategy signals connection with the familiar * Customers who had previously avoided the other
as well as a new promise. company could perceive that they were forced to
* New symbol signals a fresh start — Things will switch. They could experience loss of control and
improve, loss of choice.
* Will lower competition result in higher prices?
Investment * The strategy signals cooperation and a stronger * Does one plus one equal three or something less
Community organization. than two?
* New visual identity connects with the familiar while * Equity of both brands may be diluted.
announcing the start of a new chapter.

Férdelar och utmaningar med Best of Both (Ettenson & Knowles, 2006)




2.3.2 Business as Usual

”Business as Usual” ar ett strategiskt alternativ for uppkop av bolag dar foretagen drivs separat fast
hamnar i en befintlig portfolj av bolag med samma &dgare (Mizik, Knowles, & Dinner, 2011). | denna
strategi paverkas inte anstallda eller kunder i storre utstrackning, fran ett investerarperspektiv sa kan
dock volatiliteten i verksamheten minskas. Den uttryckliga avsikten med strategin ar att fa separata
ansikten till marknaden for att behalla kunden, alternativt att “hedga” sig mot risk. Fordelen med
Business as Usual ar att bada foretagen kan behalla sina separata foretagskulturer vilket minskar
forvirring bland anstéllda samt att kunder kdnner sig bekvima eftersom foretaget inte gbér nagra

andringar externt (Ettenson & Knowles, 2006). Den enda egentliga férandringen sker i dgarskap.

Benefits Challenges
Employees * Astrong and unambiguous signal is sent: Business ¢ |f there are no demonstrable or noticeable
will continue as usual. changes, was the M&A necessary?

* Employees of both companies keep their corporate * Targetemployees might wonder whether they are
culture with minimal or no disruption to current now just cogs in the wheel of a large conglomer-
business practices. ate. They could also be anxious about the amount

* Good will is built with the target firm — the lead of control the lead company will exert.

company clearly sees value in the target brand. But if there’s too much independence between
parent and subsidiary, are opportunities for

cross-selling being forsaken?

Customers * Customers are comforted by the familiar, as they * If there are no demonstrable changes, customers
experience no change with the company with could question the M&" — was it just a financial
which they do business. or portfolio arrangement with no clear benefits

* Some synergistic benefits could be offered. for me? On the other hand, crossselling of
products could annoy customers.

Investment * The deal rounds out the lead company's portfelio, * |s the lead company overreaching in an unfamiliar

Community helping make the business less volatile. [talso or unattractive industry?
offsets the lack of organic growth, adds value * Does the M&A add value? Are there real synergies
through synergies and offers opportunities for here?

growth through cross-selling. Does the lead company have the bandwidth and

resources to take on multiple brands and systems?

Férdelar och utmaningar med Business as Usual (Ettenson & Knowles, 2006)




2.3.3 Different in Kind

"Different in Kind”, ar en strategi dar ett helt nytt varumarke och en ny féretagsidentitet skapas.
Meningen med strategin ar att skapa ett foretag och en majlighet som inte kan uppnas genom att
foretagen drivs sjalvstandigt. Den har strategin ar formodligen den mest resurskravande strategin
och samtidigt den mest riskabla (Mizik, Knowles, & Dinner, 2011). Det gor att ledningen maste vara
saker pa foretagets nya vision och inriktning. De anstallda kan motséatta sig den har strategin men om
fusionen blir lyckad kan anstéllda bli motiverade vilket leder till att arbetsmoralen dkar. Foretagets
kunder kan bli forvirrade nar de far fler tjanster och produkter att vilja emellan, darfér maste
foretaget leverera de hogre férvantningar som kunderna har pa det nya foretaget. Eftersom ett helt
nytt foretag skapas kan det medféra att nya investerare blir intresserade av féretaget (Ettenson &

Knowles, 2006).

Benefits Challenges
Employees * An unambiguous signal is sent that something new * Employees could experience a sense of fear (the
and transformational has been created. change eradicates the legacy and equity built up
* Morale of both companies’ employees can increase. in their prior company) and a feeling that they
* Internal opportunities are created. must not have stood for much previously.
* Implementation requires intensive resources.
Customers * Strategy can signal a new beginning in a less-than- * Customers from both companies could become
exciting category. confused — Where are my services and products?
* New brand can be perceived as a new option * Skepticism could arise — Will any of the equities
(even though there is a net reduction in choice). or associations from the previous corporate
* New expectations are generated. brands transfer to the new entity?
Investment * Aclean break is made from the past, all while * The new entity has not leveraged any of the value
Community embracing a new future. present in the lead and target companies.
* New investors could become interested. * Strategy is costly to implement.

Férdelar och utmaningar med Different in Kind (Ettenson & Knowles, 2006)

2.3.4 Backing up the Stronger Horse

| strategin “Backing up the Stronger Horse” behaller man varumarket och logotypen fran det storsta
foretaget vid ett forvarv. Strategin kan vara mycket effektiv i branscher dar relativt okdnda
varumarken ar verksamma och dar mojligheter fér sammangaende mellan dessa bolag erbjuds. Da
det ledande bolaget har ett starkare rykte kan sammanslagningen verka som en uppgradering for
anstdllda i det minsta av bolagen, vilket medfér karriarmajligheter. Kunderna tycker ofta att det &r
lattare och inte lika tvetydigt att gora affarer med ett storre foretag men vissa tycker att de tappar

kontrollen nar bolaget blir storre. Fusionen medfor en vinnare/forlorare mentalitet i det nya bolaget,




personalen i det férvarvade foretaget maste anpassa sig till det ledande foretagets foretagskultur

annars kan foretagets arbetsmoral skadas (Ettenson & Knowles, 2006).

Benefits Challenges
Employees * Target-firm employees gain the clout and * A winnerfloser perception is created.
visibility of a larger organization. They + Both lead and target employees can face
also have a chance to begin a new career extreme disruptions.
or start over without leaving the firm, * Target employees have to adjust to another

culture and different group dynamics.

Customers * There's no ambiguity — customers know with * Customers feel a loss of control — no choice,
whom they are dealing. no voice.
» Customers of the target firm may enjoy » Target customers might perceive they've been
benefits of dealing with a larger company. forced to switch to another company. They may

also fear that their history and relationships will
be lost or ignored.

* Service companies may experience tremendous
disruption because their corporate brand is often
their face to the marketplace.

Investment * Strong and clear communication is sent to * Does the elimination of target corporate equity
Community the financial markets about who's in charge. make strategic sense?
* Investor fears regarding the integration risks and
customer migration must be addressed.

Férdelar och utmaningar med Backing up the Stronger Horse (Ettenson & Knowles, 2006)

2.4 Varumarkesidentitet

Varumarkesidentiteten ar foretagets vision om hur varumarket vill uppfattas hos malgruppen
(Martenson, 2013). Varumarkesidentiteten skiljer sig darmed fran foretagets image vilken definieras
som kundens bild av foretaget. Ett starkt varumarke ar en tillgang som skapar varde for saval kunder
som for foretaget. Varumarket ger fordelar i okad konkurrenskraft, trovardighet, lojalitet och

igenkannande (Aaker, 2002).

Utifran varumarkets identitet kan man enligt Aaker (2002) skapa varumarkets mening och riktning.
Det beskrivs som unika associationer som foretaget vill att konsumenten ska uppfatta och medfor
ocksa ett 16fte till konsumenten. Varumarkesidentiteten ska etablera en relation mellan kunden och
varumarket genom att generera en vardegrund som bestar av emotionella, funktionella och

sjalvuttryckande fordelar (Martenson, 2013).

Varumarkesidentiteten bestar av tre delar enligt Martenson (2013): varumarkets sjal, kdrnidentitet
och utvidgad identitet. Varumarkets sjal formuleras som markets l6fte uttryckt pa det enklaste, mest

malmedvetna sattet och utgar fran genuina behov hos malgruppen. Karnidentiteten kan beskrivas
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som ett antal dimensioner vilka ligger till grund fér varumarkets vision. Utvidgad identitet innebar
nya adderade varden for foretaget, detta boér dock hanteras med forsiktighet da det kan skada

varumarkets sjal (Martenson, 2013).

Utékad identitet

Karn
Identitet

Identitetsstrukturen (Aaker, 2002)

2.5 Marknadspositionering

Enligt Trout & Reis (2001) innebéar positionering att befdsta en produkt i en potentiell kunds
medvetande. Positioneringen utgors av att varumarket och produkten kommuniceras till den valda
malgruppen. Idag ar konkurrensen hard da det finns manga liknande produkter att valja mellan.
Detta gor att varumarket maste ta en position i konsumenternas medvetande for att Gverleva,

varumarket maste hitta en position dar inget annat varumarke redan finns.

Enligt Aaker (2002) kravs det att foretaget genomgar en ordentlig analys av varumarkets karnvarden
bade internt och externt for att kunna positioneras pa ett framgangsrikt satt. | den analysen géller

det att hitta varumarkets unika differentieringsférdelar och vad kdrnvardena star for.

Positioneringen utgar fran varumarkets sjal och varumarkesidentiteten. Kommunikationen bor kretsa
kring nagra fa konsumentférdelar. Nyckelfordelen (key benefit) ar ett uttalande om 6nskemal som
produkten eller tjansten tillfredsstéller, alternativt vilket konsumentproblem produkten eller tjdnsten
|6ser battre an konkurrenterna. Den nyckelférdel som foretaget erbjuder kunder bor vara

motiverande fér malgruppen, mojlig att leverera samt unik for varumarket (Martenson, 2013).
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Aaker (2002) menar att starka varumarken ofta har en identitet och en position som ar konsekvent
med tiden men om forandringar sker i dessa kan det vara mycket riskfyllt, kostsamt och dven skada
varumarket. Om ompositioneringen blir alltfér stor kan det gbéra att varumarkets kunder blir
forvirrade menar Trout & Reis (2001), vilket kan medfora att kunder tappar kdnnedomen om
foretaget och byter till ett annat varumarke. For att inte forlora befintliga kunder kan line-extension
anvandas som innebar att grundprodukten inte dndras utan foretaget lanserar ytterligare produkter

inom samma produktkategori.

2.6 Organisation och foretagskultur

Schein (2010) definierar organisationskultur som en process dar individen lar sig foretagets
vedertagna beteendemonster, normer, regler, varden och sedvéanjor. Organisationskulturen handlar
inte bara om hur man ska tanka utan ocksd om hur man ska kdnna. Nya medlemmar i en idrottsklubb
lar sig att kdnna starkt for laget, de lar sig ocksd hur de ska kdnna for konkurrerande lag, vilket ocksa

gar att applicera pa ett traditionellt foretag.

Vidare havdar Kronstam (2002) att foretagskultur dr det satt man jobbar, tédnker och lever pa inom
ett foretag samt vilka varderingar, mal och visioner man har. Foretagskulturen ar en viktig
bestandsdel i foretagets varumarke och Sahlgvist (2007) pekar pa vikten av att forst bygga ett starkt
varumarke internt for att sedan arbeta starkt utat externt. Darfoér ar det viktigt att satsa resurser pa
att 6vertyga och motivera medarbetare om hur viktig foretagskulturen ar och vikten av att alla ar
enade och drar at samma hall. | manga féretag har saljarna personliga kontakter med kunderna vilket
kan vara bade en tillgang och ett missgynnande for foretaget. Om séljarna vet vilken kundupplevelse
som forvdntas och séljarna levererar denna uppfattning har féretaget lyckats, och vice versa om de
misslyckas. Arbetet med foretagskulturen handlar alltsa om att fa all personal att engagera sig i

foretaget sa att varumarkesloftet blir verklighet, vilket blir extra viktigt i fusionssammanhang.
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2.7 Intern och extern kommunikation

Teorin om intern kommunikation visar hur kommunikationen sker internt i en organisation.
Medarbetarna i foretaget bor veta vad foretaget star for annars kan forvirring skapas. Den interna
kommunikationen ger medarbetaren en roll och skapar foretagets vardegrund och kultur.
Internkommunikationen ska ocksa forbattra samarbetet mellan medarbetarna, motverka
ryktesspridning samt minska personalomsattningen. Den ska ocksa syfta till att minska oroligheter

och stress (Eriksson, 2007).
Internkommunikationen ska fylla fyra funktioner enligt Kreps (1990):

e Sprida uppgifter och regler for verksamheten samt se till att medarbetarna stravar mot
samma mal

e Koordinera foretagets aktiviteter

e Forse ledningen med feedback om tillstandet i organisationen samt se hur den nedatriktade
informationen tas emot av de anstallda

e Socialisera medarbetarna i foretagskulturen

Den externa kommunikationen sker bland annat till kunder, dér man markandsfér delar av bolaget,
exempelvis en viss produkt. Personalen bor skapa en kansla av trygghet och stabilitet i sitt
formedlande av foretaget, samt pa ett effektivt satt salja in bolagets nyckelfordelar. Kunden vill gérna
ha en personlig kontakt till féretaget vilket skapar en trygghet for kunden och goér féretaget mer
palitligt forutsatt att sdljaren upplevs som tillforlitlig. Extern kommunikation kan ses som en

mojlighet att skapa ett storre fortroende hos sina kunder (Pedersen, 2003).

Extern kommunikation férekommer &ven till finansiella intressenter (aktiedgare, potentiella
investerare osv.), diar marknadskommunikationen sker i form av marknadsféring av hela bolaget. |
kommunikation med finansiella intressenter ar det viktigt att férmedla I6nsamhet, utveckling,

positivt anseende etc. (Martenson, 2013).

2.8 Foretagsvardering

Foretagsvardering innebar att forsoka uppskatta det ekonomiska vdrdet pa ett foretag eller
motsvarande verksamhet. | féretagsvardering skiljer man pa begreppen foretagsvardering och

aktievardering. Foretagsvardet ar foretagets totala varde medan aktievardet ar vardet pa agarnas

12



aktier. Den storsta skillnaden ar att aktievdrdet inte tar hansyn till vardet pa foretagets skulder
(Nilsson, Isaksson, & Martikainen, 2002). | foretagsvardering &r det viktigt att veta att
varderingsmetoderna bygger pa gissningar om framtiden (Sevenius, 2003). En tillgdng som upplevs
vardefull fér en person kan fér en annan vara helt virdelos beroende pa nyttan av tillgangen for

personen (Nilsson, Isaksson, & Martikainen, 2002).

Det finns manga olika metoder for foretagsvardering men en av de vanligaste vardringsmetoderna ar
komparativ vardering i sa kallade "peer-groups” dar liknande bolag jamfors med varandra. Inom olika
peer-groups har man olika multipelvarderingar som ar baserade pa relativa varden bolagen emellan
som direkt paverkar bolagsvarderingen (Aktiespararna, 2004). Komparativ vardering ar en form av
avkastningsvardering, dar malforetagets framtida varden uppskattas. Eftersom all multipelvardering
bygger pa olika vardens relation till varandra kan det vara bra att komplettera med faktiska varden
for att kontrollera rimligheten i varderingen med hjalp av substansvardering. Den har metoden ar en
redovisningsmassig varderingsmetod dar substansvardet motsvarar malféretagets egna kapital. | en
jamforelse mellan ett foretags marknadsvardering och ett foretags substansvarde ar det snarare

undantag an regel att dessa varden 6verensstammer (Sevenius, 2003).
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3. Introduktion till foretagscase

I den hdr sektionen introduceras BillerudKorsnds AB, som anvdnds som praktiskt case i uppsatsen.
Bérsnoterade Billerud AB képte privatdgda Korsnds i juni 2012 och Sandberg Trygg AB har arbetat

med BillerudKorsnds i deras marknadskommunikation och integrationsprocess.

3.1 BillerudKorsnas AB

Billerud AB var en tillverkare av forpackningspapper och bildades formellt 2001 ur Assi Doman.
Tidigare Billerud hade sex fabriker, tre i Sverige, tva i Finland och en i Storbritannien. Omsattningen
innan sammanslagningen |ag pa drygt 11 miljarder SEK och féretaget hade da ungefar 2300 anstéllda

(BillerudKorsnas, 2013).

Korsnas var likt Billerud ett skogs- och pappersbolag. Bolaget hade tidigare tva fabriker, samtliga i

Sverige och hade innan sammanslagningen en omsattning pa 8,5 miljarder SEK och omkring 1700

anstallda.
Billerud Korsnas BillerudKorsnas
Net EBITDA Net EBITDA Net EBITDA
sales sales sales
11.36 1.79 8.57 1.56 19.93 3.35
Containerboard Packaging _
paper Containerboard
Containerboard
Packaging
papert
Consumer
board
Consumer
Consumer board
board

Omsdittning och produktomrdden for Billerud, Korsnds och BillerudKorsndis (BillerudKorsnas, 2013)

Billerud och Korsnas slogs samman den 29 november 2012 och ar idag noterade pa OMX Stockholm

Large Cap. Bolaget har idag atta produktionsanldggningar och forsaljningskontor i ett tiotal lander déar
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omséattningen forsta aret uppgick till knappt 20 miljarder SEK. Anledningen till fusionen var att bli
mer kostnadseffektiva samt att adressera ett antal svagheter hos tidigare Billerud. BillerudKorsnas
berdknar att generera synergieffekter pa minst 300 miljoner SEK arligen och att stdrka de finansiella
musklerna mot en mer osaker finansiell omvarld, samt att na malet om att bli en internationell

ledande tillverkare inom hela forpackningsindustrin (BillerudKorsnas, 2013).

Numera ar BillerudKorsnas en varldsledande leverantor av nyfiberbaserade férpackningsmaterial
som ar miljovanliga, starka och har unika egenskaper. De samarbetar med 6ver 1500 kunder i mer an
100 lander. Affarsmodellen bestar av tre stottepelare: hogkvalitativt forpackningsmaterial, solution

services och ett omfattande globalt natverk (BillerudKorsnas, 2013).

3.2 Sandberg Trygg AB

Sandberg Trygg ar en marknadsforingsbyra inriktade pa B2B (business-to-business) med bas i
regionerna Stockholm, Géteborg och Oresund. Sandberg Trygg arbetar med féretag som verkar inom
B2B, dar samarbeten sker kring varumarkesstrategi, affarsstrategi och kommunikationsstrategi samt
digitala l6sningar. De arbetar med ett fatal utvalda kunder med varierande kommunikativa
utmaningar — fran globala varuméarkeskampanjer till lokala produktblad. Affirsomradet omfattar
framst halsovard, industri, IT/telekom samt juridik och finans. Sandberg Tryggs historia stracker sig
tillbaka till 1960-talet, dar bolaget grundades ur Sveriges forsta renodlade B2B-byrd Anderson &
Lembke (Sandberg Trygg, 2013). Arbetssattet utgar ifran kreativa team som tar stdd av specialister
som jobbar tvars igenom byran inom strategi, lokalisering och produktion. Varje team ansvarar for

koncept, tonalitet, farger, design liksom tid, budget och produktionsplanering.

0000

Assignment definition Concept development Master version Implementation guidelines Analyze

Decisions on practicalities Cultural check Language and culture adaptation Local support where needed Present

Kick-start internally and Presentation and approval Quality check Revise
externally

Follow-up routines

Sandberg Tryggs arbetsmetod i fem steg (Sandberg Trygg, 2013)
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4. Metod

I det hdr kapitlet redogérs for hur studien genomférdes och motivering varfér viss metodik anvdéints.

4.1 Kvalitativ metod

Kvalitativ metod ar enligt Alvesson och Skoldberg (2008) beaktandet och fokuserandet pa mangtydig
och 6ppen empiri. Forskarens tolkningsarbete och analysformaga ar av stor vikt inom kvalitativ
forskning. En kvalitativ ansats uttrycker en informants berattelse om hur saker och ting forhaller sig
till det studerade @amnet och den har typen av empiri samlas ofta in med hjalp av intervjuer. Denzin
och Lincoln (2005) betonar att forskarens narvaro ar av yttersta vikt. De menar att kvalitativ forskning
bestar av en uppsattning tolkande, materiella praktiker som gor varlden synlig. Detta betyder att
kvalitativa forskare forsoker forsta eller analysera fenomen utifran den innebdrd ménniskor ger dem,
och om mojligt, i dess naturliga omgivning. | den har uppsatsen har en kvalitativ metod applicerats

utifran ovanstadende premisser.

4.2 Datainsamling

Datainsamlingen for uppsatsen bestar av primar- och sekundardata i form av intervjuer, information

fran litteratur, artiklar samt internet.

4.2.1 Primirdata

Primardata definieras som information som samlats in av forskarna sjdlva (Bryman & Bell, 2003).
Forskningsfragan i uppsatsen har anpassats till syftet med uppsatsen och primardata har samlats in
med hjalp av intervjuer. Andra exempel pa primardata kan vara studier, undersdkningar och tester
men intervjuer har valts for att lattare fa svar pa forskningsfragan och skapa utrymme for att

analysera och reflektera 6ver informationen sjalva. Eftersom ett specifikt case har valts dr narheten
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till informationslamnaren viktig och darfor tycktes intervjuer vara det basta alternativet for

insamlingen av primardata.

4.2.2 Intervjuade respondenter

Samtliga intervjuade respondenter har medgivit till samtycke om inspelning av intervjun,

anvandande av respondenternas fullstdndiga namn samt direkt citering.

Sandberg Trygg AB

Henrik Dubois — VD

Fredrik Hansson — Copywriter

Thomas Aslund — Brand Strategist
Ann-Sofie Holmstrém — Account Director
Chris Cornwall — Copywriter

Ola Carlberg — Art Director

Intervjuerna med medarbetarna pa Sandberg Trygg genomfordes pa plats pa Sandberg Tryggs kontor
i centrala Goteborg i december 2013. Anledningen till varfor ovanstaende respondenter intervjuades
var dels for att samtliga har olika arbetsuppgifter samt att de flesta varit involverade i samarbetet

med BillerudKorsnas.

BillerudKorsndis AB
Per Lindberg — VD

Peter Malmqvist — Market Communication Director
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Intervjuerna med medarbetarna pa BillerudKorsnas genomfordes via telefon i december 2013,
eftersom respondenterna fran BillerudKorsnas verkar i Stockholm. Anledningen till varfor
ovanstaende respondenter intervjuades var for att VD och Market Communication Director var

beslutsfattare i bolaget runt manga fragor som uppsatsens innehall handlar om.

4.2.3 Intervjumetod

Huvuddelen av det empiriska materialet i uppsatsen har samlats in genom intervjuer, bade pa plats
och via telefon. Intervjuer kan genomforas pa bl.a. tva satt, strukturerade eller ostrukturerade
intervjuer. Na&r intervjun ar strukturerad finns forberedda och nedskrivna fragor. Vid den
ostrukturerade intervjutekniken kan intervjun liknas vid ett fritt samtal, vilket mojliggdr uppfoljning

av intressanta omraden som kommer upp under intervjun (Kaijser & Ohlander, 1999).

| det har fallet har intervjuerna varit en blandning mellan strukturerad och ostrukturerad
intervjumetod. Dessa intervjuer har analyserats och tolkats genom kategorisering av intervjudata for
att finna monster som kan appliceras pd det studerade d@mnet. Overgripande intervjufrdgor har
forberetts men intervjun har i ett senare skede overgatt till ett fritt samtal. Anledningen till detta var
att forst stélla allmdnna och liknande fragor till samtliga intervjuade, for att sedan kunna rikta in sig
pa fragor som &r intressanta och dven lampliga for den intervjuade. Konsekvensen av en kombination
av strukturerad och ostrukturerad intervjumetod samt att stdlla liknande fragor var att
trovardigheten och tillforlitligheten i svaren 6kade samt att férfattarna upplevde att de fick ut svaren

de letade efter pa ett battre satt.

4.2.4 Sekundardata

| den har uppsatsen har litteratur, artiklar fran tidsskrifter samt olika trovardiga internetldankar
anvants. Bryman och Bell (2003) definierar sekundardata som publik data vilken redan finns
tillganglig i b.la litteratur, artiklar och pa internet. Vidare beskrivs sekundidrdata som en
dokumentation som &r skapad av en annan forfattare med ett annat syfte dn vad den sékande
forfattaren har. Den har formen av informationskélla 4r av mindre varde &n primardata men har
utgjort en god grund for forfattarnas koppling mellan empiri och analys samt slutsatser i den har

uppsatsen. | sekundardatan som anvants har trovardigheten granskats noggrant genom kallkritik
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eftersom den &r insamlad av nagon annan. Sekundéardatan i den har uppsatsen har framforallt

anvants i framtagningen av teoribildningen samt daven som stod for analys och metod.

4.3 Tillforlitlighet

Tillforlitlighet refererar till den grad av konsistens eller dverensstdammande som observationer har
nar liknande fall tas upp i framtiden. Med andra ord innebar det om forskare kommer fram till

liknande resultat, tolkning och slutsatser eller inte (Hammersley, 1992).

Med tanke pa att de intervjuade pa ett eller annat satt ar direkt inblandade i de behandlade bolagen
sa ger det naturligt en subjektiv synvinkel. Detta ar inget problem i sig, men det kraver att hdnsyn tas
till detta i tolkningsarbetet. Samtidigt okar tillforlitligheten da de intervjuade respondenterna bade

har olika roller samt kommer fran tva olika bolag.

Under arbetets gang har uppmaéarksammanden gjorts da respondenterna namner liknande
forhallanden vilket gor att tillforlitligheten 6kar. Det var ett aktivt val att stalla liknande fragor till
samtliga respondenter for att testa detta. Tillforlitligheten i undersékningen har sakerstallts genom
val av flera olika respondenter, dar bland annat VD och projektledare for varumarkesbyran
intervjuats, samt dven VD och markandschef for industriféretaget intervjuats. Totalt sett har atta
personer intervjuats for att sdkerstilla tillforlitligheten i undersékningen. Okad tillférlitlighet har
dven adresserats genom inspelning och transkription av intervjuerna, vilket tar bort risken att den
intervjuandes personliga perspektiv hamnar i konflikt med vad som faktiskt sades vid en potentiell
minnesrekonstruktion av intervjun (Silverman, 2006). Annan metodik som kallas “respondent
validation”, som innebar att forskaren gar tillbaka med sina observationer och slutsatser till dem man
har studerat, har anvants (Silverman, 2006). Detta gors for att 6ka validiteten da den intervjuade far
mojligheten att bekrafta eller neka det som angivits. Baserat pa ovan beskrivha metod beddéms

tillforlitligheten vara god.
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4.4 Trovardighet

En uppsats trovardighet eller validitet definieras som i vilken utstrackning observationer och
slutsatser representerar och gar att applicera pa det sociala fenomen som arbetet behandlar. Det kan
uttryckas som korrelationen mellan den teoretiska definitionen och den empiriska

definitionen (Hammersley, 1992).

Till att bérja med arbetar samtliga respondenter med eller i det behandlade bolaget, vilket bidrar till

hog trovardighet, dd man kan forutsatta att de ar palasta och insatta i sin profession.

Naturligtvis har dven kallkritik tillampats for att sakerstalla att data som applicerats bade ar palitlig
och uppdaterad. Detta har gjorts genom en konstant komparativ metodik 6ver flera kallor.

Trovardigheten i detta arbete bor bedémas utifran féljande faktorer enligt forfattarna:

- Overensstimmelsen mellan sittet att genomféra féretagssammanslagningen, och det dirpa
foljande arbetet med varumarket, foretagets strategi, vision, och kommunikation med
teoribildningen inom omradet.

- Huruvida angreppsattet i det specifika fallet BillerudKorsnds ar jamforbart med det
"normala” angreppssattet for Sandberg Trygg i liknande fall.

- Huruvida det har funnits en samsyn mellan Sandberg Trygg och foretagsledningen i

BillerudKorsnas kring angreppssatt.

Slutsatsen ar att det har caset val ansluter till befintlig teoribildning, att angreppssattet val foljer
etablerad praxis samt att samsynen mellan varumarkesbyra och féretag varit god. Detta borgar for

att trovardigheten i arbetet ar god. Dock skall tilldggas att varje foretagsfusion ar unik.
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5. Empiri och analys

I foéljande avsnitt sammanbinds det empiriska materialet erhdlina frdn intervjuer och méten med
representanter fradn Sandberg Trygg och BillerudKorsnds, samt externt publikt material med den

teoretiska referensramen i en analys.

5.1 M & A strategi samt fusionsstrategi

Bakgrunden till Billeruds férvarv av Korsnas star att finna i att en fusion av de tva bolagen skulle
skapa ett nytt, storre foretag och att den har sammanslagningen adresserade ett antal svagheter i

strukturen hos det tidigare bérsnoterade Billerud (intervju med Malmqvist, 2013).

"Det dr naturligtvis viktigt att skapa synergier i en sddan hdr sammanslagning, men
det storre syftet dr att skapa ett bolag som dr bdde starkare och bdttre dn de bdda
bolagen var fér sig. Vi ville slGd samman Billerud med ett bolag som kompletterade det,
och som i sig var minst lika starkt som Billerud sjdlvt. Valet foll pa Korsnéds.” — Per

Lindberg, VD BillerudKorsndis

Det borde ha varit nagorlunda klart for ledningen att vélja en strategi som bast speglar Best of Both
strategin redan innan transaktionen, d.v.s. att satta ihop bolagsnamnen Billerud och Korsnas, trots
att Billerud faktiskt kopte Korsnds. Troligtvis eftersom foretagsfusionen var horisontell dar
bolagsformerna liknade varandra, bada bolagen ar svenska samt relativt lika stora
omsattningsmadssigt. Samtidigt var Kinnevik AB storsta agare i BillerudKorsnas (25,1%) vid fusionen,
som tidigare agde hela Korsnds, och darfor ar det rimligt att behalla Korsnds namn i detta

sammanhang.

”Best of Both worlds var en strategi som ledningen bestdmde att driva tillsammans
med styrelsen... Man var vdildigt noga rent strategiskt med att detta dr en
kombination. Férst pratade man om merger men sedan fick man inte géra det fér det

var tekniskt sett ingen merger.” — Henrik Dubois, VD Sandberg Trygg

Enligt Ettenson & Knowles (2006) sa undviker Best of Both strategin vinnar- och férlorarmentalitet i
bolaget, vilket uppenbarligen har varit viktigt for ledningen hos BillerudKorsnas att minimera
motséattningar internt. | ledningsgruppen sitter det sju medarbetare fran tidigare Billerud och fem

fran Korsnas, dar fordelningen avspeglar omsattningen hos de bada bolagen innan fusionen (intervju
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med Lindberg, 2013). Genom att bygga en ledningsgrupp med medarbetare fran bada foretagen

skickas tydliga signaler om samarbete och gemenskap till de 6vriga medarbetarna:

”Vi ville ha en ledningsgrupp som kunde ta sG brett ansvar som mdjligt fér
integrationen, och som visade fér omvdrlden att vi gemensamt tar ansvar fér det nya
bolaget. Det fick inte bli det blg laget och det gula laget. Och frdgan som var mest

kénslig var ju den nya identiteten.” — Per Lindberg, VD BillerudKorsnds

Samtidigt som man har behallit bada féretagsnamnen sa har man utvecklat en ny logotyp, som ar
viktig for att pa samma gang formedla nytdnkande och ny gemenskap. Logotypen ar gron, vilket ar en
blandning av gult fran Billerud och blatt fran Korsnas. Samtidigt symboliserar gront miljon, vilket
troligtvis var ett aktivt val da BillerudKorsnas arbetar utefter hallbar utveckling och miljétankande
(BillerudKorsnés, 2013). En krona fanns i de bada gamla féretagens logotyper och darfér ar det
naturligt att en krona dven ar med i den nya. Men kronan har utvecklats till att dven se ut som

manniskor som haller hand i en ring for att signalera samhdorighet och “vi ar i det héar tillsammans”.

(3 &)

Xt
BILLERUD =+ (& KORSNAS = BILLERUDKORSNAS

Gult + blatt = grént

Efter skapandet av den grafiska identiteten ar agendan hos bolagsledningen att 6ver huvud taget
titta pa vad man vill kommunicera och framhdva. Man tar fram ett antal virdeord som det nya
bolaget ska sta for genom att sortera bland vad de bada féretagen tar med sig till bordet. | den har
processen har Sandberg Trygg haft ett stort inflytande och samarbete med BillerudKorsnas i

framtagningen och féradlingen av vardeord och nyckelférdelar (Holmstrém, 2013).

“En byra har aldrig mandat att sitta och hitta pd saker sjdlva, och det dr vildigt viktigt.
Vi arbetar aldrig med egna saker som vi presenterar fér ett féretag, vi arbetar ju alltid
med att férst lyssna och sedan férvalta och férvandla. Oftast har man som féretag en
kénsla av vad du vill géra, man kan ha en kénsla av vad man vill férmedla men du kan
inte rita och teckna eller du kan inte skriva eller férmedla det pa det sdttet. Ddr jobbar
vi alltid tillsammans med bolaget. Marknadschefen pd BillerudKorsnds satt

bokstavligen hdr pa vart kontor en tid for att vi enkelt kunde arbeta tillsammans och sa
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att vi snabbt kom vidare i beslut. Alltid, alltid samarbeta, aldrig sjélva.” — Ann-Sofie

Holmstrém, Account Director Sandberg Trygg

5.2 Gemensam varumarkesidentitet

Efter framstallning av strategin hos ledningen kopplas marknadskommunikationsavdelningen in dar
man utvecklar varumarkesidentiteten och den grafiska profilen pa detaljnivd. Sandberg Trygg
samarbetade med Billerud innan fusionen, dar man inledningsvis hade tva nyckelférdelar; "The
Natural Part in Smarter Packaging” och "Embracing the Goods” (intervju med Cornwall, 2013). Den
forstnamnde anvandes externt och i ett affarsperspektiv, dar podngen var att férmedla att Billerud
erbjod smarta och hogkvalitativa forpackningslosningar. "Embracing the Goods” anvandes internt
och for rekrytering, diar man menar att man vardesatter foretagets tillgangar, inte bara sina
produkter utan dven sitt manskliga kapital. Enligt Dubois (intervju 2013) sa var detta en utmaning for
Sandberg Trygg att hantera, att man kommunicerade ett varumarke med tva helt olika 16ften och
med tva helt olika malgrupper. Det ar viktigt att foretagsstrategin i termer av dess fusions-,

marknads-, kommunikations- samt varumarkesstrategi hdanger ihop:

“Man kan se det som en kedja. Féretaget har en féretagsstrategi for att na sin vision,
som ett resultat av féretagsstrategin sG@ har man en varumdrkesstrategi. En
varumdrkesstrategi handlar mycket om hur man beter sig sG da har man ndgon slags
kultur, vdrderingar osv. Den hdr Iéinken mdste vara tydlig och klar. Pa Billerudtiden sa
var varumdrkesstrategin inte klar. Den var formulerad men inte kommunicerbar...”

— Henrik Dubois, VD Sandberg Trygg

Nyckelfordelen “The Natural Part in Smarter Packaging” overlevde fusionen medan “Embracing the
Goods” skrotades. “The Natural Part in Smarter Packaging” blev dven den Overgripande
nyckelférdelen och grundstenen for BillerudKorsnds. Tillsammans utvecklade dven BillerudKorsnds

och Sandberg Trygg fem kundnyttor; "Fresher Thinking”, “Sharper Brands”, “Smoother Journeys”,

"Greater Results” samt ”Brighter Futures” (intervju med Carlberg, 2013).
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BillerudKorsnds fem kundnyttor (BillerudKorsnas, 2013)

Martenson (2013) menar att varumarkesidentiteten ska besta av varumarkets sjal, en kdrnidentitet
och utvidgad identitet, vilket pa flera satt appliceras pa hur BillerudKorsnas har formulerat sin
varumarkesidentitet. Men BillerudKorsnds har utvecklat detta. Man ar mer flexibel, dar olika
kundnyttor gar att applicera pa olika intressenter och omsténdigheter. Trout & Reis (2001) varnar
dock for att utveckling av nya identiteter kan skapa forvirring och i sin tur skada bolaget. Som
understod till kundnyttorna har BillerudKorsnas tillampat ”Success Stories” som hjalper till att
omsatta teorin till praktiken. Ett exempel pa en ”"Success Story” ar sex Orreforsglas som forpackades i
en specialférpackning som Prinsessan Victoria fick i brollopspresent. Billerud forpackade ladan som
sedan skickades runt over hela varlden med olika transportmedel och nar den 6ppnades var alla
glasen hela for att pavisa att det dr en smartare férpackning (intervju med Carlberg, 2013). Till varje
fordel sa finns det en underliggande foérklaring som handlar om att BillerudKorsnas gor en forflyttning

och ompositionering mot slutkonsument.

5.3 Ompositionering pa marknaden

Flera forskare och experter ndmner att i samband med en sammanslagning sa har bolaget en unik
chans att ompositionera sig och byta identitet (Swystun, 2001) (Ettenson & Knowles, 2006). Detta
tillfalle har BillerudKorsnds utnyttjat. Men ompositioneringsresan paborjades hos Billerud innan
fusionen, dar ledningen ville ga fran det traditionella skogsbolaget till att bli ett férpackningsbolag,
d.v.s. ta steget langre fram i vardekedjan. Uppkopet av Korsnas var ett steg i den strategiska

riktningen:
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“Ja absolut, det dr en jétteresa. Den var redan pabérjad innan hopslagningen, képet av
Korsnds var egentligen med fér att stétta den positioneringen. Korsnds stod vdldigt
mycket fér férpackningar och i och med att Billerud ville ta det hdr steget sa blir det en
bra fusion som skjuter pG positioneringen. Man ser ocksG kanske att det dr svart att
hitta investerare till detta om vi dr ett skogsbolag, det kanske dr Iéttare om man dr ett
férpackningsbolag. Det dr sGdana beslut man har tagit, vilken inriktning man vill ha.”

— Ann-Sofie Holmstrém, Account Director Sandberg Trygg

Den overgripande anledningen till ompositioneringen var att boérja gora affdrer direkt med
varumarkesdgarna istallet for att ga via konverterare. FOr varumérkesagarna star férpackningen for
omkring 2-5 % av produktionskostnaderna, medan for konverterare utgor forpackningen omkring 50-
85 % (intevju med Dubois, 2013). Det gor saledes att varumarkesagarna har det enklare att acceptera
prishdjningar, sa istallet for att skota forhandlingar med konverterare runtom i varlden sa gér man
affarer direkt med varumarkesagarna och kontrakterar konverterare vid behov. Pa det sattet blir
konverterare snarare leverantdrer dn kunder. Det har verkar vara ett klokt val, dd ompositioneringen
gor att BillerudKorsnas kan ta bort mellansteg, eller atminstone satta press pa konverterare och pa
det sattet behalla fordelaktiga priser. Daremot &r risken pataglig att konverterare uppfattar detta
som ett hot mot deras verksambhet, vilket i sin tur kan paverka relationen bolagen emellan negativt.
Dock sa ar konverterare oftast sma lokala aktorer, dar de maste finnas nara slutdestinationen da det
inte ar kostnadseffektivt att transportera fardiga forpackningar runtom i varlden. Detta gor att
konverterare far mindre foérhandlingsmakt om press satts fran bade BillerudKorsnds och
varumarkesdgarna, och darmed uppstar marknadssynergier for BillerudKorsnds. Aaker (2002)
argumenterade for att for stora fordndringar i varumarkesidentiteten och positioneringen kan
medfoéra stora risker for bolaget. Men i det har fallet dar man valt en strategi som bast speglar Best
of Both strategin sa lever varumarkena kvar vilket gér att man sakrare kan ompositionera sig utan att

kunder tappar fortroende eller kinnedom om bolaget.
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BillerudKorsnas Konverterare Varumarkesagare

BillerudKorsnéis ompositioneringsmodell

| samband med resan fran skogsbolag till forpackningsbolag har BillerudKorsnas aven arbetat med

innovation, framtiden och smarta I6sningar for att 6vertyga kunder och vacka uppmarksamhet:

“Vi har i hela positioneringsarbetet férsékt fa BillerudKorsnds att vara ett
framtidsbolag, alltsd ett bolag som ska vara lite steget fére om man tittar pd
branschen. Man ska std for en positiv framtidssyn. Dér jobbar vi ganska mycket med
att sdljarna anvdnder appar ndr de triffar kunder for olika kalkylatorer med olika
parametrar fér att ta fram rdtt material, pris, méngd osv.” — Ann-Sofie Holmstrém,

Account Director Sandberg Trygg

BillerudKorsnas har som en konsekvens av ompositioneringen ocksa forandrat sitt utbud av
produkter och tjanster. Fran att ha varit en traditionell tillverkare av fiberbaserade material till
konverterare, riktas erbjudandet om smartare forpackningar till varumarkesagare. Foretaget
erbjuder nu ocksa l6sningar runt forpackningar, férpackningssystem och — logistik. Man satsar ocksa
pa att utveckla erbjudandet till varumarkesdgarna genom samarbete med andra leverantorer av
kompletterande teknologier for t.ex. styrning och 6vervakning av kyltransporter (intervju med
Malmqvist, 2013). Den har satsningen gor bolaget mer konkurrenskraftigt, eftersom man utmanar
konkurrenter genom att ligga steget fére dem i utvecklingen. Aven relationen till kunder férbéttras

da effektiva l6sningar naturligtvis uppskattas.
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5.4 Intern och extern kommunikation samt integration

| integrationsprocessen ska de malsattningar och synergieffekter som ar uppsatta genom strategiska
beslut ge reell avkastning pa den gjorda investeringen. Samarbetet mellan de nya medarbetarna i de
bada organisationerna, overforing av kunskap och forverkligande av synergieffekter ar ytterst en
fraga om medarbetarnas installning till transaktionen i allmanhet och till de nya dgarna i synnerhet
(Sevenius, 2003). Med andra ord sa ar internkommunikationen det forsta steget i integrationen och
dven dar ligger de storsta utmaningarna. Dar dr det avgdrande att fa medarbetare att strava mot
samma mal. Risken ar stor att medarbetare, som ska fungera som missionarer fér det nya bolaget,
lever kvar i det forflutna om inte tydlig och 6vertygande information kommuniceras ut internt.
Foretagskulturen som finns inom organisationer influerar personalens beteende utan att de tanker
pa det. Det blir dock mycket uppenbart i samband med forvarv nar tva olika foretagskulturer mots.
Vilken kultur som blir dominant och vilken som far vika ner sig kan leda till missndjd personal och

forsamrad affarsutveckling (Orrbeck, 2006).

"Vid alla férdndringsprocesser sa dr forsta reaktionen: Det hdnder inte, det dr
fornekelse. Mdnga férséker kéra pd Business as Usual trots att det nya bolaget har
vuxit fram. Sen tror jag att detta dr en vdldigt smidig merger men likvdl sa finns det
personer som inte vill vara med utan man vill leva kvar i det som var férr.” — Henrik

Dubois, VD Sandberg Trygg

BillerudKorsnas har stéllts infor den har utmaningen och ett konkret exempel pa problem som de
stdlldes infor var att Korsnds och Billerud inte anvdnde sig av samma system (intervju med
Holmstrom, 2013). Detta kan férmodligen férklaras genom att Korsnéds var ett aldre, kanske nagot
mera konservativt bolag an vad Billerud var. Ett sadant problem skapar irritation och motsattningar

bland medarbetare da de tvingas dndra pa sina dagliga arbetsrutiner.

“Det visade sig att vi i stort sett pd alla omrdden hade olika system, pd allt ifran order-,
lager och faktureringssystem till tidsrapportering. Ett av de mest synliga bevisen pa
integration ér ndr dessa system férdndras och dd vi viljer ett av dessa system att ga
vidare med. Vi ville att alla skulle forsta varfér vi vdljer ett visst system, och att
internpolitiken runt detta minimeras” — Peter Malmaqvist, Market Communication

Director BillerudKorsnds

Rent konkret innebar detta att man fran foretagsledningens sida har en transparent process for hur

systemen utvarderas och viljs, och att det inte finns fragetecken runt objektiviteten i valen. Det gor
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ocksa att medarbetarna far fortroende for integrationsprocessen och att de val som gors inte ar
politiskt motiverade utan att de sker pa rationella grunder. BillerudKorsnas har tillsammans med
Sandberg Trygg, som till varje pris vill undvika vinnar-/férlorarmentalitet inom organisationen,
utvecklat en medarbetarhandbok till anstallda for att férklara vad som har hant och hur de férvantas
att arbeta i framtiden. Andra rent konkreta integrationsatgarder har gjorts, dar man har skapat ett
nytt intranat, interntidning, kundtidning och hemsida. Aven varumérkesidentitet och |6fte &r

nyutvecklat, vilket &r en form av integrering bolagen emellan (intervju med Lindberg, 2013).

En annan faktor ar att BillerudKorsnds verkar i en relativt trogrorlig bransch, vilket gor att
forandringar, bade internt och externt, tar lang tid att genomfora och se resultat fran. Det beror
mestadels pa att brukskulturerna &r starka och &r svara att forandra (intervju med Dubois, 2013). Det
kraver att ledningen &r tadlmodiga i sina krav pa fordandring och att samarbetet parterna emellan &r

Omsesidigt.

“Det tar tid att fordéindra kulturen i vilken organisation som helst, men jag brukar sdga
att kulturen inte sitter i vdggarna utan i vdra huvuden. Och dven om det finns
skillnader i kultur mellan vdra bruk sd@ dr det viktigt att inte 6verbetona detta. Det dr
storre skillnader mellan bruken i det gamla Korsnds (Gdvle och Frévi) dn vad det ér
mellan Billerud och Korsnds som bolag. Det viktiga dr att fokusera pd och
kommunicera det som férenar oss och inte det som mdjligen skiljer oss Gt” — Peter

Malmaqvist, Market Communication Director BillerudKorsnds

Nyckeln till en lyckad integration &r att forst fa en enad front internt innan man gor alltfor drastiska
atgarder i sin externkommunikation. Detta eftersom om medarbetarna inte képer vad det nya
bolaget star for eller forstar sin roll kan medarbetarna inte heller 6vertala kunder att kdpa produkter
fran BillerudKorsndas pa ett effektivt satt. BillerudKorsnds hanterade detta genom att forst
kommunicera det nya bolagets varumarke, identitet och erbjudanden med hela sin saljkar, for att

senare kommunicera det till staber och produktion.

Forutom integration mellan bolagens medarbetare och organisationskultur sa har dven féretagens
produktportfélj integrerats. Numera har BillerudKorsnas en komplett portfélj som gor att de kan
erbjuda smarta och skrdddarsydda forpackningslosningar till en bredare kundbas (intervju med
Lindberg, 2013). En konsekvens av detta ar att intaktssynergier uppstar eftersom Billerud och
Korsnas har dragit nytta av varandras produktportfoljer och kundkretsar. Inom B2B sa kretsar mycket
av kommunikationen runt relationsmarknadsféring (intervju med Hansson, 2013). Det innebar att

kommunikationen med kunder maste ske pa ett smidigt och genomtdnkt satt darfor att ett
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misslyckat sdljscenario kan riskera att man sanker hela bolagets varumarke. Pa det sattet &r B2B-

marknadsforing kanslig da det finns liten plats for misslyckanden.

BILLERUDKORSNAS

BillerudKorsnds nya kundtidning (BillerudKorsnas, 2013)

5.5 Foretagsstrategins paverkan pa bolagsvirderingen

Forvarvet av Korsnds och bolagets gemensamma ompositionering fran skogsbolag till
forpackningsbolag har dven haft en positiv paverkan pa BillerudKorsnas bolagsvardering och
aktiekurs. Numera tillhor BillerudKorsnds en annan “peer-group”, vilket innebar att de jamfors med

andra bolag an tidigare.

“Vdrderingen av Billerud — utan Korsnds — var till del beroende pd den relativt starka
volatiliteten i bolagets férsdljining och en relativt stor valutaexponering. Som en
konsekvens var Billeruds multipelvérdering under 2012 ca 4 x EBITDA, att jémféra med
andra féretag i férpackningsindustrin, vars multipel 6 x EBITDA.” Per Lindberg, VD

BillerudKorsnds

Billerud var saledes ”undervdrderat” i forhallande till jamférelsebolag med ca 50 %. Vid
sammaslagningen med Korsnas minskade volatiliteten i bolaget vasentligt. Detta beror framfor allt av
tva faktorer; dels forsérjde Korsnas i stort sett uteslutande konsumentsegment vilka har en betydligt
storre stabilitet 6ver en konjunkturcykel, dels skedde forsaljningen av Korsnas produkter till storsta

delen i SEK, medan Billerud salde mestadels i EUR, vilket minskar valutaexponeringen.
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“Vi har gdtt frdn 60 % till 75 % férsdljning till konsumentsegment, och vi har minskat
vdr valutaexponering fran 65 % till 30 % som en konsekvens av sammanslagningen. Vi
har dessutom fatt ett bredare och bdttre erbjudande mot kunderna. Slutligen har vi
genererat éver 500 MSEK i synergier i sammanslagningen.” — Per Lindberg, VD

BillerudKorsnds

Billerud och Korsnas verksamheter ar komplementara snarare an overlappande. Endast en mindre
del av synergierna kommer alltsa fran ren produktions- och kostnadsrationalisering. Den storre delen

av synergierna kommer fran skalférdelar i inkop.

“Normalt sett kan man rdkna med en 2-3% synergieffekt i forhallande till
omsdttningen, och vi ligger pd ca 2,5 %, vilket dr bra eftersom vi dr komplementdra.
Ungefidr 60 % kommer fran inkép, ca 25 % fran rationalisering av gemensamma
funktioner och staber, och rdtt lite, bara 15 % fran besparingar i produktion.” — Per

Lindberg, VD BillerudKorsndis

Detta har resulterat i att det borsnoterade bolagets varde har okat vasentligt. Detta ar naturligtvis
det viktigaste for finansiella intressenter och en vardedkning ar nastintill en forutsattning for en

lyckad fusion.

Fore (Juni 2012) Efter (Dec 2013)
Borsvadrde 6 000 16 500
+ Skuld _ 0 8000
Féretagsvarde 6 000 24 500

Ungefdrligt vérde av Billerud resp. BillerudKorsnds fére och efter transaktion (MSEK)

For att kunna forsta hur vardeutvecklingen varit pa det boérsnoterade bolaget sa skall fran vardet i
december 2013 raknas de ca 11 000 MSEK som Billerud betalade fér Korsnas samt de ca 1 500 MSEK
som aktiedgarna bidrog med i en nyemission i samband med transaktionen dras. Det innebar att
vardet pa det ursprungliga bolaget gatt fran ca 6 000 MSEK till ca 12 000 MSEK. Ett annat satt att
uttrycka detta ar att Billeruds varde fore transaktionen var 6 000 MSEK, Korsnds 11 000 MSEK och
aktiedgarna bidrog med 1 500 MSEK, d.v.s. totalt 18 500 MSEK, att stallas mot nuvarande varde pa

24 500 MSEK. Transaktionen har darmed skapat stora varden for aktiedgarna (1+1 = 3).
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Aven aktiekursen har ndstan dubblerats sedan nyheten om uppkdpet av Korsnis slapptes i juni 2012
(Dagens Industri, 2013). Vad som dven kan ha bidragit till aktiekursens 6kning ar att BillerudKorsnas
numera ar noterade pa OMX Stockholm Large Cap istdllet for Mid Cap, vilket har resulterat i att
aktiens omsattning samt bolagets exponering 6kat. Aktiekursens vardedkning ar troligtvis ocksa en
form av forsdkran att fusionen och integrationen ar framgangsrik och uppskattad av

finansmarknaden.

BillerudKorsnds aktiekursutveckling sedan juni 2012 (Dagens Industri, 2013)
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6. Slutsatser

Syftet med uppsatsen ar att undersoka och redogora for foretag, som star infor en foretagsfusion,
hur varumarke och kommunikation kan utnyttjas for att skapa ett nytt framgangsrikare varumarke

och darmed bolag.

Vid foretagsfusioner stalls det nya bolaget infor utmaningar da fusioner tvingar kunder, anstallda och
investerare att omproéva sina relationer, men dven stora mojligheter, dar strategiska beslut ar direkt
avgorande for det nya bolagets framgangar. En relation till ett bolag avgors i stor utstrdackning utav
hur bolaget skoter sin kommunikation samt marknads- och varumarkespositionering, darfoér ar det av

vikt att hantera de har fragorna pa ett hallbart och effektivt satt vid en fusion.

Valet av fusionsstrategi avgors av karaktdren pa det uppkopta bolaget. Karaktaren pa det uppkopta
bolaget maste reflekteras i den valda fusionsstrategin, som pa basta mojliga satt ska hjalpa bolaget
att uppna sina mal med forvarvet. Det ar viktigt att foretagsstrategin i termer av dess fusions-,
marknads-, kommunikations- samt varumarkesstrategi hanger ihop for att foretaget ska bli
framgangsrikt och vaxa sig starkt over tid. Kedjan maste vara klar och tydlig darfor att foretaget

paverkas negativt om dessa drar at olika hall.

Det ar essentiellt att foretagsfusionen ar en del av foretagsstrategin, inte hela foretagsstrategin,
d.v.s. uppkopet ska vara ett steg mot foretagets langsiktiga strategi och vision. Med andra ord bor
motivet till foretagsfusionen vara ett resultat av foretagets strategi och daven adressera svagheter hos
det képande bolaget. Detta innebéar ocksa att en ompositionering pa marknaden i samband med en

fusion kan bli framgangsrik om fusionen gors som ett resultat av en medveten féretagstrategi.

| det studerade caset var intentionen att lyfta fram det basta ur de bada bolagen men samtidigt peka
ut det nya, vilket avspeglas val av Best of Both strategin. En Best of Both strategi far dven
konsekvenser fér bade intern och extern kommunikation. Internt maste kommunikationen speglas av
transparens, objektivitet och tydlighet for att skapa trovardighet och att undvika en upplevd vinnar-
/forlorarsituation. Externt av det nya foretagets samlade styrkor, som blir ett resultat av de basta av

de tva sammanslagna bolagen.

Det ar angeldget att skapa vardedkning for foretagets dgare. En finansiellt lyckad fusion kan matas via
foretagsvarderingen och aktiekursutvecklingen, och skapas genom en konsekvent strategi for val av
forvarvsobjekt, fusionsstrategi, ompositionering gentemot kunder och kapitalmarknad samt den

interna och externa kommunikationen.
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7. Diskussion

I den hdr avslutande delen diskuteras forfattarnas egna reflektioner och generella rekommendationer

till féretag samt férslag till vidareforskning.

7.1 Reflektioner

Vi tycker att omradet kring foretagsfusioner och BillerudKorsnds som foretagscase har varit
intressant att arbeta med. Vi har lart oss om problem och utmaningar som uppstar och hur de kan
hanteras, men dven om mdjligheter som erbjuds och hur de kan forvaltas pa basta satt. Att fa en

inblick i hur arbetsprocesser och beslutsfattande gar till ar bade larorikt och nyttigt.

Forhoppningsvis kan den har uppsatsen hjalpa foretag som star infor en egen féretagsfusion och att
innehallet i uppsatsen kan anvandas som hjalpmedel i framtiden. Vi ville belysa faktorer som vi tycker
behover tas hansyn till ur ett varumarkes- och kommunikationsperspektiv, och vi ber ldsaren att se
uppsatsen som ett exempel pa en foretagsfusion samt att ta med sig det som anses vara relevant och

applicerbart pa den specifika bolagssituationen.

7.2 Rekommendationer till foretag

Aterigen &r det viktigt att lagga pd minnet att alla féretagsfusioner ar unika, vilket innebar att alla
foretagsfusioner paverkas olika beroende pa fusionens och bolagens situation. Nedan beskrivs de

generella rekommendationer till foretag som star infor en fusion:

e Det &r essentiellt att foretagsfusionen ar en del av foretagsstrategin, inte hela
foretagsstrategin, d.v.s. uppkopet ska vara ett steg mot foretagets langsiktiga strategi och
vision. Med andra ord bor motivet till foretagsfusionen vara ett resultat av foretagets
strategi.

e Det ar viktigt att strategin bakom fusionen avspeglas i den interna och externa
kommunikationen.

e Karaktdren pa det uppkopta bolaget maste reflekteras i den valda fusionsstrategin, som pa
basta mojliga satt ska hjélpa bolaget att uppna sina mal med férvarvet. Det ar ledningens

ansvar att foretagsstrategin i termer av dess fusions-, marknads-, kommunikations- samt
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varumarkesstrategi hdnger ihop for att foretaget ska bli framgangsrikt och vaxa sig starkt
Over tid. Kedjan maste vara klar och tydlig darfér att foretaget paverkas negativt om dessa

drar at olika hall.

7.3 Forslag till vidareforskning

Ett forslag till vidareforskning kan vara att underséka hur olika intressenter, d.v.s. kunder,
konkurrenter och investerare, uppfattar en viss foretagsfusion och pa vilket satt de paverkas av den.
Forslagsvis kan man &ven studera annu mer ingdende hur medarbetare internt uppfattar

foretagsfusionen och nar foretagskulturer mots.

Ett annat forslag ar att analysera foretagsfusioner dar bolag har valt en annorlunda fusionsstrategi
gentemot vad BillerudKorsnés gjorde. Det skulle vara intressant att jamfora tva eller flera bolag som
har valt olika fusionsstrategier for att se hur utfallet skiljer sig och hur de liknar varandra. Det skulle
bidra till forskningen om att fortsitta utveckla fardiga teorier som gar att applicera pa

foretagsfusioner i allmanhet.
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