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SYSTEM 3R-KOMNCERNEN
Hisrorik

System 3R grundades av ingenjér Bdrje Ramsbro i maj 1967 under namnet Produktions-
konsult i Stockholm AB. Ramsbros idé var att utveckla en teknik som gav gnistbe-
arbetningstekniken en precision och effektivitet som den tidigare hade saknat,

De forsta dotterbolagen startades i Tyskland 1977 och USA 1978. Mellan 1977 och 1981
expanderade foretaget kraftigt. Under 1981 stannade tillvixten upp men en ny organisa-
tionsmodell inplementeras och ledningsfilosofin i foretaget forandrades. Denna process
initierar foretagets tillvixtboom mellan 1982 och 1986. Under 1986 stannar omsittningstill-
vaxten tillfalligt upp samtidigt som bolaget har sina bista 4r resultatmissigt mellan 1985
och 1987. Omsittningen utvecklades fran 30 MSEK 1980 till 275 MSEK 1989.

Sommaren 1987 tar Ramsbro in tvi partners, Foretagskapital och Ame Lundquist. De
koper vardera 30 % av bolaget. Samarbetet mellan Ramsbro och Ame Lundquist bryter
dock samman varfor Ramsbro kdper ut bida deligarna for 25 MSEK. Detta skedde i stort

sett helt lanefinansierat genom 3R Holding AB.
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bolaget fore Per Erik Sandlund som eftertridde honom 1987. Efter att Sandlund Iimnade
bolaget tog Ramsbro sjilv éver som VD.

Den budgeterade forsaljningsdkningen for 1990 uppfylldes &j utan omsitiningen blev i stort
sett oforandrad jamfori med 4ret innan, ca 275 MSEK. Aret darpa, 1991, sjonk
omsattningen till 251 Mkr. D4 likviditetssiffroma starkt forsimrades fdrordade Sparbanken
Forsta 1 februari 1992 att Erik Andersson anstilldes som stiliforetridande VD. Andersson
hade fore VD jobbet under en kortare period sutrit i 3R's styrelse.

Sparbanken Forsta satte darefter en stdrre press pa bolaget och et férandringspaket blev
genomfort med bland annat nedliggning av verksamheten i Tierp. Erik Andersson blev
utnidmd till VD och pi Sparbanken Férstas mandat blev Kjell Brindswom styrelse-
ordforande i bolaget. " '

Samarbetet mellan Kjell Briindstrém och Bérje Ramsbro har frin forsta motet varit spént.
Organisation

System 3R Holding AB forvirvade per 1990-12-19 samtliga aktier i bolaget System 3R
International AB. Agare av System 3R Holding &r Bérje Ramsbro som innehar 100% av
aktierna. System 3R International ir det rorelsedrivande moderbolage: i 3R-koncemnen.
System 3R International umyttjar genom royaltyavtal de produktions- och forsdljningsratter
till de produkter for vilka System 3R Holding innehar patentrittigheter.
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EKONOMISK BEDOMNING AV SYSTEM 3R KONCERNEN

For varje dotterbolag har en beddmning av resultatutvecklingen utforts, P4 grundval av
denna bedomning har dérefter en avkastningsvirdering gjorts pi respektive dotterbolag. Det
erhallna virdet har jamforts med dotterbolagets bokférda virde i moderbolaget. Ett even-
tuellt Gver- eller undervirde har direfter forts till moderbolagets egna kapital.

Som grund f&r beddmningen har foljande avkastningskrav antagits pa verksamheten.

Realréinta

Réntan pa statsobligationer brukar betraktas som riskfri. Fér en statsobligation med tre till
fem &rs 16ptid uppgar rantan till knappt 8 procent. Vid ett antagande om en langsiktig
inflationstakt om tre procent uppgar dirfor realrintan till cirka fem procent.

Riskpremie

Utdver den riskfria rintan kriver en investerare dven en riskpremie och en likviditets-

_premie for att investera i eget kapital, Historiskt har den genomsnittliga riskpremien fér

noterade bolag pa Stockholms Fondbérs varit ca 6 procent. En investering i ett onoterat
bolag innebdr ytterligare risk avseende mojlicheten att avyttra innehavet. Denna
likviditetspremie &r svar att uppskatta men torde minst uppgéd till 5-10 procent. I
varderingen har premien for risk- och likvidititet sammantaget uppskattats till 12%.

Avkasmingskrav

Det reala avkastningskravet kan sammanstillas enligt foljande

Realrdnta 5%
Risk- och likviditetspremie 12%

Detia innebdr ett totalt realt avkasmingskrav pi 17% for bolagets egna kapital efter skatt.
Detta innebr vid evig verksamhet en multipel om knappt 6.

Resultaranraganden

Bolagets marknader kan grovt struktureras i tre block, Far-East (Japan), USA och 'Europa.
Fordelningen mellan dessa tre block avseande omséttning respektive resultat fore skatt var

under forsta tertialet 1993 enligt nedanstdende figur.
RESULTAT FORE SKATT  OMSATTNING

Asien
27%

Europa
43%
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MSEK Beddmt virde Bokfért virde Over/undervirde
USA 62.2 7.5 + 54.7
Japan" 11.3 3.1 . + 8.2
Far East" 0.2 0.2 +/- 0
Frankrike" 0.5 0.5 +/- 0
Tyskland 8.3 2.0 + 6.3
Schweiz" 7.2 0.9 + 6.3
Storbritannien" 3.6 0.5 + 3.1
Italien 0 1.5 - 1.5
Summa 93.3 16.2 + 77.1

" Bolagen Egs till 67 % av moderbolaget. Resterande dgarandel finns utanfor 3R-koncernen.

Svenska doiterbolag

Flera av de svenska bolagen &r for nirvarande vilande. I 3R Produkiion AB bedrivs det
som daterstir av Tierpverksamheten samt dganderiitten till fastigheten i Tierp. For
- fastigheten har moderbolaget lamnat borgen varfor bolaget kommer att fi ett negativt virde
for moderbolaget. Bolaget understker mojligheterna att silja fastigheten som ar bokford
tll 10,4 MSEK. Nigon virdering av fastigheten foreligger inte men bolaget uppskattar
vardet €1l 5 MSEK. I nedanstiende bedomning har antagits att fastigheten kan séljas for

5 MSEK.

System 3R Nordic var tidigare forsiljningsbolag for Norden marknaden men bedriver
numera ingen egen verksamhet. Forsiljningen sker frin moderbolaget International.

Electronic, Mechanic och Campro Tooling bedriver numera ingen verksamhet. I Mechanic
finns maskiner som utnyttjas av moderbolaget International i dess verksamhet.

I Mechanic finns en foretagsinteckning pa drygt 5 MSEK som har forkommit och kan leda
till krav pa bolaget.

Beddmt virde ~ Bokfért virde Over/undervirde
3R Mechanic AB 0.7 0.7 +/-0
3R Electronic AB 0.05 0.05 +/- 0
3R Innovation AB 0.05 0.05 " +/-0
3R Nordic AB 0.05 0.05 +/-0
3R Produktion AB" -6.0 0.7 -6.7
Campro Tooling AB 0.5 0.5 +/-0
Summa -4.635 2.0 -6.7

" Vid en konkurs i 3R Produktion finns borgensitaganden frin 3R International pi 13 MSEK samt
moderbolagsfodringar om ca 1 MSEK. Vid en forsiljning till antagna 5 MSEK uppkommer ett underskott
pa 6 MSEK i 3R Produktion.
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Moderbolaget har goda dispositionsméjligheter efter flera forlustar varfor skattesituationen
torde bli sddan att man inte behover betala skatt under de nérmaste dren. Bolaget har
sledes ett disponibelt kassaflde, efter avdrag fér nyinvesteringar, pa totalt 11 MSEK per

ar.

Bolagets tillgingar som kan hdnftras till rérelsen, patent, maskiner och byggnader vilka
dr bokforda till 20 MSEK. Byggnaderna i Villingby torde enligt uppgift ha ett hogre
marknadsvérde n det bokforda, en forsiljning skulle dock innebira en marknadsanpassad
hyra vilket skulle dra ned bolagets resultat. En grov uppskattning ir siledes att det
diskonterade virdet av en ligre hyra motsvarar det Overvirde som torde finnas i

byggnaden.

En beddmning av bolaget skulle siledes indikera ett virde kring 65 MSEK (5.9%11
MSEK). Detta skulle siledes innebira ett vervirde pa bolaget om ca 45 MSEK.

System 3R International

Totalt ger detta foljande virde pa System 3R International AB

- Utlandska dotterbolag 77
Svenska dotterbolag -7
Rorelsen i bolaget 45
Summa 115

Avgar nédvandigt

egenkapitattiliskott - 87
i

Summa virde 28 MSEK

KANSLIGHETSANALYS

Avkasiingskrav

Om avkasmingkravet hojs med en procent, frin 17 % till 18 %, paverkar det System 3R
Internationals virde enligt foljande.

MSEK

Beddmning enligt huvudalternativet 2
Utlandska dotterbolag -
Svenska dotterbolag

Moderbolaget -

— O 0o

Koncernens virde 21

930671.103
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