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BAYN GROUP AB 
 

INTRODUKTION 
Bayn Group är en foodtech-koncern som är verksamma inom socker- och 
kaloriereducerande livsmedel, functional foods samt high protein based food. 
Inom råvaruområdet säljer Bayn två olika produkter. Den första produkten är 
EUREBA, ett egenutvecklat sortiment av sötade fiber. Den andra produkten 
heter NAVIA och är Bayns egna sortiment av steviaglykosiderna Reb A & 
Reb M (sötningsmedelsråvaror). Inom branschen för socker- och lågkalori 
livsmedel, functional foods och high protein based food säljer Bayn Group en 
rad olika produkter under varumärkena Pändy och Tweek. Exempel på 
produkter är proteinbars, sockerreducerat godis, proteinchips samt sockerfria 
energidrycker som dessutom är veganska. Även det polska bolaget Klement 
Spolka Z Ograniczona Odpowiedzialnosc (Amerpharma) som är verksamma 
inom bland annat kalorifria såser och sirap samt Koppers Candy Sweden, ett 
foodtech-bolag som tillverkar sockerreducerat godis är också en del av 
koncernen. 

AFFÄRSIDÉ 
Bayn Group har som målsättning att bli en ledande foodtech-grupp för socker 
och kaloriereducerande livsmedel samt functional foods. För att uppnå målet har 
bolaget sedan början av 2020 inlett en expansiv M&A strategi. Enligt styrelsen är 
hörnstenarna med strategin att investera i snabbväxande och lönsamma 
livsmedelsbolag med en hög specialiseringsgrad och teknologihöjd. Foodtech-
marknaden är dessutom för tillfället väldigt fragmenterad med många små 
aktörer på marknaden, vilket Bayn har utnyttjat genom att göra flertalet 
strategiska förvärv till låga värderingar. Förvärven är i enlighet med den strategi 
styrelsen gick ut med i början av året och visar även på att de är seriösa med sin 
målsättning av att bli en ledande foodtech-koncern. De flertalet förvärv som 
bolaget gjort under året har medfört att Bayn Group idag är ett av Europas 
snabbast växande foodtech-bolag.  
 
 
 
 
 
 

Nyckeltal (Q2-2020) 

Omsättning: 13,9 (mkr) P/E: -31,7 

Soliditet: 82,3%  P/S: 46,5 

Bruttomarginal:  48,4% P/B: 6,0 

   

Största ägare                   Procent     

Seved Invest (Thomas Petrén) 11,00% 

RoosGruppen (Håkan Roos)   8,19% 

Semroen AB (Simon Petrén)                    5,30% 

Deck Af Lilja AB (Tommy Jönsson)         5,03% 

Första Entreprenörsfonden                       3,36% 
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DJUPGÅENDE BESKRIVNING AV BOLAGET 
 
Bayn grundades 2009 och har idag växt till en större koncern med flera 
verksamheter, som kommer att förklaras under denna del. Både Bayns egna 
råvaruteknikbolag samt deras flertal förvärv som gjorts under året kommer att 
tas upp.   

BAYN BRANDS 
Bayn Brands är ett råvaruteknikbolag som erbjuder marknaden 
kostnadseffektiva ingredienser samt totallösningar för sockerreducering. Bayn 
säljer dessa produkter under två olika varumärken. 
 
EUREBA - Bayns egenutvecklade sötade fibrer som är redo att till små eller 
inga justeringar alls kunna ersätta socker 1:1 med samma smak och konsistens. 
Det kan också transporteras, lagras och användas som vanligt socker. De 
sötade fibrerna är utvecklade för olika områden som till exempel choklad, 
soppor, såser, konfektyr, mejeriprodukter och bageri. Denna produkt riktar sig 
till livsmedelsföretag, från små och medelstora företag som vill undvika 
tidskrävande och kostsam produktutveckling, till stora företag som snabbt vill 
komma in på marknaden. Bayn säljer idag EUREBA till bland annat SIA 
Glass, Engelholms glass, Paradis och Hemglass. I februari ansökte Bayn om 
patent på en produktionsmetod som används vid sammanföring av 
högintensiva sötningsmedel med lösliga kostfibrer. Produktionsmetoden är en 
viktig pusselbit för att kunna massproducera EUREBA-fibrer. Hela processen 
beräknas ta 7 till 24 månader och i detta ingår även ett internationellt patent. 
 
NAVIA - Bayns sortiment av steviaglykosiderna Reb A och Reb M. 
Steviaglykosiderna säljs i form av granulat eller pulver och vänder sig främst till 
stora företag som har en egen produktutveckling.  

PÄNDY FOODS AB & TWEEK AB 
I januari i år förvärvade Bayn 100% av aktierna i Pändy Foods AB, ett FMCG-
bolag som utvecklar och säljer livsmedel till konsumenter med ett ökat 
hälsofokus. Köpeskillingen erlades genom att ägarna i Pändy erhöll 
nyemitterade aktier, motsvarande drygt 49% av det totala antalet aktier i Bayn. 
Pändy Foods säljer konsumentprodukter med ett reducerat socker- och 
kaloriinnehåll samt produkter med hög andel protein. Exempel på produkter 
de säljer är proteinbars, energidrycker, chips och godis. Försäljning sker främst 
via deras egen hemsida men har på senare tid även börjat ske på bland annat 
ICA, Circle K, Preem samt på e-handelsjätten Amazon. 2019 omsatte bolaget 
14.66 MSEK och under våren 2020 slog de nytt försäljningsrekord genom 
försäljning från deras hemsida. Bolaget är verksamma på runt 20 marknader 
och har även nyligen inlett samarbete med flera influencers i Sverige, däribland 
Margaux Dietz. 
 
I mitten av sommaren kom det andra förvärvet för året, Tweek AB där  
köpeskillingen uppgick till 45 000 010 SEK samt en tilläggsköpeskilling om  
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1 500 000 aktier i Bayn. Förvärvet finansierades genom en riktad emission till ett  
investerarkonsortium som vid samma tidpunkt även tillhandahöll en  
låneförbindelse om 21 700 000 SEK. Tweek är precis som Pändy också ett 
FMCG-bolag och är en marknadsledande aktör inom sockerreducerat godis som 
idag säljer sitt egenutvecklade sockerreducerade samt fiberrika godis både som 
lösvikt och i påse. Företagets lösgodis innehåller 95% mindre socker och upp till 
50% mindre kalorier. Deras produkter säljs bland annat från deras egen hemsida 
samt på över 100 Coop butiker i Sverige. Tweek jobbar fortsatt aktivt med att 
expandera till nya marknader samtidigt som de skalar upp i Norden, Tyskland 
och Storbritannien. Vid datumet för förvärv hade Tweek prognostiserade 
nettointäkter för kommande 12 månader om 61 miljoner SEK och EBIT om 7,8 
miljoner SEK. 
 
Både Pändy och Tweek säljer livsmedel, som skall vara både nyttigt, men 
samtidigt smaka bra. Deras grundtanke är att konsumenterna inte ska behöva få 
dåligt samvete vid konsumering av deras produkter vilket även går att förstå 
utifrån deras respektive slogans “Monday to Sunday” samt “Sweets with 
Benefits” som båda bolagen använder flitigt på sina förpackningar. Enligt 
Analyst Group uppskattas Pändy och Tweek tillsammans att ha en 
marknadsandel om 45-50% av den totala svenska marknaden för 
sockerreducerat godis, där de samtidigt aktivt jobbar med att expandera till flera 
nya marknader.  

KOPPERS CANDY SWEDEN AB 
I slutet av augusti förvärvade Bayn Koppers Candy Sweden AB för en kontant 
köpeskilling av 857 000 USD där förvärvet finansierades genom befintlig kassa. 
Koppers Sweden är ett svenskt foodtech-bolag som tillverkar sockerreducerat 
och funktionellt godis åt bland annat Bayns varumärke Tweek. Huvudsakliga 
anledningen till förvärvet var att säkra kontrollen och tillgången över hela 
värdekedjan samt få tillgång till en produktionsnära tillverkningsanläggning där 
Bayn har möjlighet att i större kvantiteter producera EUREBA. Förvärvet 
effektiviserar även R&D processen och stärker dessutom koncernens marginaler 
genom betydande kostnadsbesparingar. Vid datumet för förvärv hade Koppers 
prognostiserade nettointäkter för kommande 12 månader om 23 miljoner SEK 
och EBIT om 1,2 miljoner SEK. 

AMERPHARMA 
Drygt en vecka senare kom det fjärde förvärvet och det första utländska 
förvärvet. Bayn förvärvade 51% av aktierna i det polska foodtech-bolaget 
Klement Spolka Z Ograniczona Odpowiedzialnosc även kallat AmerPharma för 
en kontant köpeskilling av 41 076 290 kr finansierat genom befintlig kassa samt 
en tilläggsköpeskilling baserat på bolagets nettointäkter. AmerPharma är ledande 
i Europa inom tillverkning av kalorifria och sockerreducerande såser, sirap och 
sylt. Bolaget har under de tre senaste åren visat en kraftig organiskt tillväxt på 
över 50%. AmerPharma jobbar med att utveckla, producera och sälja produkter 
dels under bolagets egna varumärken men även under kunders varumärken 
genom private label. AmerPharma säljer för närvarande sina produkter till runt 
hundra kunder i Europa, USA, Asien och Mellanöstern.  
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BRANSCHEN 

MARKNADEN FÖR SÖTNINGSMEDEL 
Marknaden för sötningsmedel är en kraftigt växande marknad med en beräknad CAGR om 6,3% mellan åren 2018–
2026. Branschen är dessutom väldigt trendande i media och bland människor i allmänhet där det råder ett stort fokus på 
att minska konsumeringen av socker. Det finns flertalet drivkrafter som pekar på att efterfrågan av sötningsmedel kommer 
att fortsätta öka.  
 
Sockerskatter har införts i ett flertal länder i Europa och det är inte en omöjlighet att fler länder väljer att haka på. Alla 
våra grannländer har eller har haft olika typer av punktbeskattning på socker eller sockerrika livsmedel. WHO, 
Cancerfonden samt Livsmedelsverket är några som på olika sätt uttalat sig positivt kring sockerskatter. Det har även förts 
fram förslag om att införa en sockerskatt i Sverige. 
 
Var elfte vuxen i världen har diabetes, svindlande 463 miljoner. Antalet människor med diabetes fortsätter att öka med 
flera miljoner varje år och är sedan flera år tillbaka den snabbast växande folksjukdomen. De flesta sötningsmedel som 
finns har både en lägre mängd kalorier samt en betydande mycket lägre påverkan på blodsockret i jämförelse med vanligt 
socker. Exempelvis så innehåller sötningsmedlet stevia inga kalorier och höjer inte blodsockret (GI 0). 
 
Idag är marknaden för sötningsmedel dominerad av artificiella sötningsmedel där några av de vanligaste är Aspartam, 
Acesulfamkalium, och Sackarin. Dessa sötningsmedel framställs på kemisk väg vilket medför att de ofta är väldigt billiga. 
Nackdelen med dessa sötningsmedel är att de är väldigt många gånger sötare än socker vilket gör de svårt att använda i 
vissa livsmedel. Bayns EUREBA kan idag ersätta socker 1:1 bland flera olika användningsområden, något som de är 
ensamma i branschen om att kunna göra. EUREBA sortimentet är både naturligt, enklare att använda vid produktion av 
livsmedel och har potential till att kunna användas på flera områden än de artificiella sötningsmedlen. Enligt Mordor 
Intelligence beräknas den globala stevia-marknaden bevittna en CAGR på 8,43% under prognosperioden 2020-2025. 
Detta är en marknad Bayn också är aktiva i genom NAVIA, deras sortiment av steviolglykosider. Då Bayn kontrollerar 
hela kedjan från odling av stevia i Kina till leverans till kund ger de Bayn möjlighet att leverera steviaglykosider av hög 
kvalité till ett fördelaktigt pris.  
 

 



 

 

 

 

MARKNADEN FÖR FUNCTIONAL FOODS & HIGH PROTEIN FOODS 
Marknaden för både functional foods och high protein foods beräknas under de kommande åren att kraftigt växa. Enligt 
Statista estimeras marknaden för functional foods att växa med en CAGR om 7,9% mellan åren 2019-2025. Både Pändy, 
Tweek, Koppers Candy Sweden och Amerpharma säljer alla produkter som brukar ingå i dessa marknader. Tillväxten i 
dessa marknader drivs partiellt av trender mot en ökad medvetenhet till att göra hälsosammare val i vardagen. Det finns 
idag ett stort hälsofokus både bland media och konsumenter runt om i världen som dessutom har uppmärksammats 
ytterligare under coronakrisen där det bland annat visat sig att fetma kan vara en riskfaktor vid covid-19. 
 
Pändy säljer idag sina produkter på runt 15 marknader inom både functional foods och high proteins food där USA idag 
är den i särklass största marknaden. Bolaget har planer på att fortsätta expandera till nya marknader.  
 
Tweek säljer för tillfället endast sockerreducerat godis vilket kan räknas in till marknaden för functional foods. Idag säljer 
de främst till kunder i Sverige men har planer på en fortsatt expandering till resterande delar av Norden, Tyskland och 
Storbritannien. Koppers Candy Sweden är precis som Tweek fullt fokuserade på sockerfritt godis och tillverkar främst till 
svenska kunder. AmerPharma har en liten mer varierad kundbas där de säljer sina produkter till kunder i Europa, USA, 
Asien och Mellanöstern och når således ut till marknader som resterande bolag i Bayn-koncernen inte har exponering 
mot.  
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

  



 

 

 
 
VD & STYRELSE 
 
VD för Bayn Group är Patrik Edström som 2017 tog över efter tidigare VDn 
Lucy Dahlgren. Patrik Edström har en MBA från Handelshögskolan vid 
Göteborgs Universitet och har tidigare varit VD för R2 Group Sweden AB och 
haft ett flertal positioner i Clariant. Han har stor erfarenhet från kemi- och 
livsmedelsbranschen och är både välkänd och erkänd för sitt arbete inom 
branschen.  
 
Simon Petrén är Vice-VD för Bayn och var tidigare VD för Pändy Foods innan 
sammanslagningen. Han har tidigare erfarenheter av att investera i start-ups och 
har en akademisk bakgrund som ingenjör och ekonom. 
 
Peter Werme har suttit i styrelsen sedan 2010 och är sedan 2015 
styrelseordförande. Werme har mer än 30 års erfarenhet från finansvärlden där 
han bland annat var med grundade ABB Investment Management och ABB 
Fonder. Han har även grundat och förvaltat flera hedgefonder hos SEB och 
Handelsbanken och var dessutom med och grundade Första Entreprenörsfonden 
som redan 2010 investerade i Bayn. 
 
Styrelsen utgörs också av Lucy Dahlgren, som år 2009 grundade bolaget och var 
fram tills 2017 VD för Bayn. Gunnar Ek, den välkända profilen från 
Aktiespararna som har erfarenhet från fler än 2000 bolagsstämmor. Gunnar Ek 
har tidigare varit bankdirektör i Nordea, ledamot i Göteborgs 
kommunfullmäktige, styrelseledamot i Göteborgs Spårvägar och vice ordförande 
i Göteborgs lokalförvaltning som är en av Sveriges största fastighetsförvaltare. 
Mikael A. Petterson, Björn Widegren och Bayns största ägare Thomas Petrén är 
resterande medlemmarna i styrelsen. Petrén har bland annat tidigare erfarenhet 
från att växa bolag genom förvärv och stark organisk tillväxt något som passar in 
på Bayns affärsidé. 
 
En majoritet av ledningen och styrelsen i Bayn Group äger aktier i bolaget. Flera 
personer i ledande ställning till bolaget gjorde under september månad flera 
insiderköp till ett totalt värde av drygt 1,9 MSEK till kurser på mellan 9,317kr 
och 9,88kr. Tillsammans äger de ca 31% av de totala aktierna i företaget.  
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ANALYS 
 
2020 har hittills varit ett mycket aktiv år för bolaget då de genomfört hela fyra 
förvärv, något vi lär se mer av i framtiden. Bayn har på ett mycket effektivt sätt 
utnyttjat värderingsgapet mellan noterade och onoterade bolag genom sin 
M&A strategi. Förvärven har visat att företaget är seriösa med sin ambition om 
att bli en ledande foodtech-grupp inom branschen. Att finansiera förvärven 
dels genom kontanter men även genom nyemitterade aktier är en strategi som 
uppskattats av befintliga aktieägare på börsen och har genom andra bolag som 
till exempel Embracer tidigare visat sig vara en framgångsrik strategi. 
Förvärven och en kraftig organisk tillväxt har lett till att Bayn får en proforma 
lönsamhet om 1827 TSEK på EBITDA nivå vilket är första gången de lyckas 
få ett positivt EBITDA resultat. Omsättning på 27 MSEK under andra 
kvartalet innebar en tillväxt om hela +1441% på proformabasis jämfört med 
2019. Förvärven leder också till goda synergieffekter genom möjligheter till 
skalfördelar samt ökade bruttomarginaler där VDn i senaste rapporten 
berättade att break-even för hela koncernen inom kort kommer att nås. Bayn 
har genom förvärven även fått en bättre kontroll på hela varukedjan från start 
till slutkund. 
 
Under den senaste tiden har det i media och bland människor överlag skett en 
ökad hälsomedvetenhet och ett större fokus har lagts på hälsofrågor. Covid-19 
har medfört ett ytterligare ökat fokus samt varit en ögonöppnare då bland 
annat fetma har visat sig vara en riskfaktor. Bayn Groups alla produkter ligger 
helt rätt i tiden både genom deras råvarusegment av EUREBA och NAVIA 
som minskar mängden kalorier, socker och påverkan på blodsockret. Samtidigt 
säljer de ett flertal produkter genom deras varumärken Pändy och Tweek, 
båda ledande inom sin produktkategori och som båda har ett stort hälsofokus.  
 
I augusti 2020 genomförde Bayn Group en riktad emission på 97,5 MSEK. 
Större delen av emissionen (60 MSEK) riktades till finansmannen Håkan Roos 
via hans bolag Roosgruppen AB vilket resulterade i att han blev den näst 
största ägaren i Bayn. Håkan Roos är en mycket kapitalstark ägare vilket kan 
vara till fördel i framtiden om bolaget skulle vara behov av mer kapital. Roos 
var bland annat en av de tidigare investerarna i Izettle som 2018 såldes till 
Paypal för 19 miljarder kronor. Resterande av emissionen riktades till 
Handelsbanken Fonder (22 MSEK) och ett investerarekonsortium (15 MSEK), 
två andra kapitalstarka ägare. Ägarbilden är förövrigt väldigt stark i bolaget 
där personer i ledningen och styrelsen tillsammans äger runt 31% och där de 
20 största ägarna tillsammans äger mer än 60%. Detta inger ett stort 
förtroende till att personer i ledande ställning kommer att agera för ett ökat 
och starkt aktievärde. 
 
Då foodtech-branschen fortfarande är relativt ny och väldigt fragmenterad 
finns det många mindre konkurrenter. Detta kan däremot ses som positivt då 
de ger möjligheter för Bayn att förvärva intressanta bolag till låga 
värderingsmultiplar. En större konkurrent till Bayn Group är Lohilo Foods AB  
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på proforma vilket är det konsoliderande resultatet för 

Bayn, Pändy, Tweek och Koppers tillsammans från 2020-
01-01.  

 



 

 

 
 
 
vilket också är ett foodtech-bolag som till en början fokuserade enbart på glass, men 
har på senare tid börjat etablerar sig inom functional foods branschen. Några av 
bolagen som ingår i Lohilo Foods är Alvestaglass och NICK’s. Det som utmärker 
Bayn Group lite extra är dock EUREBA, deras möjlighet att kunna ersätta socker 
1:1 vilket inte någon annan inom branschen idag kan göra. Lohilo Foods ska 
börsnoteras på First North i slutet av oktober där bland annat finansmannen Erik 
Selin är storägare. 
 
 
SAMMANFATTNING 
 
Denna analys beskriver Bayn Groups varumärken och dess affärsidé kring deras 
M&A strategi. Analysen tar även upp marknaden och hur den kan tänkas utvecklas 
i framtiden. VDn och styrelsen tas upp och ägarbilden i företaget kommenteras. 
 
Det finns flera faktorer som indikerar köp. Branschen som Bayn är aktiva i är för 
tillfället trendande och spås ha en kraftig tillväxt under den närmaste tiden. Bayn 
har även på kort tid lyckats förvärva fyra bolag vilka har bidragit till bolagets första 
positiva EBITDA resultat på proformabasis och en kraftig omsättningstillväxt vilket 
gör de till ett av de snabbast växande foodtech-bolagen i Europa. Trots att aktien 
har stigit kraftigt under den senaste tiden så har det skett insynsköp till höga kurser 
för betydande summor vilket stärker förtroendet för aktien och dess framtida värde.  
 
Analyst Group har utfört en analys av Bayn Group där de för året 2020 har satt en 
riktkurs på 7,29kr i ett bear scenario, 11,29kr i ett base scenario och 14,78kr i ett 
bull scenario. För året 2021 har de satt en riktkurs på 8,30kr i ett bear scenario, 
11,48kr i ett base scenario och 23,93kr i ett bull scenario. 
 
Nästa delårsrapport Q3-2020 släpps 25 november. 
 

 

 

 

 

 

 
  
 
 
 
 

 

Disclaimer 
De köp- och säljmotiveringar som 
Luleå Capital Management publicerar 
är varken investeringsråd eller 
rekommendationer. Före ni genomför 
ett köp respektive sälj bör ni alltid 
genomföra en egen analys och därmed 
inte handla enbart baserat på vad 
Luleå Capital Management 
presenterar. Handel med finansiella 
instrument är förknippade med 
ekonomisk risk och Luleå Capital 
Management friskriver sig helt från 
ansvar för det resultat som kan bli 
följden.  
 

 
 
 

Riktkurser för  
året 2020 

 

Bear 
 

7,29 SEK 

 
Base 

 

11,29 SEK 
 

Bull 
 

14,78 SEK 
 

 
 

 

Källa: Riktkurserna är tagna från en analys gjord av 
AnalystGroup 2020-09-18. 
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