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Eric Martin

Cj)vilekonom med teknisk Styrelseuppdrag

pabyggnad »  addVise lab-
inredningar

Arbetat med riskkapital och >  Azpect Photonics AB

entreprendrer > Thonab AB

sedan 1982 . Viab Hogtryck AB

>  Svetab

>  Foretagskapital

.- o i |
. TUAB - Teknologiparkernas Tidigare medverkat pa olika !

Utvecklings AB sétt i manga mindre féretag
> Aldano samt aven bl.a. i Svenska |
Riskkapitalféreningen och
Eget konsultbolag Connect
sedan 1984
> Afema AB - Affarsutveckling Dold talang: _
av agarledda féretag F.d. landslagscoach i

vattenskidor



Alla investeringar skall bli kassa

o Sammanfattning - Innehallsdeklaration

Del 1 - teori

>  Definitioner

> Flodet

> Den amerikanska modellen

Del 2 - praktik

> Motet mellan entrepreneur och riskkapitalist
> Akbar’s kurva

> Resan i praktiken

> Hur valja riskkapitalist



Venture Capital

= (minoritets-)investeringar i onoterade foretag med ett
aktivt och tidsbegransat agarengagemang

Riskkapital
| |
Public Equity Private Equity
Noterade bolag Onoterade bolag
| | | |
i N Ovrigt
' |Investmentbolag Buy out-bolag VC-bolag Affarsangel .
Langsiktigt Tidsbegransat Tidsbegransat Tidsbegransad T
majoritetsagande majoritetsagande minoritetsagande minoritetsagare Etc




Varifran kommer riskkapitalet

Venture capital Ovriga kallor
o VC-bolag a0 Borsen och andra
o Business angels noteringar
0 Olika fonder och bolag
a Privatpersoner
a "Rika moster”
a Banker
a Offentligt kapital

(Almi, Industrifonden,
Innovationsbron, Nutek,
Vinnova etc) |



Nar valja venture capital

Vilja vaxa fort

Beredd att sldppa pa &gande och
inflytande

Exit om 2-7 ar

Industriell forsaljning eller borsintroduktion



Hur arbetar ven-cap-bolagen

Minoritetsagare (oftast)

Aktivt agarengagemang
59% har kontakt minst 1 gang /vecka

Alltid styrelserepresentation
Aktiv strategi att gora exit

Ofta inga arvoden



Ven-cap-bolagen tillfor 3K

Kapital

Agarkapital

Kontakter

Oftast mest inom finans och juridik

Kompetens

Specialister pa snabb tillvaxt



Riskkapital eller 1an

o Kompanjon o Bankir
Riskkapital ar dyrare Lanerantor kostar cash-
flow

Riskkapital skapar Lanekapital kompletterar
Soliditet (fallhojd) Riskkapital

Utveckling bér Rorelsekapital kan
finansieras med finansieras med

Riskkapital Lanekapital



Riskkapitalets kretslopp

Kassa

Vad heter Ny Kassa pa italienska?
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Sa lever en

Kassa Nova Riskkapitalist

¥ Forialskelser $ Deal flow

¥ Forlovning $ Due diligence

¥ Brollop $ Investering

¥ Aktenskapsforord $ Konsortialavtal

¥ Aktenskap $ Affiarsutveckling
(monitoring)

¥ Lycklig skilsméssa $ Exit



Bolagets utvecklingskurva

Bolagets utveckling

Tid
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Innovationsfas Tillvaxtfas Noteringsfas Forvalt-
ningsfas

Kundanpassade Standardiserade Fokusering
produkter produkter
till ett fatal kunder till manga kunder

Bolagets utveckling

Bors-
notering

Tid



www.afema.se

Den amerikanska managementmodellen

Innovationsfas Tillvaxtfas Noteringsfas Forvalt-
ningsfas

Bolagets utveckling

notering
Innovatoren

Tid



Sardrag for Sverige

o Saljet ar inte "medfott”

0 Liten hemmamarknad

0 F8 affarsanglar -

j begransad finansiering i tidiga skeden
0 Farre féretag som uppndr borsdignitet



Innovationsfas Tillvaxtfas Noteringsfas Forvalt-
t ningsfas
:~ANe
- ,féh‘gh
Bore

Trade
sale

Bolagets utveckling

ovatoren

Tid



Riskkapitalaktorer

Innovationsfas Tillvaxtfas Noteringsfas Forvalt-
ningsfas

Mezzanine &
Private placements

<&
<

v

Bdrskapital

Expansion - VC & Anglar

A

Bolagets utveckling

Start-up - Anglar & VC
Bors-

< »

Sadd - Anglar notering
—>
MBO/LBO-fonder




FOrsta kontakten

O Presentationen a Tratten
Pitchen (6 sek)
Kortversionen a Red flags

Grundkriterier — Out of

o Affarsplanen Scoop |
En bra executive summary Entreprenérens egenskaper |
Kundnyttan val beskriven Bristande s&lj |
Saljprocessen val beskriven Bristande kundnytta
Bra personpresentationer Begransad tillvaxtpotential
>  Teamegenskaper Svaga exitmadjligheter
SWOT-analys Multipla risker
Agarm%l och -strategier Samma agenda

> Exitmojligheter



Akbars kurva

JBolagsvarde

Svensk tradition

Den kritiska : -
2:.a-inveseringgn

\ p\((\e“\\‘g: e
-7 Nodinvesteringar

ldé | —,
1:a Investering

\ >

Tid |
e \Konkurs

19



Vardering och Forhandling

o Traditionella metoder o I praktiken
Substans Hasthandel
P/e Villkorade av framtida
P/s utfall
Kassaflode Magiska andelar :
Jamforelser > 10%, 20%, 30%, 49%,

Hansyn till p/e-arbitrage
> Likviditeten i aktien
> Minoritetspost

50%, 51%, 68%, 90% !
Vad kostar utspadningen



Avkastningskrav

a 10 investeringar >>
3 konkurser

3 +/-noll-affarer
3 skapliga
1 kanon

a Onskvérd snittavkastning 18-28% p.a.

o A priori forvantad avkastning min 30% (50%) p.a.

o Investeringstid i praktiken 2 — 10 ar



Kart kapital har manga namn

Aktier

Preferensaktier

Aktier med utspadningsskydd
Konvertibla skuldebrev

Lan med avskiljbara optioner
Konvertibla vinstandelslan

Konvertibla 1an med utspadningsskydd

Konvertibla 1an med resultatrelaterad
konverteringskurs

o O 0 0 0 0 0 DO




Konsortialavtal

0 Investeringen
Hur stor andel for hur mycket pengar
Garantier

o Affarsutveckling
Styrelseplatser
Veto

o Exit
Agarmal
Tidsaxel

o Advokatyr

Tvist mm



Agarstrategier — tva spar

Entreprenorens Kapitalistens plan for
operativa verklighet avkastning
o Omsattning - resultat o Exitvagar
o Omvarldsfaktorer Trade sale
Kunder Notering
Kollegor — konkurrenter Levebrodsforetag
Miljofragor o  Finansiering
o  Organisation Egna medel
Kunder
Banken
Delagare
o Antal deldgare
Ensam

Kompanjoner pa lika villkor
Institutionell delagare
Manga deldgare

Notering



Affarsutveckling

o Ledarstil i tillvaxtforetag

Malen sétter inte ribban utan kompassriktningen
Saljet ar tillvaxtmotorn

> Investera i saljet

> Alla ar saljare

Organisation

»  Task force, slack brander, mandagsméten
Rusta for rorelsekapital

Prioritera tidsplaner framfor kostnadsbudget

a Fokus

Outsourca
Vax genom forvarv av funktioner
Férebygg tranga sektorer

Jfr Ahréns & Partner



EXit

o Notering ar en nédutgang
Inlasningseffekter
Kursdrivande

Insider-problematik

"Smalistor” &r en engangsaffar
> Finns ingen likviditet for handel eller emissioner

O Trade sale
> Borsfahighet

Industriell
Finansiell



Tidsapekten

0 Rom byggdes inte p& en dag

; och inte IKEA heller

o Det tar tid att bygga organisation och kultur
0 Det tar tid att bygga en kundbas

o Det tar mycket tid och kraft att bygga
’ varumarke

o Borja salja och skapa cash-flow direkt
o Overfinansiera inte - sug pa ramarna



www.afema.se

Motiven

Musklerna

Personkemin

Track record - referenser
Natverk

Kompetens

U O 0O 0 0 O

Kom ihdg att

Sm& investeringar kréver
Sm3 investerare pd

Smé avstand




Tre ord pa vagen

o 3F
0 Sé&lj - Salj - Salj
0 Gora tvart om?
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