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Eric Martin

o 30 ari branschen

0 Arbetat med riskkapital
15 ar i olika riskkapitalbolag

0 Arbetat med entreprendrer

Afema AB - Eget konsultbolag,
affarsutveckling av agarledda
foretag

0 Uppdra

Genomgéren hundratalet

styrelseuppdrag samt ett och

annat VD-uppdrag.
Nu bl.a. styrelseordférande i
Mentor Online AB,
informationsféretag inom
B-to-B som omsatter narmare
%SCI)BMSEK' Siktar mot notering

I Erfarenhetsbanken finns bl.a.

Byggt Micronic Lasersystems
fran 0 — 350 MSEK

Byggt IVT Varmepumpar fran
50 - 400 MSEK

Tidigare aven ordforande i
Svenska Riskkapitalforeningen
Connect Ostra Sverige

Civilekonom
med teknisk pabyggnad

Dold talang
F.d. landslagscoach i
vattenskidor



Alla investeringar skall bli kassa

o Sammanfattning - Innehallsdeklaration

Del 1 - Teori

> Definitioner

>  Venture capital

> Den amerikanska modellen

Del 2 - Praktik

Mo6tet mellan entrepreneur och riskkapitalist
Akbar “s kurva

Balansrdkningsfragor

Férhandlingsfragor

YV V VY V

Del 3 - Verklighet
>  Hur valja riskkapitalist
> Konklusioner och resonemang



Venture Capital

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

Riskkapital

Private Equity
Onoterade bolag

Public Equity
Noterade bolag

Investment- _ Ovrigt

Stockholms- Mindre bolag Bl’fy out-"bolag YC-bo!ag Affarsapgel Mezzanine

i ” q o Tidsbegransat Tidsbegransat Tidsbegransad S d

borsen borser Langsiktigt o L R Privatagande
majoritetsagand minoritetsagand minoritetsdagare Etc

ajoritetsagand




Varifran kommer kapitalet

Tamdjur Rovdjur
o “Rika moster” o Affarsanglar
L3 > Fraga Almi

- an _ > Www.svca.se
Privatpersoner >  Fraga Tillvaxtverket
Banker _
Almi 0 Industrifonden

o Mjukt kapital 0 Riskkapitalbolag
. Friga Almi >  WWww.svca.se
Innovationsbron o Bodrsen och andra
Tillvaxtverket noteringar
Vinnova



Nar valja venture capital

Vilja vaxa fort

Beredd att sldppa pa dgande 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 tillvéxt och exit



Riskkapital eller Ian

0 Kompanjon o Bankir

Riskkapital ar dyrare L&nerantor kostar cash-
flow

Riskkapital skapar Lanekapital kompletterar
Soliditet (fallhéjd) Riskkapital '
Utveckling bor Rorelsekapital kan
finansieras med finansieras med
Riskkapital Lanekapital



Bolagets utvecklingskurva

IPO/
Bors-
notering

Bolagets utveckling

Tid



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
Innovatoéren

Tid



Sardrag for Sverige

0 Séljet &r inte "medfott”

0 Liten hemmamarknad

0o F3 affarsanglar -

j begransad finansiering i tidiga skeden
a Farre foretag som uppnar borsdignitet



Anpassning till Sverige

Innovationsfas Tillvaxtfas Noteringsfas Forvalt-
ningsfas

. ahet

v n
Entrepren®™®

Bolagets utveckling

Tid



Riskkapitalaktorer

Innovationsfas Tillvaxtfas I Noteringsfas ~ Forvalt-
ningsfas

Mezzanine &
Private placements

g) <
% Borskapital ‘
> e
E Expansion - VC & Anglar
2
© <
(o)
«
@ Start-up - Anglar & VC
< > BoOrs-
Sadd - Anglar notering
— >
MBO/LBO-fonder
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Kontakten med finansiaren

Entreprenorens verklighet Finansiarens verklighet

o Forsta kontakt o Tratten
Pitchen (6 sek)
Kortversionen o Red flags

Grundkriterier — Out of

o Affarsplanen scoop |
En bra executive summary Entreprendrens egenskaper
Kundnyttan val beskriven Bristande salj |
Saljprocessen mycket val Bristande kundnytta
beskriven Begransad tillvaxtpotential
Bra personpresentationer Svaga exitmojligheter
> Teamegenskaper Multipla risker
SWQT-analys Annan (exit-)agenda

Agarmal och -strategier
> Exitmdjligheter



Finansiering - Grundfragorna

o Hur mycket?
Antal MSEK?
Ta i sa det racker! Dyrt ndr pengarna ar slut!

Om det gar bra kommer mer pengar att behévas for
expansion!

o Hur lange?
Antal ar?

Analysera aterbetalningsférmagan!
Férsdk behalla valfrihet!



Akbars kurva

Bolagsvarde

Svensk tradition

Den kritiska -~
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1:a investering
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Kart kapital har manga namn

Aktier

Preferensaktier

Aktier med utspadningsskydd
Konvertibla skuldebrev

Lan med avskiljbara optioner
Konvertibla vinstandelslan

Konvertibla 1an med utsp&dningsskydd

Konvertibla 1an med resultatrelaterad
konverteringskurs

o O 0 0 0 0 0 0




Balansrakningen

o Anlaggningstillgangar o Bundet eget kapital
Balanserade kostnader Aktiekapital
Imaginara tillgangar Reservfond
> Patent etc
> Goodwill . -
Fastigheter o Fritt Eget kapital

: . Overkursfond
Maskiner & Inventarier .
Vinstmedel

Andelar
> Aktier . .

o Omséttningstillgangar Q Mezzanlne-kaplotal
Varulager Efterstallda lan

Kundfordringar > Konvertibla 1an

Ovriga . .
omsattningstillgangar o Lan
Langa skulder
o Kassa Korta skulder



Effekter

o Agarandelar
Overvarden - Dolda reserver
Undervarden - Dolda reverser

o LOpande uttag
Management fee
Rantor

o Nyckeltal
Kassa
Eget kapital
Soliditet

o Komplement
Banklan



Vardering och Forhandling

o Traditionella metoder I praktiken
Substans Hasthandel
P/e
P/s Villkorade av framtida
Kassaflode utfall
Jamforelser
Magiska andelar
Hansyn till p/e-arbitrage - 10%, 20%, 30%

> 49%, 50%, 51%
> 68%, 90%

> Likviditeten i aktien
> Minoritetspost

Vad kostar utspadningen



JArgument
o Entreprenoren o Riskkapitalisten |
Sa har mycket kapital Framtida intékter/vinster |
har redan investerats styr dagens varde |
Sa har mycket tid har Vi tillfér inte bara
investerats utan kapital, vi tillfor aven
ersattning kunskap

N&sta ar kommer ]
forsaljningen att vara sa
har stor

Ingen annan kan/férmar
gora det vi gor



Konsortialavtal

I. Investering III.EXit
Hur stor andel for Agarmal
hur mycket pengar Tidsaxel
Garantier

II. Affarsutveckling IV. Advokatyr
Styrelseplatser Tvist mm
Veto



o Notering ar en nédutgang
> Inlasningseffekter
> Kursdrivande
> Insider-problematik
>

"Smalistor” 4r en engangsaffar
Finns ingen likviditet for handel eller emissioner

a Trade sale
Borsfahighet
> Industriell
> Finansiell
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Hur valja riskkapitalist

Motiven

Musklerna

Personkemin

Track record - referenser
Natverk

Kompetens

o 0O 0 0 0 O

Kom ihdg att

Smé investeringar kraver
Smé investerare pd

Sma avstind




Slutsatser for entreprenoren

o Hur bygger man sin affar fran seed money och
vidare?

Hur gor man nar pengarna ar slut?
Hur forhandlar man?

Hur varderar man kapitaltillskott?
Hur planerar man for exit?

U O 0O O



Hur bygga fran seed money och vidare?

Innovationsfas Tillvaxtfas Noteringsfas Forvalt-
ningsfas

Entrepren®™®”

Bolagets utveckling

ovatoren >

Tid



Hur gor man nar pengarna ar slut?

o Lat inte pengarna ta slut
Agera i tid
o Tank pa Akbars kurva
Ta rejala finansieringsgrepp
o Ha planer val utarbetade och underbyggda
Saljprognos
Budget
a Ha mervarden att kunna motfinansiera med

Ny intellectual property
Kundfinansiering



Hur forhandlar man?

o Ta fram egna plus-varden
o Tank i monetara termer :
o Worst case - hur ga vidare utan ny finansiering

o Ha alternativa finansiarer
0 Ha alternativa |6sningar



Hur varderar man kapitaltillskott?

o Hur mycket far jag i min ficka
Nar?
Med eller utan finansiering?

Vilket ar storst: 100% eller 100 MSEK



Hur planerar man for exit?

0 Bygg ett bra féretag som skall leva vidare
0 Ha gott om tid

o Speciell projektgrupp som inte paverkar daily
' business

0 Planera fér notering men ga mot trade sale



3 « Tre ord pa vagen

o 3F
0 Salj - Salj - Salj

- o Gora tvart om?



Afema AB

www.afema.se

Segelbatsvagen 12
112 64 STOCKHOLM

eric.martin@afema.se
0705-922 899

____________________________________________________________________________________________________________________________



