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Eric Martin

Cio\glekono(;n med teknisk Aktuella styrelseuppdrag
pabyggna > Mentor Online AB

) ] > Axolot Games AB
Arbetat med riskkapital och

entreprendrer sedan 1982 _ .
Medverkat i styrelsen for

> Svetab A £
>  Smaforetagsfonden mer an 100 foretag
. Foretagskapital > Tva blev miljardforetag
>  TUAB — Teknologiparkernas i )
Utvecklings AB Ordfoérande i Svenska
> Aldano Riskkapitalforeningen och
Connect
Eget konsultbolag
sedan 1984 Dold talang:
> Afema AB - Affarsutveckling Landslagscoach i

av agarledda foretag vattenskidor



Alla investeringar skall bli kassa

o0 Sammanfattning — Innehallsdeklaration

Del 1 - teori

>  Definitioner

>  Flodet

> Den amerikanska modellen

Del 2 - praktik

>  Motet mellan entreprendr 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
Noterade bolag
|
| |
OMX Mindre Private Equity
”borser” Onoterade bolag
|
| | | | | |
Invgztlranent— Buy out-bolag Crowd financing Ovrlg_t
Léngsik%igt Tidsbegransat Manga sma Mezzanine
majoritetsagande majoritetsdgande privatinvesterare Privatagande Etc




Vad ar Riskkapital

Tillgangar EK och Skulder
Immateriella Aktiekapital
tillgangar Ovrigt eget kapital
Materiella tillgangar Efterstallda 1an
Fordringar Skulder och lan
Ovriga tillgangar LAn mot sikerheter
Kassa



Varifran kommer riskkapitalet

Venture capital Ovriga kallor
o VC-bolag QO Borsen och andra

o Business angels noteringar
Olika fonder och bolag

Privatpersoner
"Rika moster”
Banker

Offentligt kapital
(Almi, Industrifonden,
Innovationsbron,
Tillvaxtverket, Vinnova

O O 0 0 O



Nar valja venture capital

Vilja vaxa fort

Beredd att slappa pa agande 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 lan

0 Kompanjon 0o Bankir

Riskkapital ar dyrare Lanerantor kostar cash-
flow

Riskkapital skapar Lanekapital kompletterar
Soliditet (fallh6jd) Riskkapital '
Utveckling bor Rorelsekapital kan
finansieras med finansieras med
Riskkapital Lanekapital
Krav pd kapitalisering av Inga synpunkter pa
agandet (Exit) agandet sa lange man

»  Véaxa fort skoter sig

> Inflytande



Riskkapitalets kretslopp

Ever-green fond Tidsbegransad fond

Kassa




Bolagets utvecklingskurva

Bolagets utveckling

Tid



Utvecklingsfaser och produktstrategier

Bolagets utveckling

Tid



Bolagets utveckling

Tid



Sardrag for Sverige

a Saljet ar inte "medfott”
o Liten hemmamarknad

o Fa affarsanglar —
begransad finansiering 1 tidiga skeden

o VC ar ett borttynande slakte

o Farre féretag som uppnar borsdignitet



Bolagets utveckling




RiskkapitalaktOrer

Bolagets utveckling







FOrsta kontakten

a Presentationen a Tratten
Pitchen (6 sek) 100 propéer

Dedicerat méte 1-3 investeringar

0 Red flags

Grundkriterier — Out of
scoop

Entreprendrens egenskaper
Bristande salj

Bristande kundnytta
Begransad tillvaxtpotential
Svaga exitmojligheter
Multipla risker

Samma agenda

a Affarsplanen
En bra executive summary
Kundnyttan val beskriven
Saljprocessen val beskriven

Bra personpresentationer
> Teamegenskaper

SWOT-analys

Agarmal och —strategier
> Exitmojligheter



Akbars kurva

JBolagsvarde Svensk tradition

Den kritiska -
2:a-inveseringen
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1:a Investering
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Tid |
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Vardering och Forhandling

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

49%, 50%, 5190,
68%0, 90%

Hansyn till p/e-arbitrage Vad kostar utspadningen |

> Likviditeten i aktien
> Minoritetspost



Avkastningskrav

o 10 investeringar >>
3 konkurser
3 +/-noll-affarer
3 skapliga
1 kanon

o Onskvard snittavkastning 18-28% p.a.

a 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 l1an med utspadningsskydd

Konvertibla lan med resultatrelaterad
konverteringskurs

o 0O 0 0 0 0 0 O



Konsortialavtal

o Investering
Hur stor andel for hur mycket pengar
Garantier

o Affarsutveckling
Styrelseplatser
Veto

o Exit
Agarmal
Tidsaxel

o Advokatyr
Tvist mm



Entreprenorens
operativa verklighet

o Omsattning — resultat

o Saljet ar tillvaxtmotorn
Investera i saljet
Alla ar saljare

o  Omvarldsfaktorer
Kunder
Kollegor — konkurrenter
Miljofragor

o Organisation

o Fokusera
Outsourca

Vax genom forvarv av
funktioner

Forebygg tranga sektorer
0 Rusta for kapitaltillskott

26

Agarstrategier — tva spar

Kapitalistens plan for
avkastning

o Exitvagar
Trade sale
Notering
Levebrodsforetag

o Finansiering
Egna medel
Kunder
Banken
Delagare

o Antal delagare
Ensam
Kompanjoner pa lika villkor
Institutionell delagare
Manga delagare
Notering



o Notering &r en ndédutgang
Inlasningseffekter
Kursdrivande
Insider-problematik

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

0 Trade sale
>  Borsfahighet
Industriell
Finansiell



Tidsapekten

o Rom byggdes inte pa en dag
och inte IKEA heller

o Det tar tid att bygga organisation och kultur
a0 Det tar tid att bygga en kundbas

o Det tar mycket tid och kraft att bygga
varumarke

a BoOrja salja och skapa cash-flow direkt
o Overfinansiera inte — sug pa ramarna



www.afema.se

Motiven

Musklerna

Personkemin

Track record - referenser
Natverk

Kompetens

o 0O 0 0 0 O

Kom ihag att

Sma investeringar kraver
Sma investerare pa

Sma avstand




Tre ord pa vagen

o 3F
o Salj — salj - Salj
a GOra tvart om?



Tack for mig!
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