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"Nar risknivaerna okade under 2001 och
2002 sokte investerarna mindre risk. Skuld-
finansierade utkop harvarit mycketlonsamt,
och det ar lattare att rakna pa. Det drabbar

mot en ny var
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And the bad!

2006-10-25 | 06:37

Hon vill stoppa Gardell

Reinius, tidigare styrelseproffs, anser att det finns

foretagets hjarta.

STRID OM BOLAGSKODEN od

Det ar fel att slappa in kortsiktigt riskkapital i valberedning

bjuda in kortsiktigt kapital som darigenom far en graddfil r

dan ar 1'1skkap1tahsmen

l 24N ., 20

'nder aret har riskkapitalisterna diskuterats flitigt. men vilka dr g

stora risPCh vad gor de?

TEXT ERIK HULTKVIST

Gardells hemliga natverk

VA har kartlagt det dolda natverket bakom hostens spektakulara fore
Valkommen till en varld dar Christer Gardell ar kung och ett tidningslo
N

n

FP vill férbjuda
riskkapitalbolag inom
varden

Ar du i private equity-branschen, tja

forstar din storhet? Lugn, det finns en I6sning.

lillennieskiftet hade passerat och bakom gardinernaradderéra. D
fd da IT-bolagen sag ut att na till himlen, men for hemtextilféretag
ade det varit svara ar. Ett forvarvi Danmark hade slagit slint och |
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Rlskkapltallsterm =
kommunisterna

Jag at lunch med tva riskkapitaliste
igar.

Jgo det ar sant, det finns sadana.
Fortfarande. Hakan Ramsin och Jesp
Karrbrink ar tva bekantskaper fran Boj
tiden.
Hakan skulle man till och med kunna s
ha agt Vision under nagon manad.
| alla fall.

L)

Michael Douglas som Gordon Gekko.

"Greed is STILL good" -
Gordon Gekko gor

nar miljarder men ingen

comeback!
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Vad ar riskkapital?

Omsattning-
tillgangar

Kortfristiga
skulder

Anlaggnings-
tillgangar

Langfristiga
skulder

Eget kapital

Lanekapital

Riskkapital
= Agarkapital
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Riskkapital & venture capital

Riskkapital

Public Equity

Borsnoterade bolag

http://lwww.svca.se
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Investeringsvolymer och dess
utveckling 2007-2012

® 2012 investerades 1,8 miljarder i 354 bolag

— Ca 750 mkr fran offentliga aktorer (Industrifonden, Almi etc)

® Investeringsvolymen har sjunkit med over 60%
® Den negativa trenden har fortsatt 2013 (q2-13%)

Figur 1. Riskkapitalinvesteringar per 3r, 2007-2012, miljoner kronor
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Kalla: Tillvaxtanalys, Riskkapitalmarknaden i Sverige 2013 +
SVCA, Analys av riskkapitalmarknaden, Andra kvartalet 2013
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1 vad investerar VC

Kapitalets branschfordelning

Konsumentvaror och  Ovriga branscher; 4%
detaljhandel; 3%

Kemi och material; 3%

Energi och miljdteknik; Life Sciences; 31%

4%

Kommunikation; 11%

Forandring mellan 2007 till 2012

Bransch 2007 2012
Life Sciences 1612 570
Data och konsumentelektronik 888 639
Affarsrelaterade och industriella produkter 399 153
Kommunikation 313 191 -39%
Energi och miljdteknik 152 79 -48%
Kemi och material 142 58 -59%
Konsumentvaror och detaljhandel 133 54 -59%

Ovriga branscher 278 66
Totalt 3917 1816 54%

% forandring

Affarsrelaterade och
industriella produkter;
9%

Data och
konsumentelektronik;
35%
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Riskkapitalfondernas
avkastning

® 5-ars rullande IRR

soeNet IRR (%) Net IRR (%)

70%
60% 4 p F 60% - F
50% A 50% A
40% 40% -
30% 1 30% A
20% 1 20%
10% 1 10%
0% — T T T T T T T T T T 7 e 0% 1
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-10% - -10%
European venture (-1.13%) US venture (3.61%)
-20% -20%
European Venture  e=ill==European Buyout US Venture e=i==US Buyout

Source: Thomson Reuters

IRR,,,, {M} -1 EVCA, 2012 Pan-European Private Equity Performance Benchmarks Study

Valuey,,,
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Vi har det bra, om man jamfor

VC investeringar i % av BNP, 2007-2012

Sweden

United Kingdom
Finland
Denmark
Ireland

France
Netherlands
Belgium
European Union
Germany
Portugal
Estonia
Luxembourg
Hungary

Spain

Austria

Latvia

Romania
Czech Republic
Bulgaria
Lithuania
Poland

Greece

Italy

Slovenia
Slovak Republic

0, [v) 0, 0, 0, 0, [v) 0, 0, [v)
Killa: EU & EVCA 0,00% 0,01% 0,02% 0,03% 0,04% 0,05% 0,06% 0,07% 0,08% 0,09%



CHALMERS

UNIVERSITY OF TECHNOLOGY

Venture capital processen

Identifiera foretag med Salla och utvardera Virdering, férhandling
moijlig tillvaxtpotential prospekt och kontraktsskrivande

Vardeskapande genom:
strategiutveckling - syndikeri

- aktivt styrelsearbete - aterinvestering
- extern expertis - natverk

Forma och genomfora exitstrateqgi
- Borsnotering

- Forsaljning av (hela) foretaget
- Vidareforsaljning (av VCs del)
- Aterforsiljning (till entreprendr)
- Avskrivning (konkurs)
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Isaksson (2006) Studies on the venture capital process 1 1
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Effekter av venture capital
en utvardering

12
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Nagra fragor

® Vad hander med bolag som far en vc-investering?
® Hur manga klarar sig?
® Vaxer de mer an andra bolag?

® Vad anser entreprenorerna om investerarnas vardeskapande
efter investeringen?

® Tillfor investerarna verkligen "kompetent kapital”?

13
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Metod

340 VC-finansierade foretag identifierades 2002
— Enkat till VD, 152 svar (45%)
— Fragor om deras foretag och VCs engagemang
Nytt utskick 2012 till samma individer
— Svar fran 201 (59%)
® Varav 104 st fran 2002 (60% tackning)
— Fragor om hur det gatt och erfarenheter av VC

Arsredovisningsdata (fran investering till exit) + press etc.

Bidrag fran tidigare och pagaende studier

14
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Foretagens utveklingsfas ..

|
St s [ >
S S R =

Early growth —
st rowe | |
Mature _ %)
Decline F
OI% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45%

Distrubition of stages)
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Tillvaxt och lonsamhet

® Genomsnittlig investeringstid: 6 ar

Mtt Medel Stdav

Anstillda 20% 65% _(i)(“l“’) .
Omsittning 34%  141% Sw
Tillgangar 20% 86%

Rantabilitet (vid exit) -39% 123%

® Absoluta siffor
— 98 foretag gick fran

® 1,840 anstallda till 3,454 (88 procent 6kning) g =205

® 1,658 mSEK forsaljning 4,040 MSEK (204 procent 6kning)
® Ingen forbattrad Ionsamhet

10 % fortfarande aktiva (ej exit)

16
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Exits

Exittyp Andel

Borsnotering 2%
Industriell férsiljning 29%
Finansiell férsiljning 17%
Aterkop 25%
Likvidering 2%
Konkurs 20%
Anhan 3%|

-

— Framgang (32 %)

+ OK (17 %)

— Inte sa bra (28 %)
— Misslyckande (22 %)

17
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Den svara fragan:

® Vad beror den tillvaxt vi ser pa?
— Bra urval (picking winners)?
— Vardeskapande efter investeringen (forming winners)?
— Tillfor investerarna’kompetent kapital”?

18



CHALMERS

UNIVERSITY OF TECHNOLOGY

Vad branschen sager

SVCAN

SVENSKA RISKKAPITALFORENINGEN

Startsidan

Seminarier och events

Om Private Equity
Private Equity pa tre minuter
Private Equity i den svenska
ekonomin
Begrepp inom Private Equity
Fragor och svar
Borsnoterade PE-bolag
Marknadsbeskrivning

Medlemscase

Sok medlemmar

Presentationer

SVCA:s rapporier

Andra rapporter om Private

Equity

Tips till entreprenorer

Om Private Equity

Foretag behover olika agare under olika faser

Private Equity .ér investeringar i onoterade bolags agarkapital. Genom ett aktivi
agande, dar bade kunskap och kapital investeras i bolagen, byggs langsiktigt
hallbara bolag.

Private Equity behdvs for att sma entreprenérsdrivna foretag ska kunna
utvecklas och vaxa. Det behovs ocksa for att mojliggora for mer mogna foretag
att ta sig till nasta niva exempelvis nar det galler internationell expansion och
produktutveckling. Foretag behdver darior olika sorters agare under olika
faser.

Pengarna som investeras kommer till storsta delen fran utlandska institutioner
sasom pensionsfonder och universitetsstiftelser. En utléandsk institution skulle

sjalv ha svart att hitta onoterade bolag i Sverige. Private Equitysektorn star for
en stor del av kapitalimporten till Sverige.

Riskkapitalagda foretag vaxer i snitt snabbare an foretag av motsvarande
storlek pa borsen och hela 9 av 10 riskkapitalagda bolag har ett positivt
helhetsintryck av sina agare.

19
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Frequency of interaction

A few times ayear (1)

Once amorth (2)

Once aweek (3)

A couple of times aweek (4]

Basically every day (5)

Board adtivity |
Very inactive (1) 12%
2 11%)
3) 20%4
(4 30
Very adive (5) 244
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Vardeskapande efter
investeringen

® Vad tillfors forutom pengar?

a - A ISIC I G ® S UIC

Radgivningi finansiella fragor

Strategisk ledning av foretaget

Bollplank foricléer

Rekrytering av nydkelpersoner

H alp med marknacdskompetens

N(O (U WIN |-

3,66

282

289
Hjalp med kortakter ochnitveric 3,02

2,00

1,90

150

Hialp med produktikompetens

Pa en skala fran 1 (Mycket liten betydelse) till 6 (Mycket stor betydelse)

21
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Uppskattat varde av VC

Till vilken grad upplever du att riskkapitalbolaget bidragit med vardefull

kompetens till foretagets utveckling? Totalt sett, anser du att det var positivt for

foretagets utveckling att riskkapitalbolaget
Mycket hag grad (6>) 2% investerade i foretaget?

5 4%

35%

Mycket 1ag grad (1)

T T T T T T T T 1

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%

Forsok uppskatta vilken (positiv) betydelse ni anser att riskkapitalbolaget
haft for ert foretags utveckling?

Mycket stor betydelse (6)

* 8 % tycker att VC bidragit med kompetens i
hog grad (5-6)

* 16 % anser att VC inte hade nagon
betydelse for foretagets utveckling

16% * 71 % anser anda att VC var positivt

Ingen betydelse (1)

T T T T T T T T T 1

0% 2% 4% 6% 8% 10% 12% 14% 16% 18%

22
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Samband mellan performance
och VCs kompetenstillforsel

® Hogre bidrag fran VC = battre prestation (eller vice versa)

VC bidrag v.s. performance

Kompetensbidrag (fran 1 - Iagt till 6 - mycket hogt)

1 2 3 4 5 6
Prestation: Fran 1 (mycket sémre &n forvintat) till 6 (mycket bittre &n férvéintat)

m jmf uppsattamal  ®jmf andra féretag

23
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Sammanfattande slutsatser

Foretag med VC vaxer mycket bra
Ungefar 50% av investeringarna lyckades
VC ar aktiva investerare

Men...

Entreprendrerna anser generellt sett inte att VC tillfor nagon
storre kompetens

Inget tydligt samband mellan tillvaxt och NFVA

— Foretag med storre bidrag fran VC skiljer sig inte fran de
med mindre

— Dock ett visst samband mellan relativ performance och VCs
kompetenstillforsel

® Brandkarsteori?

24
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Tack!

Det mesta av min forskning finns samlat pa google scholar som
du kan na med denna lank: http://tiny.cc/anders

25



