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The good 
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And the bad! 
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Vad är riskkapital? 

Omsättning-
tillgångar 

Anläggnings- 
tillgångar 

Kortfristiga 
skulder 

Långfristiga 
skulder 

Eget kapital 

Lånekapital 

Riskkapital 
= Ägarkapital 
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Riskkapital & venture capital 

http://www.svca.se 
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Den svenska VC-marknaden i 
ett historiskt perspektiv 

utveckling 
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Förvaltat kapital (miljarder) Antal VCs 

Från min avhandling + tillägg 
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Investeringsvolymer och dess 
utveckling 2007–2012 

•  2012 investerades 1,8 miljarder i 354 bolag 
–  Ca 750 mkr från offentliga aktörer (Industrifonden, Almi etc) 

•  Investeringsvolymen har sjunkit med över 60% 
•  Den negativa trenden har fortsatt 2013 (Q2 -13%) 

Källa: Tillväxtanalys, Riskkapitalmarknaden i Sverige 2013 + 
SVCA, Analys av riskkapitalmarknaden, Andra kvartalet 2013 
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I vad investerar VC 

Life Sciences; 31% 

Data och 
konsumentelektronik; 

35% 

Affärsrelaterade och 
industriella produkter; 

9% 

Kommunikation; 11% 

Energi och miljöteknik; 
4% 

Kemi och material; 3% 

Konsumentvaror och 
detaljhandel; 3% 

Övriga branscher; 4% 

Kapitalets branschfördelning 



9 

Riskkapitalfondernas 
avkastning 

•  5-års rullande IRR 

EVCA, 2012 Pan-European Private Equity Performance Benchmarks Study 

Europa USA 

US venture (3.61%) European venture (-1.13%) 
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Vi har det bra, om man jämför 

Källa: EU & EVCA 0,00% 0,01% 0,02% 0,03% 0,04% 0,05% 0,06% 0,07% 0,08% 0,09% 

Slovak Republic 
Slovenia 

Italy 
Greece 
Poland 

Lithuania 
Bulgaria 

Czech Republic 
Romania 

Latvia 
Austria 
Spain 

Hungary 
Luxembourg 

Estonia 
Portugal 

Germany 
European Union 

Belgium 
Netherlands 

France 
Ireland 

Denmark 
Finland 

United Kingdom 
Sweden 

VC investeringar i % av BNP, 2007-2012 
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Venture capital processen 
Identifiera företag med  
möjlig tillväxtpotential 

Sålla och utvärdera 
prospekt 

Värdering, förhandling 
och kontraktsskrivande 

Värdeskapande genom: 
- strategiutveckling   - syndikering 

- aktivt styrelsearbete  - återinvestering 
- extern expertis   - nätverk 

Forma och genomföra exitstrategi 
- Börsnotering 

- Försäljning av (hela) företaget 
- Vidareförsäljning (av VCs del) 

- Återförsäljning (till entreprenör) 
- Avskrivning (konkurs) 
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Isaksson (2006) Studies on the venture capital process 
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Effekter av venture capital 
en utvärdering 
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Några frågor 
•  Vad händer med bolag som får en vc-investering?  
•  Hur många klarar sig? 
•  Växer de mer än andra bolag?  
•  Vad anser entreprenörerna om investerarnas värdeskapande 

efter investeringen? 
•  Tillför investerarna verkligen ”kompetent kapital”?  
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Metod 
•  340 VC-finansierade företag identifierades 2002 

– Enkät till VD, 152 svar (45%) 
– Frågor om deras företag och VCs engagemang 

•  Nytt utskick 2012 till samma individer 
– Svar från 201 (59%)  

• Varav 104 st från 2002 (60% täckning) 
– Frågor om hur det gått och erfarenheter av VC 

•  Årsredovisningsdata (från investering till exit) + press etc. 

•  Bidrag från tidigare och pågående studier 
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Företagens utveklingsfas (2002) 
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Tillväxt och lönsamhet 
•  Genomsnittlig investeringstid: 6 år 

•  Absoluta siffor 
–  98 företag gick från 

•  1,840 anställda till 3,454 (88 procent ökning) 
•  1,658 mSEK försäljning 4,040 MSEK (204 procent ökning) 
•  Ingen förbättrad lönsamhet 

10 % fortfarande aktiva (ej exit) 
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Exits 

Framgång (32 %) 

OK (17 %) 
Inte så bra (28 %) 

Misslyckande (22 %) 
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Den svåra frågan: 
•  Vad beror den tillväxt vi ser på? 

– Bra urval (picking winners)? 
– Värdeskapande efter investeringen (forming winners)? 
– Tillför  investerarna”kompetent kapital”?  
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Vad branschen säger 
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VC är aktiva investerare 
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Värdeskapande efter 
investeringen 

•  Vad tillförs förutom pengar? 

På en skala från 1 (Mycket liten betydelse) till 6 (Mycket stor betydelse) 
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Uppskattat värde av VC 

•  8 % tycker att VC bidragit med kompetens i 
hög grad (5-6) 

•  16 % anser att VC inte hade någon 
betydelse för företagets utveckling 

•  71 % anser ändå att VC var positivt 
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Samband mellan performance 
och VCs kompetenstillförsel 
•  Högre bidrag från VC = bättre prestation  (eller vice versa) 
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Sammanfattande slutsatser 
•  Företag med VC växer mycket bra 
•  Ungefär 50% av investeringarna lyckades 
•  VC är aktiva investerare 
•  Men… 
•  Entreprenörerna anser generellt sett inte att VC tillför någon 

större kompetens 
•  Inget tydligt samband mellan tillväxt och NFVA 

– Företag med större bidrag från VC skiljer sig inte från de 
med mindre 

– Dock ett visst samband mellan relativ performance och VCs 
kompetenstillförsel 
• Brandkårsteori? 
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Tack! 

•  Det mesta av min forskning finns samlat på google scholar som 
du kan nå med denna länk: http://tiny.cc/anders 


