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Forord

Den vanligaste finansieringsformen for nystartade
foretag ar uppskjuten egen 16n samt 1dn av kapital
fran 3F (family, friends and fools). For foretag som
relativt snabbt far fram en siljbar produkt ar t.ex.
krediter fran leverantorer och forskott fran kunder
en framgangsrik metod att komma i gang. Foretaget
sdljer sd att sdga skinnet innan bjornen ar skjuten.

Darefter ar den vanligaste finansieringsformen
bankldn. Eftersom det unga foretaget dnnu inte
hunnit bygga upp ndgon substans, som banken ac-
cepterar som sikerhet, kraver den kompletterande
sadan. Personlig borgen och upp over skorstenen
intecknade egna hus brukar bli [6sningen pa proble-
met. Det dr ofta en acceptabel 16sning for banken,
men med risk for inbyggd dominoeffekt. Gar det
nya foretaget 6ver styr ekonomiskt, faller inte bara
det, utan ocksa entreprendren privat.

For snabbviaxande tillvaxtforetag har venture
capital eller riskkapital blivit en allt vanligare fi-
nansieringsform. Riskkapital ar pengar som satsas
av investerare som sOker en hogre virdetillvaxt dn
vad de kan fa fran mer traditionella placeringar. For
att en investerare ska lockas att satsa pengar i t.ex.
ett nystartat foretag krdavs det en hogre potentiell
tillvaxt pa det insatta kapitalet 4n vad man kan
forviantas fa pa borsen eller genom fastighetsinves-
teringar.

De flesta riskkapitalbolag i Sverige har dock un-
der senare ar i huvudsak investerat i senare faser av
tillvaxtforetagens utveckling dir risken dr mindre.
Detta har skapat ett stort problem for nystartade

tillvaxtforetag att finna s.k. saddkapital, dvs. kapi-
tal for att prova ett koncept, vanligtvis produktut-
veckling. Affarsanglar, dvs. privatpersoner som gar
in med kapital och kunskap i de tidiga foretagen,
spelar hir en alltmer viktig funktion.

Slutligen har dven det offentliga kapitalet allt
mer kommit i fokus nar det giller att stodja foretag
i deras framatskridande verksamhet. Den offentliga
finansieringen innebar formanliga, men ofta relativt
okdnda mojligheter att delfinansiera olika typer av
projekt och investeringar.

Stod utgdr vanligtvis som bidrag utan krav pd
agande men det finns ocksa stod i form av lan, t.ex.
avskrivningslan eller villkorslan. Offentlig finansie-
ring ses ofta som ett komplement till eget kapital,
banklan eller riskkapital for specifika projekt eller
investeringar.

Ursprungstexten till skriften som behandlar fra-
gor och problem i samband med ett foretags val av
finansiering sammanstilldes av civilekonom Peter
Tovman, Peter Tovman AB ar 1999. Ulf Castenfors,
GIA Sweden AB har nu, tillsammans med CON-
NECT Sverige, delvis omarbetat den gamla texten
samt lagt till information om offentlig finansiering
och affarsanglar.

Stockholm i september 2005

OrJAN IsacsoN
VD, CONNECT Sverige
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|. Inledning

Skriften behandlar de fragor och problem som
uppstar i samband med ett foretags val av fi-
nansiering. Manga foretag och finansidrer har
ett behov av handfast information med foljande
innehall:

e En oversikt 6ver vad man ska ta hiansyn till
vid utformningen av ett foretags finansiering
(kap. 2).

e Kunskaper om hur ett foretag ska soka en
lamplig bank och vilka bankens beslutskri-
terier ar vid beslut om att medverka med
finansiering (kap. 3).

® En beskrivning av vad riskkapital ar samt
hur affiarsinglar och venture capital-foretag
arbetar (kap. 4).

e Orientering 6ver mojligheter att soka och
erhalla bidrag och 1an frén offentliga aktorer
och program (kap. 5)

® Hur man presenterar sig for en finansiar
(bilaga 1).

® En jamforelse mellan banklan, riskkapital och
offentlig finansiering (bilaga 2).

Skriften ar skriven utifran foretagets synvinkel,
men ger dven utrymme for finansidrens synsatt.
Skriften passar sma och stora foretag, nystartade
som etablerade, oavsett bransch och finansiell
situation.



2. Foretagets finansiering

FORETAGETS FINANSIELLA UTVECKLING
Ditt foretag genomgar ett flertal faser under sin
utveckling:

Kalla: Industrifonden

De forsta faserna kdannetecknas av en hog risk-
nivd, obefintliga intikter och ett betydande
kapitalbehov. Direfter kommer foretaget vanligen
i en situation dar man har ett positivt kassaflode
och ett 6verskott borjar genereras. Den ekono-
miska risknivan borjar bli hanterbar. Ett foretag
har alltid ett antal kombinationsmojligheter for
sin finansiering. I kombinationen kan exempelvis
ndgon av nedanstaende finansieringsformer inga:
e igarkapital

® bankfinansiering

e riskvilliga krediter

riskkapital

bidrag

mjuka lan

garantier

kundfinansiering

leverantorskrediter

factoring

leasing.

De viktigaste finansieringsalternativen for ett
ungt tillvaxtforetag kan illustreras pa foljande

satt:
Eget | | Bank- | | Risk- || Offentlig
kapital lan kapital finansiering

En 6vergripande jamforelse mellan banklan, risk-
kapital och offentlig finansiering finns i bilaga 2.

FORETAGETS FINANSIERINGSUTFORMNING

PAVERKANSFAKTORER
Valet av finansiering styrs av ett antal faktorer.
Nagra exempel:

Agamas riskexponering

e Kan dgarna oka sin privatekonomiska expo-
nering?

e Vilka blir de privatekonomiska konsekven-
serna om de sikerheter som hittills limnats
till banken for foretagets engagemang maste
tas i ansprak, samt om kapital som investerats
i foretaget gar forlorat?

Foretagets nuvarande ekonomi

e Ar foretagets balansrikning och resultatrik-
ning stabila?

e Forvantas betydande problem?

Foretagets mal
e Star foretaget infor expansion, konsolidering
eller stagnation?



Agarnas mél

e Vad vill 4garna med foretaget?

e Vill 4garna konsolidera foretaget, dar en
privatekonomiskt stabil utkomst av foretaget
prioriteras framfor en expansion som, atmins-
tone pa kort sikt, kan paverka den stabila
utkomsten?

e Nir tanker dgarna avyttra foretaget?

Nuvarande finansieringssituation

* Finns utrymme for 6kad beldning fran bank?

e Vilka o6vriga finansidrer finns i foretaget?

e Vilka siakerheter har limnats till finansiarer-
na’

Syfte med 6kad finansiering

® Vad ska en okad finansiering anvindas till
— produktutveckling, forvirv av foretag eller
exportsatsning?

e Vilken dr den ekonomiska risknivan i sats-
ningen?

Investeringens natur

e Vilken typ av investering ska goras, kan inves-
teringen delfinansieras med offentliga medel?

e Kommer foretaget att samarbeta med andra
aktorer, exempelvis foretag och/eller universi-
tet (t.ex. i utvecklingsprojekt) som kan bidra
till/bekosta delar av utvecklingen?

EKONOMISK POLICY

For det forsta bor Du gora en 6versyn av foreta-
gets finansieringssituation. Oversynen ska vara en
del av foretagets l6pande strategiarbete. For det
andra bor Du formulera en ekonomisk policy for
foretaget. Policyn ska vara vigledande i berorda
beslutssituationer. Sjdlva arbetet med att ta fram
policyn ar nyttigt, eftersom Du tvingas att tinka
efter och strukturera foretagets ekonomiska risk-
hantering och den finansiella situationen.

Vi gar kontinuerligt igenom foretagets finansierings-
situation. Kan vi finna finansiering som minskar bade
vara personliga risker och foretagets finansiella risk-
exponering? | foretaget har vi utarbetat en ekonomisk

policy:

Produktutvecklingen ska sa langt som mojligt finan-
sieras av kunder och riskvilliga krediter. Féretaget ska
undvika fasta kostnader. Balansrikningens stabilitet
och |énsamheten prioriteras fore tillvixt i omsattning.

For foretaget innebdr detta att vi har en langsammare
takt i tillvixten an konkurrenterna, men vi har i stillet
en stabilare balansriakning och klarar svingningarna i
efterfragan.Vid nedgang i konjunkturen &r vi finansiellt
starka nog att képa upp nagra av konkurrenterna.”

VD, teknikintensivt foretag

OFFENTLIG FINANSIERING

Offentliga aktorer i sdvdl EU som Sverige och an-
dra linder erbjuder miljarder i form av finansiellt
stod och andra typer av offentlig finansiering.
Den offentliga finansieringen innebar formanliga,
men ofta relativt okdnda mojligheter att samfi-
nansiera olika typer av projekt och investeringar.

Varje organisation, myndighet eller foretag
som tillhandahaller finansiellt stod har alltid ett
syfte som dterspeglas i stodets mal, omfattning
och inriktning. Vissa stod kan exempelvis vara
riktade till foretag lokaliserade i specifika regio-
ner, medan andra stod finansierar utvecklingspro-
jekt eller miljoinvesteringar.

Stod utgar vanligtvis som bidrag utan krav
pa agande eller aterbetalningsskyldighet, men det
finns ocksa stod i form av lan, exempelvis av-
skrivningslan eller villkorslan. Naringsframjande
insatser gar generellt inte direkt till 16pande verk-
samhet for foretag utan beviljas i stillet avgransa-
de projekt. Offentlig finansiering ses ofta som ett
komplement till eget kapital, banklan eller riskka-
pital for specifika projekt eller investeringar.



Riskvilliga krediter

Kiannetecknande for riskvilliga krediter ar att det
inte finns nagon aterbetalningsplikt for peng-
arna fran foretaget eller dess dgare om projektet
misslyckas. Denna form av krediter kan erhallas
av statliga finansiarer eller finansidrer, som bildats
med statligt kapital. Exempel ar NUTEK (Na-
rings- och teknikutvecklingsverket), ALMI Fore-
tagspartner och Industrifonden'. Krediterna ir
framst riktade till mindre och medelstora foretag.
Andamalet kan vara finansiering av produktut-
veckling men dven exportsatsningar. Ofta kan
riskvilliga krediter medfora att dven andra finan-
sidrer medverkar i projektet. Ett skil ar att den
ekonomiska risken for foretaget minskar genom
den riskvilliga krediten.

For Ditt foretag kan det bli dyrare att an-
vianda riskvilliga krediter 4n annan finansiering
om projektet lyckas. Men misslyckas projektet
kan det bli an dyrare att inte anvanda riskvilliga
krediter. Fordyringen kan Du alltsd betrakta som
en forsdkring gentemot den stora kostnad som
kan uppstad om projektet skulle misslyckas.

RISKER OCH EXPANSION

Foretagets finansiering bor vara en avvagning
mellan 4 ena sidan risknivan for foretaget och
dess dgare, 4 andra sidan foretagets mojlighet att
produktutveckla och expandera. Losningen ar
oftast riskvilliga krediter och/eller nya deldgare.

”Innan vi tog in ett venture capital-foretag agde vi 25
procent var av foretaget. Efterat dgde vi 20 procent.
Efter ytterligare nagra utspadningar var vi ursprungliga
dgare var och en nere i |5 procent i 4gande. Men da
hade foretaget under denna period &kat i virde fran
3 miljoner till 80 miljoner kronor — detta mycket tack
vare venture capital-foretagets insatser. De medver-
kade bl.a.i férhandlingarna med en stor internationell
distributor”

vVD och deldgare

" Industrifonden kan dven medverka med riskkapital. Riskkapital
behandlas i kapitel 4.

Att ta in en affarsangel eller ett venture capi-
tal-foretag som deldgare innebar att de ursprung-
liga dgarnas procentuella andel minskar. Men
syftet ar att foretaget ska expandera mer kraft-
fullt genom deras medverkan. Darmed kan vardet
pa de ursprungliga dgarnas andel i foretaget anda
bli storre.

AGARFINANSIERAD EXPANSION

En annan avvigning for Dig och Ditt foretag ar
expansionens hastighet och dess finansiering.
Minga foretag har under senare dr expanderat
patagligt, och expansionen har i visentlig grad
finansierats genom nyemission. Pengarna har
anvints till produktutveckling, erévring av nya
marknader, anstillningar och foretagsforvarv.

"Trots de risker som en expansion innebdr, vilken
finansieras framst genom nyemission och inte vinstme-
del, s3 har vi bedomt detta som en nodvindig strategi.
| var bransch lanseras kontinuerligt nya versioner

av befintliga produkter och dven helt nya produk-

ter, och man maste dessutom komma upp i en viss
minsta storlek for att kunna fa de attraktiva affarerna.
Lonsamheten har under expansionen varit satt pa
undantag, men detta tar vi nu igen med rage.”

VD, expansivt foretag

En sddan expansion kan for Ditt foretag medfora
en vasentlig tillvaxt i omsattning, men kan ocksa
innebara risker. Nar efterfragan inte blir den
onskvirda och lonsamheten inte utvecklas som
beraknat, och om dessutom dgarna och kapital-
marknaden inte vill medverka med ytterligare
finansiering, far dessa foretag problem — detta
for att man exempelvis kan ha for hoga fasta
kostnader, for litet eget kapital eller otillracklig
likviditet.

MINIMERAT KAPITALBEHOV
Du bor i utformningen av foretagets finansiering
generellt striava efter att minimera kapitalbehovet



och de ekonomiska riskerna. For kapitalbehovet
galler bl.a. att effektivisera hanteringen av foreta-
gets leverantors- och kundreskontra och minska
varulagret. Exempel pa hur man minskar de eko-
nomiska riskerna ar att man utnyttjar riskvilliga
krediter, fir en kund att medverka ekonomiskt

i produktutvecklingen samt minskar de fasta
kostnaderna.

“Foretagets viktigaste kapital ar mitt fortroendekapital
hos omvirlden. Med detta forhandlar jag fram kreativa
finansiella |6sningar med kunder och leverantérer. Jag
flyttar den ekonomiska risken fran mitt foretag till
kunden och leverantoren.”

VD, medelstort foretag

”Normalt ar vi restriktiva med att medverka i foretag
som enbart produktutvecklar och inte pabdrjat nagon
omfattande forsiljning. Men om produktutvecklingen
ar kundfinansierad eller om det finns en kund som &r
beredd att képa, om produkten uppfyller en pa for-
hand utarbetad kravspecifikation, da kan vi medverka
med finansiering. Ofta blir det en paketl&sning dar
riskvilliga krediter frdn en statlig finansiar ingar.”

Kontorschef vid bank

Kundfinansiering ar vardefull for en finansiar.
Den visar att foretaget har siljformdaga och att det
finns en potentiell marknad for produkten.

I korthet:

® Bidrag, riskvilliga krediter och riskkapital ar
limpliga finansieringsformer nir den ekono-
miska risknivan ar hog i investeringen, exem-
pelvis vid produktutveckling och internatio-
nalisering.

e Ett foretag bor kontinuerligt gd igenom sin
finansieringssituation.

* Kundfinansierad produktutveckling minskar
foretagets ekonomiska risker, och foretaget
blir mer attraktivt for en finansiar.




3. Bank

ATTVALJA BANK

En bank bor betraktas som en av foretagets le-

verantorer. Vid val av bank bor Du stilla samma

fraga som nar Du viljer andra leverantorer: Vil-

ken leverantor erbjuder bast produkter?

Star Du i begrepp att starta foretag maste
foretaget skaffa en bankrelation. Ar foretaget
etablerat sedan tidigare och Du anser att foreta-
get har en fungerande bankrelation, maste denna
relation dnda stindigt omprovas. I bada fallen
giller: Vilken bank erbjuder bast villkor?

Tillvagagangssattet i arbetet med att vilja
bank kan vara foljande:

A. Uppritta kravspecifikation for foretagets be-
hov av bankprodukter och onskvarda villkor
fran banken.

B. Kontakta ndgra lampliga banker.

C. Genomfor forhandlingar och granska offer-
terna.

Checkkredit
® Belopp, rintesats, loptid, amortering.

Sdkerheter

e Typ av sidkerhet, belopp.

Inléning
¢ Inldningsrinta, bindningstid.

Garantier
* Belopp, rintesats, avgift.

évrigt

e Medverkan i arbetet med att soka riskvilliga
krediter.

e Placeringsradgivning.

”Manga foretag, speciellt nystartade och mindre
foretag, har for stor respekt for banken. Man blir glad
bara banken séger ja till ansékan. Foretagaren accep-
terar villkor utan att férhandla. Dessutom utan att
prata med andra banker. Man pantsdtter hus och hem.
Markligt, foretagarna ar noga med allting annat.”

Revisor i mindre foretag

”Ett rad dr att vara noga med vilka sikerheter banken
kraver. Sag hellre nej till krediter om banken kraver
hoga personliga sidkerheter, daven om villkoren i 6vrigt
ar formanliga.”

Konkursforvaltare

A. Upprdtta kravspecifikation for foretagets behov av
bankprodukter och énskvdrda villkor fran banken

Har ar ndgra exempel pa vad en sadan kravspeci-
fikation kan innehdlla:

Reverslan
® Belopp, rintesats, loptid, amortering.

B. Kontakta nagra ldmpliga banker

Hor efter med affarsbekanta, slaktingar, revisorer
och andra lampliga personer vilka bankkontor de
anser vara bra.

"Vi fick tag i banken genom svarmor. Hon har varit
kund pa kontoret i atminstone 20 ar. Hon gick in till
kontorschefen, tyckte att han skulle titta narmare pa
vart foretag, vi omsitter 20 miljoner kronor. Kon-
torschefen ringde upp mig, vilket resulterade i att vi
efter en tid skiftade bank.Villkoren var kanske inte sa
mycket bittre, men han medverkade aktivt till att vi
fick statliga riskvilliga krediter.”

VD, verkstadsmekaniskt foretag




En ny foretagare borjar lampligen med det
bankkontor dir han eller hon ar vilkiand. Det
skapar forutsittningar for en 6ppen dialog. Ett
etablerat foretag tar daremot kontakt med andra
banker. En fordel i bada fallen ar om en referens
till en annan kund i den aktuella banken kan
anvindas.

Andra banker kontaktas forst nar reaktioner
kommit avseende den forsta kreditpropan. Man
vet dd genom kontakten med den forsta banken
vad som ar bra och mindre bra i kreditpropan
och kan justera detta infor kommande bankkon-
takter. Besok ska inte ske vid mer an ett kontor
inom varje bank.

C. Genomfér forhandlingar och granska offerterna
Genom att forhandla med flera banker starks
foretagets position. Kunskaper om olika upplagg
och erbjudanden erhélls. I ett mindre foretag ar
foretagets och dgarens ekonomi ofta sammanfla-
tade genom borgensitaganden och satsat kapital i
foretaget. Banken vill darfor i allmanhet att aven
foretagarens privata bankengagemang ingdr i af-
faren.

En del banker begir fler sikerheter fran fore-
tagaren an andra banker, men samtidigt erbjuds
mer formanliga villkor for foretaget. Du har i
bedomningen av offerterna att gora en avvagning
mellan Din privatekonomiska situation och fore-
tagets situation. I bedomningen ingar en riskkal-
kyl: Vilka blir de sammanlagda privatekonomiska
konsekvenserna for Dig om de sikerheter som
limnats till banken for foretagets engagemang
behover tas i ansprak och det i foretaget satsade
kapitalet gar forlorat?

Det etablerade foretaget tar sjalvfallet aven
kontakt med sin nuvarande bank for att férhand-
la om bittre villkor. Men kontakten tas lampligen
forst nar man har offerter fran andra banker att
jamfora med.

"Till slut hade vi tre offerter. For att vidlja den mest
lampliga sa bad vi revisorn medverka. Det dr en
komplicerad beslutssituation, manga parametrar att ta
hénsyn till.”

Ekonomichef

Offerten ska alltid vara skriftlig, och giltigheten

i tiden ska framga. En avstimning av offertens
erbjudande bor alltid genomforas gentemot den
kravspecifikation (foretagets behov av bankpro-
dukter och 6nskvirda villkor) som tidigare upp-
rattats av foretaget. Da underldttas forhandlings-
arbetet, och mojligheterna att nd formanligare
villkor for foretaget forbattras.

SAKERHETER

Banken kraver sikerheter for sitt engagemang
—det ar ju inldningskundernas pengar som lanas
ut.

Nigra vanliga sikerheter? ir:

Foretagsinteckning

e ”Detta innebir en formansritt (fortur fore
andra fordringsigare) till betalning upp till ett
visst hogsta belopp i hela foretagets 1osa egen-
dom, exempelvis kundfordringar, lager och
inventarier (undantagna ir kassa och bank-
tillgodohavanden). Inskrivning av foretags-
inteckning sker i Foretagsinteckningsregistret
som fors av Malmo tingsratt for hela landet.
Formellt sett overlamnar foretaget inteck-
ningen till banken genom att skriva under ett
pantsittningsavtal.

2 Killa: Dan-Michael Sagell m.fl., ”Starta eget med framgéng”,
3:e upplagan, B.Wahlstroms Bokforlag, 1998.



Fastighetsinteckning

e Detta innebar en formansratt (fortur fore
andra fordringsdgare) till betalning upp till
ett visst hogsta belopp i foretagets fastig-
het, foretagarens villa eller sommarstuga.
Inskrivningen av fastighetsinteckning sker i
fastighetsregistret vid den ort dar fastigheten
finns. Ocksa har 6verlamnas inteckningen till
banken genom undertecknande av ett pant-
sattningsavtal.

Personlig borgen

® En borgensman ansvarar till banken for fore-
tagets lan ”sdsom for egen skuld”. Borgens-
mannen far dd betala de skulder till banken
som lantagaren (foretaget) inte betalar. Ett
borgensansvar kan antingen vara generellt
eller begransat. Ett begrdansat borgensansvar
innebar att borgensmannen endast ansvarar
upp till ett visst belopp eller for en viss skuld.
Ett generellt borgensansvar innebir att bor-
gensmannen ansvarar fullt ut for lantagarens
samtliga skulder i banken, alltsa dven for lan
som tagits efter det att borgensforbindelsen
undertecknats.

”Skriv aldrig pa en personlig borgen! Du kan fa betala
av pa den resten av Ditt liv om det vill sig illa.”

Jurist

BANKENS KREDITBEDOMNING

Om foretaget inte startats 4r Du som foretagare

grunden i kreditbedomningen. Banken fragar sig

da:

e Vad har Du gjort tidigare i livet?

e Ligger Dina erfarenheter och Din kompetens
inom ramen for verksamheten?

Aven for en kreditansokan for ett icke nystartat

foretag ar foretagaren grunden for bedomningen,
eller om det ar ett storre foretag, foretagsledning-
en. Men fokus riktas 4n mer pa verksamheten,
eftersom det da finns en foretagshistorik.

”Bankens kreditbedémning vilar pa tva fundament:
foretagaren och affarsplanen. | affarsplanen ska fin-
nas den information vi séker. Ett viktigt inslag 4r om
foretagaren har formagan att minska den ekonomiska
risken i foretaget genom att arbeta med rérliga
kostnader, underleverantérer och kundférskott samt i
allmanhet ar forsiktig med kostnader. Sadana foretaga-
re har goda forutsittningar att langsiktigt utveckla sina
foretag till storre foretag och brukar kunna hantera
svangningar i efterfragan och konjunktur.”

Kreditchef vid bank

I sin kreditbedomning brukar banken fokusera pa
bl.a. nedanstdende:

Affdarsplanen
e Vederhiftighet, realism, fakta.

Foretagaren, foretagsledningen och styrelsen

® Branscherfarenheter, tidigare befattningar, pri-
vatekonomi, familjesituation, relationer med
banken, referenser, betalningsanmarkningar,
utbildning.

Agarsituation
® Vem ager foretaget, har dgarskiften forekom-
mit ofta, hur dr 4garnas renommé?

Revisor
e Nuvarande revisor, har skifte av revisor skett
ofta, nir skedde skifte senast?

Balansrdkningen
e ”Verkligt” varde pa tillgingarna, soliditet,
eget kapital.




Resultatrdkningen
e Nuvarande, tidigare och budgeterad lonsam-
het, tillvaxttakt i lonsamhet och omsattning.

Aterbetalningsfsrméga
e Foretagets langsiktiga formdaga att betala
amorteringar och ranta.

Kapital och likviditet

e Syftet med den aktuella finansieringen, moj-
ligheter att minska kapitalbehovet, nuvarande
likviditet och prognostiserad likviditet.

Agarnas riskexponering
e Agarnas nuvarande riskexponering, formiga
och vilja till 6kad riskexponering.

Bankens riskexponering

e Hur mycket av utldningen kan sikerstallas
genom foretagsinteckningar och andra siker-
heter?

Kreditengagemangets I6nsamhet
e Lonsamhet pa kort och lang sikt for banken,
mojligheter till nya bankaffirer.

Framtida kapitalbehov
e Produktutveckling, foretagsforvarv, mark-
nadsintroduktioner, exportsatsningar.

Foretagets framtidspotential
® Marknadens utveckling, nya produkter, fore-
tagsforvarv.

Ackord/konkurs

e Har ackord genomforts under de senaste tio
aren, har verksamheten tidigare varit placerad
i en annan juridisk person?

Budgetar
e Madl, realism, har tidigare budgetar uppnatts?

Om banken avbojer kreditpropan bor Du ta reda
pa varfor. Tva grundliaggande orsaker kan finnas:

e Banken tror inte pa verksamheten och dess
forutsittningar ... och/eller ...

* Kreditpropan eller affarsplanen dr utformad
pa sadant sitt att den inte inger fortroende
och inte formedlar den information som ban-
ken anser viktig i kreditbedomningen.

Vilka svagheter och oklarheter anser banken finns
i verksamheten (eller hos Dig) och affarsplanen?
Genom att dra lirdom om varfor banken avbojer
kreditpropan forbattras forutsattningarna for
bade verksamheten och infor en ny kreditpropa
hos annan bank. Dessutom kan forutsattningar
finnas for en fornyad diskussion med den bank
som avbojde kreditpropéan. De ser att Du och Ditt
foretag dragit slutsatser och vidtagit forandringar.

”Nar banken sade nej blev vi forst riktigt forargade,
men nér vi granskade bankens skal fann vi dem mo-
tiverade. Efter forandringar i upplagget fran var sida,
tog vi kontakt med banken igen, och nu blev det affir.
Efterat har det visat sig att banken hade ratt.”

Férsdljningschef

I korthet:

e Betrakta banken som en av foretagets leveran-
torer. Omprova kontinuerligt leveransforma-
gan genom att prova vad andra banker kan
erbjuda.

e Uppratta kravspecifikation for foretagets be-
hov av bankprodukter och 6nskvirda villkor.

e Uppritta riskanalys for Din privatekonomi
avseende de sikerheter som lamnats for fore-
tagets bankengagemang.

e Forhandla alltid med flera banker.



4. Riskkapital

NAGRA BEGREPP’

”Venture capital ar investeringar i foretag som
inte ar noterade pa en publik lista (borsen eller
annan marknadsplats). Aven om huvuddelen av
en venture capital-investering i allmanhet utgors
av aktiekapital ar det vanligt att vissa mellanfor-
mer mellan eget och frimmande kapital forekom-
mer, t.ex. konvertibla skuldebrev. Venture capital
ar dock inte enbart en kapitalinsats utan forutsat-
ter dven att investeraren (venture capital-foreta-
get) tar ett aktivt d4garengagemang t.ex. genom
representation i foretagets styrelse. Venture cap-
tal-investeringen dr dessutom oftast tidsbegransad
pa sd sitt att venture capital-foretaget har en
malsittning att inom overskadlig framtid avyttra
sin investering.

Venture capital-foretag ar siledes foretag som
specialiserat sig pd att ga in med aktivt affarsut-
vecklingsstod (riskkapital och kompetens) till fo-
retag med utvecklingspotential. De foretag i vilka
venture capital-foretagen investerat benamns van-
ligen portfoljforetag. Kombinationen av portfolj-
foretagets forutsattningar (produkten, entrepre-
noren, marknaden etc.) och venture capital-fore-
tagets kapital och kompetens ska férhoppningsvis
leda till att portfoljforetagets fulla utvecklingspo-
tential tas till vara. Nar onskad utveckling upp-
natts, eller ndr samarbetet mellan venture capital-
foretaget och portfoljforetaget inte lingre ger ett
mervarde, realiserar venture capital-foretaget sin
investering (venture capital-foretagets exit). Nar
investeringar gors i sma tillvixtforetag foljer att
avkastningen fran venture capital-investeringen i
forsta hand kommer fran den reavinst som gors

3 Killa: Anders Isaksson, Handelshdgskolan vid Umea universitet.
Avser dven s. | 7-21 (utom avsnittet om affirsinglar).

vid exit. Ndgra utdelningar under investeringens
16ptid dr vanligen inte aktuella, dd det 6verskott
som portfoljforetaget genererar i allmidnhet maste
aterinvesteras for att finansiera fortsatt tillvaxt.

I litteraturen forekommer ofta en distinktion
mellan formellt och informellt venture capital.
Formellt venture capital utgors av formella ven-
ture captial-foretag, dvs. organiserade bolag spe-
cialiserade pa venture capital-investeringar. Till
informellt venture capital raknas venture capital-
investeringar som gors av privatpersoner. Dessa
informella venture capital-placerare brukar ofta
aven kallas for foretagsanglar eller affarsanglar
(business angels) pd grund av att det ofta malas
upp en bild av dessa investerare som filantropiska
valgorare snarare 4n som rationella investerare.
Den forskning som gjorts om affirsanglar visar
att dessa ofta utgors av foretagsledare som trap-
pat ned, eller avslutat, en karridar som foretagare
och som anviander sin erfarenhet, sitt natverk och
upparbetade formogenhet for engagemang i sma
foretag.

Begreppet riskkapital anvinds ofta som syno-
nym till venture capital, vilket inte ar helt kor-
rekt. En riskkapitalinvestering ar likvardig med
en investering i ett foretags egna kapital (aktieka-
pital). Att eget kapital dven kallas for riskkapital
beror pa den genuina risk som foretagsagare tar i
forhéllande till 6vriga finansiarer i foretaget. Det
ar det egna kapitalet som tar den forsta stoten
i handelse av obestind. Oavsett om foretaget
genererar vinster eller ej maste foretaget alltid
betala sina rantor, medan foretagets dgare far
utdelning endast om det d4r mojligt med tanke pa
foretagets fortsatta utveckling. Slutsatsen av detta
resonemang ar darmed att venture capital dr en
delmingd av riskkapitalmarknaden. Ett foretag
kan finansieras med antingen eget kapital (riskka-



pital) eller skulder. Den framsta skillnaden mellan
dessa finansieringsformer ar att den som satsar
riskkapital tar en hogre risk men har en forvian-
tad hogre avkastning 4dn Ovriga finansiarer. Ett
undantag fran denna grundlidggande distinktion
ar de statliga krediter som erbjuds vissa foretag
via t.ex. ALMI Foretagspartner och Industrifon-
den®. Dessa finansiirer erbjuder villkorslin, vilka
vanligen avskrivs i handelse av att det projekt
som lanet avser misslyckas. Dessa statliga krediter
brukar dven kallas riskvilliga krediter. Da dessa
langivare t.o.m. har en hogre risk dan den risk som
foretagets dgare tar brukar banker och 6vriga fi-
nansidrer i regel betrakta de riskvilliga krediterna
som eget kapital (dvs. soliditetshojande). Men
statliga riskvilliga krediter och subventioner ar
formellt inte riskkapital, eftersom det inte dr eget
kapital.”

”Ytterligare ett begrepp som borjat florera
och som behover en definition dr private equity.
Aven private equity anvinds ibland som syno-
nym till venture capital. Private equity ar, liksom
venture capital, riskkapitalinvesteringar i foretag
som ej dr marknadsnoterade. Skillnaden ligger i
att private equity inte nodvandigtvis innefattar

Riskkapital:
Investeringar i foretagets egna kapital . ..

Private equity:
i onoterade foretag . ..

Andra Venture capital:
investeringar i icke med aktivt och tids-
noterade foretag begrdnsat dgarengagemang

Andra riskkapital-
investeringar t.ex.
nyemission pa borsen

Skillnaden mellan riskkapital, private equity och venture
captal. Venture capital dr saledes en delmangd av riskka-
pitalmarknaden.

ett aktivt engagemang i det investerade foretaget.
Allt fler finansiella aktorer intresserar sig for in-
vesteringar i foretag som ej ar marknadsnoterade
och utbudet av private equity-fonder vaxer.”

AFFARSANGLAR

Affarsanglar dr privatpersoner som satsar kapital
och kunskap i tidiga skeden i onoterade tillvaxt-
foretag med en begransad tidshorisont dar det
inte finns nagra familjerelationer. Foretaget far
tillgang till kapital, kompetens och kontakter via
affirsangelns eget nitverk; en investering som
kan utveckla foretaget till den niva dir foretaget
blir intressant for riskkapitalbolag och andra
investerare. Affarsanglar investerar ofta i fore-
tag i den region dar de ar verksamma och i den
bransch dar de har sina kunskaper och erfaren-
heter.

I Sverige ar begreppet affarsianglar timligen
nytt trots att det finns minst 200 000 individer
som investerar eget kapital i foretag: en del av
dem dr ocksa affarsanglar. T USA och Storbritan-
nien spelar affirsinglar en mycket viktig roll i
finansieringen av de tidigaste faserna av tillvaxt-
foretagens utveckling — mycket beroende pa de
incitament som erbjuds privatpersoner for denna
typ av investering.

Affarsanglar investerar antingen ensamma
eller tillsammans (syndikerar) med andra affars-
anglar i ett foretag. I det senare fallet utses ofta
en av affiarsinglarna med betydande erfarenhet
och kunskap inom det aktuella foretagets affars-
omrdde att vara ansvarig for utvarderingen och
forhandlingarna med foretaget. Vanligtvis kom-
mer dven denna affiarsingel att ingd i foretagets
styrelse nar investeringen ar gjord. Genom att
syndikera med andra affarsanglar minskar af-
farsanglarna sina egna risker och far mojlighet att
delta i betydligt storre investeringar. Mer och mer
vanligt ar ocksa att grupper av affarsianglar gor
initialinvesteringar i mognare faser av foretagens
utveckling.



UTVARDERA OCHVARDERA ETT FORETAG
Affarsanglar arbetar i manga avseenden pa ett
liknande satt som riskkapitalister nar de viljer
ut foretag att investera i och hur de arbetar med
foretaget. En genomarbetad affarsplan ar nod-
vandig for att en affarsiangel ska kunna gora en
utvirdering av foretaget, marknaden, riskerna
och exit-mojligheterna. Viktiga moment av en
utvirdering ar’:

Madnniskorna i och runt féretaget
e Entreprendr/en/erna

e Teamet

® Andra intressenter

Affdarsmajligheten

e Kunder

e Affirsmodell

e Tillfalle och timing
e Affirens storlek

Omgivningen

e Allman konjunktur

e Teknologi

e Konkurrenssituation
e Lagar och normer etc.

Nar affarsangeln har fatt tillfredsstallande svar
pa momenten av utvarderingen fran entrepreno-
ren behover en vardering av foretaget goras. Hur
varderingen gors varierar pa foretagets situation
(t.ex. fas i utvecklingen) och pa affarsiangelns
erfarenheter fran andra liknande investeringar. En
beskrivning av olika utviarderingsmetoder finns

i CONNECT-skriften Fornufisvirdering (IVA-R
432).

INVESTERINGEN
Nar utvarderingen ar gjord och affarsangeln
tillsammans med entreprenoren ar overrens om

* Killa: Peter Helle, Affirsinglar —Att investera i tillvixtféretag,
Ekerlids Forlag, 2004, s. 66.

varderingen av foretaget vidtar forhandlingar om
hur investeringen ska struktureras. Fragor som
parterna maste vara overens om ar t.ex. affars-
angelns inflytande i foretaget, vilket engagemang
affirsangeln ska ha i foretaget, hur investeringen
ska goras (typ av viardepapper) och hur en exit
ska planeras. Darefter vidtar det rent praktiska
genomforandet av investeringen med att fa for-
malia korrekt och registrera emissionen.

KONTAKTER MED AFFARSANGLAR

Personer som arbetar som affiarsanglar vill oftast
inte vara publika da risken da ar stor att de far
manga investeringspropder fran entreprenorer
och foretag. Kontakter med dessa personer sker
oftast genom att ndgon i bekantskapskretsen
kanner ndgon affirsiangel eller ndgon person som
i sin tur kdnner en affirsingel. Entreprenorens
bank kan ocksa vara en kalla till personer som
arbetar som affirsianglar.

Manga affarsianglar viljer att arbeta i nat-
verk av affarsianglar. Natverken fungerar som en
formedlare mellan investeringsprojekt och affars-
anglar. Ett stort antal natverk har startats under
de senaste dren i Sverige och for narvarande (juni
2005) finns ett drygt 20-tal affirsingelnitverk>.

Samtliga CONNECT-nidtverk i Sverige har
initierat affirsangelnatverk i sina regioner. Unga
tillvaxtforetag, som har deltagiti CONNECT:s
aktiviteter och dir blivit investeringsfardiga med
hjalp av experter, har mojlighet att presentera sina
investeringspropder for affarsanglar i dessa nat-
verk.

VENTURE CAPITAL-FORETAG

AGARSTRUKTUR

”Grovt indelat efter dgarstruktur finns tre olika
former av venture capital-foretag: privata, statliga
och bundna.

® For kontakter till nitverken se www.nutek.se/foretagsguiden.



Privata venture capital-foretag dgs huvudsak-
ligen av privatpersoner och foretag som forvaltar
egna medel eller fonder som i sin tur kan ha ex-
terna investerare, t.ex. pensionsstiftelser. I Sverige
ar det relativt ovanligt med venture capital-fore-
tag som dr helt privatigda, 4ven om antalet 6kat
under senare dr. Ofta 4dgs delar av dessa foretag
av statliga institutioner eller storforetag.

Statliga venture capital-foretag ags huvud-
sakligen av statliga intressen. I Sverige har staten
alltid varit en av de mest aktiva aktorerna pa ven-
ture capital-marknaden allt sedan Foretagskapital
startade i mitten av 1970-talet. Tva stora statliga
aktorer ar Industrifonden och 6:e AP-fonden,
som genomfor venture capital-investeringar bade
direkt och indirekt via hel- eller deligda venture
capital-foretag.

Bundna venture capital-foretag ingér i en
koncern, vars huvudsakliga verksamhet inte ar
venture capital. Detta kan vara allt fran dotterbo-
lag till banker, forsakringsbolag eller investment-
bolag, till enheter eller avdelningar i en industriell
koncern. Under senare ar har allt fler bérsno-
terade industriforetag borjat intressera sig for
venture capital-verksamhet, dels som ett sitt att
forvalta kapital, dels som ett sitt att kontrollera
innovativa landvinningar inom strategiskt viktiga
omraden.”

ORGANISATIONSFORM

“Historiskt sett har venture capital-foretagen i
Sverige oftast varit foretag dar dgarna till venture
capital-foretaget dven varit de som tillfort risk-
kapital som investerats i portfoljforetagen. Under
de senaste dren har det dock blivit allt vanligare
med venture capital-foretag med en mer klassisk
amerikansk organisationsstruktur. Dessa venture
capital-foretag bestdr av ett managementbolag
som sétter upp en eller flera venture capital-fon-
der. I dessa fonder kan sedan externa investerare
placera kapital, vartefter riskkapital fran fonden
tillfors utvalda portfoljforetag. Vanligen utgors de

externa investerarna av institutionella placerare.
Managementbolaget forvaltar fonderna och ar
ansvarigt for kontakterna med portfoljforeta-
get — fran identifiering av investeringsobjekt till
exit. Ersdttningen till managementbolaget utgors
vanligen dels av en fast forvaltningsavgift (be-
roende pa fondens storlek), dels en andel i den
avkastning som erhdlls fran fondens investeringar.
Managementbolaget eller partners (delagare i
managementbolaget) kan dven bidra med en viss
del av venture capital-fondens kapital. Investe-
rarnas insatser och avkastning kan ske successivt
beroende pa investeringar och exits. Ett annat
vanligt uppldgg ar att insatserna sker vid venture
capital-fondens bildande och att vinsten fordelas
da fonden upploses, vilket sker inom en i forvag
overenskommen tid. Figuren pd s. 20 illustrerar
forhallandet mellan managementbolag, investe-
rare och portfoljforetag.

Det finns naturligtvis flera varianter av den
schablonbild som illustreras nedan. En vanlig va-
riant dr att en utlindsk fond med management i
utlandet kontaktar ett svenskt radgivarbolag som
pa fondens uppdrag letar affirer, medverkar i due
diligence-arbete® och annan radgivning, medan
den utlindska fondens management beslutar om
och genomfor sjdlva affaren.”

INVESTERINGSSTRATEGIER

”Venture capital-foretag specialiserar sig ofta pa
olika faser i sina investeringsobjekts livscyklar.
Varje fas brukar ha sina speciella kapitalbehov.
Nedan ges en kortfattad beskrivning av olika
faser i foretagets livscykel, som dven utgor inves-
teringsstrategier. Venture capital-foretaget brukar
vanligen inrikta sig pd nagra speciella faser. Gran-
serna mellan de olika stadierna ar ibland ganska
flytande och darfor dr det vanligt att enbart de tre

¢ Grundlig genomgang av foretagets nulige.



huvudfaserna (tidiga, expansion och mogna faser)
anvinds for att sdrskilja olika typer av investe-
ringar. Det finns naturligtvis ett otal andra varian-
ter av den indelning som presenteras nedan.

Tva investeringsformer som inte nimns bland
de olika investeringsfaserna ar ersattningsinveste-
ringar och syndikeringsinvesteringar. Bada dessa
investeringsformer kan goras i alla olika stadier
som namns nedan. Ersdttningsinvesteringar (re-
placement capital eller secondary purchase) inne-
bar att venture capital-foretaget Overtar ett annat
venture capital-foretags investering. Syndikering
innebar att tva eller flera venture capital-foretag
investerar i samma portfoljforetag for att pa sa
satt sprida risker och samordna kompetens. Vid
syndikering tar ett venture capital-foretag ofta pa
sig rollen som huvudansvarig for forvaltningen
och blir s.k. lead investor. Médnga venture capi-
tal-foretag har dven som policy att sd ofta som
mojligt syndikera sina investeringar.

Sddd- och uppstartsfaser (seed and start-up financing)

e Sdddfinansiering (seed financing)

Relativt lite kapital formedlas till en uppfin-
nare eller entreprenor for att prova ett kon-
cept, vanligtvis produktutveckling.

o Uppstartsfinansiering (start-up financing)
Finansiering till foretag for att anvandas till
produktutveckling eller inledande marknads-
foring. Foretaget har precis startat eller bara
varit i gang ett kort tag. Produkten har vanli-
gen inte blivit testad kommersiellt.

Tidig tillvixtfas (early stage financing)

e Forsta stadiet (first-stage financing)
Finansiering till foretag som har forbrukat
sitt ursprungskapital och behover ytterligare
kapital for att sitta iging med kommersiell
tillverkning och forsaljning.

®  Andra stadiet (second-stage financing)
Finansiering till foretag under tidig expansi-
on. Tillverkning och forsiljning okar stadigt,

Managementbolag
Y ! Y
Managementkontrakt Erséttning (fast avgift Styrning
+ kapital + andel av avkastning) och kontroll
l Riskkapital ] |
Venture capital-fond L_r Porttéljtoretag
Y L Avkastning —
Kapital Avkastning
Y

Investerare (t.ex. institutioner & forsakringsbolag)

Forhallandet mellan managementbolag, investerare och portféljforetag i ett venture capital-foretag.

Killa: Se fotnot 3.



vilket leder till ett behov av ytterligare rorel-
sekapital. Foretaget har troligen d4nnu inte
borjat redovisa ndgra vinster.

Expansionsfas (expansion stage financing)

e Tillvixtstadiet (third-stage expansion finan-
cing)
Finansiering av foretag i kraftig tillvaxt, vars
forsiljning okar kraftigt och som ar 1onsam-
ma. Kapitalet anvands vanligen till utbygg-
nationer, marknadsforing, rorelsekapital eller
produktforbattringar.

o Overbryggningsfinansiering (Bridge financing
eller mezzanine financing)
Finansiering av foretag som star i begrepp
att genomfora en marknadsnotering inom en
mycket snar framtid.

Mogna stadier

Med mogna stadier menas foretag som passerat

sin forsta tillvaxtperiod och borjat stabilisera eller

konsolidera sig.

e  [LBO/MBO-finansiering (Leveraged Buy Out/
Management Buy Out)
Kapital formedlat till foretagets ledning for
att kopa hela eller delar av ett foretag (oavsett
stadium).

®  Turnaround-finansiering
Finansiering av mogna foretag i operationell
eller finansiell kris i syfte att vanda foretagets
negativa utveckling.”

EXITSTRATEGIER

”Venture capital-foretag har sd som tidigare
niamnts som strategi att inom en overskadlig
framtid silja sin investering, dvs. gora en exit.
Det finns ett flertal olika sitt pa vilka ett venture
capital-foretag kan genomfora en exit. De exitvi-
gar som efterstravas brukar oftast vara nagon av
nedanstaende tva.

(1) Marknadsnotering (initial public offering,
IPO). Portfoljforetaget noteras pa en bors eller

annan marknadsplats (t.ex. SBI-listan). Venture
capital-foretaget siljer dock inte sina aktier direkt
i samband med noteringen utan vintar vanligen
atminstone sex till tolv manader med att avyttra
sitt innehav i portfoljforetaget. Skalet till att ven-
ture capital-foretag inte siljer ut sitt innehav di-
rekt vid en notering dr oftast att man har ett s.k.
lock up agreement’ med fondkommissioniren.

(2) Forsaljning av hela foretaget till en industriell
partner (trade sale). Vid denna exit siljs hela fo-
retaget till en tredje part, i utbyte mot kontanter,
aktier i det kopande foretaget eller andra tillgang-
ar. Ofta ar koparen ett storre etablerat foretag
som har behov av den teknik eller marknad som
portfoljforetaget har tillgang till.”

URVALSPROCESSEN

Du bor rikna med att det kan ta upp till sex

maénader innan avslut nds fran det att forsta kon-

takten etablerats mellan Ditt foretag och venture

capital-foretaget. Ett venture capital-foretag

beskriver processen sa har:

A. Forsta kontakt — oversiktlig presentation for
varandra.

B. Analys for att faststalla kapitalbehov och
ovriga forutsattningar.

C. Affirsplanen detaljgranskas, due diligence®
genomfors.

D. Avtal sluts.

I varje steg mdste bada parterna uppleva att for-
utsattningar finns for vidare diskussioner. Under
diskussionerna ges mojlighet for venture capital-
foretagets och det potentiella portfoljforetagets
foretradare att lira kdnna varandra personligen
och verksamheterna vil. Detta dr vasentligt infor
ett eventuellt kommande samarbete som ska
fungera under lang tid framover.

7 Innebir att man férbinder sig att inte silja sitt aktieinnehav fére en
viss tidpunkt.
8 Se fotnot 6.



”Av hundra kontakter sa resulterar tva i att avtal sluts.
Den vanligaste orsaken till att det inte blir ndgon affar
dr att vi inte tror pa féretagaren.”

Medarbetare, venture capital-foretag

Venture capital-foretag ar aktiva i sina portfolj-
foretag. Somliga venture capital-foretag ar framst
aktiva i styrelsen. Vid behov tar man ocksa aktiv
del i foretagets lopande verksambhet, t.ex. om pro-
blem uppstir. Andra venture capital-foretag tar
pa sig en mer uttalad operativ roll i samférstand
med foretagsledningen, t.ex. medverkar vid for-
handlingar med kunder, banker och leverantorer.

”Utan venture capital-foretagets affirskompetens hade
vi aldrig klarat den internationella expansionen. De
tog aktiv del i affirerna och férhandlingarna.Vi kunde
darigenom undvika dyra misstag.”

Forsdljningschef

Ett venture capital-foretag stravar alltid efter att
minimera sina risker. Detta arbete startar i urvals-
processen. Men dartill kommer ocksa en aktiv
uppfoljning av portfoljforetagen samt att en del
av det satsade kapitalet bestar av konvertibelt lan
eller forlagslan’®. Men sjilvklart forekommer dven
misslyckade investeringar. Venture capital-foreta-
get mdste vara observant sd att man inte kommer
i den situationen att for manga investeringar ar
olonsamma samtidigt. Detta skapar forluster vid
avyttring och tar pa likviditeten samt forsvarar
investeringar i befintliga och nya portfoljforetag.

”Det viktigaste 4r en envis entreprendr med affars-
sinne och drivkraft som lyssnar pa rad och synpunkter
fran oss.Tillsammans med en sadan entreprendr gar
det att utratta storverk.”

VD, venture capital-foretag

° Behandlas pa s. 24.

Nedanstaende struktur'® brukar anvindas
nar det gdller bedomning av olika propéer. Det dr
aven intressant att notera de generella varnings-
tecken som erfarna bedomare faster stor vikt vid.

”Marknadsbedomning

e De flesta lyckosamma utvecklingsforetag
borjar med ett marknadsbehov till vilket en
teknik utvecklas.

® Specifikation av vem som vill kopa produk-
ten, tillsammans med en klar och vil foku-
serad definition av marknad och kunder, ar
viktigt for att foretag ska kunna ges en tydlig
affarsinriktning.

e Ar marknadssegmenten tillrickligt stora, vix-
ande och reella inom det 6verskddliga tidsper-
spektivet?

Varningstecken for investerare

e Vi ar ett teknikdrivet bolag.’

e ’Marknaden ar sa stor att om vi erhaller x
procent kommer det att ga bra.’

e ’Vir produkt dr sd bra att den siljer sig sjalv’.

Marknads- och férsdljningsstrategi

e Det ar viktigt att det finns en klar distinktion
mellan marknadsforing och forsiljning.

e Finns det nagra konflikter eller intressemot-
sattningar i sittet att silja och marknadsfora?

e Viktigt ar att forsdljningsstrategin ar korrekt
och nirstaende i tiden.

Konkurrensanalys

Har konkurrenterna identifierats? Ar deras styrka
respektive svagheter analyserade pa ett objektivt
satt?

Varningstecken for investerare
® Vi har inga konkurrenter.’
e Vi konkurrerar med XX:s teknik.” (Man kon-

10 Killa: Teresa Séderhjelm,Asa Larsson, "Att viga”. IVA-M 316. VA,
1998.



kurrerar inte med teknik; man konkurrerar
med en affirsverksamhet.)
e ’Stora foretaget begriper inte det har.’

Finansiell analys

* Ar bedémningen av marknads- och forsilj-
ningskostnaderna realistisk?

e Ar tickningsbidragen realistiska? Kinslig-
hetsanalys?

e Ticker finansanalysen hela perioden fram till
ett positivt kassaflode?

Varningstecken for investerare

® Tumregler eller andra standardiserade formler
for att bedoma forsaljningskostnader, margi-
naler m.m.

® Vi behover bara detta kapitaltillskott.’

Foretagets ledning

e Har minst en person i ledningen lyckats driva
fram ett foretag tidigare?

® Har varje person i ledningsgruppen en roll
som tillfor foretagets utveckling nagot?

¢ Finns det en klar ledare? Finns interna mot-
sdttningar?

Varningstecken for investerare
® Vi ska driva foretaget tills vi pensioneras.’

Teknik
e Tekniken ar i regel vdal dokumenterad fran
borjan.

® Fir ej overarbetas. Rymdteknik ar ofta bra
men inte alltid nodvindig.

Varningstecken for investerare

e Tekniken ar i stort fardigutvecklad; nagra
mindre kompletteringar och justeringar maste
goras.” (Anses vara venture capital-bran-
schens dyraste pastdende.)

Dolda problem
e Kontrollera bakgrunden p4 alla i ledningen

och dgargruppen.

e Ar foretaget inblandat i ndgon juridisk pro-
cess?

e Virdet av patent, licenser?

® Forsaljnings- och distributionsavtal.

® Bestillningar m.m.

e Har de inblandade parterna tillrackligt enga-
gemang for att verkligen kunna driva fram
foretaget till en bra utveckling?

Varningstecken for investerare

e Referenserna stimmer inte med vad som utlo-
vats.

e  Osakerhet i det ekonomiska material som
presenteras.”

Du bor notera att urvalsprocessen i ett venture
capital-foretag inte kan liknas vid en kreditbe-
domning hos en bank. Banken och ett venture
capital-foretag gor ofta olika bedomningar om
samma foretag. Bakgrunden till detta ar att ban-
ken och venture capital-foretaget har olika affars-
idéer. Banken lanar ut inlaningskundernas pengar,
vilka inte far riskeras. Bankens vinst genereras ur
ranteinbetalningar och avgifter.

Venture capital-foretaget daremot har risken
att forlora pengar inbyggd. Venture capital-fore-
tagets vinst baseras pa virdestegring i och utdel-
ning fran portfoljforetaget. Darfor kan banken
och venture capital-foretaget bedoma Ditt foretag
olika.

FINANSIERINGSFORMER

Ett venture capital-foretag kan medverka med
finansiering pa olika sitt i ett portfoljforetag.
Nagra vanliga exempel:

Forvdrv av aktier

e Forvirvet baseras pa en riktad nyemission el-
ler pa att nuvarande aktiedgare siljer till ven-
ture capital-foretaget. Venture capital-foretag
brukar vanligen vilja att affaren sker genom
nyemission. Da gir pengarna till foretaget.



”Vi koper aldrig aktier av de ursprungliga dgarna.
Varfor vill de sélja nu om féretaget har den framtids-
potential som de utmalar?”

Ekonom, venture capital-foretag

Konvertibelt lan

e Ett konvertibelt lan innebar att venture capi-
tal-foretaget ldnar pengar till portfoljforetaget
med mojlighet for venture capital-foretaget
att enligt bestimda villkor konvertera lanet
till aktier i foretaget. Ett konvertibelt lan kan
vara rantebarande.

Forlagslan

e Lanet ar efterstillt och inkraktar inte pa de
oprioriterade langivarnas formansratt. For-
lagsldnet kan vara rantebirande.

”Nar venture capital-féretaget medverkade med ett
forlagslan pa tre miljoner kronor sa stillde banken
upp med lika mycket i lan. Banken sag forlagslanet

i praktiken som en férstarkning av féretagets egna
kapital, da villkoren i forlagslanet var att banklanet
forst skulle amorteras ned, innan férlagslanet amorte-
rades. Utan venture capital-foretagets medverkan hade
bankens medverkan inte varit méjlig.”

Ekonomichef

Vanligen viljer venture capital-foretaget en
kombination av ovanstdende. Ett skl till att vilja
konvertibelt lan och forlagslan ar att portfoljfo-
retaget under de ndarmaste aren kan ha ett stort
kapitalbehov, da annan finansiering, t.ex. genom
bank eller riskvilliga krediter, inte ar mojlig.

For konvertibelt lan kan motiven dven vara
att venture capital-foretaget vill satta extra press
pa foretagsledningen att nd budget. Om budgeten
inte uppfylls, konverteras lanet till en lag kurs,
och venture capital-foretaget okar darmed sitt
agande visentligt i foretaget. Detta ar kanske inte

onskvirt fran de ursprungliga dgarnas sida. Skulle
daremot budgeten uppfyllas blir konverterings-
kursen hog och dgarandelen foljaktligen mindre.

Ett annat motiv till konvertibelt forlagslan
(galler dven forlagslan) kan vara att venture capi-
tal-foretaget vill minska sin riskexponering i port-
foljforetaget. Man vill avvakta portfoljforetagets
utveckling innan slutlig stallning tas till 4garande-
len. Man kanske t.o.m. i borjan enbart investerar
i portfoljforetaget genom ett konvertibelt lan.

FORETAGETS URVALSPROCESS

Antalet venture capital-foretag i Sverige ar for
ndrvarande ca 120. Hur ska Du da kunna ta reda
pa vilka venture capital-foretag som kan vara
intresserade av att investera i just Ditt foretag och
hur ldimpliga ar de som partners? Tillvigagangs-
sattet kan vara foljande:

A. Uppratta kravspecifikation for vad ett sam-
arbete med ett venture capital-foretag ska
innehalla och leda till.

B. Uppritta kravspecifikation for ett idealt ven-
ture capital-foretag som samarbetspartner.

C. Uppritta kravspecifikation for innehallet i ett
samarbetsavtal med ett venture capital-fore-
tag.

D. Kontakta lampliga venture capital-foretag.

E. Genomfor forhandlingar och granska offer-
terna.

A. Upprdtta kravspecifikation for vad ett samarbete med
ett venture capital-foretag ska innehdlla och leda till
En kravspecifikation kan innehalla foljande:

Mal med samarbetet

Foretaget har:

e inom fyra dr 6kat vardet fem ganger gentemot
nuldget

® inom fyra ar gjort en marknadsnotering eller
salts till en industriell partner

e expanderat internationellt



® resurser att satsa pa forskning och utveckling

® snabb tillviaxttakt i marknadsandelar

e Jdttare att locka duktiga medarbetare till fore-
taget

® en positiv framgdngsspiral.

Agande

Venture capital-foretaget:

e Zger en minoritetsandel i foretaget
e har en langsiktighet i dgandet.

Finansiering

Venture capital-foretaget:

e medverkar med forlagslan pa 6 000 000 kro-
nor

e forvarvar 30 procent av foretaget genom
nyemission, nominell kurs plus 30 procent

e medverkar till att banken minskar de privata
borgensatagandena

® ir berett att i ett senare skede medverka med
ytterligare lan i foretaget

® erbjuder lan som baseras pa amorteringsplan
och rianta som dr modesta.

Affdrsutveckling

Venture capital-foretaget:

* medverkar aktivt i foretagets styrelse

® medverkar aktivt som ”bollplank” till fo-
retagsledningen i forhandlingar med t.ex.
kunder och leverantorer

e staller sitt natverk till forfogande

® medverkar i affirsupplagg vid t.ex. forvarv av
andra foretag

e har medarbetare som alltid ar tillgiangliga.

Avtal

e Det som venture capital-foretaget utlovar i sin
medverkan skrivs in i avtalet.

e Aven om venture capital-foretaget har mino-
ritetsdagande, ska man inte fa ett avgorande
inflytande i foretaget genom avtalets utform-
ning.

e Mojlighet ska finnas for portfoljforetaget att
avbryta samarbetet med venture capital-fore-
taget.

B. Upprdtta kravspecifikation fér ett idealt venture capi-
tal-foretag som samarbetspartner

En modell for kravspecifikation som Du kan
anvinda ar foljande:

e Venture capital-foretaget ska:

- kunna uppvisa viasentliga resultat fran
tidigare investeringar inom den aktuella
branschen

- ha branschkompetens

- ha erfarenheter av att utveckla foretag som
har samma storlek och befinner sig i
samma situation som det aktuella foretaget

- erbjuda kompetens i affarsutveckling

- ge foretaget legitimitet

- vara finansiellt stabilt med tillgang till egna
finansiella resurser

- ha medarbetare som representerar en bred
kompetens

- vara langsiktigt i sitt agerande.

® Relationen mellan foretaget och venture capi-
tal-foretaget maste fungera pa ett personligt
plan.

Ovanstaende bygger pa foljande resonemang;:

Tidigare investeringar

e Vilka tidigare investeringar har genomforts?
Hur har dessa portfoljforetag utvecklats?
Finns det manga misslyckanden, eller kan
man visa upp investeringar som lyckats? Finns
alltfor manga misslyckanden tyder detta pa
en dalig urvalsprocess och bristande kompe-
tens i radgivningen till portfoljforetagen. De
lyckade investeringarna bor finnas inom den
aktuella branschen.

Branscherfarenhet
e Vanligen krdvs branschkompetens for att ven-
ture capital-foretaget ska kunna verka fram-



gangsrikt. Venture capital-foretaget maste
dven ha erfarenheter av foretag i samma
storlek och situation.

Legitimitet

e Somliga venture capital-foretag ger legitimitet
at de foretag man ar deldgare i. Dessa ven-
ture capital-foretag har rykte om sig att vara
noggranna i urvalsprocessen och lyckas med
de portfoljforetag som man investerat i. Detta
ar en styrka nir portfoljforetaget forhandlar
med kunder, banker och leverantorer.

Agare
e Vem dger venture capital-foretaget? Vilken
finansiell uthallighet har dgarna?

Personkemi och féretagskulturer

¢ Relationen med venture capital-foretaget ar
langsiktig. Darfor méste personkemin och
foretagskulturerna mellan venture capital-fo-
retaget och portfoljforetaget fungera.

Vi forhandlade med ett venture capital-foretag dar
villkoren egentligen var bra, men socialt fungerade
det inte mellan oss. De pratade ett facksprak som vi
inte forstod, de var for mycket finansidrer och for lite
foretagare.Venture capital-foretaget férstod inte den
vardag som man som féretagare i ett verkstadsforetag
befinner sig i.Vi skrev aldrig pa avtalet.”

Produktionschef och deldgare

Vi har tva rad till foretag som soker venture capital-
foretag som partner. Forsta radet ar att vara mycket
noga med att specificera vilka krav man stiller pa ett
venture capital-foretag. Utrymme fér misstag finns
knappast. Det andra radet &r att utforma avtalet sa
att man kan I6sa ut venture capital-foretaget om det
inte uppfyller vad det lovat eller om konflikt uppstar.
En konflikt kan t.ex. uppsta om en ny VD tilltrader i
venture capital-féretaget och den sociala relationen
inte fungerar med portfoljféretaget.”

VD, vars foretag har ett venture
capital-foretag som deldgare

Agarroll och erbjudande

e Vad erbjuder venture capital-foretaget, forut-
om finansiering? En aktiv dgarroll, affarskon-
takter? Har venture capital-foretaget presterat
vad som utlovats till nuvarande och tidigare
portfoljforetag?

Likviditet

e Vilken likviditet och vilka finansiella resurser
har venture capital-foretaget? Att vianda sig
till ett venture capital-foretag med begransade
finansiella resurser ar inte att rekommendera.

Kompetens

¢ Vilken kompetens har medarbetarna hos ven-
ture capital-foretaget? Venture capital-foreta-
get bor ha en egen stab av medarbetare inom
foretagsutveckling, ekonomi och finansiering
samt inom de aktuella teknikomradena (juri-
dik kan eventuellt handhas av utomstaende
jurist).

Langsiktighet

e Att bygga upp ett portfoljforetag tar ett antal
ar, vilket kraver att venture capital-foretaget
ar langsiktigt i agerande och innehav, och inte
forlorar intresset for att det tar langre tid an
beriknat for portfoljforetaget att na budge-
terad vinst eller pa grund av investeringar i
nya portfoljforetag. Venture capital-foretagets
langsiktighet kan utldsas av dldersfordelning-
en pa portfoljforetagen och tidigare innehav.

C. Upprdtta kravspecifikation for innehdllet i ett samar-
betsavtal med ett venture capital-foretag
Samarbetsavtalet mellan portfoljforetaget och
venture capital-foretaget kan utformas pa olika
satt. Vanligen har venture capital-foretaget av-
talsmallar som man arbetar med. Det blivande
portfoljforetaget bor alltid vanda sig till en fran




venture capital-foretaget fristdende advokat for
synpunkter och eventuellt som representant for
portfoljforetaget i avtalsforhandlingarna.

Portfoljforetaget bor i avtalet bl.a. fasta vikt
vid foljande:

Bestdmmanderdtt

e Aven om venture capital-foretaget 4r mino-
ritetsdelagare kan ett vasentligt inflytande
erhallas i portfoljforetaget genom avtalets ut-
formning. Ett exempel dr att avtalet ingdende
kan reglera vilka fragor som deldgarna maste
vara overens om.

Agarandel

e [ framtiden kan portfoljforetaget behova mer
kapital, och de ursprungliga dgarna har vid
detta tillfalle kanske inte ekonomiska resurser
att tillskjuta mer kapital. Avtalet kan utfor-
mas sa att venture capital-foretaget i sidana
situationer kan tvinga fram nyemission eller
kop av aktieposter fran de ursprungliga
dgarna. Darigenom minskar de ursprungliga
agarnas andel i foretaget ofrivilligt.

Utfastelser

e Venture capital-foretaget brukar utlova finan-
siell och affirsmassig medverkan i portfolj-
foretaget. Denna medverkan maste regleras
noga i samarbetsavtalet.

D. Kontakta ldmpliga venture capital-foretag

En bruttolista pa olika venture capital-foretag,
lampligen 20 stycken, tas fram. Namnen pa lamp-
liga venture capital-foretag far Du genom att tala
med affarsbekanta, foretagets revisor, banken,
Svenska Riskkapitalforeningen, advokater etc.
Direfter kontaktas venture capital-foretagen och
informationsmaterial bestalls.

I nésta steg gor Du en nettolista pa atta—tio
venture capital-foretag som ar lampliga for en
forsta kontakt. Nettolistan upprattas lampligen
genom en avstimning gentemot kravspecifika-
tionerna'' avseende vad ett samarbete med ett
venture capital-foretag ska leda till och det ideala
venture capital-foretaget. Troligen kan Du inte
genomfora en fullstindig avstimning gentemot
kravspecifikationen utifran den skriftliga infor-
mationen fran respektive venture capital-foretag,
men Du bor dnda fa en tillracklig genomlysning.

E. Genomfor forhandlingar och granska offerterna
Under kontakterna sker en noggrann avstimning
gentemot kravspecifikationerna. Du bor kontakta
ledningarna for nuvarande och tidigare port-
foljforetag for att efterhora deras asikter om det
aktuella venture capital-foretaget.

”Portfoljféretaget maste alltid anlita en egen advokat.
Annars kommer de i underlage”
Revisor

Venture capital-foretaget maste skydda sina in-
vesteringar i portfoljforetaget. Darfor vill man ha
mojlighet till en langtgdende bestimmanderitt i
portfoljforetaget och i vissa situationer mojlighet
att kunna oka sina dgarandel. Avtalet dr sdledes
en avvigning mellan venture capital-foretagets in-
tresse att skydda sig och de ursprungliga dgarnas
intresse att bibehdlla kontrollen 6ver foretaget.

”Vi hade fran borjan kontakt med nio venture capital-
foretag, varav vi inledde férhandlingar med fem.Var
instdllning var att det inte ar venture capital-foretaget
som erbjuder nagot, det ar vi som foretag som erbju-
der nagot unikt.Vill de vara med, da far de det, men vi
satter villkoren. Nu blev det inte riktigt s, men nirapa.
Det var harda férhandlingar, men vi foretraddes av en
duktig advokat. Ett av venture capital-féretagen sade
att man endast ville férhandla med oss om vi inte
hade en egen advokat.Vi tackade fér oss och reste oss
direkt fran férhandlingsbordet.”

Deldgare och forsdljningschef i ett portfoljféretag

' Se dven rubrikerna "A”,”B” och "C” pé s.24-27.



Genom att forhandla med ett flertal venture
capital-foretag stirker Du foretagets position;
t.ex. erhalls kunskap om olika uppldagg och erbju-
danden. Genom den kunskapen kan det potenti-
ella portfoljforetaget fa mojlighet att nd en battre
uppgorelse. Ett vanligt problem i forhandlingarna
ar prissattningen av foretaget. Vad dr foretaget
vart? D4 Du forhandlar med ett flertal venture
capital-foretag sa erhalls en 6versikt av vad fore-
taget varderas till.

spridningen kan genomforas oavsett var foretaget
befinner sig i sin utveckling. Ett exempel dr ett
ungt foretag som behover finansiering for sin
produktutveckling.

Ett annat exempel ir ett etablerat foretag som
siktar pa en marknadsnotering. Har genomfors
en dgarspridning vanligen i ett par omgangar. Fo-
retaget soker sedan notering pa ndgon av mark-
nadsplatserna'* om foretaget i 6vrigt uppfyller de
krav som stills for en notering.

”’Ibland méter vi féretagare som har en fullstandigt
orimlig uppfattning om féretagets virde. De kan
komma med ett foretag dar balansrikningen bestar

av immateriella tillgangar och balanserade utvecklings-
kostnader. Sedan sitter de ett mangmiljonvarde pa
foretaget. Men vi betalar inte for ett mojligt framtida
virde, vi betalar for vad foretaget ar vart just nu.
Tillsammans med foretagaren ska vi diremot arbeta sa
att foretaget far ett okat varde.”

VD, venture capital-foretag

Offerten fran venture capital-foretaget ska alltid
vara skriftlig, och dess giltighet i tiden ska fram-
ga. Foretaget bor gora en avstimning av offertens
erbjudande gentemot de tre kravspecifikationer!?
som tidigare upprattats av foretaget. P4 sd sitt
underlidttas Ditt forhandlingsarbete och Du for-
battrar mojligheterna att nd formanligare villkor
for foretaget.

AGARSPRIDNING

Agarspridning ir en finansieringsform for ono-
terade foretag. Ett annat begrepp ar private
placement’®. Foretaget erhiller kapital genom en
nyemission. Till skillnad fran samarbete med ett
venture capital-foretag far foretaget har kanske
50 nya deldgare som var och en har en mindre
dgarandel. Oftast 4r de passiva deligare. Agar-

”Genom dgarspridningen fick vi in 23 miljoner kronor
i riskkapital. Detta har vi anvant till att fardigutveckla
var produkt och lansera den.Vi omsitter nu 85
miljoner kronor och stir infér en ny dgarspridning.
Pengarna ska anvindas till att minska foretagets bero-
ende av nagra fa kundsegment. Inom ett ar raknar vi
med att marknadsnotera foretaget och omsittningen
beriknas da vara 125 miljoner kronor.Vi hade inte
klarat en sa snabb expansion med grundarnas egna
ekonomiska medel.”

Ekonomichef i ett tillvéixtforetag

Det ar vanligt att en fondkommissionar genomfor
det praktiska arbetet kring en dgarspridning. Ett
prospekt ska upprattas dir foretaget presenteras,
men dessforinnan brukar foretaget genomga en
due diligence', vilket innebir att fondkommissio-
ndren soker information om att foretaget dr i det
skick som dgarna uppger. Fondkommissionarerna
brukar erbjuda sina kunder att investera i foreta-
get.

Foretaget kan sjalvt genomfora dgarsprid-
ningen, men det dr en komplicerad process. Dir-
for bor Du lata ndgon med erfarenhet av detta
genomfora det praktiska arbetet med dgarsprid-
ningen.

2 Se dven rubrikerna "A”,”B” och "C” pé s.24-27.
13 Kan likstillas med private equity, se s. 17.

14 Exempelvis Aktietorget, Nya marknaden, NGM.
'* Se fotnot 6.



MARKNADSNOTERING

Ett foretag kan ocksa fa tillgang till riskkapital
genom notering pa nidgon marknadsplats'®, Fo-
retaget genomfor en nyemission dar allmanheten
erbjuds att forvirva aktierna. I samband med en
marknadsnotering brukar de férutvarande dgarna
ibland ocksa erbjuda sina egna aktier till forsalj-
ning (detta kapital kommer dock inte foretaget
till godo).

Marknadsnoteringen foregas vanligen av att
man dessforinnan genomfort en dgarspridning.
Vanligen hanterar en fondkommissionar note-
ringen, vilket 4r en 4n mer komplicerad process
4n dgarspridningen, som behandlats ovan. Aven
har ska prospekt utarbetas, och due diligence
genomforas.

Under senare ar har savil dgarspridning som
marknadsnotering blivit allt vanligare. Detta
beror pa ett antal faktorer:

e Tillgdngen pa riskkapital har okat.

e Foretagen har funnit sdval dgarspridning som
marknadsnotering attraktiv.

e Antalet marknadsplatser har blivit fler.

'6 Se fotnot 14.

I korthet:

Ett venture capital-foretag ar vanligen inriktat
pa vissa tillvaxtfaser och nagra fa branscher.
For venture capital-foretaget ar foretagaren
den viktigaste faktorn i beslutet att investera i
foretaget.

Infor sokanden av lampligt venture capital-fo-

retag som samarbetspartner, bor tre kravspe-

cifikationer upprattas:

- Beskrivning av vad ett samarbete med ett
venture capital-foretag ska innehalla och
leda till.

- Beskrivning av det idealiska venture
captal-foretaget som samarbetspartner for
foretaget.

- Beskrivning av vad ett samarbetsavtal med
ett venture capital-foretag ska innehalla.

Ett foretag bor alltid kontakta flera venture

capital-foretag.

Agarspridning och marknadsnotering ir allt

vanligare riskkapitalformer.



5. Offentlig finansiering

Offentliga aktorer i saval EU som Sverige och
andra lander delar ut miljarder i form av bidrag
och andra typer av offentlig finansiering. Den
offentliga finansieringen innebar formanliga, men
ofta relativt okinda, mojligheter att samfinansiera
olika typer av projekt och investeringar.

Syftet med offentlig finansiering ar ofta att
kompensera eller komplettera omrdaden dar mark-
naden inte resulterar i 6nskade politiska mal. Det
finansiella stodet har darfor alltid ett mal som
aterspeglas i stodets omfattning och inriktning.
Vissa stod kan exempelvis vara riktade till foretag
lokaliserade i specifika regioner, medan andra
stod finansierar utvecklingsprojekt eller miljo-
investeringar. Stod utgar oftast som bidrag utan
krav pa aterbetalning eller 4gande, men det finns
ocksa stod i form av lan, exempelvis avskriv-
ningslan eller villkorslan.

SKILLNADER MELLAN OLIKA STODPROGRAM
Den offentliga finansieringen kanaliseras generellt
genom program som ar upprattade av offent-

liga organisationer och myndigheter, exempelvis
EU-kommissionen eller VINNOVA (Verket for
innovationssystem). Inriktning, kriterier och typ
av finansiering skiljer sig markant mellan de olika
programmen som ocksé ofta dndras ver tid och
har olika krav pd motprestation. Det ar darfor
viktigt att undersoka vilka program som finns till-
gangliga for ett projekt for den tid nir projektet
ska genomforas. Vidare bor en sokande ta reda
pa vilka villkor som galler for det specifika pro-
grammet fran vilket foretaget soker finansiering.
Det dr ocksa viktigt att en ansokan dr komplett
och att de formella kraven pa ansokan ar upp-
fyllda. Oftast finns fortryckta blanketter som ska
anvindas.

”For nagra ar sedan soékte och fick vi EU-stod for

att utbilda var personal, eftersom vi stod infér stora
forandringar i bade produktionssitt och order- och
kundhantering”. Allt gick enligt planerna och bade
ledningen och personalen var ndjda. Nar vi nagot ar
senare ville séka EU-stod for ett utvecklingsprojekt
forstod vi snart att det pa gott och ont var helt andra
villkor och rapporteringsformer.”

Ekonomichef

OLIKATYPER AV OFFENTLIG FINANSIERING

Det finns olika typer av offentlig finansiering, dar
finansieringsform och villkor for stod varierar
beroende pa program.

® Bidrag: Bidrag utan krav pa dgande eller
aterbetalning ar den vanligaste formen av
offentlig finansiering. Aterbetalning kan dock
bli aktuellt om bidraget inte anvands till ett
avtalat specifikt projekt eller om Gverens-
komna projektplaner frangas. Exempel pa
stod: Forsknings- och utvecklingsprojekt fran
VINNOVA eller EU-kommissionen.

®  Mjuka lan: Lan som exempelvis kan efter-
skdankas mot godkiand projektrapportering
och en godkind kostnadsredovisning eller
som kan efterskdnkas om projektet liggs ner
pa grund av skil som den s6kande inte kan
rdda over. Exempel pa stod: Stod till utlands-
etablering eller projektexport fran Nordiska
Projektexportfonden (NOPEF).

e Ldan fran offentliga finansidrer: Lan for viss
typ av investeringar. Exempel pa stod: Lan till




miljoprojekt fran Nordiska Investeringsban-
ken (NIB) eller Europeiska Investeringsban-
ken (EIB).

® Riskkapital fran offentliga aktérer: Riskkapi-
tal for viss typ av investeringar: Exempel pa
stod: Riskkapital till internationaliseringspro-
jekt i vissa lander utanfor Sverige fran Swed-
fund eller Nefco.

OLIKA KRAV PA SOKANDE

De flesta stodprogram ar 6ppna for alla typer av
aktorer, exempelvis foretag, institut, universitet
och organisationer. Enskilda foretag kan i vissa
fall soka direktfinansiering (exempelvis lan fran
ALMI eller Industrifonden) men vanligast ar att
naringsframjande insatser kanaliseras via projekt
dar flera aktorer, inklusive foretag, medverkar.
Ofta dr det en fordel om olika typer av aktorer
samverkar. I svenska program uppmuntras ofta
samverkan mellan foretag och universitet. Vad
giller program fran EU ska projekten ofta om-
fatta samarbete mellan flera deltagare fran olika
lander.

OLIKA NIVAER PA STOD

Vilka kostnader som dr stodberattigade varierar
kraftigt mellan olika program. I vissa program ar
alla kostnader som ar nodvandiga for att genom-
fora projektet stodberittigade. For deltagande
foretag finansieras sedan dessa stodberattigade
kostnader generellt med mellan 20-60 procent. I
andra program finns ett tak for maximalt bidrag
per foretag.

lokalhyra och overhead. Av dessa fick vi 30 procent i
bidrag och det motsvarade tva ganger sa mycket som
kostnaden for sjilva utrustningen, som vi endast hade
tankt soka stod for i inledningsskedet.”

Projektledare, industriforetag

OLIKA ANSOKNINGSTIDER

Till vissa program gar det att skicka ansokningar
lopande men manga program anvander i stillet
ett utlysningsforfarande. I en utlysning specifice-
ras bl.a. vilka typer av projekt som kommer att
finansieras, villkor och krav for sokande, budge-
ten for utlysningen samt deadline for inlimnande
av ansokningar.

OLIKA HANDLAGGNINGSTIDER

Generellt dr kostnader stodberittigade fr.o.m. det
datum nir ett projektkontrakt mellan den stodgi-
vande myndigheten och projektkonsortiet/foreta-
get undertecknas. I vissa fall kan dock kostnader
vara stodberittigade redan fran det datum da
ansokan registrerats, forutsatt att ansokan blir
godkand. Utvdrderings- och handlaggningsti-
den for stod och lan varierar stort mellan olika
program och kan vara allt mellan tva veckor till
nio manader. Den beror bl.a. pa den stodberat-
tigade myndighetens rutiner, hur stort belopp som
distribueras i ans6kningsomgangen, hur manga
som soker stod och om ansokningshandlingarna
ar kompletta. Ett bra tips dr att kontakta berord
myndighet eller organisation for uppgift om be-
riknad utvirderings- och handliaggningstid.

Vi ville investera i modern miljovanlig utrustning till
var industri. Nar vi undersokte mojligheterna for att
fa stod for detta fick vi reda pa att vi kunde séka EU-
bidrag for att géra ett demonstrationsprojekt for ny
miljévanlig innovativ teknik. Detta innebar att vi inte
bara kunde séka stdd for kostnaderna for utrustning-
en utan ocksa for alla andra projektrelaterade kost-
nader sasom personalkostnader, forbrukningsmaterial,

”Vi ville s6ka stod for utveckling av ny programvara.
Problemet var att vi kommit for lingt och innan vi
skulle kunna séka och fa svar fran EU, sa skulle pro-
jektet redan vara avslutat. Ndsta gang ska vi vara ute i
god tid.”

Utvecklingschef, IT-foretag




Program for offentlig finansiering initieras
och drivs av myndigheter och organisationer fran
hela varlden. For svenska tillviaxtforetag finns
bl.a. manga intressanta program fran Sverige,
Norden, EU och europeiska program som inte ar
kopplade till EU. Nedan foljer exempel pd intres-
santa program och villkor for att soka finansie-
ring. Nar ert foretag vill soka finansiering bor ni
kontakta stodgivande myndighet/organisation for
att verifiera aktuella villkor och mojligheter.

OFFENTLIG FINANSIERING FRAN SVERIGE

I Sverige finns ett stort antal offentliga stodpro-
gram med syfte att fraimja hallbar tillvaxt inom
olika omraden. Vissa typer av stod dr direkt
riktade till tillvixtforetag i hela landet (exem-
pelvis stod fran ALMI och Industrifonden),
medan andra stod ar 6ronmarkta for foretag i
vissa regionala stodomrdden. Vidare finns en rad
olika tematiska stod som exempelvis finansierar
utvecklingsprojekt eller miljoinvesteringar och
som didrmed indirekt kan komma tillvixtforetag
tillgodo.

RIKTADE STOD TILL TILLVAXTFORETAG
For svenska tillvaxtforetag finns olika aktorer bero-
ende pa omfattningen pd investeringen, foretagets
storlek och inriktning. Finansiering for dessa typer
av riktade stod ar vanligtvis lan eller dgarkapital.

For ett nystartat foretag som saknar historik,
eller for ett foretag med ett litet kapitalbehov
kan exempelvis ALMI bevilja ldn oavsett om det
drivs som en enskild firma, ett aktiebolag eller i
ndgon annan foretagsform. ALMI:s uppgift ar att
komplettera marknaden, dar den inte erbjuder
finansiering till sma foretag, och lan skraddarsys
efter foretagets behov. Normalt lanar ALMI inte
ut mer dn hilften av foretagets kapitalbehov.
ALMI finns representerat i varje lan och det ar
det lokala ALMI-kontoret som beslutar om de
exakta lanevillkoren.

En ny aktor dr Innovationsbron som arligen
kommer att satsa 200 miljoner kronor for ut-

veckling av kunskapsbaserade innovationer och
foretag i tidiga skeden. Verksamheten inom de
sju teknikbrostiftelserna integreras i Innovations-
bron. Regionala dotterbolag finns dir de tidigare
teknikbrostiftelserna fanns. Innovationsbron er-
bjuder stipendier, 1an och dgarkapital, dock med
vissa regionala skillnader.

En annan aktor dr Industrifonden som kan
erbjuda dgarkapital och lan. Finansieringsbe-
hoven skiljer sig starkt mellan de olika foretag
som Industrifonden investerar sig i. Agarkapital
ar den vanligaste formen for Industrifondens
investeringar. Det sker oftast genom att Industri-
fonden koper aktier i ett bolag genom deltagande
i en nyemission. Det kan ocksd vara konvertibla
lan som senare omvandlas till eget kapital. Om
sa inte sker, ska ldanesumman betalas tillbaka pa
samma sédtt som vid t.ex. ett villkorslan. Industri-
fonden kan ocksa ge lan till industriella utveck-
lingsprojekt och marknadssatsningar.

REGIONALSTOD

Det regionala utvecklingsarbetet och regio-
nalstodens syfte gar ut pa att skapa en hallbar
kunskapsdriven tillvaxt som leder till 6kad sys-
selsdttning. Detta sker genom direkta stod till
foretag samt genom stod till utvecklingsprojekt.
Regionalstod beviljas och administreras av Lans-
styrelserna och av NUTEK.

Inom regionalstdden finns flera olika fore-
tagsstod som beviljas i form av bidrag och som
kan delas upp i kategorierna driftstod och inves-
teringsstod. Till driftstod hor transportbidrag
och sysselsdttningsbidrag, som administreras av
NUTEK. Transportbidraget reducerar industrins
fraktkostnader, medan sysselsattningsbidraget
reducerar personalkostnaderna. Till kategorin
investeringsstod raknas regionalt utvecklingsbi-
drag, landsbygdsstod, konsultcheck och mikro-
stod. Investeringsstodens syfte dr att stimulera
foretagens investeringar. Detta sker pd tva sitt.
Finansiering av investeringar i foretag, som har
otillrackliga sikerheter att erbjuda bankerna,



underlittas genom att foretagsstodet minskar
bankens kreditrisk. Den andra effekten kommer
av att bidragsdelen i ett foretagsstod minskar
foretagets kapitalkostnad.

Kontakta Lansstyrelsen i det lan ddr inves-
teringen ska ske for information om huruvida
omradet dir investeringen ska genomforas omfat-
tas av regionalstod och vilka villkor for stod som
erbjuds.

TEMATISKA STOD

En del svenska program stoder projekt inom ett
sarskilt verksamhetsomrade, exempelvis stod till
investeringar som minskar utslapp av viaxthusga-
ser eller stod till utvecklingsprojekt. Programmen
ar inte geografiskt bundna och det kan vara olika
typer av projekt som far stod.

VINNOVA stoder bl.a. utvecklingsprojekt
inom en rad olika tillvixtomraden som telekom-
system, mikro- och nanoelektronik och medicinsk
teknik. Stod beviljas exempelvis i form av bidrag
till samarbetsprojekt mellan niringsliv och uni-
versitet.

Ett annat exempel 4r Sida, NUTEK och ALMI
som genom programmen Startost och Startsyd
gemensamt finansierar svenska sma och medel-
stora foretag som startar affarsprojekt i Afrika,
Asien, Syd- och Centralamerika samt Ost- och
Centraleuropa. Projektens huvudsyfte ska vara
det svenska foretagets internationalisering och
foretag kan soka avskrivningslan och villkorslan
for utbildning och utrustning vid projektstarten.
Malet dr att snabbt fa igang en produktiv verk-
samhet i samarbetslinderna samt bidra till en
effektiv overforing av kunskap och kompetens till
foretagen i de aktuella landerna.

OFFENTLIG FINANSIERING FRAN EU
Anledningen till att EU avsatter medel for att
finansiera olika projekt ar att fraimja EU:s utveck-
ling. For att kunna ansoka om EU-stod maste det
finnas ett uttalat europeiskt syfte med projektet.
Detta brukar pa EU-sprak kallas for att projekten

ska ha en europeisk dimension. Exempelvis har
EU:s utbildningsprogram som mal att hoja kom-
petensen bland unionens medborgare.

Ocksd stoden inom den gemensamma regio-
nalpolitiken har ett europeiskt syfte; skillnaderna
mellan de olika regionerna ir stora, vilket anses
hammande for hela EU:s utveckling. Malet med
de regionalpolitiska stoden ar darfor att minska
de ekonomiska och sociala klyftorna mellan
regionerna i EU och att stirka hela EU:s konkur-
renskraft gentemot omvirlden.

Inom EU ar det dock forbjudet att bevilja
offentligt stod som snedvrider eller hotar att
snedvrida konkurrensen pa EU:s inre marknad.
Dirmed ar det fa stod som ges direkt till enskilda
foretag och ett vanligt krav ar dessutom att
projektet omfattar deltagare fran flera medlems-
lander.

OLIKATYPERAYV EU-STOD

EU:s stod kan nagot forenklat delas in i tva olika
grupper: program som ingdr i de transnationella
sektorsprogrammen samt i program som ingar i

strukturfonderna.

Transnationella sektorsprogram

En del stodprogram stoder projekt inom en viss
sektor eller ett visst tema, exempelvis forskning
och utveckling av produktionsprocesser, lansering
av e-tjanster eller informationskampanjer mot
tobak. Dessa program ar inte geografiskt bundna
och det kan vara olika typer av projekt som far
stod.

Inga projekt kan drivas enbart genom fi-
nansiering med EU:s medel. EU-stodet brukar
generellt motsvara 30-50 procent av projekt-
kostnaderna for deltagande foretag. Kostnaderna
for universitet eller institut kan ddremot ibland
finansieras med upp till 100 procent. Projekten
drivs generellt i samarbete mellan parter fran flera
medlemslander. Ofta finns det ockséd krav pa att
projekten ska vara till nytta for fler linder dn for
dem som ingdr i projektet.



Exempel pa transnationellt sektorsprogram:
EU:s sjatte ramprogram for forskning och
utveckling (6RP)

EU:s sjitte ramprogram for forskning och utveckling
(6RP) ar EU:s framsta verktyg for att finansiera forsk-
nings- och utvecklingsprojekt. Grundtanken ar att goéra
Europa till varldens mest konkurrenskraftiga ekonomi.
Programmet har en budget pa 17,5 miljarder EURO
eller drygt 160 miljarder kronor for att medfinan-
siera europeiska forskningsprojekt under perioden
2002-2006. Inom 6RP finns det inga nationella kvoter
for tilldelning av finansiering.

Alla juridiska enheter kan soka EU-stod fran 6RP.
Stodberittigade projekt maste innefatta forskning och
utveckling med en hog innovationsniva. Det ar ocksa
krav pa att projektet omfattar minst tre deltagare fran
minst tre lander.

Inom ramen for 6RP stéder EU forsknings- och
utvecklingsprojekt inom foljande sju prioriterade
forskningsomraden: Genforskning och bioteknik,
Informationssamhallets teknik (IST), Nanoteknik, mul-
tifunktionella material och nya produktionsprocesser,
Flyg- och rymdteknik, Livsmedelsikerhet och livsmed-
elskvalitet, Hallbar utveckling och globala férandringar
samt Medborgare och styrelseformer i ett Sppet
europeiskt kunskapssamhiille.

Efter det att en utlysning har blivit publicerad ar det
normalt tre manader till sista datum for inlimnande av
ansokan till EU-kommissionen. Ansokningarna utvarde-
ras av oberoende experter och utvirderingsperioden
pagar normalt i tre manader, foljt av en tvd manader
lang kontraktsférhandling med EU-kommissionen for
de ansékningar som rankats hégst. Nar kontraktet
mellan projektkoordinatorn och EU-kommissionen ar
undertecknat kan projektet paborjas och forsta bidra-
get betalas ut (normalt 40 procent i forskott).

For narvarande (juni 2005) pagar férhandlingar for ett
7:e ramprogram for forskning och utveckling (7 RP)
for perioden 2007-2013. Den fran EU-kommissionen
foreslagna budgeten fér hela 7 RP dr 68,3 miljarder
EURO (motsvarande 614 miljarder kronor) och den
foreslagna budgeten for IST-programmet ar 11 159
MEURO (motsvarande drygt 100 miljarder kronor).

Strukturfonderna

EU:s strukturfonder syftar till att 6ka den eko-
nomiska och sociala sammanhallningen mel-

lan medlemslander och regioner. De finansierar
projekt som syftar till olika typer av forbattringar
for EU:s regioner och utsatta grupper i samhallet.
For tillvaxtforetag ar foljande strukturfonder av
intresse:

e FEuropeiska regionalfonden (ERUF)

e Europeiska socialfonden (ESF).

For perioden 2000-2006 ar EU:s strukturfonder i
huvudsak fordelade pé tre mal. I Sverige ar Mal 1
och Mal 2 knutna till definierade geografiska om-
rdden som ar glesbefolkade och i behov av eko-
nomisk och social omstallning. Mal 3 daremot ar
inte geografiskt bundet utan galler hela landet.

For ndrvarande (juni 2005) forhandlar
medlemslanderna om EU:s budget for perioden
2007-2013. Nar budgeten ar faststalld kommer
det att beslutas vilka regioner som ska definieras
som regionala stodomraden och vilka villkor som
galler for respektive region. Darefter kommer
regionala utvecklingsprogram och handlingspro-
gram att faststdllas som i sin tur kommer att vara
ett underlag for kommande utlysningar inom
strukturfonderna.

For den som soker stod ur strukturfonderna
(M3l 1, Mal 2 och Vixtkraft Mal 3) finns inte
samma krav pa samarbete med andra lander
som det finns i de flesta transnationella sektors-
programmen: exempelvis behover projektet inte
omfatta deltagare fran flera lander. Det grundlag-
gande for att fa stod fran EU:s strukturfonder
ar i stallet att projektet uppfyller fyra principer:
additionalitet, medfinansiering, koncentration
och partnerskap.



Exempel pa program i strukturfonderna:
Vixtkraft Mal 3

Vaxtkraft Mal 3 dr ett program initierat av Europeiska
Socialfonden (ESF). Programmet ska leda till att saval
individer som féretag utvecklas genom kompetens-
utveckling. Malet med kompetensutvecklingen ar att
utveckla arbetsplatsen och 6ka savil individens som
foretagets konkurrenskraft pa marknaden.Vaxtkraft
Mal 3 omfattar perioden 2000-2006 och omfattar
hela arbetsmarknaden. Insatserna ska dock framst
inriktas pa sma och medelstora foretag, saval inom det
privata naringslivet som inom offentlig sektor. | Sverige
handldggs Vaxtkraft Mal 3 av det svenska ESF-radet
som har 22 kontor i Sverige.

Vaxtkraft Mal 3 bestar av tva steg, dar steg | ar en
verksamhets- och kompetensanalys och steg 2 ar
kompetensutvecklingen. Nar analysen dr genomférd
och godkand av ESF-radet genomfors kompetensut-
vecklingen.

Finansiering

Stod for verksamhets- och kompetensanalys utgar
for stodberittigande utgifter med maximalt 200 000
kronor per foretag/verksamhet. Hogst 4 000 kronor
per anstalld utgor en generell berdkningsgrund. Stéd
for kompetensutveckling utgar for stodberittigande
utgifter med maximalt 400 000 kronor per féretag/
verksamhet. Hogst 8 000 kronor per anstilld utgdr en
generell berakningsgrund.

ANSOKNINGSFORFARANDEN

Vissa stod, som t.ex. regionalstoden, ar 6ron-
mirkta for varje medlemsland och betalas ut
via nationella myndigheter. Andra stod daremot
betalas ut direkt av EU till enskilda projekt. For
ett EU-program finns tre olika ansokningsforfa-
randen:

1. EU-kommissionen i Bryssel viljer ut, handlag-
ger och betalar ut projektmedel till manga
av de transnationella sektorsprogrammen.
De enskilda projekten ska i dessa fall skicka
ansokningarna direkt till EU-kommissionen.

Detta galler for exempelvis EU:s program
for transport. Dessa program har dock ofta
svenska kontaktpunkter, exempelvis vid en
myndighet, som kan ge information till fore-
tag.

2. En del av de transnationella sektorsprogram-

men har i stillet nationella programadmi-
nistrationer. Forutom att ge information om
programmet administrerar dessa ocksa de
olika projektansokningarna.

3. For EU:s strukturfonder 4r administrationen
och ansvaret for programmen decentralisera-
de till myndigheter i mottagarlinderna. Stodet
fran dessa fonder dr 6ronmarkta for varje
land. Det dr ocksa de nationella programad-
ministrationerna som fattar det slutliga beslu-
tet om stod och ansvarar for fordelningen av
medlen.

Ar det virt besviret att soka EU-stod?
”Absolut! Nu har vi fatt upp smaken for detta och vet
att det fungerar. Det ger ju en enorm mgijlighet att
driva mer riskartade projekt an vi kan géra med egen
finansiering. Jag rader alla som star i begrepp att starta
upp projekt med utvecklingskaraktdr att verkligen ta
reda pa sina mojligheter.”

Projektledare pa kommunalt kraftbolag

OFFENTLIG FINANSIERING FRAN NORDEN

OCH OVRIGA EUROPA

Det finns dven program som inte ar direkt styrda
fran Sverige eller EU. Svenska tillvaxtforetag kan
bl.a. soka finansiering inom nordiska och euro-
peiska program, t.ex. Nordisk Innovationscenter
eller Nordiska Projektexportfonden (NOPEF). Ett
exempel pa ett europeiskt program ir EUREKA
som stoder samarbetsprojekt inom marknadsndra
teknikutveckling.



Exempel pa Nordiskt stod: Nordiska Projektex-
portfonden (NOPEF)

NOPEF finansieras av Nordiska Ministerradet och har
som syfte att framja det nordiska ndringslivets inter-
nationella konkurrenskraft och 6ka nordiska féretags
mojligheter att delta i projekt internationellt.

Genom NOPEF kan féretag beviljas villkorslan till
forstudier avseende projekt utanfér EU och EFTA.
Villkorslan kan beviljas forstudier dir projekten
innebdr leveranser av kapitalvaror, helhetssystem
och/eller andra I8sningar (projektexport).Vid lan for
projektexport kan 40 procent av godkinda kostnader
erhdllas i 1an. Lanet dr rantefritt och kan efterskinkas
om leveransen gar till konkurrenter eller projektet
laggs ner pa grund av andra skal.Villkorslan kan ocksa
beviljas projektstudier i férbindelse med nordiska
foretags internationalisering, det vill siga forstudier
eller motsvarande aktiviteter som leder till etablering
pa en ny marknad.Villkorslanet utgar med 40 procent
(maj 2005) av foérstudiekostnaderna och lanet kan ef-
terskinkas mot godkind rapportering och en godkand
kostnadsredovisning.

ATT GORA EN FRAMGANGSRIK ANSOKAN
Eftersom varje program ar unikt ar det svart att
ge heltickande rad om hur ett foretag som vill
soka offentlig finansiering ska ga till vaga. Nedan
ar dock nagra punkter som kan vara bra att
tanka pa:

e Vilj ratt program

En forutsdttning for att kunna fa medel ar att
projektet ska bidra till att uppna ett programs
mal.

Det finns ofta flera svenska, nordiska och
EU-program inom ett och samma omrade. Var
noggrann nir Du viljer program och stim av att
det projekt ni planerar verkligen uppfyller kraven
for att fa stod i det program som ert foretag soker

till.

e Var ute i god tid

Tank pd att det kan ta tid att fa ihop ett bra
projektkonsortium med samarbetspartners och
medfinansidrer. Om ett projektkonsortium soker
ska samtliga deltagare ha ett intresse och en tyd-
lig roll i projektet. Att skriva en ansokan tar tid,
sarskilt om det finns flera partners i olika lander
som ska vara delaktiga.

* Férankra projektidén i det egna foretaget

Det ar viktigt att projektidén ar vl forankrad i
det egna foretaget och att den har brett stod av
dem som ska utfora arbetet.

e Vdlj partners med omsorg

Om projektet ska genomforas tillsammans med
samarbetspartners ska ni forklara varfor och
vilket mervarde det ger och hur samarbetet ska
ske. Partners i projektet ska komplettera varan-
dra. Vilj partners med omsorg, tink pa att ni ska
samarbeta under flera 4r. Om ni soker partners i
EU finns flera sokmotorer med information om
foretag och universitet som vill delta i EU-projekt.

e Upprdtta konsortialavtal

Ett bra sitt att undvika konflikter mellan partners
under eller efter ett projekt ar att redan innan
projektet startar uppritta ett konsortialavtal.
Konsortialavtalet kan t.ex. reglera vem som adger
upphovsritt och nyttjanderitt till projektresulta-
ten, sekretessfragor osv.

e Var tydlig och noggrann

Tank pd att tydligt formulera Din ansokan.
Centrala delar ar syftet, malet, malgruppen och
genomforandet. Visa om och i sadant fall vad
som dr unikt med just det hir projektet. Inom
EU-programmen efterfragas ofta nyskapande och
innovativa projekt. Resultat ska uppnds inom ra-
men for projekttiden. Ansokan maste vara kom-
plett och alla formella krav ska vara uppfyllda.
En projektansokan skrivs ofta delvis pa fortryckta



ansokningsblanketter som i de flesta fall kan lad-
das ned fran Internet.

» Utforma en realistisk budget

Agna tid 4t att utforma budget s att den blir

s realistisk som mojligt. Ar det flera partners i
projektet ska budgeten vara vil avvagd mellan
partners i forhallande till deras arbetsinsats. Med-
finansiering i form av finansiella och/eller perso-
nella resurser ska ofta vara styrkta innan ansokan
skickas in.

e Visa hur ni ska sprida resultatet

Efter projekttidens slut ar det en fordel om
resultaten av projektet kan leva vidare i organi-
sationen men dven utanfér. Hur ska ni informera
omgivningen om projektet, dels under projekt-
tiden, dels efterdt? Till vilka malgrupper ska ni
rikta informationen och pa vilket sitt? I EU-pro-
jekt ska behdllningen av projektet ofta vara till
nytta for andra linder an dem som ingar i sjilva
projektet.

INFORMATION OCH HJALP

Vill Du ha mer information, rdd om hur foretaget
kan ga vidare eller hjalp att skriva ansokan finns
det flera offentliga och privata aktorer som kan
assistera ert foretag.

* Euro Info Centre

Euro Info Centre riktar sig till sma och medel-
stora foretag med information och stod i EU-re-
laterade fragor. Det kan ocksa hjilpa Dig med att
hitta lampligt program for Din idé eller projekt-
partners i andra lander. Det finns flera Euro Info
Centres i Sverige (www.euroinfo.se).

* Ansvariga myndigheter

Mer information om svenska regionalstod, EU:s
strukturfonder och program kan erhallas fran
NUTEK (www.nutek.se), Lansstyrelserna
(www.lst.se) och VINNOVA (www.vinnova.se).

o ALMI
Information om villkor for lan fran ALMI kan er-

hallas fran ALMI-kontoret i det lin dar sokande
foretag finns (www.almi.se).

* Svenska regionkontor med representation i Bryssel
For att underlitta deltagandet i transnationella
projekt och vara aktiva i EU-arbetet har kommu-
ner, landsting och regioner i Sverige gatt samman
och etablerat regionkontor i Bryssel. Region-
kontoren finns i Din region och/eller i Bryssel.
Regionkontoren bevakar nyheter och formedlar
kontakter samt kan, beroende pa projektdelta-
gare, program och regionkontor, bistd med stod
och radgivning vid projektansokan:

North Sweden
Mid Sweden
Central Sweden

www.northsweden.org
www.midsweden.se
www.centralsweden.se
Stockholm Region www.stockholmregion.org
East Sweden
West Sweden
South Sweden European Office  www.sydsam.se

City of Malmé EU Office

www.eastsweden.org
www.westsweden.se

www.malmo.se.

* EU-samordnare i kommun

Mainga kommuner har en EU-samordnare med
kannedom om vilka fonder och program som ar
aktuella for just Din kommun samt eventuellt i
vilka av dessa kommunen redan deltar.

e Privata konsulter

For foretag som vill ha mer omfattande informa-
tion om mojligheter for foretagets olika investe-
ringar finns privata konsultbyrder som assisterar
med radgivning och praktisk assistans vid pro-
jektansokningar.

I korthet:

Det finns i dag ett stort antal (tusentals) offentliga
stodprogram ur vilka svenska foretag och organi-
sationer kan soka finansiering, ofta utan krav pa
aterbetalning.



Den offentliga finansieringen innebar formanliga,
men ofta relativt okdnda mojligheter att samfi-
nansiera olika typer av projekt och investeringar.

Offentlig finansiering kanaliseras generellt genom
program som ar upprittade av organisationer och
myndigheter.

Syftet med offentlig finansiering ar ofta att kom-
pensera eller komplettera omraden dar markna-
den inte resulterar i 6nskade politiska mal.

Det finns olika typer av offentlig finansiering;
bidrag och lan ar vanliga former. Finansierings-
form och villkor for stod varierar beroende pa
program.

Inriktning, kriterier och typ av finansiering
skiljer sig markant mellan de olika program-
men som ocksad ofta dndras 6ver tid och har
olika krav pa motprestation. Det ar darfor
viktigt att undersoka vilka program som finns
tillgangliga for ett projekt for den tid under
vilken projektet ska genomforas.

Ta gdrna hjilp av andra foretag och organi-

sationer som har erfarenhet av att soka och

erhalla offentlig finansiering. Det finns dven

konsulter som ar specialiserade pa att hjilpa
foretag med detta.
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Presentationsteknik
for den som soker kapital

Den som soker kapital mdste vara beredd att berdtta

om sitt foretag for alla! Under den tid dd foretaget letar
efter kapital behéver man géra manga presentationer
infor alla med ett intresse av foretaget — vare sig det dr
banken, venture capital-foretag, kunder eller leverantoérer.
Presentationerna madste alltid anpassas till dhéraren. Alla
vill héra foretagaren (VD) ldgga ut texten om foretaget.
Det dr foretagaren som férkroppsligar affdrsplanen, och

som gor den till en verklighet.

FRAMFORANDE

Forbered en effektiv inledning

Presentationen inleds lampligen med att Du pre-
senterar Dig sjdlv, foretaget och produkten. Lar
Dig inledningen utantill. Du kan t.ex. siga:

”God eftermiddag! Tack for att ni kom. Jag heter
Anders Andersson och jag ar VD hos Andersson
Manick AB. Vi tillverkar nagonting som kallas
for en infindibulator, och hir ir en bild som visar
hur den fungerar...”

”God morgon! Jag d4r Maria Svensson, VD hos
Konstgjorda Industrier. Vi tillverkar ett sortiment
av konstgjorda flansar som ar mer dan 30 ganger
effektivare dn vara konkurrenters. Denna bild
visar en av vdra produkter i drift...”

Ta allmdnna kunskaper om branschen fér givna
Sjalvklara pastienden som t.ex. telekomindu-
strin dr ofantlig” bor undvikas. Publiken vet
redan detta. Det ar battre att i stillet beratta om
branschen.

Ta inte goda kunskaper om produkten for givna
Redogor med mycket enkla ord precis vad pro-
dukten ar och vad den gor.

”Jag begir alltid forst en muntlig presentation innan
jag liser affirsplanen. Ar foretagen siljande i sin
framstallning, da gar jag vidare till en granskning av
affarsplanen. Annars avbojer jag fortsatt diskussion
med foretagaren. Enligt mina erfarenheter ar det en
forutsattning for att ett foretag ska kunna expandera
att foretagaren muntligt kan férmedla féretagets kraft,
visioner, produkter till sin omgivning.”

VD, venture capital-foretag

Tvinga inte pa lyssnarna Dina egna dsikter

Lat dem som lyssnar sjilva dra vissa slutsatser.
Pastaenden som t.ex. ”Vi har fatt en spannande
mojlighet!” dr onodiga. Beskriv i stillet markna-
dens storlek och lat publiken sjilv bestimma om
den ar spannande. Presentera ledningens person-
liga meriter och lat lyssnarna sjilva bestimma om
de dr kvalificerade.

Borja inte med ett skamt

Skamt kan forvirra publiken; den kanske inte for-
star. Det finns dven en risk att skamtet faller platt,
med en negativ stimning for hela presentationen
som foljd.

TALFARDIGHETER
Det ar inte bara innehallet av presentationen som
ar viktigt. Sattet som budskapet framstalls pa



ar minst lika betydelsefullt. Tank sarskilt pa att
inleda med en liten paus, och passa dd pa att ta
ett par langa, djupa andetag. D4 far lyssnarna tid
att smalta intrycket av Dig, samtidigt som Du blir
lugn.

Kroppsstdllning

e Sta rakt och stadigt.

® Anvind girna hinderna som uttrycksmedel.

e Grip inte tag i talarstolen, det ldser Din
kroppsstillning.

Ogonkontakt

® Ror blicken — se pa en person i ndgra sekun-
der och ga sedan vidare till ndsta person.

* Ha 6gonkontakt med var och en i rummet.

e (Ogonkontakt ir viktig; den gor att presen-
tationen uppfattas som ett avslappat samtal
mellan individer, inte som ett foredrag infor
en grupp. Dessutom halls alla vakna och Du
kan lagga marke till om ndgon vill sdga nagot
eller om lyssnarna inte verkar forsta vad Du
sager.

Entusiasm

e Uttryck entusiasm med hinderna och genom
att variera betoning och rostlage.

e Handrorelser kan anvandas for att uttrycka
bade entusiasm och idéer.

® Var begeistrad — forvandla eventuell nervosi-
tet till entusiasm.

® Det ar viktigt att vara entusiastisk eftersom
publiken inte kommer att vara mer intresse-
rad 4n Du ir.

OH-BILDER

Det ar viktigt att OH-bilderna ar enkla att lasa.

Anvind punktsatser och grafik. Undvik langa

stycken eller kalkylblad med en massa siffror.

e Lat lyssnarna se bilden i minst fem sekunder
innan Du borjar kommentera den. Dela girna
in texten i punktsatser (som har).

® Ha inte fler an sex punktsatser per bild och
inte VERSALER utan gemena (smd) boksta-
ver, minst 20 punkter stora.

e Begrinsa texten under varje punktsats till ett
fatal ord (tre—fem ord). Ett sitt dr att anvianda
sig av kodade fraser for att hindra risken att
man laser upp” for publiken.

® Din uppmairksamhet ska vixla mellan bilden
och publiken och inte vara fixerad pd bilden
(eller Ditt manus) under for lang tid.

e Dra gdrna nytta av foton eller teckningar.

® Det dr Du som ar det viktigaste visuella hjalp-
medlet. Forklara! Beskriv!

NAGRA FORSLAG TILL

PRESENTATIONSBILDER

4 N\
Bild |: Foretaget
Denna bild ska visas innan presentationen borjar, kan-
ske redan nar folk dr pa vag in i rummet/salen. Bilden
paminner om vem som ska presentera och syftet med
motet.
* Foretagets namn och (om det finns) logo.
* Namnet pa den som presenterar och en kort

beskrivning av vad denne sysslar med.

g )
Bild 2: Produkten

® Vad dr det for produkt? Visa en teckning, ett foto
eller ett diagram.Tag garna med produkten eller
delar av den, om detta ar mojligt. Kom ihag: Allt
detta ar uppenbart fér den som presenterar och
kanner till produkten val; men om det inte blir
uppenbart dven for publiken inom de forsta 30
sekunderna, kommer folk att tappa intresset och
resten av presentationen blir bortkastad.

* Vilka delar eller aspekter av produkten ticks av
patent eller dganderitt?

® Varfor kunde inte vem som helst géra samma sak?
(Intradeshinder)

L ® Forklara inte tekniken i detalj!




Bild 3: Kunderna

* Vilka ar kunderna?

* Vilka férdelar har produkten ur deras synvinkel?

* Vilken fordel, mitt i pengar, far kunderna genom
att kopa just denna produkt?

® Hur ska ni na fram till kunderna? Vilka distribu-
tionskanaler finns?

® Vad kostar produkten, och hur har ni kommit fram
till just detta pris?

Bild 6: Finanser

® Visa ett stapeldiagram av den totala férsiljningen
hittills (om maijligt) och dessutom fem ars forsilj-
ningsprognos. (Undvik kalkylblad!)

Bild 4: Marknaden

® Hur stor dr den totala marknaden, uttryckt i
enheter och kronor (US dollar etc.)?

® Hur dr den fordelad eller segmenterad? Anviand
garna ett cirkeldiagram.

® Vad ar marknadens uppskattade storlek inom de
forsta tre—fem aren?

® Vad driver marknadens tillvaxt?

® Visa med hjilp av Din distributionsstrategi hur
Du planerar att na fram till kund ”’x” till en kost-
nad av "y” och ddarmed silja ”z” produkter och
tjdna stora pengar.

* Siginte bara: Vi vintar oss en marknadsandel pa
XX procent.”

Bild 7: Kapitalbehov

® Hur mycket pengar behovs? Ange ett enda belopp.

* Redovisa i detalj hur pengarna kommer att anvan-
das inom olika omraden.

® Hur stor dr den totala investeringen och vardet pa
varje nival

* Vilken kunskap bér den som tillskjuter kapitalet
om mojligt bidra med?

* Vilken mojlig exit ar tankbar for en investerare?

Bild 8:Allianser

® Beritta om de strategiska allianser som redan
finns samt sadana som eventuellt kommer att
behovas.

Bild 5: Konkurrenterna

® Vad bestar konkurrensférdelen av?

* Vilka ar konkurrenterna?

* Vilka styrkor och svagheter har Dina konkurren-
ter?

® Om det just nu inte finns nagon direkt konkur-
rens, redovisa hur Du tinker agera nar den upp-
star.

Bild 9: Ledningen och styrelsen
* Namnge ledningens och/eller styrelsens medlem-
mar enligt t.ex. féljande mall:

Karl Karlsson,VD Tidigare VD hos XYZ
Teknologi AB

Anna Andersson, Ledde ABC Produkten till en

Marknadsforing omsattning pa 100 miljoner
kronor.

Till sist: Presentationen dr oftast helt avgorande for
om finansidren ska finna foretaget och produkten intressant!
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Jamforelse mellan banklan, riskkapital
och offentlig finansiering”

FINANSIERINGS-
GRAD

RISKVILLIGHET

UTBUD

SAKERHETER

ATERBETALNING

INFLYTANDE

BANKER

Lan kan vara limpliga bade

vid langfristiga och kortfristiga
investeringar, samt for att ticka
variationer i de |6pande utgifterna.
Storleken pa lanet varierar bero-
ende pa situationen.

Banken kraver alltid nagon form
av sikerhet. Banken ar sillan ett
alternativ for foretag med osiker
aterbetalningsférmaga.

Utbudet ar stort om investeringen
ar saker och verksamheten stabil.
Utbudet giller alla typer av foretag
i alla branscher.

Bankinvesteringar kan vara
lampliga bade vid langfristiga och
kortfristiga investeringar, samt for
att tdcka variationer i de I6pande
utgifterna.

Bankerna tar i stort sett inga
risker. Kraver alltid nagon form av
sakerhet. Har tidigare lan skotts
korrekt 6kar mojligheterna att
lana mer pengar. For nystartade
bolag bedéms foretagarens privata
ekonomiska situation.

Lanen ska alltid aterbetalas, oavsett
vad som hinder. Rantorna ar i
nulaget forhallandevis laga. Rantan
kan bli hogre om risken varderas
som hogre.

Bankerna har vanligtvis inga krav
pa inflytande. Men det ar viktigt att
halla sin bankkontakt informerad
om vad som hinder i foretaget.

RISKKAPITALISTER

Riskkapitalbolag satsar i forsta
hand pa féretag som har stora
mojligheter att vixa snabbt pa en
nationell och/eller internationell
marknad. De ticker oftast upp 100
procent av kapitalbehovet.

Riskkapitalbolagen kan ga in i tidiga
utvecklingsskeden nar risken ar
hog.

Finansiering fran riskkapitalbolag ar
endast aktuellt for ett fatal foretag.
Riskkapitalbolag satsar endast i
aktiebolag.

Privatpersoner kan ocksa
investera i foretag och kallas da
ofta affarsanglar. Kapital fran pri-
vatpersoner kallas for "informellt
riskkapital”.

Riskkapitalbolag har i stort sett
inga krav pa sikerhet. | stillet gar
de in som deldgare och ar aktiva i
verksamheten.

Riskkapitalbolagen stiller inga krav
pa aterbetalning fran foretaget. |
stillet gar de in som égare eller
deldgare. Fokus ligger pa avkastning
pa investeringar. Det kan t.ex. ske
genom att andelar i foretaget siljs.

Riskkapitalbolag har héga krav pa
inflytande. De gar in som deldgare,
oftast med krav pa plats i styrelsen.

'7 En bearbetning av NUTEK:s "Férsta olika pengar pa tre minuter”, se www.nutek.se/foretagarguiden

2]

OFFENTLIGA FINANSIARER

For foretag brukar finansieringsgraden
variera mellan 30-50 procent. Lan ges
ofta i kombination med andra banklan.
Offentliga finansiarer kraver oftast med-
finansiering motsvarande 50 procent.

Offentlig finansiering ar marknadskom-
pletterande. Darfor ar riskvilligheten
relativt hog.

Offentliga medel ar marknads-
kompletterande och ticker aldrig

det fulla finansieringsbehovet. Antalet
finansieringsmojligheter varierar bero-
ende pa geografiskt omrade och typ av
projekt.

Vid lan fran offentliga finansidrer stills
generellt sett lagre krav pa sikerhet

an vid lan i bank.Vid bidrag ska dock
sokande foretag ofta visa att de har
ekonomisk stabilitet och uthallighet for
att genomfora projektet.

Den vanligaste formen av offentlig
finansiering ar bidrag utan krav pa
aterbetalning.

Vid lan stills generellt sett lagre krav
pa I6pande aterbetalning. Rantan kan ib-
land bli hégre @n vid lan fran affarsbanker.

De offentliga finansidrerna har generellt
sett laga krav pa inflytande och inga
krav som dgare. Daremot ska projekt
utféras enligt kontrakt och oftast kan
inte storre projektandringar goras utan
accept fran bidragsgivande myndighet.



CONNECT i Sverige

CONNECT har till uppgift att genom frivilliga insatser sammanféra entreprenorer
med de finansiella, tekniska och féretagsutvecklande resurser de behéver for att
skapa och utveckla tillvixtforetag i Sverige. Detta sker genom lokala aktiviteter
som de regionala CONNECT-ndtverken utfor samt genom storre aktiviteter som

natverken genomfor tillsammans med CONNECT Sverige.

CONNECT-verksamheten i Sverige bestar i dag av de regionala natverken CONNECT
Ostra Sverige, CONNECT Vist, CONNECT Skine, CONNECT Uppsala, CONNECT
Norr, CONNECT Sydost, CONNECT Halland och CONNECT Jonk&ping samt av
CONNECT Sverige.

CONNECT éar enideell verksamhet dar experter inom olika omraden utan erséttning i
CONNECT:s aktiviteter hjalper entreprendrer att utveckla idéer till kunskapsintensiva

tillvaxtforetag. Over 3 000 experter deltar i dag aktivt i verksamheten.

De aktiviteter CONNECT regelbundet genomfor inkluderar:

»  Sprangbridor

* Inverterade sprangbrador

*  PUB (Partnership University Business)-moten

*  Moten med affarsiangelndtverk

*  Finansieringsforum (regionala, nationella och internationella forum)
*  Partnerskapsforum

»  Utarbetande av skrifter

e Kurser och seminarier.

CONNECT Sveriges uppgift ar bl.a. att sakerstalla att kvalitén pa de aktiviteter som
genomfors haller en hog niva och att verka som ett stdd och en resurs for de regionala
natverken. CONNECT Sverige organiserar ocksa nationella och internationella
aktiviteter i samarbete med de regionala nitverken samt hanterar framtagandet av
nya skrifter for entreprenérer och tillvaxtforetag.

De regionala nitverken finansieras genom medlemsavgifter fran professionella
tjansteforetag, industriforetag, riskkapitalbolag och enskilda medlemmar, genom
avgifter pa olika partnerpaket som medlemmarna erbjuds att kdpa samt genom
avgifter pa vissa aktiviteter. Entreprendrer och nya tillvaxtforetag behover inte vara
medlemmar for att fa hjalp i natverken. CONNECT Sverige finansieras i huvudsak av
Industrifonden samt Svenskt Naringsliv.

For ytterligare information, se CONNECT:s hemsida: www.connectsverige.se.



Industrifonden verkar for lonsam tillvixt och férnyelse
av det svenska naringslivet. Detta sker genom finansiering
via olika typer av lan eller dgarkapital till framst sma och
medelstora foretag. En finansiering fran Industrifonden ar
skraddarsydd for varje enskilt foretags eller projekts behov
och kombineras alltid med kompetent radgivning. For
ytterligare information, se Industrifondens hemsida:

www.industrifonden.se.

Foreningen Svenskt Naringsliv ar foretagens foretradare i
Sverige med uppdraget att 6ka forstaelsen for foretagens
verklighet och att verka for att foretag i Sverige skall ha basta
mojliga villkor for att verka och vixa. Svenskt Naringsliv
arbetar med opinionsbildning och kunskapsspridning,
utvecklar nya idéer och tar fram konkreta forslag for att
skapa ett battre klimat for foretagsamheten. For ytterligare
information, se Svenskt Naringslivs hemsida:

www.svenskt naringsliv.se.
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