The world is yours

Lar dig ordens betydelser i riskkapitalbranschen




Private equity-marknaden har under det senaste artiondet
vuxit och blivit mer komplex. | och med detta har ett nytt
sprak utvecklats. Tank bara pé alla olika benamningar av var
genre som cirkulerar; private equity, venture capital, riskkapital
osv. Det ar latt att gldmma att dessa uttryck kanske inte &r
sjélvklara for alla.

| boken "Riskkapi-Tal” har vi férsékt samla ihop de ord som
vi ofta stoter pa i vart dagliga arbete. En del ord kanner ni
nog igen medan andra sékert ar nya bekantskaper. De flesta
benamningarna &r seriésa, men somliga har en liten gnutta
humor i sig.

Vi hoppas att "Riskkapi-Tal” ska ge dig svaren. Lexikonet
tacker inte 100 % av branschens facksprak, men vare sig du
ar entreprendr, investerare, styrelseproffs, journalist eller stu-
dent hoppas vi att du ska
ha mycket nytta och ngje
av boken "Riskkapi-Tal”.

Jag Onskar dig en trevlig och
innehallsrik lasning!

Med vanliga halsningar

AN S

Gustav Bard
Managing Director, 3i Sweden




3i
"Tre i* eller "Three i* star for Investors In Industry. Du kan lasa
mer om 3i pa sidan 46.

A

Advisor

R&dgivare som anlitas i samband med investeringsprocesser,
affarsutveckling eller transaktioner. Advisor anvands aven som
en titel for personer i riskkapitalbranschen som ar aktiva i
investeringsprocessen som radgivare till en riskkapitalfond.

Affarsplan
En affarsplan ar en ing&ende beskrivning av ett féretags
verksamhet och innehéller bland annat en beskrivning av
bolagets affarsidé, strategier for olika verksamhetsomraden,
aktivitetsplaner, resursbehov och finansiella planer.

Aktiekapital
Den del av det egna kapitalet i balansréakningen som mot-
svarar alla de utgivna aktiernas nominella vérde.

Aktietilldelning

Efter det att befintliga och nya aktiedgare tecknat aktier i en
nyemission beslutar foretagets styrelse vilka som skall tilldelas
de nyemitterade aktierna. Styrelsen beslutar dven hur manga
aktier som varje tecknare skall tilldelas. Vid 6verteckning, d.v.s.
fler som vill képa aktier an vad som finns tillgangligt, sker till-
delningen efter vissa principer, exempelvis att man inte far
kodpa mer &n ett visst antal per tecknare.

Aktiedgaravtal

Ett avtal mellan de storsta &garna i ett bolag. Avtalet reglerar
bl.a. styrelsernas sammanséttning, bolagets hogsta ledning,
eventuell fortsatt finansiering och férsaljning av aktier.

Apport

Ett foretag kan ibland anvanda egna aktier som betalning for
tillgdngar eller leverantorsskulder — exempelvis kan en maskin
varderas och apporteras (bytas) mot en agarandel och aktier.
Det forekommer ocksa att aktier i ett forvarvat bolag appor-
teras (byts) mot aktier i det kdpande bolaget.



Avkastning
Mats som kvoten mellan vinst och investerat kapital och
uttrycks oftast i procent.

Avknoppning
Ett foretag saljer en del av verksamheten, t.ex. forsaljning av
ett dotterbolag eller en division.

Avsiktsforklaring

Ett avtal som i stora drag beskriver en intention om en fram-
tida uppgorelse mellan tva eller flera parter. Kallas dven for
Letter of intent, LOI.

B

Back to basics

Innebér att ett foretag koncentrerar sig
pa sin huvudverksamhet. Ofta innebar
det att sdlja de delar av féretaget som
inte tillhor karnverksamheten.

Beauty Contest

Konkurrerade leverantdrer, oftast vid upp-
handling av finansiella konsulttjanster, far
presentera sig infor kdparen och berétta
varfoér man skall vélja just dem.

BIMBO

Forkortningen kommer fran det engelska uttrycket "buy-in-
management-buy-out”. Det &r en kombination av en MBI
(extern foretagsledning koper sig in i ett féretag) och en MBO
(ett foretags operativa ledning koper upp foretaget fran
befintliga agare). | en BIMBO kdper en foretagsledare in sig

i ett bolag och slar sig ihop med medlemmarna i den sittande
ledningsgruppen for att driva det hela som en oberoende
verksamhet.

BINGO

Forkortningen kommer frn det engelska uttrycket "buy-in
growth-opportunity”. Det star fér en MBI (extern foretagsled-
ning koper sig in i ett féretag) i vilken en ansenlig del av an-
skaffat kapital gar till att 1ata verksamheten vaxa.

Board of directors
Foretagets styrelse.



Bought deals

Nér en traditionell MBO &ger rum férhandlar normalt sittande
foretagsledning direkt med dem som skall avyttra bolaget —
den tidigare arbetsgivaren — samtidigt som de nér en uppgo-
relse med kapitalanskaffningsbolag fér ekonomiskt stod (kal-
las bought deal pa engelska). Pa senaste tiden har dock
manga MBO finansierats genom en képoverenskommelse.
Detta &r nar investeraren agerar som kopare och férhandlar
direkt med séljare och darefter utarbetar en uppgorelse med
den sittande ledningsgruppen.

Break-even punkt

Den brytpunkt da kostnader balanserar (ar lika med) intakter.
Kan aven vara det tillfalle da foretaget nar positivt kassaflode,
d.v.s. inbetalningar &r lika med utbetalningar.

Bryggfinansiering/Bridge financing
Finansiering for att under en kortare tid éverbrygga en
anstrangd likviditet. Bryggfinansiering kan aven betyda finan-
siering av ett tillvaxtforetag som planerar en bdrsnotering
inom en snar framtid.

Bundna venture capital foretag
Se Captives.

Burn rate

Det kapital som ett ungt foretag, finansierat av riskkapital,
forbrukar (forbranner). Burn rate visar foretagets fasta kost-
nader (overhead) och méts ofta i SEK/manad.

Business angels

Se Foretagsanglar. 0 U I

Business plan I
Se Affarsplan.

Bust, going bust
Nar ett foretag gar i konkurs.

Buy-out affar

Ett utkdp av en verksamhet fran ett foretag eller en dgar-
gruppering. Det finansiella upplagget av affaren ar ofta av
avgOrande betydelse.

Borsintroduktion
Se Notering.

C

Captives

Captives ingar i en koncern vars huvudsakliga verksamhet
inte ar venture capital. Detta kan vara allt fran dotterbolag till
exempelvis banker eller forsakringsbolag till enheter i en
industriell koncern. En annan benamning av Captives ar
bundna venture capital foretag.

Carry

Forkortning for "carried interest scheme", vilket ar ett riskka-
pitalbolags rorliga vinstandel (bonus) i de affarer som gors
med vinst.



Cash cow

Mijolkko eller kassako. Framgangsrik produkt eller del av en
verksamhet som genererar starka kassafléden (och vinster).
Denna vinst aterinvesteras ofta i nya produkter och tjanster.

Cash flow
Se Kassaflode.

Cash rich

Ordet syftar pa ett bolag som har ett starkt och positivt kassa-
flode.

CEO

Verkstallande direktér — Chief Executive Officer.

CFO

Finansdirektér — Chief Financial Officer.

CHIMBO

En styrelseordférande (eng. chairman) som investerar i en
MBO eller MBI.

Closing
Nar en affar sténger, d.v.s. nar aktier och pengar utvaxlas
och ett formellt &garbyte sker.

COLOMBO
Frén det engelska uttrycket: “COLossally Over-priced MBO”
som kan Oversattas till “kolossalt 6vervarderad MBO”.

Completion
Da en affar blir legalt bindande, ofta med signering av avtal.

Compliance

En reglering av marknaden for finansiella tjanster i Storbritan-
nien. Compliance eller "Efterlevnad" ar den process som for-
siggar pa tusentals kontor i Londons Citykvarter och i hela
Storbritannien for att garantera att denna reglering foljs.
Manga av dessa bestammelser &r utformade for att skydda
allmanheten fran vilseledande uppgifter p& avkastning som
investeringar pastas kunna ge. Andra bestammelser forbju-
der insiderafférer.

Conditions precedent

Innebar att ett aktiedverlatelseavtal villkoras av att ett antal
faktorer ska uppfyllas for att affaren slutligen ska genomféras.
En vanlig s.k. “conditions precedent” &r ett Gverlatelseavtal
vilkorat av berdrda konkurrensmyndigheters godkénnande.
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Core business
Karnverksamhet. Se aven Back to basics.

Corporates
Stdrre foretag och dess ledande nyckelpersoner.

Corporate finance

Corporate Finance eller Foretagsfinansiering &r vedertagna
namn pa den avdelning inom en Investmentbank som hjalper
sina kundforetag med finansieringsfragor.

Corporate raiders
Se Foretagspirater.

Corporate turnaround

Nar ett foretag som hamnat i stora svarigheter forandras,
ofta genom omfattande atgéarder, till att bli framgéngsrikt och
forlust véands till vinst.

Corporate venture

Corporate venture ar ett riskkapitalbolag inom ett storre, eta-
blerat foretag (som t.ex. Intel eller Nokia) och som investerar
i nya, narliggande idéer och tekniker som &r intressanta for
foretaget. Kapitalet som investeras kommer fran foretagets
balansréakning och &r alltsd inte en traditionell riskkapitalfond.
Fordelarna for det bolag man investerar i ar att de far tilgang
till branschkunnande och ofta sin férsta kund. Nackdelen for
Ovriga agare ar att det oftast bara finns en kdpare av bolaget
vid exit (d.v.s. det féretag som ager corporate venture bolaget).

CTO
Teknisk direktor, utvecklingschef — Chief Technology Officer.

D

DCF

En foérkortning av "discounted cash flow”. En metod att

berakna vardet pa ett foretag i samband med en investering.

Metoden baseras pa att uppskattade framtida kassafloden
"diskonteras" till vardet idag (d.v.s. nuvardet). Metoden kan
ocksé anviandas for att bedémma ett foretags enskilda
investeringar t.ex. investering i en ny produktionslinje.

Deal
Anvands ofta som en synonym till affar, dvs. att gora en
investering (to make a deal — att gora en affér).

Deal flow
Flodet av investeringsforslag som nér riskkapitalister.

Debt

Skulder i balansrékningen.

Development capital
Se Tillvaxtkapital.

DINGO

En forkortning av det engelska uttrycket: "don't invest — no
growth opportunity”, som kan dversattas till "investera inte —
inga tillvaxtchanser”.

Discounted cash flow
Se DCF.
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Dividend cover

Ett nyckeltal som maéter antalet ganger en utdelning kunde ha
betalats av arsvinsten. Ju hogre tackningen for utdelningen
ar, desto "sakrare” utdelning.

14

Dog
Engelskt uttryck for en délig investering, produkt eller verk-
samhet.

Downside protection

Ett samlingsnamn for de olika metoder en investerare kan
anvanda for att minska férlusten ifall en investering sjunker i
varde. Exempelvis kan tilkommande investerare fa kompen-
sation i "gratisaktier” ifall en framtida nyemission gors till en
lagre foretagsvardering an den da denne investerare kom in
som &gare.

Drag along

En metod for att fa med alla agare vid en forséljning av bola-
get. | det fall en av &garna far ett bud pa sina aktier maste
de andra dgarna ocksa sélja ifall koparen sa kréaver.

Drawdown
Nar investerarna forbinder sig att finansiera foretaget och

betalar ut beloppet i etapper allteftersom foretaget behéver

och anhéller om kapitalet.

Due diligence 15
Den detaljerade och djupgéende granskningen av ett foretag

som nya &gare gor innan ett forvarv eller en investering i ett
foretag. Den nya égaren bildar sig en uppfatt- l-\
ning om féretaget, samtidigt &r det en kontroll &
av att det som séljaren beskrivit ocksa har sin
grund i verkligheten. Due diligence innehaller
oftast tre delar; en legal, en finansiell och en
marknadsinriktad del. Ursprungligen ett
gammalt hasthandlarbegrepp som bety-
der att man granskar hasten i munnen.

E

Early Stage
Det tidiga skedet i ett bolags utveckling.

Earnings per share
Vinst per aktie. Definieras som vinst efter skatt delat med
antalet utestaende aktier.



Earn-out

Tillaggskopeskiling. Ett forbehall som ibland skrivs in i villkoren
vilket anger att saljarna kommer att fa ytterligare betalning
om bolaget de har salt uppnar angivna resultatnivaer.

Emerging business
Ett nytt eller ungt bolag med stor tillvaxtpotential.

Emissionsavtal
Ett avtal mellan befintliga (och eventuellt tilkommande &gare)
som reglerar villkoren i en nyemission.

Enterprise Value/EV

Enterprise Value eller skuldfritt bolagsvarde definieras som
marknadsvardet av bolagets egna kapital plus nettot av
marknadsvardet av rantebéarande skulder minus likvida medel,
kompenserat for vardet av minoritetsintressen samt pensions-
ataganden.

Entreprendor

Ett ord med méanga betydelser, men som i detta sammanhang
kan sdgas beskriva en ambitids, initiativrik affarsman/affars-
kvinna och som &ven ar betydande &gare i ett tillvaxtbolag.

Equity
Se Aktiekapital.

Equity value
Bolagets totala varde minskat med den nettol8rantebarande
skuldsattningen.

EVCA

EVCA (European Private Equity & Venture Capital Association)
bildades 1983 och ar en intressefdrening for féretag och per-
soner inom den europeiska venture capital och private equity-
branschen.

Exit

Ett 4garbyte d& gamla &gare lamnar/saljer oJ—
(exiterar) och nya agare kommer in i bolaget.

Riskkapitalister investerar och agerar som

agare i foretag under en begransad tid for

att sedan realisera sin investering och vinster i samband med
exit. Aven grundare, ledning och 6vriga dgare kan ofta reali-
sera sina investeringar i samband med exit. Exit sker normalt
antigen genom en industriell férséljning eller genom en bors-
introduktion av féretaget.

Expansionsfinansiering

Finansiering av ett foéretag som behdver och kan expandera.
Ofta ar det ett foretag som kommit en bit pa vag och déar det
egna kassaflodet inte racker for finansiering av den mojliga
tillvaxten. Kapitalet anvands vanligen till att investera i lager-
uppbyggnad, i nya maskiner, i produktforbattringar eller for
att finansiera uppbyggnad av nya marknadskanaler.
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Fees

Samlingsnamn for arvoden. Kan vara till olika radgivare eller
de arvoden som riskkapitalister far fran de foretag i vilka man
investerat. Det kan exempelvis vara s& kallade management
fees eller monitoring fees som ar arvoden vilka tacker risk-
kapitalistens direkta kostnader for en investering.

Fientligt uppkop

Se Foretagspirater.

Finansiell kdpare

En kdpare som inte ar ett industriellt féretag. Finansiella kbpare
ar t.ex. investeringsbolag, riskkapitalister eller investerings-
fonder.

Flip
Engelsk term fér mycket kortfristig investering, nar investera-
rens exit ofta bestams fore slutforandet av sjalva investeringen.

Flotation
Notering av en aktie pd en marknadsplats (bors).

Fokusering

Det avser en koncentrering pa de affarsverksamheter i vilka
ett bolag kan prestera bra, snarare an att sprida kompetens-
och kapitaltilgdngarna éver en rad verksamheter.

Fond

En fondf6rvaltare har som uppgift att investera och forvalta
fondens totala kapital. Fonden har i sin tur delégare som
investerat kapital i fonden. En aktiefond kan ha tiotusentals
fonddeléagare medan en riskkapitalfond har cirka 5-50 del-
agare. Den enskilde investeraren minskar riskerna genom att
fonden med sitt totala kapital kan sprida investeringarna.

Fund raising
Se Resa en fond.

Foretagspirater

"Investerare” som koper kontrollposter i foretag utan befintliga
agares och styrelsers samtycke. Man brukar ibland tala om
fientliga uppkop. Avsikten ar ofta att frigdra varden genom
styckning av foretaget for att sedan sélja delarna var for sig.
Beddmningen &r att delarna salda var for sig &r mer varda &n
helheten. P4 1980-talet forekom det i USA att féretagspirater
tog Over slumrande foretag for att sélja ut olika delar for sig.



Foretagsanglar

Foretagsanglar ar privatpersoner som satsar egna medel i
(ofta nystartade) foretag. Namnet kommer frén att dessa
informella placerare ofta beskrivs mer som vélgorare &n som
rationella investerare. En foretagsangel ar ofta en framgangs-
rik entreprendr som har byggt upp ett féretag, sélt det och
nu vidarebefordrar inte bara kapital men aven erfarenhet,
marknadskunnande och rutin till en ung ledningsgrupp som
startar ett nytt féretag. Aven om motiven bakom investering-
arna i forsta hand ar ekonomiska sa anges ofta intresset och
ndjet av att hjalpa sma foretag att lyckas som en drivande
faktor for dessa foretagsanglar.

Forkop
Innan en agare saljer sina aktier maste aktierna erbjudas
Gvriga agare. "Forkopsklausul” finns i manga aktieagaravtal.

G

Garantier

| samband med forséljning av stora poster aktier till en ny
agare i ett foretag hander det att befintliga &gare garanterar
vissa viktiga forhallanden i foretaget. Den lista, eller samman-
stéllning, av utstéllda garantier kallas ofta fér garantikatalog.

Gearing

Definieras som proportionen mellan skuld och eget kapital.
Ifall ett foretag kan forranta kapital till en hdgre rantesats an
lanerantan kan foretaget genom tkad beldning fa utvéxling
pa aktiedgarnas satsade kapital. Men ett mycket hogt utvax-
lat (bel&nat) bolag innebar en hog risk. Ifall foretaget tappar
lbnsamhet far utvaxlingen en negativ verkan.

Goodwill

Det véarde som ett bolag har som 6verstiger bolagets materi-
ella tilgangar. Det kan exempelvis avse foretagets varumar-
ken, patent, distributionskanaler, rykte och kontakter.

Se &ven Immatriella tillgangar.

Growth capital
Se Tillvaxtkapital.



Hamster wheel

Situationen i ett bolag som befinner sig under grénsen for
den kritiska massan och utan nagra utsikter att uppna
denna. Benamns pa detta vis for att den verkstallande direk-
toren till sist bara springer runt och blir frustrerad. Kallas
aven for ekorrhjul.

Hands-on, hands-off

Anvénds om investerare for att ange hur aktiva de ar i de fore-
tag i vilka de investerat i. Hands-on betyder att man ar aktiv

och ibland dven i operativa fragor, medan hands-off betyder

att man i huvudsak later foretagets ledning och den av &gar-
na valda styrelsen skota verksamheten.

Hembud

Klausul i avtal mellan aktiedgare eller bolagsordning som
innebar att aktier vid forsalining maste erbjudas Gvriga agare
till samma pris.

Hockey stick

Jamférelsen mellan forséljningskurvan i ett foretag och g

en hockeyklubba. Forst ar forsaljningen linjar och fol-
jer "klubbans blad". Om sedan ifall bolaget utveck-
las bra foljer inte forséljningen l&ngre "bladet"

utan stiger brant uppat — som skaftet pa en
hockeyklubba. Dylika prognoser ses ofta

med skepsis av erfarna riskkapitalister. ‘.—;
Hostile takeover

Fientligt uppkdp av ett foretag.

Se aven Foretagspirater.

IBO, Institutionell buy-out
Nar ett riskkapitalbolag eller ett finansinstitut driver pa for-
varvsprocessen.

ID, Independent director
Oberoende styrelseledamot som inte har en exekutiv position
i foretaget.
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Immateriella tillgangar

Ett bolags immateriella tillgangar utgérs till exempel av know-
how, patent, programvara, varumarken etc. Immateriella till-
gangar har blivit mer och mer viktigt jamfort med tidigare da
tilgdngarna i ett blomstrande foretag ofta bestod av maskiner,
anlaggningar och lager. Bolag kan skydda &ganderatten till
immateriella tilgangar som t.ex. patent, men har svart att géra
ansprak pa personalens kunnande och kontaktnat. Detta kan
leda till tvister nér nyckelpersoner slutar for att starta eget
foretag eller gér till konkurrenter. Se dven Goodwill.

Industriellt uppkop
Se Trade sale. r

Instrument

En metod eller satt att finansiera ett féretag. Konvertibla lan
eller lan med optionsratter ar tvd exempel pa finansiella
instrument.

Intermediary
Nagon som agerar "mellanhand” i en finansiell affar, t.ex. en
investmentbank.

Internranta, IRR

Genom internrantan mats investeringens arliga forrantning (av-
kastning). Rantan for varje enskilt &r 1aggs till totalt investerat
kapital och utgér basen for ranteberékningen nastféljande &r.
IRR ar engelskans forkortning av for Internal Rate of Return.

Investerare

Nagon som investerar riskkapital och i regel mot erhallande
av en agarandel. Investerare tilhandahaller langfristigt kapital,
till skillnad fran langivare av kortfristigt kapital. Investerare har
ofta rattigheter som langivare inte har — och accepterar risker
som langivare inte utsétts for.

Investmentbank

Ofta en del av en affarsbank som hjélper féretag med finansi-
ering, foretagsoverlatelser, borsintroduktioner 0.s.v. Banken
kan aven vara fristdende och har ofta en analysavdelning
samt kunder med kapital som erbjuds investeringsforslag.

Investeringskommitté

Riskkapitalbolagen har ofta en kommitté eller styrelse som
fattar det slutgiltiga beslutet om en investering (eller exit) skall
gOras. Kommittén ar ibland sammansatt av externa, obero-
ende personer med erfarenhet fran olika verksamhetsomraden.
Engelsk bendmning &r investment committee.

IPO
Initial Public Offering (IPO) betyder att féretaget noteras pa
en aktiebors eller pd ndgon annan marknadsplats.

IRR

Se Internranta.
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K

Kassafléde

Kassaflode ar foretagets internt tillférda medel, d.v.s. det kapi-
tal som har skapats eller férbrukats under en viss period i
verksamheten. Kassaflodet paverkas av foretagets alla kost-
nader och intakter — men dar avskrivningar och bokslutsdis-
positioner exkluderas. Berdkning av kassaflédet ingar som
en del av foretagets finansieringsanalys.

Key issues )
Nyckelfragor i riskkapitalistens bedémning "
av en investeringsmdjlighets effektivitet. - r‘)

hi |
Komfortfaktor

Att investera i ett véaxande bolag ar alltid riskfyllt och riskkapi-
talisten vill kdnna sig s& "komfortabel” som mdjligt med sin
investering. Man kan 6ka "komfortfaktorn” genom att géra
djupgéende undersokningar av foretaget.

Konsolidering

Konsolidering betyder sammanslagning. Ordet kan definieras
pa olika satt, exempelvis som sammanslagning av flera fore-
tag i en bransch.

Kdpodverenskommelse
Se Bought deals.

L

LBO, Leveraged buy-out

En affar som finansieras med en blandning av Ian och “eget
kapital. Lanedelen ger "havstang” pa foretagets egna kapital.
LBO é&r en forkortning av det engelska leveraged buy-out.

Lead investor

Den investerare (riskkapitalist) som leder en investeringsrun-
da och som ocksé blir den tongivande dgaren bland évriga
investerare.

Lemons

Anvands inom den engelsksprakiga finansvarlden for att
summera ett bolags framgéng eller misslyckande — lemons
(citroner) mognar snabbt pé tradet. Investeringar som
utvecklas alltfor snabbt ger ofta en sur eftersmak.

Letter of intent
Se Avsiktsforklaring.



Leverage
Se Gearing.

Likvid aktie

Ju mer likvid ett foretags aktie ar desto lattare ar aktien att
kopa och sélja. Eftersom aktien "latt” kan kopas eller séljas
betecknas tillgdngen som likvid. Féretag som ar noterade pa
en bors och dar aktien handlas pa en marknadsplats har
hogre likviditet i sin aktie &n foretag som &r onoterade.

Living dead
Ett bolag som inte utvecklats pa ett tillfredsstallande satt
men annu inte gatt i konkurs.

LMBO, Larger management buy-out

En stor MBO (larger management buy-out) ar vanligen defini-
erad som en transaktion som dverstiger motsvarande 250
miljoner svenska kronor i bolagsvérde.

Lock up agreement

| vissa situationer kommer &gare i féretag dverens om att inte
silja aktier. Som &gare blir man d& "inlast” under en viss tid.
Denna typ av avtal ar vanliga for befintliga agare vid en bors-

notering.

LOI
Se Avsiktsforklaring.

Lagga visitkortet pa bordet
Att gora sig kéand hos en énskvérd, framtida affarspart.

M

M&A

Fusioner och foretagsforvarv (av mergers and acquisitions) —
ett uttryck som tacker kdp, forséljning och fusionering av bolag.

Management fees
Se Fees.

Management walk-out

Nar ledarna for ett foretag eller ett dotterbolag beslutar sig
for att skapa sig en (ibland konkurrerande) verksamhet
ndgon annanstans, eventuellt genom att starta ett eget bolag
eller genom en MBI. De som slutar och startar eget méste
noggrant se till att de inte olovandes utnyttjar ndgra immate-
riella tillgadngar som tillhor den tidigare arbetsgivaren.

MBI, Management buy-in

Management buy-in, MBI, &r nér det kommer in en ny, extern
foretagsledning och koper ett foretag av en huvudagare. Den
nya ledningsgruppen forvarvar ofta bolaget med stod fran
riskkapitalister.

MBO, Management buy-out

En management buy-out, MBO, &r en affar dar ett eller flera
riskkapitalbolag och/eller institutioner tilsammans med den
befintliga foretagsledningen férvarvar ett foretag eller ett dot-
terbolag. Ofta knoppar ett storre bolag av ett dotterbolag
genom att sélja det till dotterbolagets ledningsgrupp. En annan
orsak till MBO &r vid generationsskiften i familjeforetag dér
agaren vill ga i pension.



Mezzanine finance

Som namnet antyder &r det en "till halftenposition” (hybrid),
mellan eget kapital och lanat kapital. Mezzaninfinansiering
spelar ofta en roll i transaktioner som bestér av stora utkop.
De som genomfor transaktionen skaffar s& mycket eget kapi-
tal de kan och s& mycket skulder med battre forméansréatt
som mojligt, men det kan and& uppsta ett gap. Mezzanin-
finansiering kan Overbrygga detta tomrum genom att erbjuda
en hogre rantesats an de rantesatser som erbjuds pa lan
med béttre formansratt 4n aktiedgarna i utbyte mot att lan-
givaren tar en hogre risk. Dessutom tillkommer ofta en extra
attraktionskraft genom att det gar att teckna sig for varde-
bevis i utbyte mot aktier om bolaget bjuds ut till forséljning
eller saljs.

Momentum

| en affar betyder "momentum” att parterna har viljan, entusi-
asmen och tempot framat i transaktionsprocessen mot ett
avslut.

Monitoring fees
Se Fees.

N

Newco

Star for "nytt bolag” och ar ett tillfalligt bolagsnamn pa en ny
juridisk person (ett AB). Ett Newco bildas vanligtvis som det
yttersta &garbolaget vid en buy-out, eller vid en samman-
slagning av befintliga foretag. De nya agarna i “Newco” kan
efter registreringen i lugn och ro besluta sig for ett nytt, sta-
tionart bolagsnamn eller vid en sammanslagning valja nagot
tidigare namn.

Nischat bolag
Ett foretag som fokuserar sin verksamhet till en avgransad
del av marknaden.

Non-executive director
Se Oberoende styrelseledamot.

Notering

Notering sker nér ett bolags aktie handlas pa en aktiebors
eller marknadsplats. Aktiens namn, pris och volym noteras
pa borsens sammanstéalining (lista) 6ver handeln med aktier
under en viss tidsperiod (timmar, dagar, veckor etc.). FOr att
aktien skall noteras krévs att bolaget anstékt och godkénts
for notering.
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Natverk/Network

Riskkapitalister talar ofta om sitt natverk. Med detta menas
de personer som finns tillgangliga for rdd och hjalp i sam-
band med investering och affarsutveckling av portféljbolag
samt vid exits.

O

Oberoende styrelseledamot
En styrelseledamot som inte &r anstélld av bolaget eller av
nagon av dess agare.

Omstrukturera

Att genomfora storre forandringar i ett bolags organisation
och verksamhet, exempelvis genom att goéra om lednings-
och/eller foretagsstrukturen.

Optioner

En option ger rattighet, och motsvarande skyldighet, till en
framtida transaktion till ett i férvég faststéllt pris. Det finns t.ex.
bade kdpoptioner och séljoptioner. Normalt s& har optionen
ett pris (premie), vilket innebar att man betalar for rattigheten.
En kopoption for aktier innebar att man efter en viss tid har
ratt att kdpa ett visst antal aktier till en forutbestamd kurs.
Aktieoptioner kan utstéllas till féretagsledare eller ibland till
institutioner. Teckningsoptioner har en utspadningseffekt for
befintliga dgare i det fall optionen utnyttjas eftersom det ger
ratt att teckna nya aktier i bolaget.

P

Partial buy-out
Nar den tidigare (séljande) huvudégaren deltar i en buy-out
med en viss &garandel i den nya enheten.

P/E-tal
Marknadspriset (price/earnings) per aktie i ett bolag delat med
vinsten per aktie. P/E-multipeln &r ett matt for att bedéma 33

bolagets relativa varde.

Peer group
Jamfdrelsegrupp — t.ex. liknande féretag i samma bransch.

Portfolj

Anvands som begrepp for de foretag som investerarna
investerat i. En portfolj bestar alltsa av ett antal foretag, och
den investerare som &r ansvarig kallas ofta portfoljforvaltare.
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Preferensaktier

Preferensaktier ger innehavaren speciella rattigheter fore
andra aktiedgare. Man kan ha preferens till utdelning, vilket
innebar att innehavaren av preferensaktier far utdelning fore
andra aktieagare.

Premie
Erséttning.

Private Equity

Private Equity ar riskkapitalinvesteringar i onoterade foretag.
Det finns ingen internationellt vedertagen definition av private
equity och bendmningen anvands ibland som synonym till
venture capital. Man kan definiera private equity (i relation till
venture capital) som investeringar i senare skeden som till-
vaxtkapital och buy-outs. Europeiska riskkapitalféreningen
skilier pa begreppen genom att anvanda bada namnen i sin
forkortning EVCA (European Private Equity & Venture Capital
Association).

Propa
Investeringsforslag.

Pro rata
| forhallande till en viss dgares andel av bolaget (totala antalet
aktier).

R

RAMBO

En forkortning for det engelska uttrycket Rescue After an MBO
(rdddning efter utkdp av ledning). Ibland misslyckas en MBO.
Méojligen betalades ett alltfor hogt pris eller ocksad motsvarar
inte ledningsgruppen forvantningarna. Under saddana forhal-
landen kan det vara nddvandigt med en RAMBO.

Ratchet-effekt

En bestdmmelse som ibland inkluderas i avtal nar en trans-
aktion skall finansieras. Bestimmelsen faststéller att om fore-
tagsledarna uppnar vissa avkastningsmal okar deras andel
av aktiekapitalet.

Resa en fond

Riskkapitalister investerar och forvaltar i stor utstrackning
ndgon annans kapital. Riskkapitalisten samlar ofta flera stérre
investerare i en och samma fond for att fa skalférdelar och
sprida risker. D& riskkapitalisten reser en fond innebér det att
andra mer passiva investerare (exempelvis en storre pensions-
fond) erbjuds mdjlighet att investera kapital i en fond med
flera delagare. Riskkapitalisten forvaltar den resta fonden
genom ett sa kallat managementbolag och aterbetalar kapi-
talet till fonddeldgarna med (férhoppningsvis) vinst efter ett
bestamt antal r, vanligtvis 7-10 &r.
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Rescue
Nar ett krisbolag vands fran forlust till vinst genom en "radd-
ningsaktion”.

Revers
Skuldebrev.

Reverse takeover

Nar ett litet bolag tar dver ett stort bolag, eller nér det bolag
som tagits dver sannolikt &r det storre i den gemensamma
affarsverksamheten.

Riskkapital

Egentligen ar "riskkapital” ett samlingsnamn for det kapital
som investeras i foretag och dar investeraren far aktier i ut-
byte, d.v.s. en del av bolagets egna kapital, eller andra varde-
papper som kan omvandlas till aktier. Denna typ av investe-
ring utgor hogre risk jamfort med 1&n som ofta tar sakerhet i
fasta tillgdngar. Bolagets langivare far ranta pé sina lan aven
da foretaget gor forlust och inte ger utdelning till sina aktiea-
gare. Vid en konkurs kommer aktiedgarna sist i kon av for-

dringségare. Riskkapital omfattar i den ratta definitionen
bade investeringar i onoterade bolag och i bérsnoterade
bolag. | Sverige anvands begreppet riskkapital ofta som
synonym till bdde venture capital och private equity, vilket
inte ar helt korrekt. En private equity investering ar endast en
form av en riskkapitalinvestering.

Riskvilliga krediter
Riskvilliga krediter &r t.ex. 1&n och bidrag fran statliga institu-
tioner.

S

Second round financing

"Andra” (2:a) finansieringsrundan med venture capital. Ofta
har foretaget kommit en bit i sin utveckling och kanske fatt
sina forsta kunder. Dadrmed har risken i investeringen minskat
jamfért med First round financing eller Initial round financing
da foretaget &r i en uppstartsfas.

Second time entrepreneurs

Entreprendrer som &r inne pa "andra varvet”, och som efter
att framgangsrikt ha salt sitt forsta foretag, p& nytt investerar
och startar upp ytterligare ett foretag. Manga framgangsrika
foretagare bygger upp ett foretag och séljer det sedan,
antingen pa grund av ett bud som de inte kan motst4 eller
kanske for att de &r ivriga att ga vidare och stka nya utma-
ningar. Riskkapitalister ar ofta positiva till att stodja dessa
entreprendrer en andra (eller tredje och fjarde) géng, darfor
att de har tidigare meriter. Kallas &ven for serieentreprendrer.
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Seed Capital
Se Sadd-kapital.

Shareholder value

En lednings- och investeringsfilosofi som satter aktiedgarens
intressen forst och som har okat aktievarde som det yttersta
malet.

Signing
Det tilifalle d& juridiska dokument som avtalsméssigt reglerar
en foretagsoverlatelse undertecknas.

Silent partner

En investerare som inte &r inblandad i drift eller strategisk
ledning av ett bolag i vilket han eller hon &r aktiedgare. Kallas
&ven for passiv delégare.

Skuld
Se Debt.

Skuldfritt bolag
Se Enterprise Value/EV.

SMBO, Smaller management buy-out
En mindre MBO brukar ibland kallas for SMBO.

Soliditet
Relationen mellan féretagets egna kapital och de totala till-
gangarna i balansrakningen. Risken 6kar med lagre soliditet.

Spinout
Nar ett dotterbolag eller en verksamhetsgren i ett storre fore-
tag sdljs till nya agare. (En MBO &r en typ av spinout).

Spreadsheet jockey

En valkand personlighetstyp inom modern affarsverksamhet
som bygger upp teoretiska finansiella scenarier med hjéalp av
spreadsheets (Excel-ark). Analyserna &r oftast framtidsinriktade
och inte alltid realistiska.

Star
En mycket lyckad investering. En riktig stjarna!

Start-up
Ett nytt foretag i en uppstartsfas. Det kan vara av vilken storlek
som helst, &ven om de flesta nyetableringar ar sma.

Strukturera en affar

En affar (transaktion) delas upp i lampliga delar som genom-

fors i olika tidsskeden. Har ingar &ven att hitta lampliga finan-
siella instrument (1&n, aktier, optioner) for att gora affaren moj-
lig for alla parter.



SVCA

Svenska Riskkapitalféreningen (SVCA, Swedish private equity
and venture capital association) bildades 1985 och ar en
obunden ideell intresseférening for féretag och personer som
verkar inom den svenska venture capital- och private equity-
branschen.

Syndikering

Syndikering innebar att tva eller flera venture capitalféretag
saminvesterar i samma foretag for att pa s& satt sprida risker
och samordna kompetens. Vid syndikering tar ofta ett venture
capitalforetag pa sig rollen som huvudansvarig for forvalt-
ningen och blir s kallad lead investor. Manga venture capital-
foretag har aven som policy att i unga bolag sa ofta som
méjligt syndikera sina investeringar med andra riskkapitalister.

Synergi

Synergi far man d& 1+1 blir storre dn 2. Malet med att sl&
samman tva verksamheter ar att utnyttja synergier. Det kan
galla bade att minska kostnaderna och att 6ka intakterna.
Att man far marknadssynergier innebar exempelvis att bada
verksamheterna har samma kunder, och att man nu i den
nya verksamheten kan erbjuda kunden fler produkter.

Sadd-kapital

Tidig finansiering som gor det mojligt for ett projekt eller en
idé att utvecklas till en affarsverksamhet eller ett bolag. Eng-
elsk benamning ar seed capital.

T

Tag along

Ett avtal som innebér att om en kopare erbjuder en aktieaga-
re att kopa dennes aktier maste kdparen dven erbjuda Gvriga
aktiedgare att kdpa deras aktier till samma pris.

Term sheets
Ett forsta dokument som beskriver de grundlaggande villkoren
for en affar.

Texas shoot-out

Anvands for att l6sa en Iast agarsituation med flera aktieagare.
| det fall en aktiedgare erbjuder andra &gare att kdpa deras
aktier till ett visst pris och de inte accepterar att sélja aktierna,
ar dom sjalva tvungna att kdpa aktierna av den aktiedgare
som forst erbjod sig att kdpa — av den som "drog forst” —
och till samma pris. Metoden innebéar att priset blir balanse-
rat, darfor att man kan bli tvungen att salja till det pris man
erbjuder att kopa aktierna for.
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Tillvaxtkapital

De sma bolagens motsvarighet till stora bolags nyemissioner
pa aktiemarknaden. Det &r det langfristiga egna kapitalet
som anskaffas for att gora det mojligt for ett bolag att vaxa
méalmedvetet utan att helt och hallet behova forlita sig pa
kortfristiga bankskulder.

Track record

Investerare vill helst investera i foretagsledningar och bolag
med en meritlista 6ver historiskt genererade resultat, ett s&
kallat track record. Detta kan skapa problem for nya bolag
med unga ledningar som inte hunnit skaffa sig erfarenhet
och visa resultat.

Trade Sale

Trade sale ar forséljning av hela foretaget till en industriell
kopare. Vid denna exit séljs hela foretaget till en tredje part,

i utbyte mot kontanter eller aktier i det képande bolaget. Ofta
ar koparen ett storre etablerat foretag som har behov och far
synergier av den teknik eller marknad som det kopta foreta-
get har tillgang till.

Tranche

Tranche betyder "skiva upp" eller "dela". Till exempel kan man
dela upp 1an i serier som man sedan, vid behov eller d vissa
milstolpar uppnatts, tillfér bolaget.

Transaktionsvarde
Vardet pa hela affaren.

3i
"Tre i* eller "Three i* star for Investors In Industry. Du kan lasa
mer om 3i pa sidan 46.

Turnaround finansiering
Finansiering av mogna féretag i operationell eller finansiell kris
i syfte att vanda foretagets negativa utveckling.

U

Undertecknande

Se Signing.
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Underwrite

Nar ett bolag anskaffar kapital, antingen pa aktiemarknaden
eller direkt fran institutionella placerare, ar det en risk att inte
alla pengar kan anskaffas. Denna risk kan d& garanteras av
en institution eller investmentbank som, mot ett arvode,
kommer Gverens om att ga in och ticka eventuella under-
skott. Aven banker kan agera "underwriter” vid lanepaket.

Utkopsaffar

Se Buy-out affar.

Utspadning
Nar ett bolag emitterar nya aktier blir vardet pa varje befintlig
aktie lagre och aktien blir "utspadd”.

Utvaxlingseffekt
Se Gearing.

V

Value uplift
Da vardet pa ett foretag 6kar — kanske pé& grund av ndgon
specifik atgard eller handelse.

Venture Capital

En klassisk venture capital investering ar en tidsbegransad
minoritetsinvestering i ett onoterat foretag. Ofta ar foretaget
ett ungt bolag som befinner sig i en tidig fas (early stage) i
sin livscykel. Venture kapitalisten &r ofta aktiv i sitt &gande.
Venture capital anvands ibland som synonym till private equity.

Det amerikanska begreppet "venture” sags vara en forkort-
ning av "adventure” vilket innebar att en dversattning blir
"aventyrligt” kapital.

Warranties and indemnities

De juridiska ataganden som ofta kravs av képare till ett
bolag, eller tillgangar fran foregdende &gare for att styrka att
det inte kommer ndgra obehagliga 6verraskningar. Svensk
ben&mning &r garantier och ansvarsforbindelser.

Worst case scenario

Vérsta tankbara scenario. Man brukar sdga att man inte skall
ta storre risker &n att man kan sova gott med ett "worst case
scenario”.
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3i & den ledande aktdren inom private equity och venture
capital i Europa. Foretaget investerar runt om i varlden med
hjalp av lokala radgivare. | Norden finns 3i i Stockholm,
Kdpenhamn och Helsingfors.

Huvudkontoret &r beldget i London och 3i &r sedan 1994
noterat pd Londonbdrsen. 3i investerar i foretag med tillvaxt-
mdjligheter och stark féretagsledning. Investeringar gérs
tvars manga olika branscher, till exempel IT, bioteknik och
traditionell verkstadsindustri.

Satsningar sker i féretag som befinner sig i olika skeden, det
vill séga i unga bolag, bolag i expansion eller genom transak-
tionsaffarer (buy-outs). Férutom Europa har 3i dven kontor i
Singapore, Hongkong, Japan och USA, vilket kompletterar
det internationella natverket.

3i:s malsattning &r att forse sina portféljpolag med mycket
mer an finansiella resurser. Den industriella kompetensen &r
stark och portféljbolagen tar del av denna expertis framst
genom att 3i engagerar sig som en aktiv agare.

3i:s rddgivande verksamhet i Sverige &r indelad i tre omraden:
"Communications and IT”, "Health Care and General” och
"Buy-outs". | de tva férstnamnda teamen ligger fokus framst
pa teknikbolag som oftast har kommit en bit p& vég, har en
vél definierad affarsidé och star infér en expansionsfas. Buy-
outs fokuserar pé att investera i etablerade foretag dar det
finns betydande tillvaxtpotential och i féretag dér det finns
forutsattningar for agarforandringar och utvecklingar, via sa

kallade utkdpsaffarer. Gemensamt for de tre teamen &r att
man fokuserar pé foretag med starkt ledarskap. 3i:s mél &r
generellt att 4ga bolaget under tre till sju & och sedan géra
en exit genom industriell forsaljning eller borsintroduktion.

30 anstallda

Investeringsintervall

IT and Communications team 30-250 Mkr
Health Care and General team 30-250 Mkr
Buy-out team 250-7 000 Mkr i transaktionsvarde

Communications and IT
Morgane Sarfati

Health Care and General
Marie Samuelsson

Buy-outs
Marie Olving

Ovriga fragor
Camilla Isaksson/Annica Landby

08-506 101 00
sweden@3i.com
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Advisor
Affarsplan
Aktiekapital
Aktietilldelning
Aktieagaravtal
Apport
Avkastning
Avknoppning
Avsiktsforklaring

Back to basics

Beauty Contest

BIMBO

BINGO

Board of directors

Bought deals

Break-even punkt

Bryggfinansiering/Bridge
financing

Bundna venture capital
foretag

Burn rate

Business angels

Business plan

Bust, going bust

Buy-out affar

Borsintrodukton

Captives
Carry
Cash cow
Cash flow
Cash rich

CEO

CFO

CHIMBO

Closing

COLOMBO
Completion
Compliance
Conditions precedent
Core business
Corporates
Corporate finance
Corporate raiders
Corporate turnaround
Corporate venture
CTO

Deal

Deal flow

Debt

Development capital
DINGO

Discounted cash flow
Dividend cover

Dog

Downside protection
Drag along
Drawdown

Due diligence

Early Stage
Earnings per share
Earn-out

Emerging business
Emissionsavtal
Enterprise Value/EV

Entreprenor

Equity

Equity value

EVCA

Exit
Expansionsfinansiering

Fees

Fientligt uppkdp
Finansiell kbpare
Flip

Flotation
Fokusering
Fond

Fund raising
Foretagspirater
Foretagsanglar
Forkop

Garantier
Gearing
Goodwill
Growth capital

Hamster wheel
Hands-on, hands-off
Hembud

Hockey stick

Hostile takeover

IBO, Institutionell buy-out
ID, Independent director
Immateriella tillgangar
Industriellt uppkdp

Instrument
Intermediary
Internranta, IRR
Investerare
Investmentbank
Investeringskommitté
IPO

IRR

Kassaflode

Key issues
Komfortfaktor
Konsolidering
Kopoverenskommelse

LBO, Leveraged buy-out
Lead investor

Lemons

Letter of intent

Leverage

Likvid aktie

Living dead

LMBO, Larger buy-out
Lock up agreement

LOI

Lagga visitkortet pa bordet

M&A

Management fees
Management walk-out

MBI, Management buy-in
MBO, Management buy-out
Mezzanine finance
Momentum

Monitoring fees
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Nischat bolag
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Omestrukturera
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Partial buy-out
P/E-tal

Peer group
Portfol;
Preferensaktier
Premie

Private Equity
Propa

Pro rata

RAMBO
Ratchet-effekt
Resa en fond
Rescue

Revers

Reverse takeover
Riskkapital
Riskvilliga krediter

Second round financing
Second time entrepreneurs
Seed Capital

Shareholder value

Signing

Silent partner

Skuld

Skuldfritt bolag
SMBO, Smaller buy-out
Soliditet

Spinout
Spreadsheet jockey
Star

Start-up
Strukturera en affar
SVCA

Syndikering

Synergi
Sadd-kapital

Tag along

Term sheets

Texas shoot-out
Tillvaxtkapital
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Trade Sale

Tranche
Transaktionsvarde

3i

Turnaround finansiering

Undertecknande
Underwrite
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Utspédning
Utvaxlingseffekt
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Venture Capital
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The world is yours

3i Nordic plc (UK) filial Sverige
Box 7847
SE-103 99, Stockholm

Besoksadress: Birger Jarlsgatan 25

Tel: 08-506 101 00
Fax: 08-506 211 00
E-post: sweden@3i.com

www.3i.com

*3i Nordic is an investment advisory business
comprising 3i Nordic plc and 3i Finland Oy.

All executives of 3i Nordic are investment
advisors, at Investment Director, Investment
Manager or Investment Executive level.




