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Inom de narmaste 5 aren planerar var fjarde smaforetagare att dra sig tillbaka,
detta innebér ungeféar 60 000 foretag eller 180 000 foretag om &ven
egenforetagarna raknas med. Detta beror pa att 40-talisterna &r en stor
demografisk aldersgrupp och likt de yngre 60-och 70-talisterna har de inte salt
av sina bolag i samma utstrackning. Vad som hander med dessa bolag &r
osakert, en del har en fardig plan for generationsskiftet andra ar mer osakra pa
vad som kommer att ske, omkring 10 procent av smaféretagen véantas laggas
ner, ytterligare 25 procent har ingen plan for hur dgarskiftet kommer att ske. For
att belysa laget &nnu mer sa sager sig 42 procent av landets smaforetagare att de
har som avsikt att dra sig tillbaka inom 10 ar (Foretagarna, 2009).

Detta ser inte alla som ett problem i sig utan det finns nu majlighet att kdpa sig
ett foretag istéllet for att starta eget.

Syftet med var uppsats har varit att ta reda pa hur attityden mot oss studenter &r
fran foretagare. Hur de stallde sig till att vi ar villiga att képa 40-talisternas. Vi
ville dven se hur var utbildning ar anpassad till detta &@ndamal och vad som kréavs
for att finansiera ett kop.

Vi valde att gora kvalitativa intervjuer med foretagsformedlingar, FOretagarnas
riksorganisation, smaféretagare och finansiarer for att undersoka hur
kopprocessen gar till hur finansiering léses och vilken attityd 40-talisterna har
gentemot 0ss.

Vad vi kom fram till i analysen av vart empiriska material &r att det ar en fordel
med en examen ndr man kommer ut och &r intresserad av att kdpa ett foretag.
Dock behdver man en branschvana och ett satt att kunna jobba sig in i ett foretag
som man &r intresserad av att kopa. Den svaraste biten att 16sa ar det finansiella
da det kravs ett stort eget kapital for att fa kopa ett foretag och detta har 6kat
sedan finanskrisen 2008.
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1 Inledning

Kapitlets syfte &r att ge en inblick i arbetet. | bakgrunden ges en introduktion till hur det
demografiskt gar att dela upp foretagare i Sverige. Detta mynnar sedan ut i en

problemdiskussion dar fragestallningen definieras.

1.1 Bakgrund

En onsdag i november 2004 tar Sveriges davarande finansminister Par Nuder till orda pa ett
morgonmote med SEB. “Detta kottberg av 40-talister som vi 60-talister ska foda... ”” séger
han och syftar pa att de svenska medborgare som ar fodda pa 1940-talet skall borja ga i
pension (Aftonbladet 2004). Uttalandet fick mycket stort utrymme i media och uppskattades
inte heller av davarande statsminister Goran Persson, fodd 1949. Par Nuder ma ha uttryckt sig
vulgart, men helt fel hade han inte. Enligt SCB véntas antalet pensionarer, alltsa folk fran 65
ar och uppat, att oka med 700 000 fram till ar 2030 (Foretagarna 2009). Detta kan jamforas
med 6kningen i aldern 0-19 med 125 000, och personer i arbetsfor alder, alltsa 20-65, vantas
Oka med endast 40 000 (Foretagarna 2009). Siffrorna bor naturligtvis iakttas med forsiktighet
da det ar svart att forutse barnafédande och invandring, men skulle det bli verklighet s vantar

en stor demografisk forandring i Sverige de narmsta 20 aren.

Den forre finansministerns uttalande ar bara ett i raden av manga inslag av debatten om 40-
talisternas pensionsgang. Men kanske ar det den forsta stora motgangen som drabbar denna
omtalade aldersgrupp. De vaxte upp under en efterkrigstid déar Sverige utvecklades enormt
ekonomiskt. De var bland de forsta som kunde ta 1an for att utbilda sig pa hogskola, och fick
sedan se sina studielan atas upp av inflationen. De kunde képa fastigheter och fick sina huslan
subventionerade av en frikostig ekonomisk politik. Detta kan ha medfort att manga 40-talister
vagat ta steget och starta ett foretag. Enligt AKU dr mer an var fjarde foretagare fodd pa 40-
talet. Med detta som bakgrund gjorde SIFO en undersokning som presenterades forra aret dar
syftet var att fa klarhet i hur manga foretagare som planerar ett dgarbyte de narmsta 10 aren.
Slutsatsen av undersokningen dr att 42 procent av Sveriges fOretagare tror att ett dgarbyte i
foretaget kan bli aktuellt inom 10 ar. 26 procent angav att det kunde bli aktuellt redan inom de

narmsta 5 aren (FOretagarna 2009).



Ett 4garbyte i sig ar inget ovanligt i dagens effektiva marknadsekonomi. Foretag dverlats
dagligen till andra familjemedlemmar, séljs till konkurrenter eller externa intressenter. Men
problem uppstar nér det inte langre finns nya agare att hitta. For att undersoka till vilka
foretagarna tror sig 6verlata eller sélja sin verksamhet stallde dven SIFO fragor om just detta.
Det vanligaste var att en extern dgare spaddes vara kopare. Hela 36 procent av foretagarna
som forvéantade sig ett dgarbyte inom 10 ar uppgav detta. 25 procent uppgav att nagon
familjemedlem skulle ta dver, och éver 20 procent svarade att de inte visste nagot om vem
som kunde bli den nya dgaren. Resterande foretagare uppgav att det skulle lagga ner

verksamheten eller sélja till en kollega/anstalld (Féretagarna 2009).

Oavsett hur kritisk man ar mot undersékningar dar statistiken ar byggd pa forvantade
handelser istéllet for faktiska handelser sa gar det inte att bortse fran slutsatsen att utbudet av
foretag som ar till salu de narmsta aren kommer att 6ka kraftigt. For samhéllet ar detta
naturligtvis ett stort problem. Men eftersom utbud och efterfragan galler dven

foretagsforséljningar sa kan det bli gynnsamt for de som valjer att satsa.

1.2 Problemdiskussion

Som fardig civilekonom stalls man oftast infér tva val. Det vanligaste dr att man soker sig till
en arbetsgivare man vantas trivas hos och forsoker goéra en karridr som anstalld. Det andra
alternativet ar att man har en affarsidé och startar ett foretag. Da kréavs ett entreprendriellt
hjarta och en stor drivenhet. Det tar dven tid att fa igang verksamheten och komma tillrétta

med allt.

Ett tredje alternativ, som nast intill aldrig namns, skulle vara att kopa ett redan befintligt och
etablerat foretag som ér till salu, och driva detta vidare. Har skulle da den langa tiden att starta
upp ett foretag och bygga upp en kundbas undgas. Lokaler, utrustning, och i manga fall,

anstallda med en enorm kunskap skulle inga (Foretagarna, Lars Jagren). Nackdelen &r



sjalvklar, en finansiering kravs. Men kanske skulle det vara roligare att investera i ett foretag
an i en bostad. Detta eftersom ett foretag kan bli ens livsverk pa ett annat sétt. Det ar for
manga ens storsta investering, samtidigt som det ar ens hobby, yrke och levebrod, samt nagot
man identifierar sig med. Nagot som kanske inte i samma utstrackning passar in pa en
lagenhet eller bostad for de allra flesta. Men racker en utbildning pa en Handelshogskola for
att kunna ta over ett foretag? Vill en 40-talist sélja sitt livsverk till en student? Eller kravs det
nagot mer, som branschkunskap och kundkannedom? Ar det majligt att ordna en finansiering

och hur skulle den d& se ut?

1.3 Syfte

Syftet med studien har varit att understka om det véxande utbudet av foretag som ar till salu
kan gora att det ar ett alternativ till att starta eget eller bli anstélld. Vi ville ta fram vad som
kravs for att en nyutexaminerad Civilekonom skall kunna kdpa ett foretag och driva det
vidare. Vi ville understka mojligheterna till finansiering av ett forvarv, samt att lokalisera de

hinder som eventuellt kan tankas vara i vagen.

1.4 Avgransningar

Den empiriska studien har avgransats till att innefatta sa kallade sma foretag. Detta innebar
foretag med 0-49 anstéllda. Studien har inte att beaktat féretag som ar borsnoterade. Den har
inte heller ett internationellt perspektiv, utan ar helt och hallet fokuserad pa den svenska
marknaden. Vi har &ven valt att utesluta avancerade juridiska regler vid avtalsskrivning samt
det skatteméssiga fragorna kring agande och forséljning da denna studie ar skriven ur
koparens perspektiv. Dessa avgransningar ar satta for att fa en enklare och mer lattévergriplig
studie. Det skulle naturligtvis vara intressant att sétta studien i ett internationellt perspektiv,
men den satta tidsramen gjorde det tyvarr inte mojligt enligt var bedémning. Da studien
gjordes pa den Foretagsekonomiska institutionen ansag vi heller inte att avancerade juridiska
regler skulle analyseras i denna studie. Anledningen till att borsnoterade bolag inte &r med ar
att de redan vérderas varje dag av en marknad, vilket onoterade bolag inte gor. Detta gor att

noterade bolag inte behover ga igenom samma varderingsmodeller pa samma satt.



2 Metod

| det har avsnittet redogor vi for det satt vi genomfort vart arbete. Vi tar reda pa syftet med
arbetet och hur vi kom fram till detta genom var insamling av data fran olika kanaler och

varfor vi gjort som vi gjorde.

2.1 Inledning

For att fa forstaelse for agaren behdvs en viss forstaelse for psykologi, manga som kommer
till pensionsstadiet vet inte vad de ska gora efter att de avvecklat sitt foretag. Det kanske finns
familj att sélja till i forsta hand eller skall man vélja att sélja till utomstaende? Eller sa finns
helt enkelt inte ndgon som kan ta 6ver och man far tyvarr lagga ner verksamheten. Genom
vara metoder har vi tagit reda pa detta och sedan analysera resultatet vi fick av var analys.

Detta for att se vad som kravs av koparen for att denna ska kunna fa ta dver foretaget.

2.2 Praktiskt tillvagagangssatt

For att kunna fa en bra bild av hur marknaden ser ut for 40-talisternas foretag har vi kontaktat
de formedlare som hjélper dessa med att sélja sina livsverk. Forsta kontakten en foretagare
tar, nar han eller hon funderar pd att sélja, & med en maklare for att fa fram en prisbild, precis
som vid forsaljningen av en fastighet. Sen kommer &ven banken in i bilden. Tillsammans med
foretagaren tar banken bland annat fram det bésta skatteupplégget i affaren och hur
finansiering skall genomféras. Darfor skedde vara forsta kontakter d&ven dem med

foretagsformedlare for att fa en bild av hur de tyckte att marknaden sag ut.

Nar det géller sjalva intervjuerna var vi med bada tva for att eventuellt kunna folja upp med
foljdfragor som var intressanta samt sakerstélla att vi inte missade nagot, samt for att lattare
kunna spinna vidare och lata den intervjuade utveckla intressanta @amnen vidare. Vid kontakt
per telefon ar det svarare att fa en personlig och avslappnad intervju, darfor har vi anvant oss
av en telefon endast nar det var omojligt att stdmma traff. | dessa fall har vi &ven valt att spela

in samtalen detta accepterats av kontaktpersonen. Aven detta var for att inte missa nagra



viktiga delar i samtalet. De som har att intervjuats ar foretagsledare, foretagsmaklare, samt

finansiérer.

2.3 Kvalitativa intervjuer kontra kvantitativa

Vi anvénde oss av kvalitativa intervjuer eller informella intervjuer. (Trost, 2005). Dessa
intervjuer gar ut pa att forsta hur den intervjuade tanker och kanner, vilka erfarenheter den har
och, hur den intervjuades forestallningsvarld ser ut. Vissa anser att kvalitativa studier &r
lampade som forstudier till riktiga” studier, dvs kvantitativa. "Den sortens uppfattning ar
vanlig och dr icke desto mindre fullstandigt galen”. Trost(1997). Om man som vi &r
intresserade av att forsoka forsta manniskors satt att resonera eller reagera eller av att sarskilja
eller urskilja varierande handlingsmonster sa ar en kvalitativ studie rimlig. Nu ville vi inte ha
reda pa hur manga som kan tanka sig att salja sitt foretag till en student, utan om det var en
rimlig tankestallning hos dem.

Nackdelar med att anvanda en kvalitativ studie &r att det &r mer tidskravande att utfora dessa
intervjuer dn kvantitativa studier. En annan nackdel &r att tolkningen ofta kan tendera att bli
subjektiv. Detta ar nagot vi vart medvetna om under studien och forsokt att halla det sa

objektivt som mojligt.

2.4 Datainsamling

Datainsamling kan delas in i primardata och sekundardata, primérdata &r sddan information
som vi sjalva samlat in och sekundardata ar sadant som andra redan skrivit om. (lundahl,
1999). Sekundardata ar i klassisk mening sadana data som finns “’pa papper”, bocker,
tidningsartiklar, arsredovisningar, men dven tv och radioprogram. Dar det finns tillganglig

sekundardata ar ofta en mycket god ide att utnyttja dessa data (lundahl, 1999).



2.4.1 Insamling av primardata

Den insamling av primardata som vi kommer anvanda oss av ar de intervjuer vi gor med folk
som vi har valt ut enligt urvalsgruppen 2.5.3. Priméardata ar sadant som utredaren sjalv samlar

in och en intervju ar en sddan metod av datainsamling (Lundahl, 1999)

Nér vi valde ut vilka vi skulle kontakta valde vi forst ut de som kunde ge oss ett 6vergripande
svar och leda oss vidare i var studie. Alla de personer vi kontaktade var villiga att stalla upp
for en personlig intervju. Dessa intervjuer skedde pa respektive foretag medans vi kontaktade
andra per telefon om avstandet var for langt for ett personligt mote. Tyvarr ar det svart att fa
tag i register Over 40-talister som &r foretagare som vi kunde intervjua, det finns egentligen
inga sadana register alls. Sa for att hitta 6ppna foretagare som ville berétta om sig sjélva, sin
situation och sitt foretag, fick vi ta kontakt med foretagare som vi genom vart kontaktnat,
familj och vanner vet att personen befinner sig i en situation dar pensionen narmar sig och vi

har kunnat fa tillfalle att genomfora en intervju.

Av hansyn till foretagarna och deras situationer bad ett par att inte bli ndmnda med namn,

darfor beslutade vi att alla dessa fick bli anonyma nar vi redovisade var urvalsgrupp.

Foretag Kontaktperson Position
Swedbank

foretagsformedling Thor Bergenholtz | VD

Swedbank

foretagsformedling Dan Gardstrom Foretagsmaklare
PW(C Corporate Finance | Lars Rosen Foretagsmaklare
Bank “Fredrik” Foretagsradgivare




VM AB ”Tomas” Fd Agare

PROF ”Borje” Fd Agare
Verktygsindustri AB ”Magnus”’ Agare
Grossisten AB ”Sven” Agare

Horsaga AB ”Sune” Agare
Smabolagskoncern AB ”Gosta” Fd Koncernchef
Foretagarna Lars Jagren Ekonomichef
Kodpkandidat Viktor Civilekonom

Forutom de intervjuer vi genomfort har vi dven varit pa ett seminarium kallat ”Att kopa
foretag” som holls av Almi foretagspartner den 6 maj i Goteborg. Dir hade de en genomgang
av hur ett foretagskop gar till och bland annat hur man genom dem kan fa hjalp med sin
finansiering. Vi hade dven dar ett samtal med finansieringsradgivare Carin Ramneskar. Vi
har aven haft en intervju med en foretagsradgivare pa en bank, men pa grund av radande

banksekretess véljer vi att inte ndmna vilken bank eller person det beror.

2.4.2 Sekundardata

Det sekundardata vi anvant oss av kommer fran handelshdgskolans bibliotek och ar i manga

fall kursbocker och ddrmed trovardiga kallor.

Andra sekundardata ar alla de artiklar som skrivits om generationsskiftet som vi har hittat pa
nétet genom skolbibliotekets sékmotor och genom internet. Dessa data har inte i alla fall den

objektivitet som ofta kursbdcker har.

Vi har dven fatt manga broschyrer av de formedlare vi intervjuat dar det grundligt visas hur en

foretagsforséljning gar till och information om finansiering.
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2.5 Kritisk metoddiskussion

| en undersokning med god reliabilitet paverkas méatningen i liten utstrackning av
tillfalligheter, det finns fa slumpmassiga fel. Med reliabilitet avses franvaron av
slumpmassiga matfel. Det géller att anvanda ratt metod vid rétt tillfalle. Eftersom var
undersokning &r av kvalitativ karaktar beror vara svar pa hur var intervjuade personers
oppenhet &r just denna dag da intervjun genomfors, tillfalliga omstandigheter paverkar
intervjupersonens svar. (Lundahl, 1999)

Reliabiliteten ar avgorande forutsattning for validitet, ett inte perfekt méatinstrument kan bli
vardeldst om det tillampas fel eller slarvigt. For att 6ka reliabiliteten anvander man metoden
att med standardiseringsforfaranden sékerstalla att matningen genomfors pa sa identiskt lika
satt som mojligt. Man ska undvika slumpens inverkan pa matningen man gor. (Lundahl,
1999)

Metoden vi har anvént oss av blir battre ju fler intervjuer som genomfors. Tyvérr fanns dock
ingen mojlighet att intervjua alla de 180 000 foretagare som star infor ett generationsskifte
utan vi har utefter basta formaga gjort en analys av de data vi fick in. Risken finns att vi
anvant av oss av for fa intervjuer, men genom att ha kontakt med olika delar av Sverige
(Jonkopings, Vastergotlands och Stockholms 1&n) och hoppas vi att detta till stor del undviks

och att vi far ett objektivt resultat.

Nar vi talar med foretagsformedlingar har vi valt att lagga fram studien sa att det blev
gynnsamt fér dem att delta tack vare att vi hoppas kunna ¢ka intresset bland nyutexaminerade
akademiker att kdpa redan etablerade foretag. Dessa foretag sysslar &ven med forsaljning och
vill visa upp en positiv sida av hur marknaden ser ut. Ett annat hinder som maste beaktas ar
att vi for tillfallet ar pa vag ut ur en av de varsta finansiella kriser som varlden nagonsin
upplevt, om inte den allra vérsta. Darfor kan det vara ett annu svarare beslut for manga
foretagare att sélja sitt foretag. Kanske vill manga vanta in en ny hogkonjunktur och sélja till

ett hogre pris.
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Det empiriska materialet har mestadels hamtats fran de intervjuer vi genomfort. Vi skulle
behovt fler foretagare att intervjua, men dessa var véldigt svara att komma i kontakt med
samtidigt som intervjuerna var véldigt tidskravande. Amnet vi har berort ar kansligare an vi
trodde nér vi borjade studien. Vi har kontaktat personer som ar och har varit féretagare men
de har inte kunnat hjélpa oss med fler intervjuer for de vet hur svara manga foretagare ar att

handskas med och manga har helt enkelt inte den tid som kravs.
Den litteratur vi anvant som teoretisk bakgrund &r ofta kurslitteratur pa handelshogskolan i
Goteborg och manga andra hogskolor i Sverige, den borde darfor vara en saker kalla.

| de artiklar vi last kan man inte utesluta en viss subjektivitet. Organisationen Foretagarna

driver aven vissa fragor politiskt och darfor har de under detta valar forsokt att i media

uppmarksamma fragor kring generationsskiften bland debatter. Vi har dock inte sett att detta

skall paverka var studie i nagot avseende.

De intervjuer vi tvingades gora per telefon istéllet for att fora en diskussion med den
intervjuade 6ga mot 6ga kéandes lite svarare att genomfora och alla svar blir kanske inte sa

utforliga som vi hade hoppats pa.
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3 Teori

| detta kapitel presenteras de teorier som legat bakom féretagsférvérv och hur dessa ar

finansierade.
3.1 Kopa eller grunda?

Bakgrunden och motiven till att bli foretagare ar enligt Johansson och Hult (2002) vitt skilda.
Vanligast ar att man har erfarenhet fran en bransch dar man kommit fram till att det finns
mojligheter att sla sig in och lyckas. Kanske ser man efterfragan for en ny produkt eller tjanst.
Det kan ocksa vara ett lokalt behov av en viss vara eller 6kad service inom ett visst
tjansteomrade. Gemensamt ar dock viljan att lagga energi och tid pa sin idé. Vad man sedan
stalls infor ar beslutet att starta nagot nytt fran grunden, eller om man skall forvarva ett redan
befintligt féretag. Johansson och Hult (2002) menar att fordelarna med ett forvérv ar att det
gar fortare att komma igang och fa I6nsamhet i ett redan befintligt foretag. En annan fordel
som de pekar pa ar den stora tillgangen som medarbetare, produkter, lokaler, och kunder

redan ar en del av foretaget.

Johansson och Hult (2002) menar dock att nackdelarna inte &r obefintliga. Ofta kan
kopeskillingen bli for hog och svar att hantera. Det kan ocksa vara en fordel att sjalv fa skapa
sin marknadsprofil och vélja sina medarbetare. En ytterligare nackdel kan vara att det ar svart
att forandra en redan inarbetad kultur och préagel pa det befintliga foretaget. Besluten maste
dock fattas fran foretag till féretag, och bransch till bransch. Skillnaderna kan enligt
Johansson och Hult (2002) vara mycket omfattande.

3.2 Agarbyte

Likt alla andra kanda marknader styrs prissattningen av utbud och efterfragan enligt Orrbeck
(2006). Men innan man kommer till en prisdiskussion &r det en lang och kravande process
som oftast gas igenom. Enligt Johansson och Hult (2002) ar de kortaste processerna 3-4
manader langa, men i vanliga fall betydligt langre &n sa. De langsta kan kréva upp till 4 ar.
Det forsta steget i denna process blir for kbparen att bestdmma sig for att uttka sin

verksamhet genom ett forvarv. Orrbeck (2006) pekar sedan pa att det ar viktigt att en
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genomarbetad strategi tas fram dar fordelarna med ett kop stalls mot nackdelarna. Utifran
detta skapas en malbild av vad man vill vinna pa ett forvarv, ndgot som Johansson och Hult
(2002) kallar "Kopprofil” och bor besta av 1onsamhetsmal, vilket finansiellt utrymme som

ges, val av bransch, och liknande.

Med Kopprofilen som mall startar sedan den del av processen som enkelt kallas sokprocessen
enligt Johansson och Hult (2002). Enligt Hult (2003) &r det vanligast att man anvander sitt
personliga natverk for denna process, men Orrbeck (2006) pekar pa vikten av att ta hjalp fran
foretagsméklare, de stora revisionsbyraerna samt Almi foretagspartner. En annan vanlig vég

in i ett foretag kan vara genom en leverantor i samma bransch.

3.3 Fundamental analys och varderingsmodeller

Nar koparen hittat ett objekt som han kan tankas ga vidare med sa ar nésta steg i processen att
gora en fundamental analys av foretaget man d&mnar kopa. Den fundamentala analysen bestar
enligt Nilsson et al (2002) av tre delar; strategisk analys, redovisningsanalys, och finansiell
analys. Dessa tre skall enligt Nilsson et al (2002) ses som prognoser som hjalper till att fa en

sd bra och objektiv vardering som mojligt.

Strategisk analys

Redovisningsanalys Prognoser ‘l/ Virdenng

Finansiell analys

Figur 1.Fundamental analys, en 6verblick. Nilsson et al (2002)
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3.3.1 Strategisk analys

Enligt Sevenius (2003) &r strategisk analys starten pa varderingsprocessen och har forsoker
man allokera de vinstdrivande orsakerna i ett foretag. Nagot som bér vara med i en strategisk
analys &r bransch- samt konkurrentanalyser. Enligt Sevenius (2003) ar det vanligaste och
basta sattet att utfora detta genom Porters femkraftsmodell. Genom den far man bra 6verblick

pa konkurrenter och branschen i helhet. Men ocksa vad som &r vinstdrivande i foretaget.

The Five Forces That Shape Industry Competition

Threat
of New
Entrants

@

mvalry
Bargaining Among Bargaining
Power of Existing Power of
Suppliers Competitors Buyers

Threa( of
Substitute
Products or
Services

Figur 2. Porters femkraftsmodell enligt Michael E. Porter (2008)

Sevenius (2003) pekar ocksa pa vikten av att anvanda en sa kallad SWOT-analys i den
strategiska analysen for att fa fram utvecklingspotentialen och tillvéaxten i ett foretag. SWOT
star som bekant for Strengths, Weeknesses, Oportunities och Threats. Pa svenska betyder det
styrkor, svagheter, mgjligheter, och hot. Nackdelen enligt Nilsson et al (2002) &r att den l&tt
blir subjektiv da det kan vara svart att forutse mojligheter och hot. Metoden ar dnda en av de
mest anvanda och &r tankt att ta fram styrkor och svagheter inom foretaget, samt att

mojligheter och hot &r nagot som verkar externt i foretagets marknad.
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3.3.2 Redovisningsanalys

| en redovisningsanalys utgar man fran det material och fakta som redovisas i
arsredovisningar och delarsrapporter. Anledningen till att denna analys gérs ar att se sa att
bland annat avskrivningar gors i den man de &r tillatna. Ar det s att foretaget skriver av
maximalt av vad som ér tillatet? Om inte sa kanske man bor stélla sig fragan varfor sa inte &r
fallet. Enligt Nilsson et al (2002) sa bor aven tillgangarna och eventuella forsaljningar av
dessa studeras med extra noggrannhet. Enligt Sevenius (2003) sa ar det dock svart att i ett sa
hér tidigt skede gora en rattvis bedomning av enbart arsredovisningen utan en noggrannare

genomlysning bor goras i Due Dilligensdelen som utfors senare i forvarvsprocessen.

3.3.3 Finansiell analys

Den finansiella analysen &r enligt Sevenius (2003) det viktigaste steget i varderingsprocessen
och ar oftast en bra véagvisare pa vart priset senare kan hamna. Men det finns en rad olika
modeller for hur en vardering gar till och nagra av dem skall vi enkelt forklara nedan.

3.3.3.1 NUTDEL- modellen

Den modell som kallas Nutdel har enligt Hult (2003) sin grund i investeringsteori. Namnet ar
en forkortning av ”Nuvirdet av framtida utdelningar” och modellen forklaras kort med att
investeraren som satsat pengar i ett foretag forvantas erhalla framtida avkastningar pa sin
investering. Ett foretags varde i Nutdel-modellen bestdms av nuvardet pa alla framtida
utdelningar som kommer investeraren till godo adderat med restvérdet av foretaget efter dessa
utdelningar. Enligt Hult (2003) spelar den kalkylerade réantan valdigt stor del i berdkningen
och for att ta med olika scenarion i berakningarna sa bor darfor olika kalkylréntor tas i
beaktning for att inte analysen skall bli for ké&nslig.

3.3.3.2 Substansvardemodellen

Denna modell &r enligt Johansson och Hult (2002) den enklaste modellen for att vardera ett

foretag. FoOr att kunna anvénda Substansvardemodellen krdvs det att foretaget redovisar sina
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tillgangar enligt bokforingslagen, det vill saga att tillgangarna inte tas upp till ett hogre vérde
an anskaffningsvardet. Enligt Hult (2003) ar det dock vanligt att manga redovisar tillgangarna
till ett lagre véarde an marknadsvardet pa grund av avskrivningar. Detta gor att vardet maste
justeras upp till marknadsvérde. Substansvardet réknas sen som skillnaden mellan
tillgangarnas varde och skuldernas vérde i ett foretag. Johansson och Hult (2002) menar att

metoden idag ar foraldrad och inte ensamt anvénds for att vardera ett foretag.

3.3.3.3 Relativvarderingsmodellen

Modellen gar precis som det later ut pa att jamfora foretaget med liknande féretag och utefter
det hitta ett rattvist pris. Vanligast ar att man jamfor foretagen med finansiella matt som P/e,
alltsa Price per earnings, och P/s, alltsa Price per sales. Enligt Sevenius (2003) ar det dock
battre att jamfora med branschspecifika multiplar. Exempel pa detta kan vara antalet anstallda
i ett konsultforetag, eller antalet kvadratmeter i ett fastighetsbolag. Modellens stora nackdel
enligt Sevenius (2003) &r att det ar valdigt svart att hitta jamforbara foretag.
Skuldsattningsgrad, kapitalbindning och personalomsattning &r bara nagra exempel pa
faktorer som kan skilja. Annu vérre blir jamférelsen i ett internationellt perspektiv da dven
skattesatser och redovisningsregler kan skilja avsevart.

3.3.3.4 Avkastningsvardemodellen

Enligt Sevenius (2003) ar modellen som varderar avkastning de mest spridda modellerna nar
det kommer till vardering av foretag. Hult (2003) menar att metoden syftar till att berdkna
foretagets uthalliga vinst och det for en investerare ar den béasta metoden for att berdkna
nuvardet pa sin investering, med andra ord foretaget. Modellen beréknar forutom nuvérdet pa
foretagets framtida avkastning ocksa kalkylrantan som sedan anvands for att berakna
kapitalvardet. For att gora detta tar man enligt Hult (2003) hjélp av foretagets

resultatrakningar samt h&nsyn till vinst- och balansrakningsprognoser.

Enligt Orrbeck (2006) ar de tva vanligaste avkastningsmodellerna berakning av utdelningar
och kassafléden. Vid berédkning av utdelning berdknar man nuvardet av de férvantade och
faktiska utbetalningar som foretaget gor till sin dgare. Da man anvénder kassaflédesmodellen

sa beraknar man istallet nuvardet av de framtida forvantade kassaflddena. Enligt Sevenius
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(2003) &r detta den basta modellen for véardering av foretag och invandningarna mot modellen
ar ocksa fa. Vanligtvis bygger man sedan en modell med hjalp av prognoser pa volym, priser,
tillverkningskostnader, reklam, och liknande. Aven en diskonteringsranta maste uppskattas,
och Hult (2003) menar att man ibland &ven lagger till begreppet avkastningskrav. Nér alla
prognoser ar gjorda pa en bestamd tidsperiod, vanligtvis upp till 10 ar, sa far man fram

kassaflodena for respektive ar, och beraknar darefter nuvardet pa dessa.

3.3.3.5 Goodwill

Det finns &n idag kritik till varderingen av Goodwill. Hult (2003) menar dock att Goodwill
kan definieras som skillnaden mellan foretagets varde och foretagets substansvarde. Goodwill
representeras alltsa av foretagets varumarke, patent, kundkrets, tillverkningsmetoder och
kunskaper. Hult (2003) menar ocksa att dessa immateriella tillgangar inte far tas upp i

foretagets balansrakning. Detta gor att vardet ar mycket svart att uppskatta.

3.4 Due Diligence

Den engelska termen due diligence har blivit nagot av ett maste i kdpprocessen enligt
Sevenius (2003). Termen anvands dven i Sverige, men Johansson och Hult (2002) menar att
man pa svenska kan kalla det foretagsbesiktning. Det &r en mycket viktig och grundlig analys
av foretaget dar man som kopare far tillgang till material och data fran foretaget som ér till
salu. Efter att ha skrivit pa ett avtal om tystnadsplikt far koparen tillfalligt tilltrade till
databaser, internredovisning, kundregister, och annat som kdparen och séljaren tycker ar
viktigt att ta med. Vanligast ar enligt Johansson och Hult (2002) att man anlitar en av de stora
revisionsfirmorna som &r vana vid att gora denna typ av uppdrag. Men det forekommer ocksa
att man gor det sjalv. Viktigt att undersoka ar da enligt Johansson och Hult (2002); Produkter,
marknaden, kunder och konkurrenter, forsaljningsstatistik, medarbetarna, organisationen,

natverk och relationer, foretagsledning, samt kapitalfinansiering.

Syftet med due diligence &r enligt Sevenius (2003) att minimera risken i ett foretagsforvarv.
Med en noggrann och utforligt gjord due diligence kan man upptacka éverraskningar som
annars skulle gatt omarkt forbi. Ett exempel pa detta kan vara patent som I6per ut nast

kommande ar. Enligt Sevenius (2003) innebar due diligence en risk for saljaren som avslojar
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foretagshemligheter som kan komma i oratta hander.

Efter en due diligence har koparen fatt information som bekréaftat den tidigare vérderingen,
eller information som gor att den inte alls &r lika relevant. Det ar sedan upp till koparen att

bestamma om han vill ga vidare och starta forhandling om priset.

Soka och Fundamental
vilja objekt analys & Due diligence Bud och
virdering forhandling

Figur 3. Forvarvsprocessen enligt Nilsson et al (2002)

3.5 Sluta avtal

Nér kdpprocessen har kommit till férhandling om pris och avtal betonar Orrbeck (2006)
vikten av att anlita juridisk expertis eftersom lagar och avtal kring forvarv kan vara komplexa
och kréver oftast jurister med kunskap i &mnet. En vanlig 16sning enligt Orrbeck (2006) &r att
koparen inte forvarvar alla aktier i bolaget, utan bara en del. Detta gor att han delar risker och
finansieringsbehov med séljaren. En ytterligare mojlighet enligt Johansson och Hult (2002) &r
att finansiera kopet med hjélp av tillaggskdpeskillning. Detta dar anvandbart nar képaren och
saljaren har skilda asikter om den framtida avkastningen, eller utvecklingen av foretaget. Man
bestammer da att ett tillagg till kopeskillingen skall betalas av kdparen om féretaget uppnar de
mal som man kommit éverrens om inom en bestamd tid. En annan mojlig betalningsldsning &r
att koparen betalar med aktier i kopebolaget. Detta ar enligt Johansson och Hult (2002)

vanligast nar bérsnoterade bolag gor affarer.

Ytterligare ett mojligt sétt att genomfora affaren enligt Orrbeck (2006) &r genom en sa kallad

inkramsaffar. Fran juridisk synpunkt har en sadan affar fordelen att koparen inte blir ansvarig
for skulder som inte ar kdanda vid avtalstidpunkten. Koparen slipper dessutom sta for garantier
och reklamationer, utan dessa far istéllet séljande part sta for. Nackdelen blir enligt Orrbeck

(2006) att licenser och avtal inte automatiskt tillfaller koparen utan forhandlingar om dessa
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maste bland annat ske med externa parter.

3.6 Finansiering

Det vanligaste sattet att finansiera ett foretagsforvarv i Sverige &r enligt Johansson och Hult
(2002) att med hjalp av en traditionell bank, tillsammans med eget kapital tacker hela
kopeskillingen. De pekar ocksa pa att en avbetalning mellan kdparen och séljaren &r en vanlig
I6sning. Koparen skaffar da en del av finansieringen via bank eller dylikt, och séljaren gar
sedan med pa att fa resten av képeskillingen upplagt i omgangar. Detta mot en

marknadsmassig ranta.

Johansson och Hult (2002) menar ocksa att en valstrukturerad finansieringsplan maste kunna
visas upp och att den skall innehalla tidsplan for den tanka aterbetalningen, samt vilka andra
langivare som ar medfinansiarer, och hur stor del de bidrar med. Sevenius (2003) ar mycket
noga med att peka pa att inga medel fran det foretag som skall forvarvas far anvandas i
finansieringen. Johansson och Hult (2002) menar att det pa 80-talet rérde sig om 10 procent
av kopeskillingen som kdparen forvantades ha i eget kapital. De fortséatter med att det efter
den svenska bankkrisen pa 90-talet snarare rérde sig om mellan 30 och 50 procent. Vid
banklan havdar Johansson och Hult (2002) att banken kréaver en sékerhet, oftast i form av en
fast tillgang, t.ex. en lokal eller byggnad. Enligt Sevenius (2003) har banken dessutom férsta
prioritet vid en konkurs. Banken lanar in finansiella medel med Iag réanta fran Riksbanken,
privatpersoner och andra banker, och kan med en hogre ranta lana ut samma medel. Detta gor

att bankens risk ar relativt 1ag, och man har en forhallandevis lag ranta.

En annan mojlighet att skaffa kapital till forvarv ar enligt Nyman (2002) genom
riskkapitalister. Dessa tar ingen ranta som betalning utan kréver istéllet ett delagarskap med
tillgang till foretagets utdelningar. Enligt Johansson och Hult (2002) tar riskkapitalister tar en
storre risk an en bank da de inte har nagon sakerhet i foretaget vid en konkurs. Nar en
riskkapitalist utgors av en ensam person brukar de kallas affarsdéngel (Nyman 2002). Det
fungerar pa samma satt som en riskkapitalist, alltsa ett kapital byts mot en viss andel i
foretaget. Oftast vill affarsangeln dessutom ha en plats i styrelsen for att lattare kunna fa

inblick och makt i féretaget.

20



4 Empiri

| var empiridel visar vi den samlade information vi fatt genom de intervjuer vi gjort med
personer verksamma inom foretagsférmedling, Foretagarnas Riksorganisation, ALMI, Bank,

fore detta foretagare och tankbara kopare.

4.1 Nar en foretagsforsaljning kommer pa tal

En entydighet som visat sig nar vi intervjuat var att frigan om en forsaljning av foretagen ofta
vécks alldeles for sent. Féretagaren gar ofta och véntar pa att nagon ska ta dver hans foretag,
om det ar nagon i familjen eller nagon inom foretaget eller extern képare. Om en forséljning
av foretaget paborjas for sent kan detta leda till bade att foretagen inte hittar en ny dgare i tid
eller att en konkurs uppstar for att den nya dgaren inte far den hjalp av forra dgaren som ofta

kravs vid ett Overtagande.

Detta sager en av respondenterna beror pa att familjemedlemmarna har olika agendor,
alderskillnaden har ocksa en avgoérande roll. Nar val foretagaren fatt en forfragan om
forséljning, vander sig denne ofta till sina “narmaste van”, revisorn. Ofta dr det ocksa darfor
som foretag aldrig nar en foretagsformedlare. Endast 10-15 % nar dessa enligt samtycke fran

bade méklarna pa Swedbank féretagsférmedling och PWC.

Sedan bankkrisen pa 90 talet har tillvaxtverket, fore detta Nutek, sett en minskning av foretag
som ligger ute till forsaljning. Manga foretag fick under denna period enligt PWC och
Swedbanks foretagsformedling kampa for att Gverleva och i manga fall tomma sina kassor for
att klara detta. Detta ses som en av orsakerna till att &gare av foretag kan ha skjutit upp en

eventuell forséljning i vantan pa battre tider.

Enligt foretagsformedlarna har de inte sett en 6verhopning av foretag till salu d&nnu pa
marknaden, efterfragan fran koparnas sida ar fortfarande stor. Ett féretag kan ha allt mellan 1-

25 intresserade kdpare enligt Swedbank.
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4.2 Hur en foretagsvardering gar till

PWC har en mer omfattande vérdering 4an manga andra aktorer pa marknaden, de anvéander
sig av bland annat substansvérdering och kassaflédesanalys. Liksom Swedbank
foretagsformedling ser de pa framtida intéakter och inte bara bakat i tiden nér de gor en
vardering. Enligt dem &r detta av vikt for att kunna fa koparen intresserad att kopa foretaget.

En av formedlarna ndmner Adeqvat foretagsvardering i intervjun, dessa gor en visserligen
billig foretagsvardering, men kollar enbart bakat i tiden och ser inget pa framtida kassafloden.
Enligt dem ar det latt att fa en felaktig bild av vad foretaget verkligen ar vart om man enbart

litar till de foregaende arens redovisningar.

Enligt PWC och Swedbank gor bade koparen och saljaren sina egna varderingar var for sig.
Alla anvénder sig av substansvérdering, P/e talsvardering samt kassaflodesvérdering, och
koncentrerar sig pa den som ger bast véarde pa foretaget. En séljare visar naturligtvis den
vardering som gav hogst varde och kdparen metoden med lagst varde. PWC talar dven varmt
om hur man anvander sig av hela varderingskedjan fran fundamental analys, via
kassaflodesmodeller, till en mycket djupgaende due diligence dar kdparen far den hjalp han

behover for att noga analysera kdpobjektet i detalj.

4.3 Problem vid agarskifte

Det finns manga fragor som uppstar vid ett dgarskifte. Enligt foretagsformedlare ar deras
forsta fraga om alla ar dverens inom familjen. Det finns ganger nar man inte vagat tala om for
sin fru om att man planerar for ett &garskifte. Det &r mycket viktigt att alla ar 6verens om att
man ar redo att lamna ifran sig sitt féretag innan man gar vidare med en vérdering av
foretaget. Om det finns flera barn som ar arvtagare &r det ytterst viktigt att det blir en rattvis

delning av arvet, oftast ar det battre att nagot av barnen far en storre del sa att inte ledarskapet
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delas enligt foretagsformedlarna. PA PWC namner man hur viktigt det ar att man fortsatter att
fokusera pa sitt foretag om man bestamt sig for att salja. Man bor 6verlata sjalva forséljningen
till maklaren till sa stor grad det ar méjligt. En av orsakerna till detta ar for att
forsaljningsprocessen &r lang, minst 3-9 manader, oftast langre. Under denna perioden &r det
valdigt latt for foretagsledaren att fokusera for mycket pa forsaljningen av bolaget, och tappa
fokus pa bolagets verksamhet. Detta gor da att bolaget kanske gar samre under denna period.
Nar val slutférhandlingen sker sa kollar man pa det senaste halvarsbokslutet, om detta visar
samre siffror &n vad som innan redovisats kan det skramma kdparen och priset kraftigt falla
enligt PWC.

Nar vi stallde fragan till en maklare om man kunde utesluta nagon tankbar agare fick vi svaret
att, ”Jo om det kommer ner ndgon Stockholmare med bakatslickat hér till ett litet bolag i
smaland skulle det nog inte funka”. Attityden mot vem som tar over foretaget ar rtt klar nér
vi ar fardiga med vara intervjuer med foretagarna. Helst ser de att ndgon fran trakten tar Gver
foretagen. Helst hade man sett ndgon man kanner drev vidare det i samma stil som den forre
agaren. Kulturella skillnader &r viktiga dven nar foretagsformedlare letar kopare at foretagen
de séljer.

Enligt vara foretagsformedlare bryr sig inte foretagare i lika stor utstrackning om vem som tar
over i storstadsregionerna. Medans man i sma stader fortfarande vill kunna “visa sig ute pa
staden”, utan att folk har tycker att man svikit regionen genom att sélja till en extern kdpare

som kanske flyttat foretaget.

Ett stort problem vi dgarskiftet ar att ofta maste den forra agaren ga kvar i foretaget lang tid
efter att han har salt det, ibland sa lang tid som 5 ar. Detta skrivs det klausuler pa i
saljkontraktet. Men eftersom dgarskiftet ofta sker for sent ar inte séljaren sa positivt installd
till detta. Darfor tycker foretagsmaklarna att man maste borja med planeringen i god tid for att

slippa ga kvar nar man kant sig mogen att slappa foretaget.

4.4 Generationsskiftesplanering

De foretagare som nu salt sina foretag som vi varit i kontakt med talar om hur borttagandet av

gavoskatten underlattat deras overlatelse av foretaget. Innan var man tvungen att ofta tomma
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sina kassor i féretaget om man hade flera barn for att kunna lésa ut nagot om man inte lat dem
dela pa det. En av de tillfragade beréattade hur gavoskatten gjort det mojligt for honom att
lamna over foretaget, men ser med skeptisk syn mot valet som stundar i host. Han litar inte pa
den ”rodgrona roran” som kan komma att styra Sverige. Darfor jobbar han nu hart for att

generationsskiftet ska vara helt klart innan valet sa att inte nagra nya skatteregler tillkommer.

En annan foretagare har aldrig haft ndgon plan att hans barn ska ta Gver foretaget, eftersom
han inte vill att de ska behova slita lika mycket som han gjort genom aren. Nu har han lost det
genom att sélja ut delar av foretaget till yngre generationer for att bolaget ska leva vidare. Om
och nar han skall lamna foretaget har han inte bestamt sig for aven om pensionsaldern snart ar
uppnadd. Dock utesluter han inte att hans resterande del tas dver av nagot av barnen anda i

framtiden, om de skulle vilja det.

En av respondenterna var lange oviss om vad som skulle hdnda med hans féretag, som han
utryckte det har vi ungdomar idag en annan syn pa arbetslivet, ofta bestammer vi oss inte
forens vi dr 25-30 ar for vad vi vill gora i livet. | detta fall slutade det med att sonen tar dver
agarskapet och blir produktionschef. En extern VD var redan tillsatt for nagra ar sedan for att
underlatta generationsskiftet eftersom osakerheten var stor om vad som skulle ske med

foretaget.

En &gare till de bolag vi varit i kontakt med hade dnnu inte borjat planera for agarskiftet, bada
barnen hade valt en helt annan utbildning och har inget intresse av att driva foretaget vidare
efter fadern. Eventuellt fanns det en grupp anstallda som var intresserade att géra en MBO.
Management Buy Out, som det kallas, ar en vanlig form dar nagra i personalen gar samman

och koper loss foretaget enligt PWC.

De flesta ar 6verens om att de helst inte ser en finansiell dgare till foretaget utan att denne gar
in som operationell dgare. En operationell &gare soks hellre av den forre dgaren enligt
Foretagsformedlare, valdigt fa foretagare ar beredd att lamna over sitt foretag till en finansiell

agare.

24



4.5 Finansiering

Efter finanskrisen 2008 har ocksa bankerna blivit mycket mer restriktiva i sin utlaningspolitik
enligt de vi talat med. Darfor kravs det oftast en stor del av finansiering fran képaren sjalv.
Tidigare stod banken for 50-70 procent av finansieringen medans Almi och den nya dgaren
stod for resten. Enligt Almi och foretagsformedlingarna gar nu bankerna in med mellan 30-50
procent av kapitalet vid ett foretagsforvarv och resten far Almi och den nya agaren sta for.

Dessutom kraver bankerna en kort amorteringsplan, ofta hogst 5 ar.

Foretagarna ser garna att politikerna lagger vikt vid hur man ska ta 6ver 40-talisternas bolag
och finansiering av detta. Foretagarna vill ha en hogre avséttning till Almi for att dessa ska
kunna hjalpa till hogre grad an de kan gora idag. Idag har Almi en fond pa ungefar 6
miljarder. Deras ranta ar lite hogre &n bankernas eftersom de tar en storre risk &n bankerna. |
nulédget ligger den pa ca 8 procent, (Almi, 2010) Almis kreditforluster &r genomsnittligt 5
procent per ar och de har ett krav pa sig att fa en 2 procents avkastning per ar.

Finansieringslosningar for att fa ihop det egna kapitalet ar oftast den svaraste biten vid ett
foretagsforvarv enligt formedlarna. Vidare utvecklar de att det behdvs béttre

finansieringslosningar for ungdomarna om de ska ha en chans att ta éver foretag.

Det egna kapitalet forutom det man sjélv har sparat 16ses genom de tre f: na som tillvaxtverket
utrycker det, ”family, friends and fools”. Har man en bra vision menar de att man inte ska
vara radd for att fraga familj, vanner och risktagare i sin omgivning. Man bor dock vara noga
med att skriva ett detaljerat avtal om hur man lanar och till vilken ranta lanet fas till.
(Tillvaxtverket)

Enligt foretagsformedlarna ar finansieringen det storsta problemet for oss studenter som &r
sugna pa att kopa ett foretag. Det startkapital som behdvs ar oftast stort och kraver manga ars

sparande for att fa ihop och darfor som vi séllan ser yngre ta dver foretag enligt formedlarna.

Hur mycket den gamle &garen far ut for sitt bolag beror ofta pa hans riskbenagenhet, ju mer
han far ut i pengar for sitt foretag desto samre far han betalt for det. Om kopeskillingen &r i

overhangande del i aktier blir kbpesumman storre enligt formedlarna.
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An sé lange tycker sig Swedbank foretagsformedling se att koparna finns ute pa marknaden

som har kapital, men &n har inte séljarna visat sig i den omfattning de rdknat med.

4.6 LBD

Learning By Doing ett begrepp som kommer upp nér vi talar med Borje, en egen foretagare i
Smaland. Nar vi talar om hans syn pa akademiker ser han positivt pa dessa, men menar att for

att driva ett foretag beh6vs entreprendrskapsanda.

Borje har tva soner dér den ena har gatt LBD-skolan som han skamtsamt kallar det och nu
driver ett eget foretag med god tillvaxtpotential. Sonen gick sedan vidare och startade upp ett
eget foretag dar han tog med sig de erfarenheter han tidigare fatt for att skapa sitt eget foretag.
Manga i regionen har startat sina foretag fran grunden och gatt den LBD skola som han séger
sig att foretagen i regionen bedriver. Genom att forst arbeta i nagra ar i ett tillverkande
foretag och léra sig de olika delarna ar vissa sedan redo att starta upp liknande verksamhet
och darmed fods nya foretag. Han menar ocksa att LBD-skolan inte ar perfekt, vissa tror bara
att de kan ta over foretagen och arbeta vidare som sin far gjort. Men kanske gick de inte pa

nitarna som denne gjort i sin tur, nar det rader bistra tider méste “pladnboken stingas”.

Den andra sonen har gatt uthildning pa Chalmers tekniska hdgskola och har enligt Bérje ett
forsprang nar han kommer in i foretaget genom sin utbildning och &ven en stor
allménbildning som han fick genom denna. Dock behdvs det en bit av LBD-skolan dven for

honom nu ndr han tar 6ver Borjes del av foretaget.

4.7 Operationella kontra Finansiella agare

Under vara intervjuer &r de flesta vi talat med Gverens om att koparen till deras foretag ska
vara en operationell &gare, en som &r med i foretaget aktivt. Enligt Féretagsférmedlingarna
fungerar dessa mest ocksa och de ser farre konkurser hos dessa gentemot Finansiella dgare.
Av de foretagare vi intervjuat fanns det en som egentligen inte brydde sig om vem som tar

over hans foretag, nar lonsamheten ar tillrackligt hog ska foretaget séljas till hogstbjudande.
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De 6vriga vi vart i kontakt med uttryckte storre intresse for att den nya &garen skall vara rétt

person hellre an att fa ut sista mojliga kronan av férsaljningen.

4.8 Koparens kunskaper om foretagsvardering

Vid forhandlingen om kdpet av foretaget har oftast koparen en asikt om hur mycket foretaget
ar vart och séljaren en annan. Séljaren har storre inblick i foretaget och vill ha ut det han
tycker det ar vart. Daremot ar de séllan insatta i hur man gor en foretagsvardering sjalva utan
det anlitar de oftast revisorn for. Saljaren varderar inte tillgangarna pa samma satt och vet
kanske hur viktig vissa kontakter ar. (Swedbank)

Nar det val kommer till forséljningen brukar bada vara nojda och, skulle man vara missnéjd ar
detta nagot man aldrig erkanner utat. Istallet berattar man garna hur mycket man fick pa

kopet, eller hur mycket man lyckades sélja av foretaget for. (Swedbank).

4.9 Mentorskap

For att pa ett tillfredsstallande dvertagande ska lyckas vid foretagsforvarvet behovs det oftast
ett langt 6verlamnande av den forra agaren. Fler skulle kunna ta 6ver foretag om det blev
lattare att jobba in sig i ett foretag genom nagot slags mentorskap. Lars Rosen pa PWC menar
att man inte ska hymla med vad man vill géra. Ar man sugen pa att ta Gver ett féretag tycker
han att man helt enkelt tar kontakt med dgaren till detta och sager rakt ut vad det & man vill.
Foretagarna ar inne pa samma spar och vill att man ska kunna ta rygg pa en foretagare for att
sedan kopa ut denne ndr tiden & mogen. Detta galler &ven enmansforetag dar kundkretsen
som en ensam konsult kan ha ar vérd pengar (Lars Jagren). Oftast raknas inte ens dessa sma
foretag in i saljbara foretag. Hur man loser detta ekonomiskt har de inte nagra svar pa an men
hoppas att nagon arbetar fram en plan for detta. Om detta skulle ga att genomféra med statliga

bidrag pa nagot satt skulle fler sma enmanna konsultbolag bli séljbara enligt Lars Jagren.

Lars Jagren ekonomichef pa foretagarna talar om att universiteten borde starta Natverk med
foretag for att samarbeta med och ta Over. Lars talar varmt om Jonkopings handelshégskola

som har ett bra natverk och samarbete med smaféretag i regionen.
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4.10 Attityd till Studenter

Attityden till studenter har varit god hos de foretag som vi varit i kontakt med, de ser
studenter som en tillgang och samarbetar garna med skolor. Daremot beréattade de personer vi
har talat med om hur svart manga foretagare har for att tala med studenter om sina foretag.
Nar vi bad vara intervjuade foretagare om rad till andra foretag visade sig detta mycket svart.
De forklarade att &ven om manga av deras vanner var i samma situation sa ar de inte lika
Oppna som dem sjalva. Enligt Foretagsmaklare &r egna foretagare lite ”egna” och inte alltid
latta att ha med att gora.

En av de personer som hjélpt oss genom studien var Carl-Gosta, en fore detta koncernchef
som hade ungefar 25 smabolag under sig. CG ar mycket positivt installd till studenter och
hjélpte dessa med att komma ut i foretagen i smalandsregionen. Manga ganger var foretagarna
negativa till att studenter kom till platsen, men CG beordrade dessa att ta hand om dem pa
basta satt. Han tycker det ar nyttigt att studenterna tidigt far se vilka problem som uppstar ute

i arbetslivet pa sma bolag for att fa dem intresserade av dessa samt lara sig. CG sa att det
natverk som Handelshdgskolan i Jonkdping har ar viktig for framtiden och framjar

studenternas positiva syn pa smabolag.

De smaforetagare vi har varit i kontakt med ser studenter som en tillgdng i olika grad. Vissa
sag inget problem med att salja till en student om intresset finns. Medans en annan foretagare
sag positivt pa studenter men om det inte fanns nagon entreprendrskapsanda i personen sa

skulle inte en forséljning vara aktuell.

Ett par bolagsagare har inte haft nagon kontakt med studenter och har ingen speciell
uppfattning om dessa, men for dem star det klart att om man ska kunna ta 6ver deras foretag
behovs det branschvana och helst nagra ar inom foretaget for att ett 6vertagande skulle vara
aktuellt.
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4.11 Entreprendrskap

De vi talar med om hur synen pa oss studenter skulle fungera som nya agare for bolaget talar
de om den entreprendrskapsanda som kravs. Visst kan vi bli forvaltare om foretaget &r
tillackligt stort. Men om det ligger i storleksklassen mellan 10-20 anstallda kravs det ofta att
agaren lagger ner sin sjal i foretaget enligt flera av de tillfragade och egenskaper som

entreprendrskap ar en forutsattning.

Nar vi undrar om entreprendrskapsutbildningar ar vagen for att fa oss studenter att bli mer
aktuella for 6vertagande av foretag, menar de att studenterna &r dér och “’borrar”, vi dr p4 rétt

bana.

De flesta &r dverens om att de helst inte ser en finansiell dgare till foretaget utan att denne gar
in som operationell 4gare. En operationell dgare soks hellre av den forre dgaren enligt
Foretagsformedlare, valdigt fa foretagare ar beredd att lamna over sitt foretag till en finansiell

agare.

4.12 Riskkapitalavdrag

Foretagarna hade garna sett att man under sin tid pa t.ex. hogskolan skulle kunna bygga upp
en fond som man sedan anvéander som eget kapital nér man tar dver foretag eller startar ett
eget foretag. Istallet for att skatta bort sina pengar man tj&nar under studietiden och sina forsta
ar i arbetslivet skulle en del ga in i fonden som man senare skulle kunna anvanda till detta
andamal. Privat sparande sager flera av vara intervjuade personer ar mer effektivt an statligt

investerade pengar i fonder. Privat sparande &r mer kreativt enligt Jagren.

4.13 Foretagskop av student

Det finns branscher som &r lattare an andra att komma in i och képa féretag enligt PWC, de
lattaste &r restauranger och sdljande branscher. De flesta ser studenter som potentiella kdpare
men man maste veta vad man vill. Lars Rosen menar att man inte ska hymla med vad det ar

man vill. Om man vill driva ett tillverkningsforetag ar det inte uteslutet, men man behover fa
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branschvana. Darfér menade han att om du vill ta 6ver ett foretag, kontakta dgaren, se om

denna &r intresserad och sedan jobba dig in i foretaget for att slutligen kunna ta Over detta.

5 Analys

| analysen binder vi samman teorierna med det empiriska material vi fatt fram genom

intervjuer och seminarium, och analyserar dessa.

5.1 Analys om nar ett foretag kommer ut till férsaljning

Gemensamt for de formedlare vi har intervjuat ar att foretagarna alldeles for sent borjar
agarskiftet av sina foretag. Hade fler borjat planera i tid hade ocksa fler sakert gatt vidare och
salt sina foretag genom en foretagsformedlare. Nu tvingas istallet manga foretagare likvidera
sina livsverk. Séljer man sitt foretag genom en formedling far man fler bud pa sitt foretag an
om man endast saljer vidare det till en slakting, vén eller konkurrent, darmed borde ocksa
priset bli hogre. Prissattningen styrs av utbud och efterfragan enligt Orrbeck (2006) och med
en storre efterfragan kan man alltsa anta att priser for foretag forvarvade via méklare generellt
ar hogre. Detta ar dock omdjligt att bevisa da det ar svart att jamfora olika foretag. Det enda
alternativet till foretagsformedlingarna ér egentligen att sjalv séka upp ett foretag man ar
intresserad av att forvarva och sedan fraga om det kan tankas vara till salu. Detta verkar vara
den vanligaste vagen att ga da bade Swedbank och PWC havdar att endast en liten andel av

marknaden kommer till férmedlarna.

Bakgrunden och motiven till att bli foretagare ar enligt Johansson och Hult (2002) vitt skilda.
Vanligast ar att man har erfarenhet fran en bransch dar man kommit fram till att det finns
mojligheter att sla sig in och lyckas. Kanske ser man efterfragan for en ny produkt eller tjanst.
Det kan ocksa vara ett lokalt behov av en viss vara eller 6kad service inom ett visst
tjansteomrade. Gemensamt &r dock viljan att lagga energi och tid pa sin idé. Vad man sedan
stalls infor ar beslutet att starta nagot nytt fran grunden, eller om man skall forvérva ett redan
befintligt féretag. Johansson och Hult (2002) menar att fordelarna med ett forvérv ar att det
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gar fortare att komma igang och fa I6nsamhet i ett redan befintligt foretag. En annan fordel
som de pekar pa ar den stora tillgangen som medarbetare, produkter, lokaler, och kunder
redan &r en del av foretaget. Uppfattningen vi far efter intervjuer med de utvalda ar att det inte
saknas intresse for att bli foretagare i dagens Sverige. Det &r nastan tvért om, lite av en fluga
enligt en av de utfragade. Det marks inte minst pa de alla entreprendrsskolor som startas upp.
Handelshogskolan i Goteborg &r inget undantag. Men flera vittnar om att intresset for att kopa
ett befintligt foretag inte ar lika stort som att starta ett nytt fran grunden.

Johansson och Hult (2002) menar vidare nackdelarna inte ar obefintliga. Ofta kan
kopeskillingen bli for hog och svar att hantera. Det kan ocksa vara en férdel att sjal fa skapa
sin marknadsprofil och vilja sina medarbetare. En ytterligare nackdel kan vara att det ar svart
att forandra en redan inarbetad kultur och préagel pa det befintliga foretaget. Besluten maste
dock fattas fran foretag till foretag, och bransch till bransch. Skillnaderna kan enligt
Johansson och Hult (2002) vara mycket omfattande. Aven hér instammer ménga av de
intervjuade och menar att manga kanske skrams av den hoga képeskillingen som maste

finansieras nar det kommer till forvarv av foretag.

5.2 Analys av foretagsvardering

For att fa en rattvis fordelning mellan barnen i en familj ar det kanske battre att ga till en
Foretagsformedlare for en mer fullstandig genomgang vad foretaget ar vart, dessa kan ocksa
jamforas med liknande foretag som de formedlat. Enligt Sevenius (2003) &r en strategisk
analys startskottet i sjalva varderingen, och har haller bade PWC och Swedbank med, de
namner att mycket tid laggs pa de olika varderingsmodellerna och eftersom de har ett uppdrag
fran saljaren sa forsoker man lagga fram en presentation av foretaget med tyngdpunkten pa
den vérderingsmodell som &r mest gynnsam for séljaren. Samtliga vi vart i kontakt med
havdar ocksa att képaren utfor flera olika varderingsmodeller, och forsoker istéallet

koncentrera sig pa den som ger lagst vardering vid en kommande férhandling.

De vi vart i kontakt med anser att det &r nutidsberaknig av kassafloden som &r den mest
exakta modellen nar man bestammer vardet pa ett foretag. Detta eftersom man istallet for att
se till vad som hant i det forflutna koncentrerar sig pa vad som kommer att handa i framtiden.
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Och det ar ju just detta som en kopare bor vara intresserad av. Vad han kan téankas fa ut av
forvarvet efter att kopet har gatt igenom. Enligt Sevenius (2003) &r ocksa detta den béasta

modellen for vérdering av foretag och invandningarna mot modellen &r ocksa fa.

Hult (2003) menar att Goodwill kan definieras som skillnaden mellan foretagets varde och
foretagets substansvarde. Samt att dessa immateriella tillgangar inte far tas upp i foretagets
balansrakning. Detta gor att vardet ar mycket svart att uppskatta. Enligt Almi och vara
foretagsformedlare ar Goodwill nagot som man ar beredd att betala for i viss man, men nar
det galler varderingar sa ar det mycket komplext och skiljer sig fran kopare till kopare. En
viss kopare kan fa ut stora synergieffekter av ett forvarv, medans en annan kopare kanske inte
ser nagra liknande férdelar alls, trots att objektet ar det samma.

Vanligast ar enligt Johansson och Hult (2002) att man anlitar en av de stora revisionsfirmorna
for att gora en sa kallad due diligence. Men det férekommer ocksa att man gor det sjalv.
Viktigt att undersoka &r da enligt Johansson och Hult (2002); Produkter, marknaden, kunder
och konkurrenter, forséaljningsstatistik, medarbetarna, organisationen, natverk och relationer,
foretagsledning, samt kapitalfinansiering. Syftet med due diligence &r enligt Sevenius (2003)
att minimera risken i ett foretagsforvéarv. Med en noggrann och utforligt gjord due diligence
kan man upptacka dverraskningar som annars skulle gatt omarkt forbi. Ett exempel pa detta
kan vara patent som l6per ut nast kommande ar. Enligt Sevenius (2003) innebéar due diligence
en risk for saljaren som avslgjar foretagshemligheter som kan komma i oratta hander. | vara
intervjuer framgick framfor allt av PWC att de erbjuder hjalp och stdd vid due diligence.
Koparen och séljaren far komma dverrens om ett tillfalle da koparen far tillgang till for
honom viktig information. Innan dess skriver han pa ett sekretessavtal sa att saljaren forsakrar

sig om att informationen inte sprids.

5.3 Analys av problem vid &garskifte

Enligt samtliga vi intervjuat ar det storsta problemet vid ett dgarskifte ar att det oftast sker
forsent. Nar val den forre agaren vill lamna sitt foretag vidare ar han mogen att ga vidare i
livet. Om planeringen hade skett i tid hade detta varit mojligt, men nu far han ofta ga kvar

lange i bolaget for att Gverlamningen skall bli framgangsrik, detta for att planeringen inte
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borjat i tid. Enligt Johansson och Hult (2002) ar de kortaste processerna 3-4 manader langa,
men i vanliga fall betydligt langre &n sa. De langsta kan kréava upp till 4 ar. Teori och
verklighet verkar alltsa peka pa samma problem.

Problem med kulturella skillnader &r storre i sma orter &n storre stader enligt bade foretagarna
sjalva och foretagsformedlarna. | storre stader ar det inte lika viktigt att ratt kopare hittas da

séljaren ar mer anonym for allménheten.

Ett problem som minskat angaende &garskiftet ar arvs och gavoskatten, dar var alla eniga om
att dgaren nu betydligt lattare kan sélja och lamna 6ver foretag utan att tomma dess kassor.
Dock ser bade bank och foretagare vi talat med tvivel infor valet i host. Manga ar forvanade
att fragan inte tagits upp mer av politiker och media da den &r betydande for Sveriges framtida

ekonomi.

5.4 Analys av finansiering och forhandling

Att kopa ett foretag har blivit svarare efter finanskrisen, banken kréver en kortare
amortingsplan samtidigt som de kréver hogre eget kapital in i foretag enligt bade banken och
formedlarna. Det vanligaste séttet att finansiera ett foretagsforvérv i Sverige ar enligt
Johansson och Hult (2002) att med hjalp av en traditionell bank, tillsammans med eget kapital
tacka hela kopeskillingen. Det borde alltsa finnas en marknad for nagon som ér villig att ta
den risken som banken inte langre ar villig att ta.

For att 16sa detta ar Almi till stor hjélp, men deras fond pa 6 Miljarder racker dessvarre inte sa
langt. For att fler ska kunna ta éver foretag skulle Almis fond behdva mer pengar i tillskott av

staten for att fler skulle kunna képa foretag, anser organisationen Foretagarna.

Nar nu banken kraver hogre eget kapital sdnks deras risktagning annu mer, riskerna 6kar dock
bade for Almi och kdparen, vilket kan avskréacka privatpersoner fran att kopa foretag i
framtiden. Enligt Almi kraver dessutom banken idag en avbetalningsplan pa maximalt 5 ar.
Johansson och Hult (2002) menar att det pa 80-talet rorde sig om 10 procent av
kopeskillingen som kdparen forvéntades finansiera med eget kapital. Johansson och Hult
(2002) fortsatter med att det efter den svenska bankkrisen pa 90-talet snarare rorde sig om

mellan 30 och 50 procent. Siffran fran 90-talet verkar enligt Almi vara den som galler dven
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idag. Men utéver Almi och den traditionella banken kan man dven vénda sig till ett
riskkapitalbolag eller en affarsangel. Nackdelen med dessa havdar bade Almi och Nyman
(2002) &r att de da kraver en del av foretaget och dess utdelningar.

Ofta I6ser man finansieringen genom 6verlatelse av aktier i det nya bolaget, detta ar dock en
risktagning for den forre dgaren och det beror pa hur mycket han vill ha ut for sitt foretag. En
annan mycket vanlig I6sning enligt PWC och Swedbank ar en tillaggsképeskillning eller
revers. Detta ar enligt Johansson och Hult (2002) anvandbart nar koparen och séljaren har
skilda asikter om den framtida avkastningen, eller utvecklingen av foretaget. Man bestammer
da att ett tillagg till kopeskillingen skall betalas av kdparen om foretaget uppnar de mal som

man kommit dverrens om inom en bestdmd tid.

5.5 Operationella kontra Finansiella dgare

Att ga in som finansiell agare ses inte som positivt av nagon part som vi har talat med.
Foretagare soker efter operationella &gare som sjalva ar med i bolaget och driver dess framtid.
Manga som Oppet sager att de inte kommer vara operationella agare far bakslag och valjs bort
mot en lagre forséaljningssumma. Detta har ofta ocksa med att géra att man ofta inte far ut allt
i pengar utan aven en stor del i aktier i det nya bolaget sager de intervjuade pa Swedbank.
Genom att salja till en Finansiell dgare riskerar man sin del eftersom dessa oftare gar i
konkurs, enligt PWC.

5.6 Analys av Mentorskap

Att det finns ett behov ett behov av nagot slags mentorskap rader det inga tvivel om nar vi ar
klara med vara intervjuer. Att politiskt underlatta for koparen att ta Over foretaget hade kunnat
foryngra &gandet i svenska foretag. For att foryngra foretagsledarna Sverige vill FOretagarnas
organisation att landets hdgskolor samarbetar mer med smaféretagen i deras region. Ett annat
forslag som Lars Jagren lyfte fram under intervjun var att foretagaren under en
dvergangsperiod pa nagot satt far betalt av staten for att lara upp den nya dgaren. Detta skulle
enligt Lars Jagren leda till att branschkunskapen, kontakter, natverk, och kundkannedomen

hos den nya dgaren skulle 6ka markant. Forutsattningarna for ett lyckat dgarbyte skulle ocksa
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hojas vasentligt.

En annan idé som kom upp under intervjuerna var att hdgskolestudenter via skolan fick en
egenforetagare som mentor. En person som man kunde bolla tankar och fragor med, och som
frivilligt 1&r upp en elev utanfor eller inom skoltiden. Som kompensation marknadsfors

foretaget pa skolan, samt att vissa problem kan l6sas gratis av elever.

5.7 Analys av attityd gentemot studenter och entreprendrskap

Synen pa oss studenter ar enligt de vi intervjuat god, men det storsta problemet &r att vi saknar
branschvana. Samma foretagare som vi talat med hade dock svart att i sin narhet se andra
foretagare som var lika 6ppna gentemot studenter. | regionen Smaland, dér nagra foretagare
som vi intervjuat ar fran, tror man mycket pa sina inhemska idéer, deras LBD skola som de
kallar den ar ofta minst lika viktig som en examen. Aven om de sag studenterna fran
hogskolan som nagot positivt sa kravdes det dnda att man genom LBD skolan fick en examen

for att bli framgangsrik foretagare.

Flera av de intervjuade &r positivt installda till Jonkopings handelshdgskola dar man bedriver

kurser i entreprendrskap och byggt upp bra natverk mellan féretagen och skolan.

For att fa oss studenter i Goteborg intresserade av smaféretagen och dess potential foreslog
Lars Jagren pa foretagarna att vi borde ha natverk ocksa med sma foretagarna i regionen. Han
tycker sig se att bade litteratur och undervisning inriktar sig pa storre foretag. Det &r de
smaforetag som ligger till grund for var vélfard i Sverige och utan dessa hade en betydligt

hogre arbetsloshet varit ett faktum menar Lars Jagren.
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6 Slutsats

Nedan presenteras vara svar som vi fatt fram genom intervjuer, teori och analyser som
grundat sig pa vara fragestéllningar. | slutsatsen skall vi besvara fragorna i

problemdiskussionen och uppsatsens syfte.

6.1 Slutsats med avslutande kommentar

Den slutsats vi har dragit &r att studenter ar valkomna att ta 6ver 40-talisternas foretag, dock
racker det i de flesta fall inte med enbart en utbildning fran en Handelshogskolan. Det som
behdvs ar branschvana och det kan l6sas genom att vara rak och arlig mot den man 6nskar
kopa foretaget av och arbeta sig in i foretaget. Vi stallde oss bland annat fragorna om det var
mojligt for en student eller nybakad civilekonom att ta éver en 40-talists féretag och om det
kravdes en branschkunskap eller kundkannedom. Svaret pa fragorna maste bli ja. Enligt
analysen kan manga av foretagsledarna tanka sig att salja till en student, men man maste vara
beredd att kavla upp armarna, ta for sig, och visa att man verkligen vill. Nagot som ocksa
visat sig under studien ar att det ar lattare for studenter att ta Over foretag i storstadsregioner,
eftersom man i mindre stader har en storre tendens till att vilja salja till ndgon man kanner till
sedan tidigare. Nagot som ocksa énskades var att studenten innan 6vertagandet féljde med i

foretaget for att lara sig om branschen och kunderna med mera.

Har kom det dock upp en ny intressant fraga under arbetets gang och det var hur man skulle
kunna finansiera nagon sorts mentorskap for att underlatta 6vertagandet av foretag.

Om 40-talisterna vill sdlja sina foretag till studenter utan att tro att studenterna raserar det de
byggt upp ar en annan fraga vi stallt oss och har kom vi fram till att det ar lattare inom vissa
regioner att salja till en extern kdpare. | mindre stader &r det mer angeléget att man lamnar
éver till ndgon man kéanner som tar vél hand om foretaget i framtiden antingen en
familjemedlem eller genom MBO. Vad som ocksa ar valdigt tydligt ar att &garna mycket
hellre séljer till en operationell dgare &n en finansiell. Manga namner att sista kronan inte &r
det viktiga vid en forséljning utan att de istallet vill hitta ratt kopare. Detta gor att om man &r
villig att kavla upp drmarna och visa &garen att man &r driven och verkligen vill fora foretaget

framat sa ar en affar langt ifran omajlig. Men man maste vara tydlig med sina intentioner.
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Att kopa ett redan etablerat fOoretag visar sig vara ett utomordentligt alternativ till att bli
anstalld pa nagon stor firma eller starta eget fran grunden. Visst finns en del hinder pa vagen
dar finansieringen ar allokerat som det enskilt storsta, men vi vill hdvda att det inte &r storre
hinder an att starta nagot fran grunden. Forutsett att man hittar ett foretag i en bransch dar
man &r villig att verka sa ar detta ett bra alternativ. Kanske finns redan alla de kunskaper man
behover i foretaget? Visst kravs en hel del research, véardering, och arbete bakom ett forvérv,

men det kan vara den béasta affaren du nagonsin gor.

Nar det géller varderingsprocessen sa anser vi att likt teorin och empirin ar det av ytterst vikt
att det gors en noggrann genomlysning av foretaget man skall kopa. Att bérja med Porters
femkraftsmodell och en SWOT-analys for att géra 6vergripande analyser pa bransch, kunder,
foretagets mojligheter, och dylikt ar bra. Detta kompletteras med berakningar for att fa fram
varden pa foretaget. Har har vi kommit fram till att precis som teorin och empirin har
diskuterat sa ar nuvardet pa kassafléden ar den basta modellen, men vi skulle verkligen rada
koparen till att anvanda fler modeller for att bredda analysen, samt att man vid en
prisférhandling latt da kan marka om saljaren raknat pa samma sétt och vad har vill anvanda
for argument for att fa upp priset. For att avsluta varderingsprocessen ar det mycket viktigt att
man genomfor en sa kallad due diligence. Denna kommer att visa om kopobjektet har nagra
icke redovisade fallgropar. Vi skulle varmt rekommendera att man anlitar en extern konsult
for detta moment. Har ar en oberoende revisor en god investering eftersom de har stor

kunskap av denna typ av tjanster.

Vid slutférhandlingen skulle vi vilja rekommendera koparen att fa in en tillaggskopeskilling,
da detta ar nagot som gynnar alla parter. Dels motiverar det séljaren att stanna kvar i foretaget
under en dvergangsperiod, och dels forsékrar man sig om att den samma verkligen tror pa de

prognoser han angivit for foretagets avkastning och utveckling.

Nar vi frdgade om det fanns nagot i dagens utbildning som saknades, kunde vi dra slutsatsen
att manga skulle vilja se ett storre samarbete genom natverk med mindre foretag och dagens
hogskolor. Detta for att underlatta 6vertagandet av dessa bolag i framtiden och fa oss

intresserade av dessa.
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6.2 Finansieringen

Den svaraste fragan nar och om vi studenter vill och kan kdpa redan etablerade foretag ar
finansieringen. Oftast &r en nyutexaminerad och god ekonomi knappast synonymer, och det ar
séllan som en student lyckas spara till det relativt stora kapital som behdvs. Bankerna har
dessutom skarpt sina kreditkrav efter finanskrisen med bade kortare amorteringsplan samt
mindre bidragande del av finansieringen. Lyckligtvis sa har det visat sig genom denna uppsats
att det finns alternativ. Om det inte racker med eget kapital samt ett traditionellt banklan for
att tacka hela kdpeskillingen sa bor man i forsta hand kontakta Almi som har ett mycket
behjélpligt bemdtande och kan komma med bra tips och infallsvinklar som kan vara bra for en
forstagangsforvarvare att ta del av. En av de viktigaste slutsatserna vi fatt av moten med
finansidrer ar att ha en noggrann och vélplanerad finansiell plan som innehaller
avbetalningsplan, rantor, och budget for nagra ar framat. Detta ger ett seriost intryck och
bevisar att man noga tankt dver sin affar och har da stérre mojlighet att fa lan. Kanske till och
med kan man tack vare detta lyckas forhandla ner rantan nagot.

Skulle inte heller detta racka utan mer kapital behovs sa kan det vara en idé att kontakta
riskkapitalister eller en affarsangel. Men detta bor vara sista utvagen da de kraver en
agarandel i foretaget. Innan man tar det steget bor man alltsa soka igenom sina natverk for att
hitta andra personer att lana av. Viktigt vid ett sddant 1an &r att man skriver ett avtal sa att det

inte blir ndgra missforstand som kan 6deldgga bade vanskap och affarer.

Det som forvanade oss lite, och som vi inte kunde hitta i teorierna var det starka avtagande
manga av foretagsledarna gjorde mot forsaljningar dar en finansiell dgare var inblandad. Detta
sag man negativt pa och var radd att den nya agaren da bara hade for avsikt att krama ur de
sista kronorna ur foretaget och inte bry sig om de anstéllda, foretagets, samt den gamla
agarens rykten. Det man klart foresprakade var en strikt operationell &gare som gick in som

VD for bolaget och inte behdvde ta order fran en annan stordgare med andra avsikter.

Detta var &ven nagot man namnde pa PWC da de menade att foretagsledare uppger detta i
sina dnskningar, samt att stora finansiella uppkdpare har svarare att hitta saljvilliga objekt.

Om detta ar ett svall fran finanskrisen da manga investmentbanker varlden dver vacklade och
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foretag tvingades saga upp personal till foljd, eller om det &r en djupare férankrade tankegang
fick vi dock inte svar pa. Men det kan vara till stor nytta nar man skall gora en affar med en
séljare av ett foretag han &gt lange.

6.3 Diskussion

| var studie diskuterar vi vilken majlighet man har som student att kipa ett redan etablerat

foretag nu nar 40-talisterna borjar sélja av sina foretag och hur synen pa oss ér.

Vi fick tidigt klart for oss att foretagsformedlingar och intresse organisationer var intresserade
av vad vi skrev. Tydligast var detta hos organisationen Foretagarna dar de ser hur deras
medlemmar blir aldre och &ldre. De vill se en féryngring bland rikets foretagare men vet hur
svart det &r att I6sa bland annat finansieringsbiten.

Genom rapporten har vi fatt reda pa hur svart det ar for manga egna foretagare att 6ppna sig
och vilken kanslig fraga en foretagsforsaljning ar beroende av om de ligger i mindre eller

stOrre stader.

6.4 Vidare studier

Forslag till vidare studier & hur man skulle kunna komma upp med ett bra satt att gora ett
riskkapitalavdrag mojligt utan att detta missbrukas och statens skattepolitik rasar samman. Ett
annat forslag till vidare studier ar vidare hur ett mentorprogram for dvertagande av foretag
skulle ga till och finansieras for att fa en foryngring av foretagskulturen i Sverige. Ett
ytterligare forslag skulle kunna vara att man satter denna uppsats i ett internationellt
perspektiv. Hur ser det ut for nyutexaminerade studenter i andra lander? Har man samma
finansieringsproblem, och lika aldersstigen kull av féretagsledare?

Det skulle ocksa vara intressant att undersoka juridiska och skattetekniska regler for forvarv,
men kanske framforallt vid forséljningen av foretag. Anledningen till att inte dessa &mnen
inkluderats i studien &r att de var for sig ar sa pass omfattande att de skulle kunna vara

huvudamnet i en egen studie.
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Bilagor

Fragor till PWC corporate finance:

Hur ser corporate finanance avdelningen ut har pa PWC och vad &r din roll?
Hur gar ett generationsskiftte/dgarbyte till?

Vad ar PWCs roll i affaren?

Hur gar en vardering av foretaget till, vilka modeller anvander ni?

Har andra modeller borjat anvandas efter finanskrisen?

Kanner ni att bankerna har blivit mindre angeldgna att lana ut pengar?

Hur paverkas marknaden nu nar sa manga av 40-talisternas foretag ska ut pa marknaden?
Hur ser den typiske dgaren ut?

Skulle fler foretag saljas om dgaren arbetade kvar?

Eller om képaren forst jobbat in sig i foretaget?

Vad skulle kravas att vi som studenter skulle kunna kopa foretag?

Finns det nagot som du anser saknas i dagens utbildningar?

Gor politikerna det som kravs for att underlatta generationsskiftet och alla de jobb som finns i dessa
foretag?

Vet du om nagon annan vi bor kontakta?
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Fragor till Swedbank foretagsformedling:

Hur ser foretagsférmedlingen ut har pa swedbank och vad ar din roll?
Hur gar ett generationsskiftte/agarbyte till?

Vad ar er roll i affaren?

Hur gar en vardering av foretaget till, vilka modeller anvander ni?

Har andra modeller borjat anvandas efter finanskrisen?

Kanner ni att bankerna har blivit mindre angeldgna att lana ut pengar?
Hur paverkas marknaden nu nédr sa manga av 40-talisternas foretag ska ut pa marknaden?
Hur ser den typiske dgaren ut?

Skulle fler foretag saljas om dgaren arbetade kvar?

Eller om kdparen forst jobbat in sig i foretaget?

Vad skulle kravas att vi som studenter skulle kunna képa foretag?
Finns det nagot som du anser saknas i dagens utbildningar?

Gor politikerna det som kravs for att underlatta generationsskiftet och alla de jobb som finns i dessa
foretag?

Ofta vill politikerna satsa pa nya jobb, men man maste ju ocksa satsa pa att behalla redan skapade
jobb?

Vet du om nagon annan vi bor kontakta?

Hur kommer vi enklast i kontakt med foretagare som star infor ett generationsskifte, finns nagot
register?

Fragor till foretagarna:

Fragor till foretagare som star infor ett generationsskifte.
Har du borjat fundera 6ver agarskiftet?

Finns det nagon naturlig arvtagare?

Vem har du tankt anlita for virdering/formedling?

Vem vill du ska driva ditt foretag vidare?

Hur ser du pa varderingen av ditt foretag?
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Vad har du for syn pa dagens Hogskoleutbildning?

Kunde du se att ditt féretag togs 6ver av en Student med bakgrund fran Handelshogskola?
Vad kan politikerna gora for att underlatta dgarskiftet?

Nagon annan du kanner som vi kan kontakta som star infor samma situation?
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