444 14944449
Utdrag ur intra 3/2010
Gntra

Prenumerantirenden

|| ||
Intra B B '
Kaktusv?igen 38 Ig u SI n ess |
125 55 ALVSJO. Stodet till personer med funktionshinder har alit-
e-post: intra@swipnet.se o S -
Fax 08-97 11 04 mer hamnat i handerna pa riskkapitalbolag som
Tel 08-647 87 90 £or stora vinster pa skattefinansierad verksam-
Eﬁ%’ﬁﬁﬁewal . het samtidigt som de gor allt for att undvika att
Redaktér, ansvarig utgivare betala skatt.

Vesslevigen 12

131 50 SALTSJO-DUVNAS

Tel o fax 08-716 34 33

e-post: karl.grunewald@swipnet.se

Hans Hallerfors

Redaktor, layout

Ljusnevagen 47

128 48 BAGARMOSSEN

Tel 08-647 87 90

e-post: hans.hallerfors@telia.com

Roger Blomqyvist
Kaktusvigen 38
125 55 ALVSJO

Hemsida: www.intra.info.se

Prenumeration

INTRA ar en prenumeranttidskrift
som utkommer med fyra nummer
per ar. Prenumerationen galler for
fyra nummer nér dn du borjar.
Betala pa postgiro: 636 55 62 - 5
eller bankgiro: 5308 - 1485.
Prenumerationspris: 300 kr.

Norge: Betala 270 Nkr pa postgiro
0806-1900927.

Finland: Betala 30 Euro pa
postgiro 800011-70844089.

Organisationsnummer:
814000-8890.

Tryck: Sjuhédradsbygdens tryckeri
ISSN 1102-4143
INTRA ar befriad fran moms.

INTRA ges ut av Stiftelsen Utvecklingsstorda
i Fokus vars andamadl ar att verka for 6kad
information om resultatet av forskning,
metodutveckling och samhallets insatser be-
traffande personer med utvecklingsstorning
och andra med narliggande problematik.
Ledaméter: Roger Blomqyist, Fredrik Gru-
newald, Karl Grunewald, Hans Hallerfors,
Bror Tronbacke, Iren Ahlund.

\}
Suppleanter: Maria Hedenvind, Lotta Lof- 0‘\‘
gren Martensson, Marten Séder, Magnus %“% ‘\
Tideman. o % ‘0
? 06\

” . 0.2
Besok Intras hemsida: Q,o‘ ’0‘\
www.intra.info.se 19°




Busi

Av Kent Werne

Stodet till personer med funktionshinder har alltmer
hamnat i handerna pa riskkapitalbolag som gor stora
vinster pa skattefinansierad verksamhet samtidigt
som de gor allt for att undvika att betala skatt.

en 3 maj i ar kom pressmeddelandet:
Frosunda LSS, Sveriges ledande privata
aktor inom assisterat boende, daglig verk-
samhet och personlig assistans for funk-
tionsnedsatta, hade salts till det brittiska riskkapital-
bolaget HgCapital. Med pa kopet foljde 5000 hel-
och deltidsanstillda och omkring 1500 "kunder”,
det vill siga personer berattigade till stod enligt LSS.

Det danska riskkapitalbolaget Polaris Private Equi-
ty, som kopt Frosunda tre ar tidigare av Praktiker-
tjanst, fick enligt flera rapporter bra betalt for affiren
—drygt 1,3 miljarder.

Kanske inte helt 6verraskande om man foljt Fro-
sundas utveckling de senaste aren. Sedan 2007 har
foretaget vaxt till en miljardkoncern med flera dot-
terforetag. Under Polaris ledning har mindre foretag
i branschen kopts upp, daribland Personal Care, Ar-
golis och Marks Assistans, Avenira Center, Lundagar-
den och VitaNova Personlig Assistans. Genom upp-
kopen, men ocksa genom att Frosunda har vunnit
fler kontrakt, har verksamheten mer an férdubblats
sedan 2007. Fran en omsattning pa 800 miljoner till
en forvantad omsattning pa 1,8 miljarder 2010. Allt
bekostat av skattepengar.

Frésunda, Orkidén och Solhagagruppen

Frosunda ér inte ett unikt fall. Monstret gar igen ock-
sa pa andra hall inom den privata LSS-verksamheten.
De senaste aren har det gjorts ett antal stora affarer
pa omradet, dar riskkapitalbolag har spelat huvud-
rollen.

Orkidén, som framst driver gruppbostiader, hade
en omsittning pa lite mer an 600 miljoner 2009. Or-

kidén ingar i Carema, Sveriges storsta privata vard-
givare, verksamma inom framst primérvard och ald-
reomsorg. Redan 2005 koptes Carema upp av den
brittiska riskkapitaljatten 3i.

I varas saldes hela Carema, som efter en omstruk-
turering ingar i den nordiska koncernen Ambea, vi-
dare till det anonyma riskkapitalbolaget Triton, med
sate pa skatteparadison Jersey.

2007 koptes Solhaga by och Bellstasund upp av
riskkapitalfonden Valedo och slogs samman till Sol-
hagagruppen AB med en omséttning 2009 pa 300
miljoner. I mars saldes Solhagagruppen vidare till
det brittiska riskkapitalbolaget Bridgepoint.

Attendo Care som ar Sveriges storsta privata aktor
inom dldreomsorg och som ocksa har en betydande
LSS-verksamhet, dgdes tidigare av Bridgepoint. Det
bolaget har nu salts till det svensk-brittiska riskkapi-
talbolaget IK Investment Partners som har sina fon-
der pa Jersey.

Assistansia

Aven inom personlig assistans har riskkapitalbolagen
letat sig in. Assistansia, som grundades ar 2000 av 6re-
broarna Mikael Fahlander och Ibrahim Kadra, saldes
2008 till Argan Capital, ett Londonbaserat riskkapi-
talbolag.

Assistansia, som efter uppkopet inlemmades i kon-
cernen Humana, har vaxt explosionsartat de senaste
tre aren. Koncernen har kopt upp flera mindre ak-
torer, daribland Amanda Assistans AB och New Life
Sweden. Humana omsatte sa mycket som 1,7 miljar-
der 2009.

Nast storst pa assistansomradet ar Olivia, som kop-
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Nes

1 omsorg!

tes 2008 av det svenskkontrollerade riskkapitalbo-
laget Procuritas, och dess fond Procuritas Capital
Investors IV, med site pa skatteparadison Guernsey.
Olivia omsatte drygt 550 miljoner under 2009 och
vaxer stadigt.

Riskkapitalbolagen ager

Under senare tid har riskkapitalbolagens roll i skat-
tefinansierad vard- skola och omsorg uppmarksam-
mats och debatterats allt mer. De har blivit den vinst-
drivna valfirdens nya ansikten. Vilket ocksa speglar
verkligheten. Fem av de sex storsta virdkoncernerna
i Sverige, och tre av de fyra storsta friskolekoncerner-
na, har riskkapitalbolag som agare. Och nu visar Int-
ras granskning alltsa att de fem storsta vinstdrivande
koncernerna och foéretagen som driver verksamhet
pa LSS-omradet ocksa ags av riskkapitalbolag.

Man kan undra varfér? Hur kan det komma sig att
riskkapitalbolagen borjat intressera sig for valfarden?

Koépa upp och salja med vinst

Riskkapitalbolagens affirsidé ar att kopa upp foretag
inom olika branscher, 0ka lonsamheten i dem och fa
dem att vaxa, och sedan silja dem till ett hogre pris
efter ett antal ar.

Riskkapitalisterna ser foretag som handelsvaror, el-
ler snarare spekulationsobjekt. De foretag som kops
upp ar “medelstora foretag med ett starkt kassaflode
och vinstokningspotential, verksamma i mogna bran-
scher med grundliggande underliggande tillvaxt”,
som Attendos agare IK Investment Partners uttrycker
det. Inom vard- skola och omsorg har en betydande
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marknad 6ppnats for den har typen av kapitalintres-
sen. Och det ar en speciell marknad det ror sig om.

Liten risk

Financial Times konstaterar att “varden ar en attraktiv
sektor for riskkapitalet, da den forvantas vara relativt
immun mot konjunkturnedgéingar”. Eller med andra
ord: Aven nar det ar kris blir folk sjuka och behéver
omsorg. Stat, kommuner och landsting kommer att
kopa tjanster aven i tillfalliga ekonomiska svackor.

Vilfardssektorerna ar pa det sattet avskirmade
fran den vanliga marknadsekonomins upp- och ned-
gangar. Jamfort med att kopa ett teknikforetag, dar
vinsten kan véindas till férlust pa ndgra manader, ar
ett vardforetag ett sakert kort.

Vid en ytlig betraktelse kan det har ses som en pa-
radox. Begreppet "riskkapital” antyder ju att de som
satsar pengarna ar beredda att ta en risk. Men egent-
ligen tar riskkapitalbolagen en valdigt liten risk. De
satsar sallan pa osdkra kort, utan koper istillet upp
foretag som har etablerat sig pa marknaden — som
redan gar bra. Dessutom finansieras kopet till 70 pro-
cent med ett banklan, och foretaget som kops upp
fungerar som sakerhet.

Om nagon tar en risk nér ett riskkapitalbolag ger
sig in i vardbranschen ér det alltsa det uppkopta fo-
retagets anstillda och brukare. Och kommunerna.

Vinst 2009: 340 milj kr

Malet for ett riskkapitalbolag ar att fa sa hog avkast-
ning som mojligt pa det egna kapitalet. Man vill helt
enkelt ha vinst. Och det har visat sig mojligt att gora
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Ministern tjanade miljoner
pa sitt vardbolag

2007 saldes Mats Odells familjebolag, Bellstasund Omsorger, till
fonden Valedo. Vinsten fran forsaljningen blev enligt Veckans Af-
farer 72 miljoner kronor.

Anda sedan slutet av 50-talet har familjen Odell sysslat med privat vard
till personer med utvecklingsstérning. Férst med Vallbostrands vardhem i
Vallentuna och fran 90-talet Majgarden i Gnesta. Nar vardhemmen, efter
motstand, tvingades lagga ner pa slutet av 90-talet gick man 6ver till att
driva gruppbostader, daglig verksamhet och behandlingsboende.

Bellstasund agdes till varsin tredjedel av Mats Odell med hustru, hans
syster och hennes make, samt den mangarige koncernchefen. 2006, det
sista aret i familjen Odells 4go, omsatte Bellstasundskoncernen 94,3 Mkr
och gjorde en vinst pa 2,8 Mkr.

Fonden Valedo kopte Bellstasund Omsorger via Solhagagruppen som
man kopt tidigare under aret. Vinsten for Bellstasund blev, enligt Veckans
Affarer, 72 milj kr. Fonden Valedo finansieras till stor del av tva AP-fonder
- pensionsfonder, som Mats Odell (kd) ocksa ansvarar for som minister.

]

Mats Odell, kd, kommun och finansmark-

goda vinster pa skattefinansierad verksamhet. Vinst-
marginalen inom varden och omsorgen ligger pa
omkring 8 procent om aret.

De sex storsta vardkoncernerna gjorde tillsammans
en rorelsevinst pa 1,3 miljarder pa svenska skatte-
pengar under 2008. Rorelsevinsten ar det som blir
kvar nar de l6pande kostnaderna och de arliga av-
skrivningarna dragits fran intikterna. Det som var-
ken gar till att bekosta verksamheten eller till investe-
ringar i sidant som lokaler och datautrustning.

Det tycks ocksd vara lonsamt att driva gruppbosta-
der, daglig verksamhet och sdlja personlig assistans.
Vinstmarginalen bland de storsta koncernerna och
foretagen ligger har pa mellan 6 och 10 procent. For
Frosunda landade rorelsevinsten pa 114 miljoner
2009. Humana (dar Assistansia ingar) gjorde samma
ar en rorelsevinst pa hela 135 miljoner. Orkidéns ro-
relsevinst slutade pa 35 miljoner, Solhagagruppens
pa 28 miljoner, och Olivias pa 27 miljoner.

Totalt gjorde de fem storsta vinstdrivande aktorer-
na inom LSS-verksamheten en vinst pa 340 miljoner.
Det motsvarar l6nekostnaden for cirka 1 100 heltids-
anstillda vardare.

Pressar kostnaderna

Riskkapitalbolagen anvander sig av en rad strategier
for att tjana pengar pa sina foretagsaffarer.

Dels vill man garna oka lénsamheten i de koncer-
ner och foretag som kops upp. For att det ska lyckas
maste ofta kostnaderna pressas. Det kan handla om
att omstrukturera och gora sig av med olonsamma
delar, om att siga upp personal eller byta lokaler, och
om att forsoka "effektivisera” verksamheten genom
att lagga om scheman och samordna administration.

Dels forsoker man fa det foretag man har kopt upp
att vaxa — genom att vinna fler kontrakt och locka till
sig fler kunder, men ocksa genom att anvanda en del
av den arliga vinsten till att kopa upp mindre aktorer
i branschen. Pa ekonomsprak kallas det forvarv. Man

nadsminister, har tjinat miljoner pa sitt
vdrdbolag.

koper helt enkelt ett annat foretag — det kan handla
om en assistansfirma eller en gruppbostad, och dri-
ver det sedan som en del av koncernen.

Pasa satt Okar omsattningen och vinsten —vilket gor
att man kan ta ut ett hégre pris nar hela koncernen
sedan sdljs vidare. Ofta kallas detta for en "investe-
ring”, nagot som kan ifragasittas, atminstone utifran
kommunens, de anstalldas och brukarnas perspektiv.
Det uppstar ingen kvalitativt ny verksamhet genom
dessa forvarv, det handlar bara om att verksamheter
byter agare.

Det handlar inte om aktieutdelning

Ofta handlar debatten om vinster inom vird och
omsorg om hur mycket dgarna borde fa plocka ut i
form av aktieutdelning. Men nar det handlar om de
vardforetag som ags av riskkapitalbolag missar den
diskussionen malet. Riskkapitalbolagen ger inte sig
sjalva en arlig aktieutdelning. Istillet "lagras” vinsten,
for att sedan hamna hos riskkapitalbolaget i form av
en reavinst nar koncernen saljs efter nagra ar.

Det ar skillnaden mellan priset som riskkapitalbo-
laget betalar nar det kdper upp en vardkoncern, och
summan de far nar de saljer den vidare, som ar nyck-
eln.

3 miljarder i vinst

Affaren mellan 3i och Triton illustrerar pa ett tydligt
satt hur uppkop och forsiljningar gar till, och hur
mycket pengar ett riskkapitalbolag gor pa att kopa
och silja vardkoncerner. Ofta dr kopesummorna
hemliga — i det har fallet ar de dock kanda.

I juli 2005 kopte riskkapitalbolaget 3i Carema av ett
70-tal aktiedgare for 1,85 miljarder. Sedan inleddes
omstruktureringarna och foretagsféorvarven. Omsatt-
ningen och lénsamheten 6kade. Carema véxte, och
koncernen doptes om till Ambea, med Carema som
dotterforetag. Fyra ar senare saldes Ambea/Carema
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Bolag/koncern

Frosunda LSS AB

Humanakoncernen 1693
(inkl. Assistansia AB)

Carema Orkidén 615
Olivia personlig assistans 558,6
Solhagagruppen AB 300
Sarnmark Assistans AB 143,2
Vivida assistans AB 102,7
Enigma AB 99,6
Attendo LSS (3 bolag fusioneras) 75,8
Nara AB 72
De fem storsta 4 801,6
De tio storsta 5294,9

Total omsattning 09

1635 miljoner kr

Rorelsevinst 09 Agare

114 miljoner kr HgCapital,

135 Argan Capital,
35 Triton
27,5 Procuritas
28,5 Bridgepoint
8,4 Mikael Sarnmark mfl
familjeforetag
4 Vivida
15,2 Michael Creutz
familjeforetag
2,5 IK Investment
partners
8,9 Propiis Holding,
Ingrid Wikstrom
340
379

Sa har vi raknat: Siffrorna ar hdmtade fran respektive bolags arsredovisning for ar 2009. Omsattningen ar lika med de
pengar bolagen far fran samhallet for att driva verksamheten. Rorelsevinsten ar det redovisade dverskottet i verksamhe-
ten, nar alla kostnader och materiella avskrivningar ar bortraknade fran omsattningen. Det ar alltsa pengar som varken
gar till IBpande kostnader (som personal) eller till att bekosta investeringar i verksamheten.

Som jamforelse kan namnas att av de kooperativ som erbjuder assistans ar JAG och STIL storst.

De omsatter ca 650 resp. 250 milj kr.

till Triton for 8,3 miljarder. Det ger en reavinst pa 6,45
miljarder. I sin balansrakning fér 2008 uppger man
att det fanns en rantebarande skuld (ett banklan) pa
3,4 miljarder 2008. Nar denna skuld dterbetalats till
langivarna aterstod drygt 3 miljarder i reavinst. Det
mesta av detta handlade om en arlig vinst pa skat-
tepengar som lagrats. Avkastningen pa det satsade
kapitalet uppges ha varit 350 procent.

Smiter fran skatten

Nar ett riskkapitalbolag val plockar hem reavinsten
fran forsaljningen férséker man ocksa sa langt som
mojligt undslippa skatt. Manga riskkapitalbolag har
sina fonder placerade i skatteparadis eller lagskat-
telander. Dit hor Triton och IK Investment Partners
(Jersey), Procuritas (Guernsey), 3i, Bridgepoint, Hg-
Capital och Argan Capital (London, som inte raknas
som ett skatteparadis men som har valdigt gynnsam-
ma skatteregler). Enligt tidningen Veckans Affarer
har manga riskkapitalbolag till och med "skattesmit-
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ning som affarsidé” (VA 2007-03-14). De tjanar alltsa
inte bara i allt hogre utstrackning pengar pa skatte-
medel, de ar ocksaiallmanhet ovilliga att betala skatt.

Koncentration av agande

Vad far riskkapitalbolagens insteg pa vard- och om-
sorgsomradet for foljder? Man kan se en tydlig trend
mot okad koncentration. "Det forekommer en hel
del strukturaffirer i branschen, dar féretag vaxer ge-
nom att kopa upp verksamheter”, skriver Nutek och
Almega i en rapport om de nya vardmarknaderna.
Nagot som de ser som helt naturligt. ’Koncentratio-
nen mot storre foretag kan ses som ett uttryck for en
mognadsprocess”, menar Nutek och Almega.
Delegationen for mangfald inom varden, som
tillsattes under den socialdemokratiska regeringen
2006, sag samma trend, men var mindra positiva till
utvecklingen. Man kunde sla fast att de sma privata
vardforetagens, kooperativens och de ideella orga-
nisationernas andel av den offentligt finansierade



varden och omsorgen dr mycket begransad. Istillet
driver utvecklingen mot féretagskoncentration och
oligopol”. Den borgerliga regering som tilltradde
2006 valde dock att lagga ner utredningen, istillet
for att vidta atgarder mot denna utveckling.

Lampliga agare?

Fragan om riskkapitalbolag ar lampliga dgare och
utforare av skattefinansierad vard och omsorg har
debatterats. Branschorganisationen Vardforetagarna
menar att riskkapitalbolagen tillfér kompetens och
kapital till valfardssektorn, och att de ofta genom-
for nodvandiga omstruktureringar. Delegationen
for mangfald inom vard och omsorg var dock mer
negativa: "Korta dgarperioder, kop och forsaljningar
visar att avkastning och vardetillvaxt ar riskkapitalbo-
lagens 6verordnade syfte. Ar det vad vi 6nskar uppna
nar inflytande och makt 6ver samhallets vard och om-
sorg overlats till privata foretag?”, skrev ordféranden
Inger Schorling och huvudsekreteraren Ola Johans-
son 1 en debattartikel (SvD 2007-07-10).

Kent Werne ar frilansjournalist med en rad reportage
och avsléjande artiklar bakom sig. Han foddes 1978 i
Sundsvall och bor nu i Stockholm. Kent Werne ar en
av forfattarna till boken Salj hela skiten - eller hur pri-
vatiseringarna raserar den gemensamma valfarden
(2009), och ar en erfaren och uppskattad forelasare.
Han har tidigare aven arbetat med folkbildning inom
ABF. | juli 2010 utkom hans bok Du skéna nya hem,
om utforsaljningen av allmannyttan. Las mer pa www.
kentwerne.se

Hur mycket
drivs privat?

lIt mer av den skattefinan-

sierade valfarden laggs ut
pa entreprenad, upphandlas
eller gérs om till kundvalssys-
tem. De privata aktoérernas an-
del av kakan vaxer och ligger
nu pa mellan 10 och 20 pro-
cent beroende pa valfardsom-
rade. Inom omradet personlig
assistans beraknas redan mer
an halften av skattepengarna
nu ga till privata aktorer. En
majoritet av alla gruppbosta-
der och all daglig verksamhet
drivs fortfarande i kommunal
regi, men den privata andelen
spas Oka de narmaste aren,
sarskilt nar allt fler kommuner
Oppnar upp kundvalssystem
med stod i LOV (Lagen Om Val-
frinetssystem). Och det ar éver
lag de vinstdrivande aktoérerna
som dominerar den privata
andelen av vard- och omsorg.
Bland de privata aktérer som
far pengar av kommunerna
for att driva omsorgsverksam-
het ar fordelningen ungefar 90
procent vinstdrivande bolag
och 10 procent ideella aktorer.

Risken ar stor att du som arbetar med stod till personer med
utvecklingsstorning genom ditt arbete, har eller kommer att ha,
nagon av de stora vardkoncernerna som arbetsgivare. Bolag
som i sin tur ags av anonyma riskkapitalbolag. Sa det ar lika

bra att lara sig hur det funkar!

Sa har funkar riskk

egreppet riskkapital kom-
mer fran engelskans ”ven-
ture capital”, chansartade

satsningar pa nya foretag. Men det-
ta ar inte det vanligaste inom risk-
kapitalbranschen, som pa engelska
kallas "private equity (ungefar "pri-
vat kapital”).

Den strategi som dominerar ar
istallet det som kallas "buyout”.
Hér inriktar man sig pa uppkop
av medelstora och stora koncerner
och foretag.

Det kan handla om ett familjeagt
bolag, men lika ofta om borsno-
terade foretag som "kops ut” fran
borsen. Och har ar risktagandet
inte lika stort.

Forsoker locka investerare

Nagot forenklat kan ett riskkapi-
talbolag beskrivas som en grupp
affirsman som gatt samman for att
kopa och silja foretag inom olika

branscher, med syfte att tjana peng-
ar pa affarerna.

Grunden finns i riskkapitalbola-
gets fonder. Affirsmdnnen startar
en riskkapitalfond, och forsoker
locka "investerare” att satsa pengar
i den. De som satsar kapital ar ofta
banker, férsakringsbolag, pensions-
fonder eller privatpersoner. Sedan
anvands kapitalet i fonderna till
foretagsaffarerna. Vid uppkopen
kompletteras fondkapitalet med
ettstort banklan. Vanligtvis handlar
det om 20-30 procent fondkapital
och 70-80 procent lanade pengar.

Fokus pa I6nsamheten

Formellt ar det sjalva fonden som
ager koncernen eller foretaget som
kops upp, vanligtvis via ett holding-
bolag. Nar val kopet ar avklarat tar
de nya dgarna kontroll 6ver verk-
samheten. Nu inleds en period
med fokus pa att 6ka ldnsamheten,
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e stora vardbolagen har som huvudsakliga

Var kommer vinsten ifran?

D del av de skattepengar som bolagen far varje

ar maste tas bort fran verksamheten. Man maste alltsa
skara i kostnaderna och driva verksamheten billigare
an vad de icke-vinstdrivande foretagen (kooperativ,
stiftelser) och de offentligt drivna verksamheterna
gor. I huvudsak ar det inom ett fatal omrdden som
man kan pressa kostnaderna (darmed inte sagt att
alla privata bolag utnyttjar dessa mojligheter):

del av jourtiden som i kommunen rdknas som
arbetstid, fOorsvinner.

4. Man kan minska anvandningen av externt ex-
pertstod, t ex handledning.

5. Minskat socialt ansvarstagande. De privata bo-
lagen har tex inte samma krav pa sig att skapa
sysselsattning at overtalig personal vid omorga-
nisation.

6. Ibland erhaller privata utférare momskom-
pensation for att de inte ska missgynnas av att de
kommunala verksamheterna ar momsbefriade.
Men momskompensationen utgar ofta fran den
totala kostnaden dar personalkostnaden — som
inte ar momspliktig — ingar.

1. Minskad administration och andra kringkost-
nader. Ofta har man en ”plattare” organisation
med mindre byrakratisk 6verbyggnad.

2. Nedskarning av personalstyrkan. Genom
“oversyn” av schemaldggning kan man pressa
ner antalet anstallda och 6ka antalet deltidsan-
stallda.

Allteftersom de privata bolagen vaxer sig starkare har
de ocksa moijlighet att med hjalp av juridisk expertis
och sin oligopolliknande stillning pressa upp priset

3. Samre kollektivavtal. Bland annat har de pri- 4l sin fordel.

vatanstdllda ett simre jouravtal som gor att den Red

apitalbolagen

att omstrukturera, se over kostna-
der, och fa foretaget att vaxa. Det
vanliga ar ocksa att man forvar-
var mindre foéretag inom samma
bransch, och inforlivar dem.

Séljs efter ett tag

Efter en tid siljs konsernen/f{o6-
retaget vidare. Detta kallas for en
“exit”. Normalt gors detta efter 3-4
ar, ibland bara efter ett ar, ibland
forst efter atta ar. Malet ar att salja
det uppkopta foretaget till ett hog-
re pris an vad man kopte det for.
Detta skapar en forsaljningsvinst,
en reavinst.

Syfte: vinstmaximering

Syftet ar att “maximera avkastning-
en pa insatsen”, som riskkapitalbo-
laget 3i uttrycker det. Dels vill de
som placerat pengar i fonderna ha
mer tillbaka dn de satsade. Men af-
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farsmannen bakom riskkapitalbo-
laget vill ocksa tjdna pengar. De tar
ut en arlig forvaltningsavgift — nor-
malt mellan 1,5 och 3,5 procent av
fondens varde. Dessutom plockar
de hem en stor del av den vinst som
skapas pa kop- och siljverksamhe-
ten. Nar uppkopta foretag saljs vi-
dare gar 80 procent av vinsten till
fonden och dess placerare, men
hela 20 procent gar till de affars-
man som kontrollerar riskkapital-
bolaget.

Smiter fran skatten

Nastan alla storre riskkapitalbolag
utnyttjar skatteparadis. Riskkapital-
bolagens fonder, och tillhoérande
forvaltningsbolag, finns vanligen
registrerade pa nagon av skattepa-
radisbarna Jersey eller Guernsey.
Det ar framst tva saker som gor
skatteparadisen attraktiva for risk-
kapitalbolagen: Det ena ar att det

ar lag eller ingen skatt. Det andra
ar att det rader sekretess. Darfor
kallas de ocksa sekretesstater. Skat-
temyndigheter i andra lander har
ingen insyn i vad som sker i de bo-
lag och fonder som finns registre-
rade i skatteparadis.

Tusentals foretag

Riskkapitalbolagen forvaltar sam-
manlagt ungefar 2500 miljarder
dollar i sina fonder, och ager tu-
sentals foretag pa global niva. De
30 storsta svenska riskkapitalbola-
gen agde 350 foretag ar 2007. De
storsta riskkapitalbolagen i Sverige
ar EQT, Nordic Capital, IK Invest-
ment Partners och Altor. I deras
fonder finns 250 miljarder kronor
och de ager foretag med 600 000
anstallda i Sverige och andra lan-
der.
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