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Abstract

The funding of startups is essential to transforming innovations into commercial operations.
This is a complicated process, hence this bachelor thesis examines the role of patents and
other intellectual property in the relation between startups and venture capitalists. How it may
bridge information asymmetries and how it may enable funding.

The law aspects of patents and intellectual property are very complex. To reduce this
complexity and to keep the thesis relevant to Industrial Engineering and Management the
legal parts are outside our scope. Instead, the theoretical framework aims to explain the three
core concepts for the thesis: the different types of intellectual property, the various actors that
the thesis focuses on, and the relation between the actors which involves information
asymmetries and patents.

The research was made through qualitative abductive research where 22 semi-structured
interviews were conducted. 11 interviews included startups and 11 interviews included public
and private venture capitalists and venture capital firms.

The study analyzes the empirical results in relation to the theoretical framework and draws
several interesting conclusions, as well as areas for further research. The study finds, among
other things, that information asymmetries dominate the relationship between startups and
investors. Furthermore, the study finds that startups often view patents as highly desirable by
investors. Additionally, the study finds that patents reduce information asymmetries by acting
as both a direct and indirect communication tool between startups and investors.



Sammanfattning

Investeringar i startupbolag dr en fundamental process for att transformera innovationer till
kommersiella produkter. Investeringarna dr en komplicerad process och dirfor syftar detta
kandidatarbete pa Chalmers tekniska hogskola till att undersoka hur patent och andra
intellektuella dganderdtter kan brygga informationsasymmetrier mellan startupbolag och
investerare vid investeringar.

Eftersom de juridiska aspekterna dr komplexa kommer studien inte att berdra dessa pa djupet,
utan fokuserar i stillet pa de ekonomiska och strategiska egenskaper ett patent innehar for att
reducera komplexiteten samt for att behélla sitt tekniska fokus som en studie inom Industriell
ekonomi. Det teoretiska ramverket har som mal att frimst forklara tre huvudsakliga koncept:
de olika typerna av intellektuella dganderitter, de olika aktorerna som studien fokuserar pa
och relationen mellan dessa med avseende pa informationsasymmetrier och patent.

Studien som utfordes var av en kvalitativ, abduktiv metod dér 22 stycken semistrukturerade
intervjuer genomfordes. 11 av dessa innefattade startupbolag och 11 innefattade offentliga
och privata riskkapitalister och riskkapitalbolag.

Studien analyserar de empiriska resultaten i relation till det teoretiska ramverket och drar ett
antal intressanta slutsatser, men ocksd omriden for vidare forskning. Studien finner bland
annat  att relationen mellan  startupbolag och investerare = domineras av
informationsasymmetrier. Vidare finner studien att startupbolag i ménga fall ser patent som
mycket Onskvdart av investerare. Studien finner dven att patent reducerar
informationsasymmetrier genom att verka som bade ett direkt och indirekt
kommunikationsmedel mellan startupbolag och investerare.



Begreppslista

Lifescience: Bransch som omfattar studiet av levande organismer och livsprocesser. Ménga
discipliner ingér, bland andra: biologi, medicin, farmakologi, biokemi, bioteknik och ekologi.

Deeptech: Bransch som domineras av banbrytande tekniska innovationer som har mycket
stark anknytning till vetenskaplig forskning.

Foretagsbesiktning: Pa engelska “due diligence”. En process dér en part noggrant utviarderar
och undersdker en annan part eller objekt innan genomférandet av en ekonomisk transaktion.
Vanliga transaktioner dr foretagsforvérv och investeringar.

Proof of concept: Kallas pa svenska for koncepttest och testar i liten skala for att se om en
idé fungerar som ténkt.

SMEs: Stér for small medium enterprises och avser foretag med upp till 250 anstillda och en
balansomslutning pa 43 miljoner EUR (Ward, 2020).



Innehallsforteckning

1. Inledning

1.1 Problembeskrivning
1.2 Syfte och fragestillningar
1.3 Avgrinsningar

2. Teoretiskt ramverk

2.1 Intellektuella 4ganderatter
2.1.1 Patent
2.1.2 Foretagshemligheter
2.1.3 Upphovsritt
2.1.4 Monsterskydd
2.1.5 Sekretessavtal
2.2 Studiens aktorer
2.2.1 Startupbolag
2.2.2 Investerare
2.3 Entreprendriella investeringar
2.3.1 Pre-seed
2.3.2 Seed
2.3.3 Runda A
2.3.4 Runda B
2.3.5Runda C
2.4 Informationsasymmetrier
2.4.1 Informationsasymmetrier och investeringar
2.4.1.1 Problem 1 och 2
2.4.1.2 Problem 3
2.4.2 Signalvérde och informationsasymmetrier
2.5 Betydelsen av patent vid investeringar
2.5.1 Alternativ till patent
2.6 Patentansdkningsprocessen
2.6.1 Patentkostnader
2.7 Problem med patent
2.8 Virdering av patent
2.9 Sammanfattning

3. Metod

3.1 Studiens utforande
3.2 Det teoretiska ramverket
3.2.1 Kallor
3.2.2 Presentation
3.3 Den empiriska studien
3.3.1 Utformning och genomforande av intervjuer

O O O 0 0 00 1 &N O O N i v BB B DN NN -

[N NG T NS I NS R N0 T O B N e e e e T T
W W W W KN~ m 00 33N N AN PN~~~ O OO



3.3.1.1 Frageformular
3.3.1.2 Etik for intervjuerna
3.3.2 Empirins urval
3.3.3 Presentation
3.3.4 Intervjuobjekten
4. Empiri
4.1 Startupbolag
4.1.1 Startupbolags syn pa patent
4.1.2 Ett patentets betydelse vid investeringar
4.1.3 Informationsasymmetrier
4.2 Offentliga investerare
4.2.1 Investeringar i ett startupbolag
4.2.2 Betydelsen av ett patent vid investeringar
4.2.3 Andra intellektuella dganderitters betydelse vid investeringar
4.2.4 Informationsasymmetrier
4.3 Privata investerare
4.3.1 Investeringar i ett startupbolag
4.3.2 Betydelsen av ett patent vid investeringar
4.3.3 Andra intellektuella dganderitters betydelse vid investeringar
4.3.4 Informationsasymmetrier
S. Analys
5.1 Olika syn pé patent
5.1.1 Startupbolag
5.1.2 Investerare
5.2 Informationsasymmetrier
6. Slutsatser
6.1 Vidare forskning
7. Killforteckning
8 Bilagor
Bilaga 1: Intervjufragor for startupbolag
Bilaga 2: Intervjufrdgor for investerare
Bilaga 3: Kostnadsexempel for patent

25
25
25
26
26
33
33
33
36
38
40
40
41
42
43
43
44
45
48
49
51
51
51
53
55
57
58
59
66
66
67
70



1. Inledning

Investeringar dr centrala i transformationen av en uppfinning till en kommersiell produkt eller
tjanst. Kontakten som ldankar de bada parterna i en investering kan dock leda till problem.
Investeraren kan stjila uppfinningen utan att kompensera innovatéren. A andra sidan kan
innovatoren ta kompensation for uppfinningen utan att applikationen &r realiserbar. Det finns
ett virde 1 att viss information om en uppfinning hemlighélls och stora delar av detta virde
gér forlorat ndr denna information avsldjas. Det hdr scenariot beskrivs som den
“Fundamentala paradoxen” av Kenneth Arrow, tidigare vinnare av Sveriges Riksbanks pris 1
ekonomisk vetenskap till Alfred Nobels minne. Detta scenario dr ndgot som sker mellan tva
aktorer i en forhandling om investering (Simon, 2020).

Den fundamentala paradoxen skildrar en situation som kan beskrivas som en kdrna och
startpunkt i denna studie; dar det ingér aktérer och samspel som behdver introduceras redan
nu.

Intellektuella dganderitter dr kanske mer kidnda under dess engelska akronym "IP" - som star
for intellectual property (WIPO, u.d.), men framdver kommer de att bendmnas som
"intellektuella dganderitter”. Intellektuella dganderitter antar flera olika former dir de
vanligaste ar: patent, foretagshemligheter, varumérkesritt och upphovsritt. Patent hanterar
dganderitten till en innovation och ger denna till ett foretag eller en person under en
begrinsad tid (PRV, 2023a). Molhova (2014) skriver och definierar olika egenskaper for ett
patent och borjar med att definiera den "transaktionella funktionen". Denna funktion fungerar
som ett medel for att brygga effekterna av Arrows fundamentala paradox genom att
transformera information och kunskap till en exkluderbar tillgdng. Detta leder till mojligheter
for ekonomiska transaktioner mellan aktérer genom Okad kommunikation och jamn
information (Molhova, 2014). Vidare lyfter forfattaren att patent dessutom har en “avsldjande
funktion”, vilken beskrivs som ett kontrakt mellan innovatoren och samhillet. Detta leder till
en avviagning for foretaget - att hemlighdlla eller offentliggora information. Samhillet gér
med pé att ett monopol skapas om informationen pa sikt kommer att gynna allménheten.
Artikeln skriver slutligen om ett patents “signalerande roll” och forklarar att ett patent kan
visa pa ett foretags formdga till innovation, vilket i sin tur kan leda till en 6kad forméga att
attrahera investering i form av riskkapital.

Patent har under en lang tid varit ett ndodvindigt verktyg for teknisk utveckling och
innovation. Cipher (2022) forklarar betydelsen av patent idag i sin artikel “The contribution
of patents to enterprise value”. I artikeln konstateras att ar 2022 dgdes 45 miljoner patent av
500 000 foretag vérlden over. Dessutom framgar det att antalet patent har 6kat atta ganger
under aren 2000 till 2021, samt att detta dr ndgot som forvéntas fortsitta 6ka 1 framtiden.
Patent beskrivs i artikeln som en garant for teknikdverforing pd en global skala genom att
reglera vad foretag dger och vérderar och dirmed hur dessa opererar inom sina olika
industrier.



For att aterblicka till Arrows Fundamentala paradox och forhandlingsprocess: i den hir
studien utgdrs séljaren av ett startupbolag, medan kdparen utgdrs av en investerare. Ett patent
kan genom sin transaktionella funktion brygga barridren mellan forhandlingsparterna och fa
dem att lita pa varandra. Diaremot finns det ett underliggande fenomen som driver och skapar
paradoxen och Bloomenthal (2021) definierar detta som en "informationsasymmetri".
Informationsasymmetrier betyder att det rdder obalans i information mellan tvd parter 1 en
ekonomisk transaktion. De existerar pd alla vdlmaende marknader, men de kan ocksé
innebdra bade stora och smé& problem. Smith & Smith (2000) skriver till exempel att
obalansen 1 information vid investeringen av ett startupbolag i manga fall kan pdverka
vérderingen negativt.

1.1 Problembeskrivning

Med grund i detta ar det relevant att fraga sig hur informationsasymmetrier mellan svenska
startupbolag och investerare finns och ser ut, samt om och hur ett patent kan reducera dessa.
Malay & Tekic (2018) skriver om en motsdgelse mellan etablerade akademiska teori och den
verkliga praktiska betydelsen som ett patent har for ett startupbolag. Deras studie intervjuar
riskkapitalister och kommer fram till att ett patent inte alls spelar den viktiga roll som annars
beskrivs for ett startupbolag i tidig fas. I kontrast till denna studie presenterar European
Union Intellectual Property Office (EUIPO) och European Patent Office (EPO) aktuella
siffror for &r 2023 att startupbolag i tidig fas, med patent och varumaérke, &r 10,2 ganger mer
sannolika att sékra investeringar (EUIPO & EPO, 2023).

1.2 Syfte och fragestéllningar

Syftet med den hdr studien dr att underséka hur patent kan reducera
informationsasymmetrier mellan startupbolag och investerare for att underldtta investering.

Studien har brutit ned syftet i tre stycken fragestédllningar for att effektivt kunna uppfylla
detta:

1. Vilken betydelse har ett patent vid entreprendriella investeringar, for startupbolag
respektive investerare?

2. Hur ser informationsasymmetrier ut mellan startupbolag och investerare?

3. Hur minskar ett patent informationsasymmetrier mellan startupbolag och
investerare?

1.3 Avgransningar

Studien anvinder bade perspektivet frdn investerare och startupbolag for att forstd den
informationsasymmetri som kan forekomma mellan dessa parter. Den tar hénsyn till bade
fallen dir startupbolaget har mer information an investerarna och fallen dér investerarna har



mer information @n startupbolaget. Med andra ord fokuserar denna studie pd asymmetrier i
bada riktningarna.

Studien har sitt huvudsakliga fokus pa patent, men &ven andra intellektuella &dganderatter
beskrivs och presenteras i det teoretiska ramverket, samt i den empiriska studien. De olika
typerna av skydd hénger samman och Overlappar pa flera olika sitt, ndgot som beskrivs mer i
det teoretiska ramverket.

Denna rapport har sitt fokus frimst pa enskilda patent och inte hela patentportfoljer, da det
oftast ror sig om enstaka eller fa patent for startupbolag 1 sina tidiga faser. Att djupgaende
diskutera strategier, risker och mojligheter med att ha flertalet patent blir darfor inte relevant.

Studien beror inte de juridiska aspekterna av patent pd djupet, utan fokuserar i stéllet pa de
ekonomiska och strategiska egenskaper ett patent innehar. Denna avgransning har gjorts for
att rapporten ska bibehélla sitt industriellt tekniska fokus som ett arbete skrivet pa Chalmers
tekniska hogskola.



2. Teoretiskt ramverk

I foljande kapitel av rapporten presenteras det teoretiska ramverk som studien tagit fram och
anvént sig av for att undersoka om och hur patent kan brygga informationsasymmetrin mellan
startupbolag och investerare.

2.1 Intellektuella 4ganderitter

Intellektuella dganderdtter far allt storre samhéllsroll 1 takt med att ett allt mer
kunskapsbaserat samhille vixer fram. World Intellectual Property Organization (WIPO, u.a.)
beskriver intellektuella dganderétter som sadant skapat med ménsklig intellekt, sdsom nya
uppfinningar, metoder, design, musik och konst. Dessa intellektuella dganderitter dgs och
skyddas juridiskt av ett foretag eller en individ och detta under en begrinsad tid. Detta
mdjliggor for innovatorer att fa erkdnnande och ekonomisk vinning frén det de uppfinner
eller skapar (WIPO, u.d.). En intellektuell 4ganderitt kan dven skapa konkurrensfordelar i
form av till exempel ett monopol och i flera fall vara mer vérdefull 4n de fysiska tillgdngarna
1 foretaget. Detta ger innovatorer starka incitament till att skydda sina uppfinningar fran
utomstdende parter. Intellektuella dganderitter innefattar flera olika typer av skydd for
innovationer, varav de frimsta &r patent, upphovsritt, monsterskydd, varuméarkesskydd och
foretagshemligheter (Kenton, 2023).

2.1.1 Patent

Patent- och registreringsverket (PRV) forklarar patent som en typ av intellektuell dganderétt
som ger ensamratt till att utnyttja sin innovation i upp till 20 ar. Under denna period far ingen
annan tillverka, sélja eller importera en sddan uppfinning utan tillstind fran innovatéren.
Fortsatt ndmner kéllan att patent inte endast begrénsas till produkter, utan d&ven metoder och
anvindningar dr patenterbara, sd ldnge de uppfyller vissa krav (PRV, 2023a). Dessa krav
framfors av Karolinska Institutet innovations AB:s (KI) dér de skriver att uppfinningar &r
patenterbara endast om de dr nya, har uppfinningshdjd och industriell tillimpbarhet. For att
utveckla detta fortydligar KI att en uppfinning anses som ny om den aldrig tidigare blivit
tillgdnglig for allmédnheten, det vill séga till exempel inte publicerats i1 en tidskrift, online eller
1 en ansOkan om forskningsinvestering som ar tillgédnglig for allmdnheten. Uppfinningsho;jd
innebdr att innovationen inte ska vara uppenbar for en fackman inom omradet och industriell
tillimpbarhet innebér att uppfinningen maste kunna tillgodogoras industriellt (KI, u.4).

Syftet med patent dr att skydda innovationer och ddrigenom stimulera den tekniska
utvecklingen pa samhéllsniva. En tidsbegriansad ensamritt tillges innovatdren 1 utbyte mot att
staten far offentliggéra uppfinningen i bland annat databaser och Svensk Patenttidning. Den
nya tekniken blir kdnd for allménheten vilket 6ppnar for mojligheter till fortsatt forskning och
vidareutveckling av tekniken. Ensamritten forhindrar imitation av ens produkt under en tid,
vilket ger flera konkurrensfordelar 1 form av ett forsprang pd marknaden, mer attraktiv for
investerare och att monopolistisk prissittning kan appliceras (PRV, 2023a).



2.1.2 Foretagshemligheter

Foretagshemligheter definieras som intellektuella dganderitter géllande konfidentiell
information som kan séljas eller licensieras ut. For att kvalificeras som en foretagshemlighet
finns, likt for patent, vissa krav som maste uppnds. En foretagshemlighet miste vara
kommersiellt viardefull pd grund av att den dr hemlig, den far endast ha tillkénnagetts for ett
begrinsat antal personer, samt att den réttmdtige innehavaren av information méiste ha
vidtagit rimliga atgérder for att halla informationen hemlig, vilket inkluderar anvéndning av
konfidentialitetsavtal for affarspartners och anstillda (WIPO, u.d.a). Informationen maste
dessutom avse affdrs- eller driftférhdllanden som skulle skada foretaget om de avsldjades.
Det kan rora sig om dokumenterad information, sdsom ritningar eller modeller, eller
information som endast dr kidnd for ett begrinsat antal personer i foretaget. I sd fall ar det
viktigt att detta regleras i avtal for att forhindra att anstillda inte tar med foretagshemligheter,
muntligt eller skriftligt, vid hdndelse av avslutande av tjanst (PRV, 2023d).

Foretagshemligheter kan vara bland de mest vitala kunskapsbaserade tillgdngarna for ett
foretag. Detta pa grund av att patent och andra intellektuella dganderitter ibland inte ar
tillrackligt omfattande for att kunna skydda allt det som &r viktigt. Darfor ar det ofta, 1
praktiken, foretagshemligheter som utgdér grunden for innovationen som helhet (Svenskt
ndringsliv, u.a.).

2.1.3 Upphovsritt

Upphovsritt (engelska “copyright”) anvidnds frimst for skapande sdsom musik, film,
litteratur, konst, byggnadskonst etc., men har pd senare tid dven fatt en industriell betydelse i
och med att killkod till datorprogram ocksa omfattas av skyddet. Upphovsrétten omfattar inte
programmets funktioner, idéer eller algoritmer, utan endast kéllkoden, objektkoden samt det
visuella uttrycket faller inom ramen for det upphovsrittsliga skyddet. Kravet for att beviljas
upphovsritt dr att skapelsen har verkshojd, vilket innebér att det nar upp till en niva av
originalitet. I Sverige uppkommer upphovsrittsligt skydd automatiskt ndr verk blir till, det
gér alltsé inte att ansoka om. Skyddet géiller sedan i 70 ar efter upphovspersonens dod (PRYV,
2024b).

Lindberg & Westman (2001, s.284) forklarar att det for datorprogram kan vara svart att
faststilla en exakt startpunkt for skyddstiden. Detta pd grund av att datorprogram ofta &r
under stdndig utveckling och olika delar av koden kan ha olika upphovsmén. De skriver dock
att detta sidllan innebdr problem 1 praktiken eftersom datorprogram ofta har en begrinsad
kommersiell livslingd. Levin (2017, s.77) betonar att det ar viktigt att kéllkod for
datorprogram har ett uttryckligt upphovsrittsligt skydd, framfor allt 1 dagens
informationssamhélle dir mjukvara har en stor plats pa produktmarknaden.

Trots avsaknaden av krav pé registrering kan det dock vara svart att hdvda sin rétt nir det
kommer till upphovsrittsligt skydd, pa grund av att upphovsritten innehaller manga undantag



och begrinsningar. Dessutom regleras ritten av ytterligare lagstiftning och avtal inom
arbetslivet (PRV, 2023f).

2.1.4 Monsterskydd

Monsterskydd dr den rittsliga termen for designskydd och dmnar att skydda nyskapande
design, alltsd utseende och form, men inte funktion eller bakomliggande idé. Detta skydd
hindrar utomstaende fran att tillverka, sélja eller importera kopior av designen i fraga. Kraven
for monsterskydd innefattar att designen ska skilja sig fran tidigare offentliggjord design samt
ha en sdrpriagel, vilket innebdr att den maste vara mer komplex &dn en form som alla kan
anvinda sdsom exempelvis en cirkel. Genom denna immateriella tillgdng kan designen
licensieras ut eller sdljas. Det kan &ven bidra till en storre mojlighet att {4 affarspartners eller
investerare di dessa kan kinna sig sikra med att designen skyddas av ensamritt av foretaget.
Monsterskydd géller fem ar fran att ansokan har gjorts och kan forlangas maximalt 25 ar
(PRV, 2023g).

2.1.5 Sekretessavtal

Sekretessavtal (engelska “NDA”) dr dokument som kan anvéndas nir man vill berdtta om sin
idé innan man har offentliggjort den for marknaden. Detta kan berdra samtal med framtida
medarbetare, konsulter, affarspartners och investerare. PRV skriver att det &r bra att vara
medveten om att investerare och andra i liknande roller inte girna skriver péd sekretessavtal
tidigt 1 en process eftersom det kan riskera deras framtida investeringar. Exempel pa vad ett
sekretessavtal kan innehalla dr vilka som ska omfattas av sekretessen, vilka delar som ska
hemlighallas, vem som dger immateriella réttigheter som skapas under tiden, vad som hénder
vid eventuell tvist och giltighetstid (PRV, 2023h).

2.2 Studiens aktorer

I f6ljande avsnitt presenteras vidare bakgrund till de definitioner som specificerats i “1.3
avgransningar och fortydliganden™.

2.2.1 Startupbolag

Det rader inte ndgon riktig konsensus gillande vad som faktiskt definieras som ett
startupbolag, utan vilka parametrar som avgdr nér ett foretag inte ldngre befinner sig i
startupbolagsfasen varierar mellan olika forfattare. Detta 4r vad Zaeem-Al (2021) menar &r
bakgrunden till sin rapport dir forfattaren genom en litteraturstudie genomfor en jaimforelse
av hur olika forfattare definierar ramen for ett startupbolag.

Som ett exempel finns det en kvantitativ grins for nér ett foretag kan kategoriseras som ett
SME (Small and Medium Enterprises) vilken baseras pa drlig omséttning, antal anstéllda och
fasta tillgdngar (Ward, 2020). Négot liknande matt forekommer dock inte nir det kommer till
startupbolag. En del av slutsatsen som Zaeem-Al kommer fram till visar pa att det idag finns
fler forfattare som definierar foretag som ett startupbolag utifrdn deras innovationsgrad och



inte endast baserat pa hur linge organisationen har funnits, vilket var fallet pa éldre artiklar.
Detta sammanfaller dessutom med den kvalitativa beskrivningen som Baldridge & Curry
(2022) ger.

Vidare lyfter Cockayne (2019) att problematiken i att kvantitativt begrénsa ett startupbolag
ligger i de ménga olika definitioner och kategoriseringar som anvénds av forskare, media och
nationella regeringar. Aven hir lyfts att det ir foretagets storlek och varaktighet som anses
vara viktigast for att avgora om fOretaget ar ett startupbolag eller ej, men att det angaende de
matten inte heller rader nagon konsensus.

I studien kommer begreppet startupbolag anvindas och definieras utifrdn den kvalitativa
definitionen Baldridge & Curry (2022) beskriver, det vill siga att ett startupbolag &r ett ungt
foretag med malet att f4 en snabb tillvixt och na en stor skala genom att lansera en produkt
som disrupterar nuvarande marknader eller skapar en helt ny marknad.

2.2.2 Investerare

Hussain (2023) definierar en investerare som en person eller aktér som placerar och forvaltar
kapital med avsikt att Over tid generera en Okad avkastning. I artikeln framgar det att
skillnaden mellan en investerare och en aktiehandlare ligger i tidsaspekten for investeringen;
investeraren har ett langre tidsperspektiv och antar ofta en strategisk eller hjilpande roll i
foretaget, medan aktiehandlaren inte gor det. Investeringen kan ske antingen genom att
placera kapitalet som aktiekapital eller i form av ett lan till foretaget med syftet att generera
avkastning. Artikeln beskriver dven begreppet risk och dess korrelation med investeraren och
dess investering; Forfattaren skriver att investeringen som investeraren gor alltid innebér en
risk av varierande storlek. Hussain (2023) papekar vidare att investerare inte utgdr en
homogen grupp, utan snarare antar olika organisationer, risknivéer, tidsperspektiv, kapital och
preferenser.

Hussein (2023) skriver att investerare kan kategoriseras i olika typer, dir de vanligaste
definieras som:

e Angelinvesterare: En dngelinvesterare ir en privatperson med betydande formogenhet
som investerar dennes kapital i ett startupbolag eller hos en entreprendr.
Angelinvesterare bidrar med sitt kapital till foretaget och erhéller vanligtvis aktier i
utbyte. Kapitaltillskottet kan ske en eller flera gdnger, men det 4r vanligt att det sker
under de tidiga faserna av startupbolagets utveckling, vilket innebér att risken i minga
fall ar hog.

e Riskkapitalbolag: Ar en typ av privata investerare, oftast i form av ett foretag. Dessa
foretag investerar vanligtvis 1 foretag som befinner sig i ndgon av de tidiga faserna.
Denna typ av aktor investerar det egna foretagets pengar.

e Institutionella investerare: Institutionella investerare dr organisationer som investerar i
andra individers kapital. Dessa foretag ér oftast stora aktorer, med hog kompetens och
forvaltar stora summor.



I studien definieras en investerare som en individ eller foretag som investerar kapital 1 ett
startupbolag i utbyte mot en dgarandel, eller genom lén och bidrag. Investerare delas vidare in
1 tvd grupper: offentliga och privata. Privata investerare kan inkludera bade privatpersoner
och foretag som investerar med egna medel, till exempel é&ngelinvesterare och
riskkapitalbolag. Offentliga investerare investerar med hjélp av offentliga medel.

2.3 Entreprenoriella investeringar

Entreprenoriell investering innebar att ett startupbolag soker och mottar kapital genom olika
investeringsrundor; dessa kan ocksd bendmnas som serier eller stadier - men déir den har
studien konsekvent kommer att anvinda termen "investeringsrunda". Enligt PEAK (u.a.) gér
startupbolag igenom en konsekutiv serie investeringsrundor for att snabbare na tillvaxt
genom extern investering. Forfattaren noterar att en investeringsrunda vanligtvis striacker sig
over cirka ett ar, men att detta kan variera. De olika investeringsrundorna definieras bland
annat utifran kapitalets storlek, kraven pé foretaget sdsom befintliga kunder, och vilka aktdrer
som investerar startupbolaget (PEAK, u.4.).

Enligt Belka (2019) kan ett startupbolag ocksd befinna sig i1 olika "faser" dar
investeringsrundorna &r viktiga for att definiera vilken fas foretaget befinner sig i. Var studie
sdrskiljer begreppen investeringsrundor och startupbolagsfas. Nedan presenteras de olika
etablerade investeringsrundorna som ett startupbolag gir igenom och hur de korresponderar
med olika faser ett foretag kan definieras tillhora och befinna sig inom.

2.3.1 Pre-seed

Enligt PEAK (u.d.) sker kapitaltillskott 1 denna investeringsrunda vanligtvis fran egna
besparingar eller pengar fran vénner och familj. Bonini m.fl. (2023) beskriver kapital frin
egna medel som "sjélvfinansiering" och kapital frén vinner och familj kallas "bootstrapping".
Angelinvesterare, acceleratorer och inkubatorer kan ocksi fungera som investerare.
Kapitalets omfattning varierar kraftigt.

Bonini m.fl. (2023) noterar att pre-seedrundan kan karaktdrisera ett startupbolag som befinner
sig 1 fasen "uppstart" och kan dédrfor bendmnas som ett "uppstartsbolag".

2.3.2 Seed

Enligt PEAK (u.d.) sker i denna fas ny kapitalanskaffning for att investera i bland annat
marknadsforing, forsdljning och rekrytering. Kapitalets omfattning varierar men ar vanligtvis
storre @n vid pre-seed. Belka (2019) skriver att det dr vanligt forekommande med investering
genom lan och offentliga bidrag. Vidare skriver forfattaren att det dr ovanligt med storre
riskkapitalbolag i denna investeringsrunda.



Belka (2019) skriver att ett startupbolag i seedrundan kan beskrivas som befintligt i
"seedfasen", dir fOretaget bestdr av en idé eller ett koncept och har maélet att bygga en
"minimal viable product" (MVP), vilket innebdr den mest grundliggande, men fungerande
versionen av produkt som kan foras till marknaden och verifiera sin kommersiella
tillampbarhet.

2.3.3 Runda A

Enligt PEAK (u.4.) sker i denna investeringsrunda ny kapitalanskaffning for att investera
bland annat marknadsforing, forsiljning och rekrytering. Kapitalets omfattning varierar men
ar vanligtvis storre dn vid seedrundan. Riskkapitalbolag dr den vanligaste investeraren i
denna fas och genomfor en noggrann granskning av foretaget innan de investerar.

Belka (2019) skriver att ett startupbolag i investeringsrunda A kan beskrivas befinna sig 1
"valideringsfasen".

2.3.4 Runda B

Enligt PEAK (u.d.) sker i denna investeringsrunda ny kapitalanskaffning for att investera
bland annat marknadsforing, forsdljning och rekrytering. Kapitalets omfattning dr stdrre dn
vid Runda A. Startupbolag 1 denna fas dr vanligtvis véletablerade. Investerarna ar vanligtvis
specialiserade pd foretag i detta skede. Paschen (2017) noterar att ett startupbolag hér
befinner sig i en kraftig tillvixt som forvéntas fortsdtta och déarfor ar behovet av investering
sannolikt stort och “aktie crowdfunding” ldmpar sig.

Belka (2019) skriver att ett startupbolag i1 investeringsrunda B kan beskrivas som befintligt 1
"tillvaxtfasen". Paschen (2017) noterar att tillvixtstadiet beskriver det som steget nir ett
startupbolag utvecklats till en effektiv och 16nsam verksamhet och har nétt marknads- och
produktvalidering.

2.3.5 Runda C

Enligt PEAK (u.d.) dr foretaget vid denna fas etablerat och har hog vérdering, dér en vanlig
referenspunkt &r 100 miljoner dollar (cirka en miljard svenska kronor). Denna fas utgor oftast
den sista delen av den entreprendriella investeringen. Kapitalet anviands ofta for
expansionsprojekt till andra lidnder eller omrdden. Andra typer av investerare, sdsom
hedgefonder och investmentbanker, kan ocksa delta. Runda C karaktiriseras ofta av en exit,
dér dgare kops ut, och kan avslutas med en borsnotering.

Belka (2019) skriver att ett startupbolag i runda C kan beskrivas som befintligt i
"tillvaxtfasen". I denna fas okar investeringsbehovet kraftigt for att mdojliggdra expansion.



2.4 Informationsasymmetrier

I f6ljande avsnitt presenteras vad en informationsasymmetri édr, samt hur en sddan paverkar
relationen mellan startupbolag och investerare.

2.4.1 Informationsasymmetrier och investeringar

Smith & Smith (2000) diskuterar tre problem som leder till att informationsasymmetrier
uppstdr mellan startupbolag och investerare. Dessa problem éar:

1. Osdkerhet kring entreprenorens information om innovationens virde, vilket gor det svart
att vdrdera dess potential externt.

2. Svarigheter for externa intressenter att korrekt bedéma entreprendrens kompetens och
formdga att genomfora projektet.

3. Risken for att tredje part kan forsoka appropriera foretagets intellektuella dganderiditt,
vilket skapar en oro for skydd av immateriella tillgangar.

2.4.1.1 Problem 1 och 2

Problem ett och tva dr sammankopplade, dir det forsta problemet handlar om osékerheten
kring innovationens védrde och det andra relaterar till beddmningen av entreprendrens
kompetens. For att forklara dessa problem exemplifierar Smith & Smith (2000) genom att
forst beskriva paradoxen "Lemon Market". Forfattarna anvinder marknaden for begagnade
bilar som ett klassiskt exempel pa hur en informationsasymmetri kan disruptera en marknad.

I Lemon Market-paradoxen har séljaren av en begagnad bil perfekt kunskap om produkten,
inklusive om den dr av hog eller 1ag kvalitet. Koparen har inte samma perfekta kunskap och
har darfor svart att korrekt beddoma vérdet pa bilen. Eftersom koparen riskerar att kdpa en
délig bil till ett hogt pris tenderar de att vdrdera bilen till det ldgsta mojliga priset for att
kompensera for denna osdkerhet. Teoretiskt sett skriver forfattarna att detta kan leda till att
produkter av 14g kvalitet dominerar marknaden, eftersom informationsasymmetrier leder till
felaktiga varderingar.

Smith & Smith (2000) kopplar Lemon Market-paradoxen till investeringen av startupbolag.
De papekar att det finns foretag med bade goda och déliga framtidsutsikter. Samma
riskpremie kan darfér 1 vissa fall tilldelas oavsett potential pd grund av
informationsasymmetrier, vilket kan resultera i en felaktig virdering av ett foretag.

Smith & Smith (2000) noterar ocksa att informationsasymmetrier ibland kan fungera tvértom,
dér koparen, i detta fall investeraren, besitter mer information &én siljaren, startupbolaget. Ett
vanligt scenario dr att startupbolaget inte har insyn 1 varfor en investerare &r intresserad av att
investera 1 dem. Det kan vara for att bedoma foretaget som en potentiell konkurrent eller for
att forhindra dem fran att komma ut pd marknaden. Denna asymmetri kan skapa osédkerhet
och risk for foretagen vid valet av investerare.
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2.4.1.2 Problem 3

Smith & Smith (2000) utvecklar problem nummer tre med att forklara svarigheten for en
entreprendr att kommunicera med investerare och inte riskera att de intellektuella
dganderitterna approprieras. Vidare diskuterar forfattarna kring att entreprendrer och
investerare kan skriva sekretessavtal for att minimera denna risk. Daremot hévdar forfattarna
att denna metod dr bristféllig och att ménga typer av investerare inte har som praxis att
underteckna dessa sekretessavtal. De utvecklar vidare med att betona att om information
skulle komma ut vill investerarna gdrna undkomma de komplicerade rattsliga implikationerna
som kan f6lja och anser att fordelar inte vager tillrackligt mot nackdelar. Forfattarna skriver
att investerare 1 stéllet for att signera sekretessavtal arbetar med att vara palitliga och pa sa
sétt bygga upp ett bra rykte om sig sjédlva for att arbeta utan sekretessavtal.

Smith & Smith (2000) menar att ett vdldesignat kontrakt pa en investering ar konstruerat sd
att det motverkar mojligheten att ndgon part kan utnyttja den andra. Forfattarna skriver att det
finns starka incitament frdn bdda parter att gora en bra affdr och detta kan i sin tur leda till att
ingen av sidorna vill minska informationsasymmetrin mellan sig. Investerare anvénder sig
ofta av en besiktningsprocess, intern eller extern, for att motverka de negativa aspekterna av
en informationsasymmetri mellan parterna.

2.4.2 Signalvérde och informationsasymmetrier

Long (2002) konstaterar att informationsasymmetrier har sarskilt stor padverkan nér foretaget
ar ett startupbolag di dessa saknar historiska data, inte dr kidnda pa marknaden samt ofta
verkar inom nischade marknader och snabbrorliga branscher. Kombinationen av dessa
faktorer komplicerar beddomningen av tillvixtmojligheter och dérmed vérderingen av
foretagen. Att dad ha ett trovdrdigt och effektivt sdtt att kommunicera och overfora
information blir dnnu viktigare dn for ett foretag som redan har ett etablerat rykte pa
marknaden. Forfattaren menar att patentansokningar kan tillhandahalla trovdrdig information
till investerare samtidigt som den halls borta frdn konkurrenterna, eftersom ans6kningen halls
hemlig tills patentet beviljas.

Hottenrott m.fl. (2016) redogor for rollen av ett patent i1 ett foretag som befinner sig 1 en
investeringsrunda. Artikeln redogdr for forskning som visar pd att patent kan reducera
rddande informationsasymmetrier mellan det innoverande fOretaget och utomstiende
riskkapitalister. Forfattarna forklarar detta genom att se till patent som ett verktyg for
kommunikation. Nar ett patent &r godként &r informationen offentlig och kan da observeras
och verifieras av utomstdende aktorer. Detta kan minimera de informationskostnader som
annars relateras till de bdda parterna i en investering (Hottenrott m.fl., 2016). Detta resultat &r
nagot som stirks av det som Conti m.fl. (2013) redogor for i sin studie “Patent as Signals for
Startup Financing”. Forfattarna till denna studie finner genom skapandet av en datadriven
modell att mindre teknikdrivna foretag adr mer bendgna att ansoka om patent da
informationstillstandet dr asymmetriskt och tekniken komplex.
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Hottenrott m.fl. (2016) ndmner dessutom att forutom att ett patent kan reducera
informationsasymmetrier i ett foretag finns en till nivd dér ett patent kan verka som en
“kvalitetssignal”. Kvalitetssignal gar ofta thop med begreppet “signalvdrde” och dessa
begrepp definieras pa ndgot olika sitt av forfattarna till rapporterna i detta avsnitt. Hottenrott
m.fl. (2016) véljer att definiera det som “formégan hos ett patent att formedla information om
den underliggande innovationen och foretagets kvalitet till externa investerare och ldngivare”.
Studien kommer fortsatt att anvinda begreppet signalvirde med ovanstaende definition av
Hottenrott m.fl. (2016). Processen att fa ett patent godkant dr komplex och kraver att flera
krav uppnds, exempelvis kravet pa uppfinningshojd. D4 investerare i ménga ldgen kan se ett
patent som en svarvirderad tillging menar fOrfattarna att patentet kan skicka signaler pd hur
effektiv ett foretags forsknings- och utvecklingsfunktion dr. Hottenrott m.fl. (2016) redogdr
vidare for tidigare studier som funnit att ett foretags R&D utgifter tillsammans med
patentinnehav korrelerar positivt med foretagets marknadsvarde. Forfattarna bekréftar detta
genom att redovisa en studie gjord 1 Storbritannien som fann att foretag som innehar ett
patent ofta genomgar en kraftigare tillvaxt, samt produktivitet (Hottenrott m.fl., 2016).

Hughes & Mina (2010) har sitt fokus pd SMEs (smé och medelstora foretag) i Storbritannien
och hur de pédverkas av rddande patentsystem. Deras rapport slir fast att SMEs i
hogteknologiska branscher ofta viljer TTM (tiden till marknaden) och konfidentialitet fore
ansdkan om patent. Vidare menar forfattarna att patentets roll som en plattform for kunskap
sillan utnyttjas av SMEs for imitation av konkurrenter. Ett patents strategiska roll som ett
blockerande medel av konkurrenter &r ndgot som dar mer tydligt i vissa branscher, dér
forfattarna lyfter telekommunikation- och halvledarindustrin. Forfattarna slar ocksa fast att
patent innehar en kvalitetssignal for SMEs gentemot externa investerare och resulterar i
manga fall i en hogre virdering (Hughes & Mina, 2010). Patent som signalvirde dr nigot
som bade Conti m.fl. (2013) och Hottenrott m.fl. (2016) bekriftar i deras studier p4 samma
omrdde. Studiernas definition av signalvérde ar snarlika.

De tre studierna Hottenrott m.fl. (2016), Conti m.fl. (2013) och Hughes & Mina (2010) slar
alla fast patentets signalvirde gentemot investerare. Studierna dr baserade med urval i flera
olika lander och deras unika marknader. Forutom att sla fast ett signalviarde konstaterar Conti
m.fl. (2013) att mindre foretag dr mer bendgna att soka efter patent dn storre foretag. Arbetet
finner vidare att patentansOkningar ofta &r strategiskt valda for att locka investerare och da
med sérskilt fokus pd senare investeringsrundor. Forfattarna lyfter dven att olika typer av
investerare reagerar olika pa patentsignaler, dér riskkapitalister dr mer kénsliga &n privata
investerare. Studien lyfter sina begransningar 1 att resultaten &r strikt teoretiska och diskuteras
inte 1 en kontext av ytterligare litteratur (Conti m.fl., 2013).

2.5 Betydelsen av patent vid investeringar

Eftersom inget foretag dr det andra likt finns det ingen grundliaggande strategi kring patent
som alla forhéller sig till. Anledningen till varfor startupbolag véljer att soka patent for sina
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innovationer skiljer sig fran fall till fall, men generellt finns det ndgra Overgripande
strategiska mal med patent. Gilardoni (2007) beskriver att det finns tva generella angreppssétt
som foretag anvénder sig av med patent, defensiva och offensiva. Forfattaren beskriver att det
offensiva angreppssittet menar att anvinda patent som ett verktyg for att hindra
konkurrensen. Ett exempel som tas upp ér ett mindre foretag som kdper upp patenten frén ett
konkurssatt foretag for att pa sa sitt kunna anvianda dessa patent som en hallhake mot storre
foretag som forlitar sig pa teknik som patenten ticker. Det defensiva angreppssattet beskrivs i
stdllet som menat att forsvara ens egna innovationer och marknadsandelar. Genom att utesluta
andra fran att anvinda ens teknologi sdkrar man en del av marknaden och ser till att ingen far
mdjligheten att kopiera ens innovation. Det finns med andra ord manga olika anledningar till
att soka patent. Det Graham & Sichelman (2010) fann som den frimsta anledningen till
varfor foretag i en tidig fas sokte patent var for att forhindra andra foretag att anvianda sig av
samma teknologi. De sdg &dven att startupbolagen inte anvinde sig av patent for att
kapitalisera pa licensiering i nagon storre utstrickning vilket skulle visa pa att startupbolagen
anvinder patent frimst 1 ett defensivt syfte.

For att genomfora en lyckad patentansokning krévs det enligt Wilton (2011) en vélplanerad
och budgeterad patentplan. I en sddan plan bor man ta hdnsyn till vilka delar av ens teknologi
man vill skydda och hur man gor detta pé ett sa resurseffektivt sdtt som mojligt. Detta behdvs
for att korrekt kunna avgrénsa vad som gor ens innovation unik jimfort med konkurrensen
och pa sa sitt kan man patentera endast det som &ar nddvandigt for att ta kontroll dver
marknaden. Att g for brett i form att gora ett storre ansprak eller ta flera mindre patent kan
leda till 6kade kostnader och att patentet som helhet blir forsvagat. Wilton (2011) ndmner
dven att tid dr en viktig faktor och att man, till den man man kan, borde anpassa en
patentansOkan sd att patentet haller sig relevant hela giltighetstiden. Nar det kommer till
timing beskriver Lerman (2015) att foretag som viljer att skaffa patent i en tidig fas, oavsett
bransch, lyckas ackumulera mer vérde i investeringar &n fOretag som inte patenterar tidigt.
Det finns dock ndgra branscher dir detta var extra tydligt sdsom inom biotech, mjukvara,
hardvara och medicinsk utrustning.

Hedge m.fl. (2022) undersokte hur startupbolag viger timing mot patentets omfattning i sina
patentansOkningar. De fann att startupbolag med breda patent var marginellt mindre benégna
att klara sig sjdlvstindigt. Med breda patent menas patent med fler antal sjdlvstindiga ansprak
1 samma ansOkan. Detta kan mojligtvis forklaras av att de kan ha blivit uppkopta snarare én
att de gatt 1 konkurs. De som fortsatte som sjdlvstindiga sdg dock stora fordelar av breda
patent 1 langden och erholl en 6kad forsdljning och okat antal anstédllda. Det som talar emot
breda patent var dock aspekten av att det tar lingre tid att f4 dem godkdnda. Hedge m.fl.
(2022) sag dven att kortare ansokningsprocesser ledde till 6kad forséljning, Okat antal
anstillda och ytterligare innovation inom foretaget. Att betala mer for att fi prioriterad
handldggning och en kortare ans6kningsprocess visade sig vara det béttre alternativet 4n att
lata processen ta en ldngre tid. Att breda patent dr fordelaktiga dr ndgot som dven Rimai
(2016) skriver om. Forfattaren beskriver en fordelaktig patentstrategi som innebér att man bor
“dga problemet” och inte endast en specifik 16sning till det. Genom en bredare patentstrategi
bor man inte bara skydda sin egen specifika 16sning utan istéllet forsoka patentera en sé bred
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16sning pd problemet som mojligt. Pa sd vis begrdnsar man sin konkurrens fran att anvinda
liknande teknik och hindrar dem fran att arbeta runt problemet. Detta 6kar mdjligheterna att
tjdna pengar pd att licensiera ut sitt patent dd de konkurrerande foretagen kan ldmnas utan
alternativ.

En annan strategi som Rimai (2016) beskriver kallas for “Spaghetti Filing” och beskrivs som
vanligt forekommande 1 smi som stora foretag. Denna strategi gar ut pa att patentera den
teknik som man uppfinner, utan att ta hinsyn till marknaden eller foretagets marknadsplan.
Detta leder ofta till en storre patentportfolj, men att géra detta kan Iétt bli dyrt och ménga av
patenten riskerar ocksé att bli av 14gt viarde. En annan strategi som inte dr helt olik Spaghetti
Filing kallar forfattaren for “Mish Mosh Filing”. Denna strategi grundar sig i att foretag tar
patent pa s& mycket teknik som mojligt endast for att utvidga patentportfoljen nér de kdnner
sig hotade av konkurrerande foretag. Detta producerar likt den foregdende strategin dyra
portfoljer dir véardet ar relativt 14gt.

2.5.1 Alternativ till patent

Att patentera dr inte det enda alternativet fOretag har att tillgd nar det kommer till att skydda
sina innovationer. Enligt Graham & Sichelman (2010) har 35 procent av tillfrdgade foretag
som inte patenterar valt att gora sd eftersom de inte vill avsldja vad deras innovation dr.
Vidare ansag 45 procent av de tillfrdgade att deras innovationer var for litta att designa sig
runt och 38 procent trodde att deras innovation ej var mdjlig att patentera. Den storsta
anledningen som dessa foretag uppgav for att inte soka ett patent var att kostnaden for att
sOka var for stor, dir 57 procent uppgav detta som en av anledningarna. Det finns med andra
ord flera anledningar till varfor foretag véljer att inte patentera. Att inte patentera eller forlita
sig pa foretagshemligheter dr ndgot som Rimai (2016) tar upp som en ovanlig strategi.

Levin & Sichelman (2019) tar upp nagra mojliga anledningar till varfor foretag véljer att
halla sig till foretagshemligheter i stdllet for att patentera. En av dessa anledningar som
nidmns &r att fOretagshemligheter kan anvdndas som komplement eller substitut till
traditionella patent. De lyfter att foretagen inte behover avslgja allt om sin innovation 1 sjélva
patentet. Det kan dérfor vara en virdefull strategi att hélla delar av innovationen som en
foretagshemlighet och endast avsldja ytliga aspekter av den i patentet. Vidare diskuteras det
ocksd hur foretagshemligheter gar att anvénda som traditionell intellektuell dganderitt dér
man kan anvinda dessa hemligheter far att fd intdkter genom licensiering samt att de kan
anvéndas strategiskt vid férhandlingar.

2.6 Patentansokningsprocessen

Processen for att fa ett svenskt patent initieras av en ansdkan. Det dr rekommenderat att
anvinda sig av ett patentombud for att formulera sina patentansdkningar pd ett professionellt
sétt da detta statistiskt sett leder till hdgre chans att fa det beviljat. Skyddet som patentet ger
ar dessutom mer effektivt nar kraven formulerats av ett ombud jaimfort med nar detta inte ar
fallet. Ombudskostnader berdknas oftast per timme (PRYV, 2023b).
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Ansokan gar igenom en formell och teknisk provning pd PRV. Om brister identifieras har
man mojlighet att avhjélpa eller bemdta dessa genom sd kallade foreldgganden. Man kan
skicka flera foreldgganden for samma ansdkan under tiden som handlaggningen pagar. Under
tiden frdn att ansokan ldmnats in fram tills att ansdkan borjat granskas bor innovationen
hemlighallas for att inte riskera att patentet far avslag. Nar granskningsprocessen initierats
blir ansdkan offentlig. Vanligtvis avgors beviljande eller avslag for ans6kan inom 24 ménader
frdn ingivningsdagen (PRV, u.4.).

2.6.1 Patentkostnader

Att ansdka om och inneha ett patent &r kostsamt. Pa Patent- och Registreringsverket (PRV)
presenteras kostnader for svenska patent. Dér fastslds att de fasta kostnaderna innefattar
ansOkningsavgift, som 1 sin tur bestdr av anméilningsavgift och granskningsavgift, samt
arsavgifter. Den totala summan beror sedan pa omfattningen av ansdkan, om man anvinder
sig av ett ombud, antal ldnder man ansdker 1 och eventuell dversittning. Kaillan konstaterar
dock att svenska patent i stort sett innebér en relativt 1ag avgift. Frdn ar tre tillkommer
arsavgifter som ska betalas bdde innan och efter att patentet har meddelats. Betalas inte dessa
forlorar man rétten till sitt beviljade patent. Om patentansokan godkdnns ska det dessutom
betalas en meddelandeavgift plus eventuella tilliggsavgifter for exempelvis
nyhetsgranskningar (PRV, 2023b).

Om man vill ans6ka om ett europeiskt patent (EP) ska man betala en ansokningsavgift till det
europeiska patentverket EPO. Ifall ansokan blir beviljad kan man sedan vélja enskilda lander
dédr patentet ska valideras. Detta maste dven goras for Sverige for att patentet ska gélla i
Sverige. Ett annat alternativ dr att begéra enhetlig verkan av patentet. Enhetlig verkan innebar
att patentet ger ett och samma skydd med samma réttsliga konsekvenser i EU-anslutna ldnder
(for ndarvarande 17 stycken), vilket kan underlétta bade hantering av och den ekonomiska
bordan kring patentet. Genom detta undviker man kostnaderna for att validera patentet i varje
enskilt land, samt att begransning, 6verlatning och upphivning av det sker simultant i hela
regionen (PRV, 2023e).

Sjédlva begédran av enhetlig verkan ldmnas till EPO och innebér i sig ingen extra kostnad.
Utover kostnader for ansdkning av enhetliga patent tillkommer kostnader for
oversittningsavgift, arsavgifter och eventuella processkostnader. Arsavgiften beror pa hur de
nationella kostnaderna ser ut i de validerade lianderna och beroende pa antal ldnder blir
kostnaden olika stor. Oavsett antal 14nder ar dock ett europeiskt patent dyrare an ett svenskt
patent, men detta i utbyte mot mer omfattande geografiskt skydd (PRV, 2023f). Av de tva
valen ger ett enhetligt patent lagst kostnad, da det endast behdvs en dverséttning och totala
arsavgiften uppgar till cirka 70 000 kronor (PRV, 20231).

En internationell patentansbkan genomfors med hjdlp av den internationella

overenskommelsen Patent Cooperation Treaty (PCT), ger en mojlighet att med en ansdkan,
pa ett sprak, fA nyhetsgranskning och prelimindr patenterbarhetsbeddmning utfér av en
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myndighet for cirka 150 lander. En PCT-ans6kan gir igenom en eller tvd internationella faser.
Forst genomfor en obligatorisk nyhetsgranskning, kallad fas I, som genererar en
internationell nyhetsgranskningsrapport. Dérefter kan man vélja att lata ansdkan ga igenom
en prelimindr patenterbarhetsbedomning, kallad fas II, som leder till en rapport om
uppfinningens nyhetsvirde, uppfinningsh6jd och industriella tillimpbarhet (PRV, 2023j).
Darefter maste ansokan fullf6ljas i de lander dir man vill att patentet ska gélla. Varje land
tillimpar en egen patentlagstiftning under den slutliga granskningen. De huvudsakliga
kostnaderna  for en PCT-ans6kan dr: ansokningsavgift, vidarebefordringsavgift,
nyhetsgranskningsavgift, avgift for prelimindr  patenterbarhetsbeddmning  och
handldggningsavgift (PRV, 2023j).

Kostnadsexempel for ett svenskt patentansokan, europeisk patentansdkan med enskilt valda
lander samt en internationell patentansdkan finns redovisat 1 bilaga 3 for att skapa en bittre
uppfattning av hur stora summor det kan rora sig om samt visa skillnaderna pd de tre
alternativen.

2.7 Problem med patent

Patentsystemet dr ett system som gér ut pd att frimja innovation och hjilpa innovatorer att
skydda sina idéer fran att bli stulna eller kopierade. Men att dga ett patent &r inte nagon
garanti pa att man sitter sdkert. Patentinnehavare ska forutom att betala
upprétthallningskostnaden av patentet vara beredd att forsvara sitt patent mot eventuella
stimningar 1 ritten. Detta kan bli en lang och utdragen process som stéller stora krav pa
kunskap och inte minst kapital. Médngden kapital som behovs vid dessa konfrontationer kan
utgora ett problem for unga startupbolag som inte har rad att driva dessa dispyter (Andersson
m.fl., 2023).

Patent tjinar till flera syften inom ett foretag, dels att skydda innovationer, inspirera till
forskning och utveckling, samt att locka investerare. Dock forutsitter dessa funktioner att
patentet kan uppritthallas 1 domstol ifall ett patentintrdng, dven kallat patenttvist, skulle ske
(Andersson m.fl., 2023).

Andersson m.fl. (2023) skriver att patenttvister dr ovanligt forekommande men fortfarande
utgdr en risk for smé aktorer och det dr just den ekonomiska aspekten som &r betydande.
Utover advokatarvoden rékar flera mindre foretag utfor skadestandskostnader eller kostnader
som forhandlas fram utanfor domstolen. Dessa kostnader uppstér da parterna kommer till en
egen uppgorelse avseende kompensation (Andersson m.fl., 2023).

Andersson m.fl. (2023) har hittat att svenska patenttvister har visat att patenttvist-processen
ligger 1 genomsnitt mellan 500 000 och 2 000 000 kronor dir det visat sig vara betydligt
dyrare 1 lander sdsom USA da det kan kosta mer dn 1 000 000 dollar (cirka 11 000 000
kronor).
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Vidare skriver Andersson m.fl. (2023) att bortsett fran de ekonomiska aspekterna drabbas
mindre foretag hart av den tid man maste ldgga ner pd forberedelser, dokumentation och
forhandlingar nér man befinner sig i en patenttvist. I det sma foretagen kan detta vara en
minst lika stor borda som det ekonomiska eftersom det ofta &r nyckelpersoner sdsom
grundare, VD och uppfinnare som maste lagga ner tid och energi pa dessa dispyter i stéllet
for att kunna l4dgga ner sin tid pa att bygga foretaget (Andersson m.fl., 2023).

2.8 Virdering av patent

Patent- och registreringsverket (2024) betonar vikten av att vérdera intellektuell dganderatt
genom att pavisa att en betydande del av ett foretags samlade vérde ligger i1 dess intellektuella
tillgdngar. Verksamt (2024) verifierar detta genom att hivda att ungefdr 80 procent av ett
foretags totala virde faktiskt representeras av dess immateriella tillgdngar. Utdver den
personliga motiveringen att virdera saddana tillgdngar lyfter Patent- och registreringsverket
(2024) aven det rattsliga kravet pa att redovisa relevanta intellektuella tillgdngar till
Skatteverket.

Murphy m.fl. (2012) argumenterar ddremot for att varderingen av immateriella tillgangar bor
vara ett anvindbart verktyg for beslutsfattare. Det underléttar for dem att fatta vilgrundade
beslut angéende om de ska fortsétta, avsluta eller inleda verksamhet som ror specifika
immateriella tillgdngar. De tre vérderingsmetoderna som ofta nyttjas kallas for
kostnadsmetoden, marknadsmetoden och inkomstmetoden (PRV, 2024).

Kostnadsmetoden beskrivs av Patent- och registreringsverket, PRV, (2024) som en metod
vars syfte dr att analysera och faststélla kostnader som kravts, eller kommer att kridvas for att
ta fram de intellektuella dganderitter som onskas. Murphy m.fl. (2012) bendmner tydligt att
denna metod ofta kritiseras pa grund av att metoden inte tar framtida virde i hénsyn, till
skillnad frén andra véirderingsmetoder, och kan d4 ibland ge missvisande virderingsresultat.

Marknadsmetoden syftar i stéllet till att lokalisera tidigare virderingar av liknande patent
eller transaktioner av sddana av pa marknaden for att forstd vad marknadsvirdet dr (Cipher,
2022). Metoden kan dock innebira betydliga svarigheter med att dterge en objektiv virdering
av patentet. Detta pd grund av att innovationer, per definition, ar unika, och att det darfor ofta
rader brist pd liknande patenttransaktioner och historiska vérderingar. Det dr darfor stor risk
att virderingen blir subjektiv nér siffror ska uppskattas (PRV, 2024a). Murphy m.fl. (2012)
lyfter ytterligare svrigheter med metoden och skriver att kop eller forséljning av patent
séllan publiceras offentligt vilket d& hindrar den transparens som krdvs for att kunna gora en
rattvisande vérdering med marknadsmetoden.

Till skillnad fran marknadsmetoden tar inkomstmetoden hédnsyn till framtida inkomster
patentet 1 frdga kan komma att generera genom att ta fram nuvérdet av dem (PRV, 2024a).
Dessutom kan metoden ta hinsyn till kostnadsbesparingar i1 framtiden, men att dessa da &r
justerade till nuvérdet (Cipher, 2022). Murphy m.fl. (2012) argumenterar dessutom kring
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svarigheten att forutspd det ekonomiska virde patentet kan komma att generera. Alltsa 16per
dven denna metod stor risk for att generera en subjektiv bedomning.

Till skillnad fran en kvantitativ virdering, finns den kvalitativa varderingsmetoden. European
Patent Office (u.d) skriver att den kvalitativa virderingsmetoden i stillet syftar till att
undersoka vilka styrkor och svagheter ett patent eller intellektuella dganderétter har. Vidare
lyfter de att de praktiskt vanligaste metoderna for att virdera patent eller intellektuella
dganderitter kvalitativt dr att podngsétta faktorer just den specifika intellektuella dganderétter
har. Razgaitis (2003) beskriver podngkriterier kring att det dr nddvandigt att som forsta del 1
processen definiera de kriterier som lampligen &r viktiga att ha med. Forfattaren diskuterar att
det finns en del variation av just vilka kriterier som kan anvindas i beslutsfattandet, men
patentets omfattning, marknadsstorlek och marknadsklimatet dr de genomgaende kategorier
som forfattaren formedlar. Razgaitis (2003) skriver ddremot att det finns stor variation i det
resultat den kvalitativa metoden genererar beroende pa den osikerhet som naturligt foljer en
subjektiv beddmning. Murphy m.fl. (2012) lyfter en liknande varning for de kvalitativa
metoderna, att dessa dr osdkra och kan bygga péd subjektiva data och att en vérdering bor
utnyttja flera véarderingsmetoder for att minska felmarginal i en véirdering av intellektuella
dganderitter, sdsom patent.

I stdllet beskriver Miloud m.fl. (2012) att ndr ett foretag &r i en tidig fas och saknar ménga
finansiella siffror kan ett bdttre alternativ for virdering vara att kolla pa teamet och hur
attraktiv foretagets marknad dr. Detta dr nagot som dven Dhochack & Doliya (2019)
beskriver. De ndmner att teamet och speciellt grundaren har en kritisk roll 1 ett startupbolag
eftersom investerare vérderar teamets och grundarens tidigare erfarenheter av
entreprendrskap och branschen hogt. Franke m.fl. (2008) skriver att teamet bakom ett
startupbolag bor ha flera olika kompetenser och inte vara homogent da detta dr ndgot som
riskkapitalbolag ser som fordelaktigt.

2.9 Sammanfattning

Det teoretiska ramverket presenterade inledningsvis begreppet intellektuella d4ganderitter och
vad de fyller for funktion for innehavaren. Anvindningsomrddena for de olika typerna av
intellektuella dganderdtter presenteras med syfte att ge ldsaren en fOrstielse av viktiga
begrepp och de alternativ som finns tillgdngliga for foretagen som vill vidta atgérder for att
skydda sina intellektuella tillgangar.

Dérefter definieras de aktorer som studien kommer att beréra, och som valts ut som
intervjuobjekt. Studiens definition av startupbolag fastslds som Baldridge & Currys (2022)
definition, det vill séga att ett startupbolag &r ett ungt foretag med malet att fa en snabb
tillvixt och na en stor skala genom att lansera en disruptiv produkt pad nuvarande marknader
eller skapar en helt ny marknad. Investerare delas dven in i tvd grupper: offentliga och
privata. Privata investerare kan inkludera bade privatpersoner och foretag som investerar med
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egna medel, till exempel &ngelinvesterare och riskkapitalbolag. Offentliga investerare
investerar med hjélp av offentliga medel.

Begreppet entreprendriella investeringar redovisas dven, d& detta dr en av de processer dir
brister i informationsutbytet riskerar att uppsté och ar den situation som studien undersoker.
Hiar presenteras dven de investeringsrundor som ett startupbolag gar igenom och hur de
korresponderar med olika faser ett foretag kan definieras tillhéra och befinna sig inom, dér de
viktigaste for denna studien dr seedfas och pre-seedfas. Detta for att ge ldsaren underlag for
att senare forstd empirin och analysen.

Direfter redogor det teoretiska ramverket for begreppet informationsasymmetrier och hur
dessa uppstar mellan aktorerna samt vilka problem som finns relaterade till fenomenet.
Stycket diskuterar att informationsasymmetrier existerar fran bada sidor och vad detta kan fa
for konsekvenser vid investeringsprocessen. Det konstateras att informationsasymmetrier har
sarskilt stor padverkan nér foretaget &r ett startupbolag da dessa saknar historiska data, inte ar
kidnda pd marknaden samt ofta verkar inom nischade marknader och snabbrorliga branscher.
Det diskuteras att patentansokningar kan tillhandahalla trovérdig information till investerare
samtidigt som den hélls borta fran konkurrenterna, och d& hjilpa till att minska
informationsasymmetrin genom att fungera som ett signalvirde.

Ramverkets huvudfokus &r aktorerna, informationsasymmetrier och patent, men for att kunna
ge ldsaren en mer nyanserad forstielse for dmnet som studien undersoker beskrivs utdver
detta olika strategier for intellektuella dganderétter, hur patent kan virderas, alternativ till
patent, problem med patent och mer information angaende hur patentansdkningsprocessen
gar till viga. Dessa dmnen har uppkommit under intervjuprocessen och anvénds for att starka
analysen av empirin.

Figur I visualiserar sambanden mellan olika delar av det teoretiska ramverket och forklarar
hur huvudproblemet - informationsasymmetrin mellan startupbolag och investerare vid
investering - bryts ner med hjdlp av huvudsakliga rubriker for att fragestdllningarna ska
kunna besvaras och syftet uppnas.
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2.2 i aktorer

2.3 Entreprendriell fi iering

2.4 Informationsasymmetrier

2.2.1 Startupbolag

2.1 Intellektuella & dtter —>  2.1.1 Patent
.5 Hur patent paverkar investeringar, 2.6 Patentansokningsprocessen 2.7 Problem med patent 2.8 Viirdering av patent

Figur 1, en schematisk oversikt av studiens teoretiska ramverk
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3. Metod

I detta kapitel presenteras och diskuteras hur studien har gétt till viga for att som med hogsta
maél besvara syftet. Med tanke pa studiens syfte fick rapporten mer av en explorativ karaktér
eftersom erfarenheterna, till en borjan, var relativt okdnda kring hur patent paverkar
informationsasymmetrier. Darfor var det viktigt att genom intervjuer pd omradet undersoka
olika erfarenheter bland studiens aktorer - startupbolag och investerare.

Studien ansag det svart att kvantifiera foretag som ej inlett forsiljning samt bedémde det som
osannolikt att investerare skulle dela med sig av specifika siffror och olika fall fran tidigare
forhandlingar. Dérfor var datainsamlingen inte frimst &mnad att samla in specifika siffror och
genom detta resonemang har rapporten samlat in och analyserat kvalitativ data.

Studien har forlitat sig pa tvad huvudfléden av information och data. Primért ar studien byggd
pa flertalet kvalitativa intervjuer frdn bade startupbolag och investerare for att skapa en
nyanserad bild kring vilket vérde ett patent har, samt hur informationsasymmetrin ser ut
mellan intressenterna. Sekundért behandlade studien relevant litteratur som hjélpte till att
identifiera trender och att stodja den data som intervjuerna genererade.

Jensen (2020) menar att det huvudsakligen finns tre sitt for att dra slutsatser och resonera i en
rapport: induktion, deduktion och abduktion. D& rapporten ar &mnad att ge generell bild av
observationer hos olika aktorer, och att sedan jimfora dessa med existerande teori, valdes att
anvinda en abduktiv metod. Detta innebir att man hérleder slutsatser genom att associera till
empirisk erfarenhet och teori. Sammantaget har alltsd denna rapport en kvalitativ abduktiv
metod.

3.1 Studiens utforande

Studien utférdes 1 fyra huvudsakliga faser som arbetades fram i1 samforstind med
handledarens instruktioner. Studien foljer upplégget for en kvalitativ studie likt hur Burnard
(2004) beskriver en saddan. De olika omriddena i en kvalitativ studie som Burnard (2004)
ndmner dr “inledning”, “syfte och fragestéllningar”, “Overblick Over litteraturen”, “urval”,
“metod”, “empiri”, “diskussion” och “slutsats”. Dessa omraden behandlades stegvis i fyra
olika faser: “planering”, “teori”, “empiri” och “slutskrivning”. Varje fas avslutades med ett
seminarium tillsammans med handledare och en opponentgrupp. P4 dessa seminarier lyfte
handledare och opponentgrupp studiens radande svagheter och styrkor. I figur 2 presenteras

en schematisk Oversikt av arbetets olika faser, samt for vilken tidsperiod de har pagatt.

Planeringsfasen hade som huvudsakligt syfte att leverera en planeringsrapport dir de
omrdden som Burnard (2004) beskriver som “inledning”, “syfte och fragestillningar”,
“uarval” och “metod” behandlades. Denna fas priglades av en explorativ karaktir dar
forskning pd omradet genomfordes 1 form inspirationsintervjuer, litterdr efterforskning,
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samtal med handledare och dven fackspridkshandledning fran Institutionen for Generella
kompetenser pd Chalmers tekniska hogskola.

Teorifasen hade som huvudsakligt syfte att leverera ett forsta utkast pa studiens teoretiska
ramverk eller det som Burnard (2004) beskriver som “Gverblick over litteratur”. Mer om hur
detta ramverk konstruerades presenteras i avsnitt 3.2. Arbetet med att sammanstilla mojliga
intervjufragor paborjades dven under denna fas.

Empirifasen hade som huvudsakligt syfte att leverera ett resultat for arbetets empiriska studie.
Under denna fas fardigstdlldes studiens intervjufrigor. Vidare bokades, genomfordes och
sammanstélldes intervjuer under denna fas. Detta var inom de omraden som Burnard (2004)
beskriver som “metod” samt “empiri”.

Slutskrivningsfasen hade som huvudsakligt syfte att leverera en slutrapport. Under denna fas
korrigerades studiens inledning och teoretiska ramverk for att hantera studiens empiriska
resultat korrekt. Vidare fardigstidlldes kapitlen analys och slutsatser. Denna fas innehdll
korrekturldsning och kontroll av sprdk och killor. Under denna fas behandlades de omréden
Burnard (2004) beskriver som "diskussion" och “slutsats”, dessutom reviderades flera av de
tidigare nimnda omradena.

Planeringsfas Teorifas
Huvudsakligt syfte: leverera Huvudsakligt syfte: leverera forsta
planeringsrapport utkast pa teoretiskt ramverk

« Uppstart « Fortsatt undersokning av omradet

+ Undersokning av omrade « Utkastskrivning av kapitlet

« Utkast pa kapitel "inledning" och "teoretiskt ramverk"

"metod" « Fortsatt skrivning av metod
+ Handledning « Forberedelser for empirisk fas,
« Facksprikshandledning skriva intervjufragor och borja
kolla pa bokningar
« Handledning

« Facksprakshandledning
« Bibliotekshandledning

Paborjad 18/01-2024 Piborjad 15/02-2024
Avslutad 21/02-2024 Avslutad 18/03-2024

Figur 2, en schematisk oversikt av studiens olika faser

3.2 Det teoretiska ramverket

I detta avsnitt presenteras och diskuteras hur det teoretiska ramverket dr framtaget, uppbyggt
och vilken roll det fyller for studien. deMarrais (2004) beskriver att de fragor som stills under
intervjuerna i en kvalitativ studie bor vara baserade pa och kunna kopplas till det omrade som
menas att undersokas. Litteratur frdn det teoretiska ramverket anvidndes dérfor som det
primira verktyget for att skapa relevanta intervjufrdgor kopplade till omrddet under studiens
teori- och empirifasen.
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3.2.1 Kallor

En kvalitativ studie bor vara underbyggd av relevant litteratur och teorin som véljs bor vara
baserad pa studiens mal (Maxwell, 2008). Teorin som anvinds genom arbetet hdmtades
fraimst frin digitala vetenskapliga artiklar samt digitala eller tryckta vetenskapliga bocker.
Knopf (2006) beskriver att extra forsiktighet bor antas vid valet av kéllmaterial fran internet.
Den litteratur som hdmtats frén internet har dérfor hittats framst genom att anvénda tjénsterna
Google Scholar samt Chalmers Biblioteks olika databaser. Da delar av materialet som kan
hittas pa dessa sidor inte alltid ar kvalitetsgranskat utovades det en extra noggrannhet vid
valet av kéllor fran material som hittats pd internet. De tryckta bocker som har anvénts har
lanats fran Chalmers bibliotek. For att soka upp relevant litteratur har nyckelord som till
exempel: “Startup”, “Investment/investering”, “Venture Capital/riskkapital”, “Patent” och
"Strategi/strategi" anvénts i olika uppsittningar. Det fanns brister i méngden litteratur inom
detta omrade som endast behandlar den svenska marknaden och det har dérfor anvints
litteratur som primédrt behandlar andra geografiska omradden @n Sverige. Detta géller for
mindre delar av det teoretiska ramverket och har endast anvénts for omrdden som &r géllande
oavsett marknad.

3.2.2 Presentation

Maxwell (2008) beskriver att ett teoriavsnitt ska aterge ett brett och upplysande perspektiv pa
fenomenet som undersoks. Litteraturen i det teoretiska ramverket behandlar darfor bade
perspektivet frdn startupbolagen samt investerare och @mnar ge en nyanserad bild av hur
landskapet sett ut fram till idag. Efter att intervjuerna genomforts anvindes den insamlade
teorin for att kunna dra paralleller eller visa pa skillnader mellan verkligheten och den
tidigare forskningen 1 kapitel 5.

3.3 Den empiriska studien

I detta avsnitt presenteras och diskuteras hur den empiriska studien genomforts. Det valdes att
genomfora kvalitativa intervjuer, detta d& deMarrais (2004) hdvdar att dessa &r anvéndbara
ndr man vill & en djupare forstéelse for hur fenomen uppfattas eller har upplevts av olika
intressenter. Att intervjua tva olika huvudgrupper av intressenter gav mojligheten att samla in
flera olika synvinklar pad omradet och gav en mer nyanserad bild utifrén fragestdllningarna.

3.3.1 Utformning och genomférande av intervjuer

Semistrukturerade intervjuer valdes som den mest passande metoden for att erhalla data.
DiCiccio & Crabtree (2006) hédvdar att vid kvalitativa studier dr semi-strukturerade intervjuer
den intervjuformen som frimst anvédnds. Vidare nimner de att intervjuformen gar ut pa att
stdlla inledande 6ppna frdgor som sedan vid behov gar att bygga vidare pad med nya fragor.
Att genomfora en semistrukturerad till skillnad fran en helt strukturerad intervju ldmnar plats
for att utforska nya omradden som kan komma upp under intervjuns gdng (Lou & Wildemuth,
2017). Detta passar studien vil da ett for strukturerat fraigeformuldr kan ha orsakat att viktig
eller annars intressant information inte kom fram och kan diarmed ha paverkat studiens
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resultat. En nigorlunda fast struktur pa intervjuerna var fortfarande viktig for att se till att
intervjuerna behandlade samma omrade och att resultaten gick att behandla med vetskapen
om att alla intervjuer gjordes under liknande former.

For att underlétta detaljerade och utforliga svar under semistrukturerade intervjuer anviands
framst Oppna fragor (DiCiccio & Crabtree, 2006). Fragorna som anvéndes var framst Oppna
och anpassades for att passa respondenttypen, det vill séga att startupbolag eller investerare
fick olika fragor. deMarrais (2004) beskriver att under semistrukturerade intervjuer kan varje
intervju anpassas nagot utifran respondenten eftersom varje respondent dr unik och har unika
insikter. Intervjuerna utgick déarfor fran ett forutbestaimt frageformulér dir foljdfrdgor kunde
anpassas lopande under intervjuernas ging baserat pd respondentens svar och ifall en
informationsméttnad intriffade inom vissa omraden. D4 Maxwell (2008) pépekar vikten av
att leda respondenten sa lite som mdjligt under intervjun utformades intervjufragorna sé
sakliga som mojligt.

Intervjuerna genomfordes i den min som det var mgjligt pa plats. Johnson m.fl. (2019)
beskriver att intervjuer som utfors pa plats dr att foredra over telefon och videosamtal. Vidare
uppmanar de forskare att undvika telefon- och videosamtal si gott det gér eftersom
detaljrikedomen minskar via dessa medier, men ndmner samtidigt att det fortfarande é&r
mdjligt att uppnd en tillrdcklig och lika hog nivd av intervjuresultat genom dessa sorters
intervjuer. Manga av respondenterna befann sig pd avligsna platser eller hade inte tid att
traffas 1 person. Darfor utfordes videosamtal- och telefonintervjuer i hog utstrackning.

Vid varje intervju var tva personer frdn gruppen nirvarande; ddr en person hade en mer
framtrddande roll som intervjuare och den andra férde anteckningar samt fyllde i med fragor
efter behov. Intervjuparen alternerarades mellan intervjuerna i den utstrickning som var
mdjlig. Detta gjordes for att minska risken for bias eller forutfattade meningar som kunde
paverka hur intervjuerna genomfordes eller tolkades och skapade ddrmed en mer
representativ bild av dmnet som studerades. Intervjuerna som genomfordes varade mellan 30
och 45 minuter. Wildemuth (2017) hédvdar att for att kunna aterge de svar som ges under en
intervju pa ett sd korrekt sitt som mojligt brukar ljudinspelningar anvdndas som det frimsta
verktyget. Darfor anviandes ljudinspelningar for att samla in svaren som gavs under
intervjuerna.

Efter att varje intervju genomforts transkriberades intervjun. Ett problem med att genomfora
denna méngd intervjuer dr att mingden intervjutid som spelas in kan bli tidskrdvande och
trottsam att transkribera for hand (Matheson, 2007). Dérfor anvindes Microsoft Word
inbyggda transkriberingsfunktion for att transkribera samtliga intervjuer. D& vissa brister
fanns i dessa transkriberingar fick varje transkribering kontrolleras mot ljudfilen och vid
behov dndras for hand.

Nér antalet nya &mnen eller insikter som genereras av varje intervju borjar minska har enligt

Rowlands m.fl. (2016) en maittnad uppstatt. Vidare nimns att vid en sddan méttnad kan
arbetet med intervjuer avslutas dd omrddet har utforskats tillrdckligt. Intervjuer till studien
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bokades l6pande under loppet av fyra veckor och bokandet av intervjuer avbrots ndr en
méttnad upplevdes Over respondenternas svar. Vid detta tillfille hade 22 intervjuer
genomforts.

3.3.1.1 Frageformular

Se bilaga 1 och 2 for de frdgor som anvénts for att genomfora intervjuerna.

3.3.1.2 Etik for intervjuerna

Rapporten har vidtagit lampliga atgiarder for att se till att intervjuerna och rapporten foljer de
etiska ramar som allmént anvinds vid kvalitativa studier. For att utféra en inspelning av en
intervju kridvs samtycke frdn respondenten (Wildemuth, 2017). Vid bérjan av varje intervju
fick respondenten vélja att godkénna att intervjun spelades in via en mobiltelefons inbyggda
rostinspelningsprogram. Om detta inte var vilkommet av respondenten var i stéllet
anteckningar den frimsta metoden for att samla in svaren. Anteckningar gjordes oavsett om
en ljudinspelning skedde eller inte. Enligt deMarrais (2004) kan respondenterna kontaktas
efter en utford intervju for att sékerstélla att det som skrivs i rapporten dr en korrekt
angivning av intervjun. Nér rapporten fardigstéllts kontaktades de som blivit citerade, for att
de skulle kunna verifiera att det som stod med i rapporten var en korrekt angiven bild av det
som sagts under intervjun.

I en kvalitativ intervjubaserad studie &r det viktigt att ta hinsyn till respondenternas integritet
(DiCiccio & Crabtree, 2006). For att sdkerstélla detta &4r den data som presenteras i rapporten
anonymiserad, dir endast generell och icke-personlig information om varje respondent
presenteras. For att underlétta for ldsaren har alla intervjuer ett ID som géar att se i 3.3.4.

3.3.2 Empirins urval

Nér det kommer till kvalitativa studier dr subjektivt urval den urvalsmetod som ér att foredra
och den anvinds for att medvetet kunna vélja de respondenter som man tror bér pa intressant
information (Maxwell, 2008). Genom att anvdnda denna urvalsmetod kunde ett urval av
respondenter véljas som passade omfanget av studien och som kunde ge olika perspektiv som
tickte ett brett omfang. DA studien menar att undersoka vilken betydelse patent har vid
investeringsrundor mellan startupbolag och riskkapitalister ar det frdn dessa tva grupper som
samtliga intervjuer har gjorts. Andra intressenter, sdsom forskare eller anstillda vid
myndigheter, hade kunnat vara intressanta objekt att intervjua, men studiens begrinsade
resurser och tidsram gjorde inte detta mdjligt.

Startupbolagen som valdes var svenska foretag inom teknikbranschen som framst befann sig i
en tidig fas didr de precis borjat soka investering, dessa befann sig da i pre-seed- eller
seedfasen. Teknikbranschen valdes eftersom produktpatent dr vanligt forekommande inom
denna bransch. Foretag 1 en tidig fas valdes dd de oftast har {4 eller inga patent eller dr mitt 1
en ansOkningsprocess. Detta gjorde det mojligt att ldttare undersdka ett patents betydelse for
ett foretag. Att frimst undersoka storre foretag hade varit problematiskt d& overlevnadsbias
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kan ha en inverkan pé vilken roll patent spelat for de foretagen i1 en tidig fas. Vissa storre
foretag kontaktades dock for att kunna 3 ett perspektiv fran foretag som tagit sig ur de tidiga
stadierna.

De personer som utgdr den andra delen av de intervjuade personerna bestér dels av individer
som arbetar pé etablerade riskkapitalbolag som dr baserade eller har kontor i Sverige.
Storleken pd dessa foretag skiljer sig mer &n mellan startupbolagen dd urvalsgruppen av
denna sorts foretag var for liten for att kunna gora nigot vidare urval avseende foretagens
storlek. Investerarna bestar d&ven av holdingbolag kopplade till svenska universitet som har
som uppgift att investera i teknik som utvecklats vid dessa universitet. Den sista kategorin av
investerare som intervjuats dr dngelinvesterare som anvénder sitt privata kapital for att
investera 1 foretag som befinner sig i tidiga faser.

3.3.3 Presentation

I kapitel 4, “Empiri”, presenteras de mest intressevickande svaren som intervjuerna
genererade. Svaren presenteras uppdelat efter respektive urvalsgrupp: startupbolag och
investerare, dir den senare delats in i privata och offentliga investerare. Rubrikséttningen
korresponderar till de olika omrdden som presenterats i det teoretiska ramverket.
Respondenterna svar presenteras 16pande och nyanserat, dir medhallande eller motsatta svar
lyfts.

3.3.4 Intervjuobjekten

I detta avsnitt redovisas de intervjuobjekt som deltagit i studien. Respondenterna har delats in
1 tvad urvalsgrupper: “startupbolag” och “investerare”, dér den senare delats in i "privata
investerare” och “offentliga investerare”.

Namn | Roll Bakgrund Typ av Datum
foretag

S1 Grundare | S1 &r medgrundare till ett teknik-venture Startupbolag | 15/04
startat pa ett universitet som jobbar for att ta -2024
en hardvara for koldioxidinfingning till
marknaden.

S2 Grundare | S2 utvecklar en Al-driven tjidnst for Startupbolag | 11/04
hallbarhetsarbete med maélet att ersitta -2024

rutinuppgifter som dr monotona for
managementkonsulter. En mjukvaruldsning
som jobbar mot alla branscher dér det finns
behov for hallbarhetsarbete. Pa foretaget
finns tvé personer pé heltid. Ar just nu i
utvecklingsfasen.

26.



S3

Grundare

S3 dr medgrundare for ett teknik-venture
med patenterade teknologin att fotografera
cellulosabaserade material i petriskélar for
att snabbare forutspa bakterieutveckling i
livsmedel. Foretaget dr dnnu inte ett
registrerat aktiebolag, men har funnits sedan
2016 och haft ett patent sedan 2018.

Startupbolag

11/04
-2024

S4

Grundare

S4 dr medgrundare till ett startupbolag
startat pa ett universitet och dér dgarna valt
att fortsdtta verksamheten efter studierna.
Foretaget har funnits sedan i maj 2023 och
idag tre stycken heltidsanstéllda. De jobbar
med en kombinerad hard- och mjukvara for
kylsystem inom dagligvaruhandeln.

Startupbolag

26/03
-2024

S5

Grundare

S5 dr medgrundare till ett teknik venture pa
ett universitet som erbjuder en
mjukvaruldsning som berdknar exakt
ndtkapacitet genom en toppmodern
patenterad teknologi. Ar finansierade av
innovationskontor pa ett universitet, utover
denna investering satsar foretaget pd
sjalvforsorjning.

Startupbolag

12/04
-2024

S6

Grundare

S6 dr medgrundare till ett foretag som jobbar
med utvecklingen av Al-agenter inom
design. De ar fem stycken som jobbar i
foretaget. De ér finansierade av ett
universitetsholdingbolag och ett statligt
riskkapitalbolag, samt affdrsianglar.

Startupbolag

12/04
-2024

S7

Produkt-
styrning
och
affars-
utvecklin

g

S7 ér affarsutvecklingsansvarig pa ett
foretag noterat pa First North-borsen sedan
2020. De tillverkar komplexa elektroniska
komponenter till instrument. Foretaget har
funnits sedan 2012 men har pa de senaste
aren vuxit allt snabbare. Deras produkt
bygger pa forskning fran ett universitet och
idag dr de &r langt komna som ett
startupbolag och delar med sig av ett
perspektiv fran ett foretag som tagit sig ur
den tidigaste fasen.

Startupbolag

22/04
-2024
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S8

Grundare

Foretaget jobbar med precisionsfermentering
och produkten &r en slags genmodifierad jést
ddr man kan omvandla vassle till
sotningsmedel. Foretaget ser olika strategier
for att sdlja sin produkt - antingen licensiera
ut tekniken eller producera sétningsmedel
for livsmedelsbranschen. Affarsmodellen ar
inte helt bestimd. Foretaget ser en stor
marknad; kunder vill inte ha socker i sina
produkter - till exempel kunna ta fram
Gifflar Zero. Tekniken kan siljas till olika
bioteknik- och livsmedelsforetag.

Startupbolag

17/04
-2024

S9

Grundare

S9 intresserade sig av abonnemang under sin
universitetstid, hen tillsammans med sin
medgrundare 6nskade att man kunde kopa ut
en viss artikel frdn en abonnemangstjinst
och startade da deras foretag. Deras foretag
har véxt till att bli storst aktér pd marknaden
just nu och backas upp av flera investerare.
Den teknik foretaget besitter dr enbart kod.

Startupbolag

21/04
-2024

S10

Grundare

S10 driver ett relativt nystartat foretag som
ar mitt 1 processen att soka patent. De har
tillsammans med en forskare utvecklat en
id¢é att anvénda sig av kemikalier for att
atervinna avfall inom tillverkningsindustrin.

Startupbolag

18/04
-2024

S11

Grundare

Foretaget grundades 2018. Foretagets
produkt &r hardvara som renar vatten fran
olika tungmetaller. Fram tills nu har
produkten varit under utveckling, ddr man
satsar pd marknadslansering under
kommande vinter. P4 foretaget jobbar tva
personer pa heltid, med malet att vara fyra
personer vid arets slut. Foretaget har
mottagit investering fran bade affarsdngel
och riskkapitalbolag samt bidrag och léan.

Startupbolag

16/04
-2024

Tabell 1, en oversikt av studiens intervjuobjekt inom urvalsgruppen startupbolag

Namn

Roll

Bakgrund

Typ av
foretag

Datum
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FO1

Investment
manager

FO1 jobbar som investment manager pé ett
statligt riskkapitalbolag och &r relativt ny
pa foretaget. Hen jobbar mot startupbolag
inom lifescience. Hen har tidigare varit
projektledare pé en Science Park inom
hélsoteknik, men ocksé ansvarig for
intellektuella dganderitter pé stora foretag.
Hen har varit aktiv 1 arbetslivet sedan
2002. Foretaget dr generalister och
investerar i allt som ar “lampligt” for tidig
fas. Endast i onoterade foretag, fran
pre-seed till seed, men kan ocksé vara
senare. Endast team som grundare och med
intellektuella 4ganderitter och produkt,
letar efter mgjliga monopol.

Riskkapital-
bolag dgt av
svenska
staten

15/04
-2024

FO2

Investment
associate

FO2 ér investment associate pa ett statligt
riskkapitalbolag som &r en stiftelse utan
nagra dgare som inte far in pengar utan
aterinvesterar vinst. FO2 jobbar specifikt
inom deeptech och investerar i pre seed
eller seed dér de gér in med 10 till 15
miljoner kronor for 20 procent d4gande. De
investerar ocksa i lifescience.

Riskkapital-
bolag dgt av
svenska
staten

09/04
-2024

FO3

Affars-
utvecklare

FO3 jobbar som affarsutvecklare pa
universitetsholdingbolag som startades
1995. Frén borjan var de statligt
finansierade, men de har gjort bra
investeringar sé efter att bara ha tagit emot
runt 15 till 18 miljoner &r de nu privata. De
investerar generellt vildigt tidigt i projekt
frén universitetet som ibland inte &r foretag
an. De utvecklar produkter fran forskning
och hjélper till att bygga upp ett team och
marknadsplan. Vanligtvis gar de in med
upp till tre till fyra miljoner totalt 6ver tre
till fem investeringstillféllen, vilket
motverkar utspddning.

Universitets-
holdingbolag

19/04
-2024

FO4

innovation-
och
immaterial-
rattsjurist

FO4 ir en innovations- och
immaterialrittsjurist pa ett
universitetsholdingbolag. Detta innebér att
de gar in véldigt tidigt. Oftast som allra

Universitets-
holdingbolag

22/04
-2024
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forsta investerare. De investerar brett och
med hog risk dé de dr véldigt tidiga. De ar
ansvariga for den kommersiella
verksamheten for universitetet och ser till
att forskarnas resultat kommer ut pa
marknaden. Detta dr unikt i Sverige da
forskarna dger sina resultat och
holdingbolagen pa universiteten ser till att
pengar in i en extremt tidig fas. foretaget
har ocksé ansvar for
innovationsverksamheten och jobbar med
innovationskontorsverksamheten. De
investerar i pre-seedrundan med cirka 200
000 till 500 000 kronor.

FO5

Investment
manager

FOS jobbar pé ett
universitetsholdingbolag. Foretaget
grundades 2012 med syftet att investera 1
forskningsidéer; idag har de 13 stycken
anstillda. FOS arbetar som investment
manager. Foretaget har en stor bredd 1 vad
de investerar i, alla som dr innovativa
forskningsbolag, men dven en del
studentprojekt. Portfoljen bestar i
dagslédget av 17 stycken foretag. De gar
vanligtvis in med mellan 100 000 och 300
000 kronor i ett tidigt skede och kan sedan
folja upp med ungefar samma belopp.
Foretaget dr ofta de forsta som investerar
och far dgarandelar pa mellan 10 och 25
procent. Deras affdrsidé ér att hjilpa
forskare forverkliga sina innovationer och
idéer. Foretaget investerar med offentliga
pengar och har inte avkastning som
huvudsakliga mél. Det &r vanligt att de
hjalper till och star for patentkostnader.

Universitets-
holdingbolag

18/04
-2024

FP6

VD

FP6 jobbar pa ett investmentbolag med
tolv stycken anstillda. Foretaget
huvudsyfte &r inte pengar, utan fokuserar
pa att tillfora kompetens. Investeringar
fran 100 000 upp till 100 miljoner kronor.
Foretaget fokuserar pa deeptech.

Riskkapital-
bolag

15/04
-2024

30.




FP7

Investment
manager

FP7 jobbar pa ett investmentbolag for en
stor koncern och har sin bakgrund som
managementkonsult inom strategi.
Foretaget investerar i startupbolag som ar
strategiskt viktiga for koncernen, dir de
forsoker hitta foretag med teknik som
ligger 1 linje med efterfragan inom den
storre organisationen. Omraden som &r
viktiga &r: logistik, konstruktion, "virtual
driver” och héllbar omstéllning. I parallell
till detta finns dven de traditionella
“VC-glasdgonen”, dir foretaget ocksa letar
efter nya kéllor till 6kad avkastning.
Foretaget har en portfolj med 15 foretag
just nu och de dr séllan den forsta
investeraren. Foretagen forvintas ha
kunder, kassaflode och en stark
affarsmodell vid investering.

Riskkapital-
bolag

17/04
-2024

FP8

Angel-
investerare

FP8 har erfarenhet fran att ha drivit egna
foretag, arbetat som riskkapitalist och dven
i rollen som affarséngel. Hen arbetar idag
pa ett universitet som professor inom
entreprendriell investering.

Riskkapital-
bolag

19/04
-2024

FP9

VD

FP9 dger och arbetar pa ett
investmentbolag, de investerar i “goda
affarsideer och fantastiska ménniskor.”
Just nu har de d4gande pa mindre dn 51
procent i 38 foretag och de har dven
dgarandelar 6ver 51 procent i andra
foretag. De senaste 5 aren har de gjort
investeringar pa en halv miljard svenska
kronor.

Riskkapital-
bolag

17/04
-2024

FP10

Angel-
investerare

FP10 har tidigare drivit och sdlt egna
foretag och anvander idag delar av sin
forvirvade kapital for att investera 1
foretag som befinner sig tidigt i1 sin
utveckling. Hen har gjort
angelinvesteringar i 6ver 20 ar och har en
stor erfarenhet av nystartade foretag inom
teknikbranschen. De flesta investeringarna
som gors sker i pre-seedfasen och inom

Riskkapital-
bolag

24/04
-2024
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techbolag. FP10 dr dven del av ett
investeringsnatverk som gor att ett tillstind
krévs varje gdng personen ska gora en
angelinvestering idag.

FP11 Investment
manager

FP11 har en lang erfarenhet av att vara
entreprendr, men som nu de senaste tre
aren arbetat som investerare och arbetar
idag som en “investment seed manager” pa
ett universitetsagt riskkapitalbolag.
Foretaget  investerar  frimst  inom
lifescience, deeptech och energi.

Riskkapital-
bolag

24/04
-2024

Tabell 2, en oversikt av studiens intervjuobjekt inom urvalsgruppen investerare
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4. Empiri

I detta kapitel presenteras resultaten frin de intervjuer som studien genomfort efter det
uppldgg och struktur som diskuterats i kapitel 3 “Metod”. Foljande resultat bestir av 22
stycken intervjuer, varav 11 startupbolag och 11 investerare.

4.1 Startupbolag

I detta avsnitt presenteras de resultat som erhallits fran intervjuobjekt inom urvalsgruppen
startupbolag.

4.1.1 Startupbolags syn pa patent

S1 lyfter att de har flera incitament att soka deras patent som dr en hardvarulésning inom
koldioxidinfangning. En viktig del var for att {4 investerare att vaga investera. En annan del
for kommunikation med olika intressenter; deras innovation ar relativt enkel och litt att
kopiera och det var dirfor viktigt att fa skydd for att kunna prata mer 6ppet utan ridsla for
imitation. Foretaget som &r startat genom en inkubator vid ett universitet och &r ett ihopsatt
team med studenter och forskare, ddr de senare har krav pd att publicera forskning. Det var
darfor prioriterat for forskarna att foretaget har ett patent for att kunna publicera ny forskning
inom omréadet dér deras innovation befinner sig.

S1 fortsatter med att forklara: “det ar livsavgdrande for oss att ha négot typ av skydd”.
Foretaget har ett patent under ansdkan och motiverar valet med att ett patent dr som ett
“slagtrd” som kan anvéndas for att avskrdcka konkurrenter. De patalar att det inte d4r mojligt
att idag veta exakt vad ett patent kan innebéra for framtiden. Deras framtida patent kommer
ha tickning for Sverige och S1 menar att det viktigaste att prioritera var att bara dga ett
patent. Vid senare skeende vill foretaget expandera patentets tdckning mer internationellt.
Vidare lyfter S1 vikten av patentet for dem, att det har varit svart for dem att bli nigot i
framtiden utan det.

S5 berittar att deras mjukvarustartupbolag ar mitt i PCT-ans6kningsprocessen. Anledningen
till att de sokt ett internationellt patent dr for att det tacklar ett globalt problem och tror det
kommer hjédlpa dem i framtiden for tillgdng pa investeringar.

S5 berittar att de internt inom foretaget har diskuterat mycket om ifall de behdver anvinda
sig av patent eller kan halla informationen som foretagshemligheter. De landade i att det
behover ett patent for att kunna locka investerare och visa att det &r seridsa med sin idé men
att det rent praktiskt hade kunnat anvinda sig av foretagshemligheter i stéllet for ett patent.
De tror att foretagshemligheter hade fungerat bra eftersom deras produkt &r en
maskininldrningsbaserad algoritm som man behdver ha mycket bakgrund i maskininldrning
for att kunna forstd och kopiera. S5 lyfter att &ven om de inte hade valt “patentvéigen” hade de
kunnat kommunicera Oppet om sin idé till intressenter dd de inte avslojar hur det faktiskt
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fungerar eftersom det d&r mjukvara och man behdver se kéllkoden for att forstd hur det
fungerar fullt ut.

S6 berittar att de for ndrvarande inte har nagot patent. Intervjuobjektet forklarar att de forstar
att val av strategi beror pa foretagets bransch och att for exempelvis medicinteknik kan det
vara avgorande att patentera sin produkt. Generellt sett &r de av uppfattningen att patent ses
som en viardefull tillgdng 1 foretaget och att det ofta dr béttre att ha @n inte eftersom det ger
investerare ett riktmérke.

S3 beskriver att de forsoker framfor allt jobba med foretagshemligheter. Eftersom deras
produkt dr bade en hérdvaru- och en mjukvarulosning dar hardvaran ar patenterad, medan
mjukvaran haller foretaget som en foretagshemlighet, kédllkoden &r skyddad av upphovsritten.
S3 berittar att anledningen till att de tog patent var for att skydda tekniken, men ocksa for att
stairka varumérket och legitimera tekniken. De ndmner att de patenterade for att avskricka
konkurrenter, men att de egentligen dr for tidigt for att siga om de har ndgon betydande
konkurrens som hotar i nuldget och dirfor inte vet om patentet ger ndgot verkligt skydd dnnu.
Detta dr nadgot som kommer bli tydligare framdver, betonar S3. Det var ocksé ett sitt att
marknadsfora sig och visa upp foretaget offentligt.

S3 forklarar att strategin for deras foretag handlar om att bygga upp en “kontrollposition”
som de beskriver som att griva en vallgrav runt sitt foretag. Detta genom att satsa pa rétt
kundrelationer med réitt aktdrer och na ut till siljkanaler och ddrmed hindra konkurrenter som
kommer med vassare teknik. Patentets syfte blir hér att mojliggora relationerna till de stora
aktorerna.

S7 beskriver att i foretagets borjan togs patent pa tvd huvudsakliga innovationer. Patenten
beskrevs som viktigast 1 foretagets borjan for att kunna skydda tekniken och dra in
investerare, men att patentens vikt de senaste aren minskat dd basen for virdering mer skiftat
mot resultat och vad som faktiskt produceras. S7 ndmner att ett av patenten som valdes att tas
inte ens visade sig ha nagot viarde da det var for svart att producera teknik pa en storre skala.
S7 beskriver patenten som en forutsittning for att {4 tidiga investeringar. Det handlar om att
kunna visa forhoppningar for vad tekniken kan skapa for kommersiella produkter.

Ett viktigt incitament for S8 att soka patentet har varit att forskarna har krav pa sig for att
publicera sin forskning. S8 sdger att de sjilv hade foresprakat foretagshemligheter om det inte
var for forskarnas publiceringskrav. S8 ser patent som en risk - att det &r ldtt for konkurrenter
att ta deras teknik, foretaget har andé inte nagra finansiella muskler. Foretaget har fatt hjalp
frdn Sacco for ansokan av patent. De siktar pa att utoka patentet for hela Norden och dven i
USA och Kina, men att det 4r en kostnadsfrdga. Skyddets omfattning beror mycket pd
tillgdng av kapital som foretaget har. S8 sdger vidare att patent dr viktigt vid licensiering,
ndgot foretaget har i tankarna for en framtida alternativ affirsmodell. S8 pétalar att det gér att
arbeta med sekretessavtal som ett alternativ till patent.
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S10 har tillsammans med en forskare och ett innovationskontor, vid ett universitet, ansokt om
ett patent. De beskriver att deras framsta anledning till att de sokte patent var for att kunna
samtala med investerare och ha de som ett tecken pa innovation, men dven att det néstan blir
ett maste eftersom de dessutom arbetar med en forskare som har krav pa att publicera sina
fynd. Darmed behover de stindigt ha en dialog med forskaren for att eventuellt soka patent
kring det som denne ska publicera.

S11 berittar att patent dr en kdrna i1 deras verksamhet mycket pa grund av deras produkts
karaktéristisk, den dr tekniktung, fysisk och relativt enkel att imitera. Foretaget sokte patent
redan innan foretaget grundades eftersom det var vildigt centralt 1 affirsmodellen. Strategin
har sedan grundandet varit att skydda sd mycket av deras tillgdngar det bara gar, ddr mélet ar
en bred och djup portfolj. S11 beréttar att det var ett relativt 14tt beslut for foretaget att soka
patent, men att kostnaden var en av de faktorer som vigde emot. Foretaget vintas utoka
patentet till andra ldnder i framtiden. Vidare berdttar S11 att alla foretag maste ta beslut om
patent och det &r alltid en avvdgning som har risker - ett foretag kan hamna i en situation dir
information bade rdjs och inget skydd ges. De berittar att det inte finns ndgon tydlig
handlingsplan for ett forsvar av ett patent. S11 séger att patent i deras foretag har varit ett bra
beslut; de stiller ut produkten pa méssor och liknande event, samt att det finns konkurrenter.
Vid kommunikation och planering av produktion anvéinds sekretessavtal. S11 berittar hur de
ser pd olika tidsperspektiv for patentans6kning, med egna erfarenheter vet de att en del
foretag soker patent endast for att attrahera investerare och att det inte riktigt spelar ndgon
roll om det blir godként eller ej. Foretagen kan dnd4 visa att de har en ansdkan péd gang. Om
foretagen 1 stillet har ett tidsperspektiv pa 20 ar riknar foretaget med att patentet ska kunna
bli godkdnt, samt att finansiera det under hela dess livstid. S11 betonar alltsd att
tidsperspektiv vid val av patent dr mycket viktigt att se till.

S1 beskriver att de visste att de behovde skydda sin innovation frdn konkurrenter och under
denna process dok en diskussion angaende foretagshemligheter upp. De forklarar att
foretagshemligheter verkar fungera bra for manga foretag, speciellt mjukvaruforetag - men att
deras hardvaruldsning behover ett patent for att inte bli kopierad.

S2 har inte sokt ndgot patent utan i stillet fatt investering fran ett universitetsholdingbolag pa
grund av deras team. S2 sdger att deras teknik &ar svar att efterlikna av konkurrenter - men
samtidigt inte omdjlig. Foretaget har dérfor inte nagon patentstrategi och vill i stéllet ta
marknaden snabbt med diffusion och pd si sitt hindra konkurrenter. Foretaget anser att
intellektuella dganderétter andd inte kan hindra konkurrenter dd EU sétter stopp for skydd av
programvara.

S6 beskriver att majoriteten av deras arbete sker i hemligstimplade omrdden eftersom
produkten ger deras kunder konkurrensfordelar. De publicerar séklart ingen hemligstdmplade
eller kinsliga data.. Genom att publicera metoden och fallstudier visar de for allminheten att
de &r forst pd marknaden. S6 berittar att de ar véldigt medvetna om vad de gor och hur de
publicerar for att hindra andra fran att patentera det de gor, samtidigt som kunden kan se
stadig gradvis utveckling av teknologin.
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S6 tilldgger att de didremot har skyddat en av deras produkter genom varumairkesskydd.
Didremot vet de inte d&n om det tillfor ndgot virde och om ndgon hade velat efterlikna deras
produkt. De ndmner dven att de anvéinder sig av foretagshemligheter vilket har setts som en
viktig tillgdng som investerare forstdr och vérderar positivt, vilket de beskriver varit
effektivare dn att satsa pa patent.

S4 forklarar att de inte dger nagot patent eller befinner sig i en formell ansokan. Foretaget ar
dock 1 ett granskningsstadie for att 1 framtiden mgjligen ans6ka om ett. Ett motiv som S4
lyfter for ett eventuellt patent dr for att skapa en stark “skyddsposition” vid investering, men
de vet dnnu inte idag om det ar nyttigt. Skyddspositionen specificerar de som en trygghet for
de bada parter som ingar vid en investering. S4 podngterar att deras horisont for patent
kanske stracker sig langre bort dn tre &r. De berittar att om fOretaget 1 framtiden ansdker om
patent kommer det vara “smalt, 14tt och billigt. Investerare kollar mer pa att man har det, dn
vad det faktiskt gor”. S4:s foretag dger idag foretagshemligheter, upphovsritt och varumérke.
Varumirket papekar de i nuldget inte paverkar deras investering négot. Upphovsritten pa
killkod ar inte vardefull, da denna kan skrivas om och komma runt skyddet. Deras viktigaste
intellektuella dganderdtt dr foretagshemligheterna sidger de: “i den finns det smarta och
kanske mest innovativa - och det bor man halla sé tyst som mojligt om” avslutar de.

S9 berittar att de tycker att soka patent dr en 1dng process som ér krdvande och att det i deras
fall inte var vért att gora. De prioriterade att bygga produkten och fa ut den snabbt pa
marknaden och ta marknadsandelar. S9 fortsitter att beskriva att marknaden &r deras skydd.
De argumenterar for att de inte behdver patent, och skyddas av att de tagit marknaden innan
konkurrenterna kommer 1 kapp. Vidare fortydligar S9 med att berétta att deras produkt ar
tekniskt komplex, som kanske hade kunnat patenteras med de anser inte att resurser eller tid
finns for dem att gora det nu. Vidare tilligger de att for just it-bolag dr det véldigt latt att g
runt patenten och beréttar att man ganska enkelt kan ga runt patentet med att skriva en annan
kod som l6ser liknande problem.

S3 betonar vikten av relationer och “know how” som ett komplement till patent. De séger att
med hjilp av intellektuella dganderitter kan en kontrollposition skapas, men med hjalp av rétt
aktorer och séljkanaler kan man handskas med problem om en konkurrent utvecklar en béttre
teknik. S3 séger att ett patent mdjliggdr relationer till stora aktorer.

4.1.2 Ett patentets betydelse vid investeringar

S1 beskriver sin syn pd patent som nodvéndigt for att sidkra investeringar, de utvecklar med
att det dr en faktor for att aktdrerna ska vaga. De utvecklar att det nog ligger mycket i
foretagets innovation, som &dr relativt enkel att kopiera for konkurrenter.
Universitetsholdingbolaget som investerat i de har dven betalat for deras patent, som dr under
ansokan, for att fa en storre dgarandel.

S2 beridttar att trots avsaknaden av patent har de sdkrat investering frdn ett

universitetsholdingbolag. Investeringsbeslutet gjorde da med avseende péa teamet och synen
pa detta som en tillgang i foretaget, samtidigt som de menade att tekniken kommer behdva
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omarbetas mdnga ganger iterativt. S2 sdger att de letar efter investeringar frén tillverkande
foretag och stora nétverk, men berittar att det har varit svért att skaffa investeringar under det
senaste aret. S2 menar att det svara ldget dels kan forklaras av ladgkonjunkturen, da
investerare vill se kassafloden, alltsd kunder, tidigt och na lonsamhet fort i stillet for, som
tidigare, en tid pa kanske fem &r. De ndmner dock att investerare har diskuterat foretagets
intellektuella dganderitter, samt strategin bakom dem.

Gillande avslag vid investeringar sdger S2 att foretaget har sokt finansiering fran
energimyndigheten men fick avslag. De har stott pa fragor kring intellektuella dganderétter 1
processerna for att motta investeringar och det har funnits en viss press att ha nagot pd papper
1 form av intellektuella dganderitter. Trots detta ser de ingen ekonomiskt vérde i att satsa pa
intellektuella &dganderitter for ndrvarande eftersom kostnaden och tiden inte &r virda
utdelningarna. S2 sédger att det finns fyrkantiga personer och foretag som vill ha saker pé
svart och vitt - men alla investerare ar inte sdna. De har varit i processer dér intellektuella
dganderatter skulle kunna checkas av som en box. S2 spekulerar att Energimyndigheten
skulle kanske kunnat dela finansiering till dem om intellektuella dganderétter fanns.

S6 lyfter att de endast har fatt frigor av investerare om patentstrategi precis i borjan av
foretagets resa och intervjuobjektet antar att detta ar for att det finns en klassisk kartlaggning
for hur utvecklingen ska se ut for startupbolag dir denna fraga finns med som kontrollfraga.
Déremot tilldgger de att nu efter tva &r dr investerare mer intresserade av tillimpbarheten hos
produkten, dn skyddet av intellektuella 4ganderétter. De konstaterar att smarta investerare kan
se om ett foretags patent medfor ett skydd for deras investeringar eller inte. Vidare ger de ett
exempel att Al dr ett snabbt vixande omrade, medan patentansokningsprocessen dr mycket
tidskrdvande. For dem &r det onddigt att starta en sddan process nér de inte ens vet vart de &r i
utvecklingen om ett ar. De tilldgger dock att detta framst géller for mjukvara och att det kan
vara skillnad med hardvara och medicin. S6 avslutar genom att tilligga att det inte
nodvéndigtvis behover vara sd att en avsaknad av patent forsvarar investeringar fran
investerare, utan att det beror mycket pa bransch. Inom lifescience och medicinteknik, eller
annan specifik industriell design och produktutveckling kan man gynnas av att ha ett patent.
Annars bor det handla om en vildigt enkelt utformad produkt i en langsam utvecklingsmiljo
vilket ofta inte &r fallet idag. Nu &r de flesta produkter komplexa och det finns flera sitt att
gora saker pd, samt olika sitt att overkomma komplexiteten och simplifiera. De ser inte
patent som en stor fordel.

S4 menar pa att forsvar av patent kdnns obefintlig for dem, sé lange olika typer av investerare
inte vill braka juridiskt. De hdvdar vidare att patent inte handlar om att skydda en losning -
utan mest ndgot som ser bra ut for investerare. Vidare berittar de att teamet dr vél inforstddd
med deras teknik och att den kan verka komplex utifrdn. S4 papekar att deras investerare inte
helt forstar tekniken, mojligen i brist pd specifik kompetens. Detta lyfter de som positivt for
foretaget. De avslutar med att sdga att si ldnge investerare ar 6vertygade om att foretaget kan
spara elektricitet for sina kunder dr deras brist pad information om deras teknik inte ett
problem.
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S7 beskriver att patent var mycket viktigare for foretaget i en tidig fas dn senare. I borjan
beskrivs patenten som véldigt viktiga for att kunna sikra investeringar. I dagsléget &r patenten
inte ldngre lika viktiga utan de forlitar sig mer pd uppvisade resultat och de produkter som de
séljer.

S8 berittar att ett universitetsholdingbolag har tryckt pa for att foretaget ska dga patent for sin
teknik. S8 har uppfattningen om att patent bara dr en check-in-the-box for investerare. Om
man har foretagshemligheter kommer fragor fran dem, sdger S8. De sdger vidare att
investerare har kapacitet for att forsvara ett patent och har fortroende for att PRV har gjort en
bra analys for skyddet och att de darfor inte behdver granska det 1 detalj.

S3 har uppfattningen om att patent &dr véldigt viktigt for tillgang pa kapital: “man ska inte
underskatta patentets varumérke”. Vidare beréttar de att det inte alltid spelar sé stor roll vad
som dr patenterat. Teamet vid investeringar dr nagot som S3 sdger dr avgorande och
investerare “spelar” pa att teamet ska kunna I6sa problem som kommer ldngs vigen.

S11 berittar att universitetsholdingbolag och ett statligt riskkapitalbolag har gatt in med mjuk
investering 1 form av bidrag for att gora en nyhetsgranskning for patent. I alla andra
investeringar som foretaget varit inblandade 1 har det varit ett krav att dga patent. S11 har
uppfattningen att investerare bryr sig mycket om patent, men de tror ockséd det beror mycket
pa 1 vilken bransch foretaget opererar inom. S11 lyfter att investerare som
universitetsholdingbolaget som investerat i de vill gora en exit pa lang sikt och att det da i
manga fall 4r de intellektuella dganderitterna som verkar som den vérderade tillgdngen.
Foretaget befinner sig 1 en investeringsrunda just nu dér investerarna ldst igenom hela
patentet i detalj och kommit med relevanta fragor. Foretagets uppfattning dr att investerarna i
detta fall ville fa full koll pa vad och hur patentet skyddar for att i framtiden kunna forsvara
det. De betonar ddremot att detta &r mycket sillan forekommande.

4.1.3 Informationsasymmetrier

S2 séger att foretagets produkt dr tekniskt komplex, men de har haft relativt enkla samtal med
investerare. S2 tror att deras dgande av tekniken och eventuella framtida patent kan hjélpa till
att reducera skillnader i1 kunskap mellan dem och potentiella investerare. Foretaget ser inte
delandet av information som riskfyllt tack vare asymmetrin mellan tillgdngen p& kunskap
mellan parter. Alltsd ser de informationsasymmetrin som en tillgdng, snarare dn som ett
hinder.

S6 sédger att deras produkt dr mycket komplex vilket har gjort det till en stor utmaning att fa
fram en pitch som forklarar det de vill med létta ord. De har dven haft svart med asymmetrisk
information mellan dem och investerare: “det dr alltid en utmaning,
informationsasymmetrierna dr enorma”. De fOrklarar att om man har en komplex produkt
inom ett mycket nischat omrdde och ens pitch &r tekniskt tung och inte innehaller nyckelord

sasom “gron”, “miljo” och “jadmlikhet” kommer inte investerare forstd vad man héaller pa
med, dven om produkten ligger inom héllbarhet. Storsta utmaningen for ett startupbolag ar att
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skapa ett budskap som &r forstaeligt for den breda allménheten. De menar att foretag méste
forsta vad trenden dr nu och hur de kan anpassa sig for att f& fram sitt budskap.

S4 beskriver att de tillsammans med fOretaget ser ett patent och andra intellektuella
dganderitter som ett medel for att ge starkt skydd for ett foretags immateriella tillgangar, men
att patentet 1 sig maste vara “smalt” utformat for att faktiskt kunna skydda. Vidare lyfter S4
att ett mojligt patent i deras foretag skulle anviindas som ett internt medel och inte nigot for
att motverka informationsasymmetrier. Vid informationsasymmetrier som ett hinder anvénder
och kommer foretaget att anvinda ett sekretessavtal for att kunna prata 6ppet.

S7 beskriver det som att patent absolut varit anvdndbara for att formedla tekniken till
investerare. Det har aldrig varit ett problem for dem att {4 investerare att forsta tekniken: “jag
tror inte att vi hade funnits om innovationen inte hade lyckats patenteras frin forsta borjan”

S10 har inte upplevt att det varit svart att forklara sin teknik for storre foretag som arbetar
inom samma omrade. De beskriver att nidr de pratat med investerare som inte arbetar inom
samma omrade har det varit svart for investerarna att forstd, men detta for att de inte forstar
sig pd dmnet 1 sin helhet. De tilligger att de inte tror att patentet sjdlvstidndigt hjdlper
investerare att forstd utan att de har bakgrund i &mnet.

S8 sdger att foretagets teknik dr komplex och att de forstar en hel del, men att det ar
foretagets experter som ska forsta och utveckla den. For honom é&r det viktigaste att kunna
pitcha och berdtta om den. S8 tror att patentet kan brygga lite genom att samla information pa
ett och samma stélle, ddr informationen och ansdkan gatt genom en oberoende part.

S9 berittar att deras innovation &r véldigt tekniskt komplex rent teknisk, och att det ofta ar
svart att i detalj forklara vad exakt de gor. De berittar vidare att de i stéllet fokuserar pa att
ndr de dr 1 sédljmoten med investerare forsoker de rikta in pd att sdlja problemet, och inte
sjdlva produkten. De beréttar att de idag ar véldigt transparenta, och kan visa for bade kund
och investerare exakt hur deras innovation fungerar. S9 beréttar att det inte alltid varit sa, att
de 1 borjan var noga med att skriva sekretessavtal, men menar att det inte &r héllbart att gora
gentemot investerare dd de fir manga som presenterar idéer till dem. De utvecklar genom att
sdga att man behover kod, forstaelse over marknaden och dvertygelse av sina kunder for att
faktiskt sno deras ide och &dr dérav en svar process for en konkurrent att kopiera.

SO berittar att mindre investerare ofta inte gér in pa djupet pa tekniken, utan i stéllet vill se
affdren i deras foretag och om de har betalande kunder ser investeraren att deras teknik
fungerar. De exemplifierar med att de har en véldigt teknisk kunnig investerare, som aldrig
kollat koden som utgdr deras produkt, vilket S9 menar beror pa att de inte finner det
nddvindigt att gora.

Han berittar dessutom att de sjdlva inte anvinder nagra metoder for att minska
informationsasymmetrin mellan deras foretag och investerare, och menar pé att de anser
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affarsdnglar och investerare mer erfarna da de fir ménga idéer och vet vilka fragor de ska
stdlla for att minska informationsasymmetrin.

S11 ndmner att det finns en stor komplexitet i deras produkt och teknik och att det ger upphov
till skillnader i information. De svarar pa en foljdfraga med att det inte varit skadligt enligt
foretagets vetskap. S11 lagger stor vikt i att vara transparant under en investeringsrunda; det
ar ndgot som gynnar bada parter: “mitt foretag har inget att vinna pa att den andra parten inte
forstar”. S11 berittar att inom investeringar dr det ofta en teknisk kunnig person som
kommunicerar med en person med bakgrund inom finans och att det naturligt finns
informationsasymmetrier. Vidare sdger S11 att ett patent &r ett kvitto pa att tekniken &r ny och
ndr en hojd 1 innovation. Det visar pd att foretaget verkligen tror pd formagan hos deras
teknik: “det dr ett tecken pd ett starkt fall”. S11 tycker inte att patent dr ett medel for
kommunikation, det dr formulerat allt for tekniskt avancerat och det krdver lang erfarenhet
och kompetens att verkligen forsta det som é&r skrivet.

4.2 Offentliga investerare

I detta avsnitt presenteras de resultat som erhallits fran aktorer som arbetar med investeringar
av startupbolag med hjélp av offentliga medel.

4.2.1 Investeringar i ett startupbolag

FOI1 berittar att de i dagsldget mest anvinder sig av en kvalitativ bedomning i de foretag de
dmnar investera, men att de framdver girna vill gd mer mot en kvantitativ metod. FO1
beridttar att de idag genomfor en omfattande analys av foretaget, dir de intervjuar foretag,
undersoker deras intellektuella dganderitter och forsoker bilda sig en bild ifall de ar
investerbara. De berittar att de framdver mer 1 stéllet vill borja implementera “KTH readiness
innovation model” mer framdver som underlag for att bedoma.

FO2 berittar att nir de investerar i ett foretag, analyserar de foretaget 6vervigande kvalitativt
dé det ar svart att gora kvantitativa analyser pé tidiga foretag. Eventuellt med undantag for
lakemedelsbolag da det gar att rdkna pé patientgrupper, men dven dér ar det en overvigande
kvalitativ analys. Da foretagen de investerar i1 dr svenska, forsoker de triffa alla foretag tidigt,
vilket brukar fungera. De foljer sedan foretagen vilket kan ta upp till flera ar innan gruppen
som undersoker tar fram ett underlag till en investeringskommitté och som slutligen behover
godkdnnas av styrelsen. De investerar sillan i storre rundor utan fridmst runda A, men foljer
ibland med till runda B om de investerat i runda A tidigare.

Nér det kommer till investeringar av startupbolag dr FO3 agnostiker i den mening att de tror
pa att allt har en marknad. De stiller inga krav mer 4n att det skall vara skalbart och kunna ta
marknadsandelar. Detta innebdr dd att det behdver vara ett koncept de tror pa som behover
kapital och vinst och som inte &r en tjdnst eller dylikt eller for nischat. Déarfor investerar de
brett och far riskspridning pa sa sitt. Foretagen som de investerar i dr ungefdar halften
lifescience och hélften deeptech, i olika former.
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Vid en investering brukar tdmligen nybildade foretag hora av sig till dem och eftersom det
handlar om ganska nystartade foretag krdvs det inte sdrskilt omfattande foretagsbesiktning.
Det blir snarare en presentation och diskussion kring vérdering och antal aktier om det finns
nigra. Om det dnnu inte dr etablerat som ett fOretag, utan snarare ett pagaende projekt, sa
tillhandahaller de radgivning om patent, utvecklar material for foretagsetablering, gemensamt
bestimmer investeringsstrategier, formulerar samarbetsavtal och hinvisar till befintliga eller
kommande patent, ibland med tillhérande investeringsvillkor.

Nér FO4 utarbetar investeringsunderlag for universitetsbaserade idéer som de utvirderar,
genomfor de en grundlig foretagsbesiktning i den tidiga fasen av investeringen. De granskar
den befintliga verksamheten noggrant och eftersom ménga av foretagen &r i sina tidigaste
stadier fokuserar de pé att bedoma potentialen hos verksamheten. FO4 har avsikt att gora sina
investeringar medvetna om att de kan komma att sdljas av relativt tidigt i fOretagets
utveckling.

FOS5 sidger att tidiga investeringar forknippas med hog risk, déarfor blir det naturligt att de
kollar och pa teamet och gér en sammanvégning av affarsmodell.

4.2.2 Betydelsen av ett patent vid investeringar

FO1 berittar att de inte har nagon mall pd nir de utvarderar patent och andra immateriella
rattigheter, utan 1 stillet undersoker Overgripande Over de immateriella rittigheternas
omfattning - syften att utveckla, geografiskt skydd eller om det finns avtal. De kollar alltsa att
rattigheterna stér rétt till. Vidare forklarar de att nér ett foretag har intellektuella dganderétter
ar det ett positivt tecken och spelar en relativt stor roll. De fortydligar genom att belysa att ett
patent initialt ofta kan ses som ndgot som endast bockas av och att det ibland visar tecken pé
kvalitet hos foretaget. FO1 berdttar daremot att det finns tillfillen da patent faktiskt kan
forsvara investeringsmojligheter, vilket brukar vara nér patent dr for sndva eller nir
uppfinnare till produkten som patentet géller inte langre &r kvar i foretaget, vilket skapar en
risk.

FO?2 berittar att de investerar 1 tre branscher dér tva av dem, lifescience och deeptech kraver
patent for att de ens ska titta vidare pa foretaget. Ar det en vetenskaplig tillging méste den
vara skyddad. Aven om det méste finnas ett patent ser de det inte som en checkbox da de
tittar vidare pa mycket mer, bland annat teamets kunskap inom intellektuella 4ganderétter och
framtida strategi géllande dem.

FO3 sdger foretagen de investerar oftast ligger 1 en patentansdkan. Det dr vildigt dyrt med
patent och for de sma foretagen handlar det mycket om resurseffektivitet samt att minimera
risker fOr att kunna fortsétta fa investeringar. Man vill hellre misslyckas tidigt dn sent. Da det
vildigt sdllan finns godkdnda patent handlar det mer om att undersdka hypotetiska eller
opublicerade patent. Detta for att stélla fragor och se vad det dr man ska skydda, hur starkt
patentet kan bli samt hur mycket som gér att hemlighdlla om man inte publicerar det. Inom
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lakemedel maste det finnas ett patent. Finns det fardiga patent sa hér tidigt kan det vara
negativt dd man kan ha patenterat for tidigt.

FO4 tittar pa befintliga patent och de tittar ocksd pa potentialen i sig att man kan kunna
patentera. Vikten av patent dr vildigt branschspecifikt dir det till exempel inom likemedel
behovs patent for att dverhuvudtaget ta sig till marknaden. I de branscher dir det inte ar ett
lika hart krav tittar de pa vad de kan skydda. De ser till affiren som helhet och pa vilket sitt
en ensamritt kan skyddas vilket kan vara ett vil avgrinsat patent eller en annan immateriell
rattighet. De lyfter ocksa att det dr en stor vikt att ha identifierat vilka immateriella tillgangar
som dr mojliga, men att det inte dr lika viktigt att ha tagit alla steg.

FOS lyfter att de har patent som krav inom branschen lifescience: “affaren hinger pd det”.
Medan i andra branscher finns det manga fler parametrar som avgdr om man lyckas eller inte,
det blir alltsa inte lika viktigt. De analyserar patent fran fall till fall. FOS lyfter att livslingden
pa ett patent dr nagot de tycker dr viktigt vid en investering. De prioriterar vilskrivna patent
over omfattningen geografiskt, FO5 lyfter dessa som en fraga om kapital dir det krdvs
hushallning med deras resurser.

4.2.3 Andra intellektuella dganderétters betydelse vid investeringar

FOI1 svarar pa frdgan om andra intellektuella dganderétter véger lika tungt som patent beréttar
de att for nystartade foretag dr varumirkesskydd inte lika viktigt som patent. Men de
understryker dock att foretagshemligheter kan vara viktigt, och beréttar att 1 forskningsbolag
kan vara lika viktigt som patentet sjdlv. Vidare tilligger FO1 att det ar viktigt att ha koll pa
den upphovsrétt man har.

Nér det kommer till andra typer av intellektuella dganderétter menar FO2 att varumérken inte
ar relevanta for foretag i tidigt stadie och att upphovsritt inte spelar ndgon storre roll for dem.
Daremot anser de foretagshemligheter vara viktiga om personerna vet vad det dr och
anvander det riktigt, men att det ofta “bara dr ett begrepp man slanger sig med”. Risken &r att
virdet ligger 1 personers huvuden och inte 1 foretaget och kan dé inte handlas med.

FO3 har formédgan att analysera upphovsritt for olika programvaror och tillhandahéller
manualer for olika processer, sirskilt nér det giller foretagshemligheter. Eftersom det finns en
betydande méngd involverad i processen kan det vara utmanande att bevisa att en konkurrent
har anvént ett patent. Det dr nddvindigt att sparbarheten finns, sérskilt om en konkurrent
eventuellt sdljer en patenterad process. Att lagga riskfaktorer pa startupbolag kan gora det
svirare for dem att hélla sina innovationer hemliga, sérskilt med tanke pa vikten av
foretagshemligheter pa lang sikt. Detta &r inte ndgot som vanligtvis bedoms initialt.

FO4 menar vidare frdn deras resonemang som presenterades i 4.2.2 att de undersoker vilket
sétt en affdr bést skyddas. I vissa fall skyddas affaren bést genom foretagshemligheter och da
utvdrderas foretagets intellektuella dganderétter mer frén fall till fall. De gar inte in om ett
foretag inte dger ndgon intellektuella dganderitter alls.
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FOS lyfter att intellektuella dganderitter kan paverka ett investeringsbeslut negativt i de fall
som ett foretag héller fast i ett patent som inte dr vért ndgot: “det &r affarsmissigt felaktigt”.

4.2.4 Informationsasymmetrier

FO1 berittar att de tidigt fokuserar pa att forstd funktion och tillimpning, samt 16ser ett
verkligt problem och gar forst vid ett senare tillfdlle in mer pa de tekniska detaljerna. Dock
fortydligar de att patent absolut kan vara en bra killa for information om den innovation
foretagaren har, d4 den dr publik och bra att diskutera kring och hjélper dem forsta
skyddsomfinget. A andra sidan menar de p4 att det #r viktigt att foretag behirskar att forklara
pa ett bra sitt utan att beritta for mycket. FO1 tilldgger att de pd Almi Invest omfattas av
offentlig sekretess och inte skriver pa négra sekretessavtal.

FO2 understryker att de dr unika da de har en lagstadgad tystnadsplikt vilket innebar att
informationsasymmetrier inte uppstér till foljd av brist pa patent eller att foretag skulle vara
sdrskilt fortegna. Eventuella asymmetrier uppstar i s fall pd grund av kommunikationsbrist.

FO3 upplever att deras foretag inte alltid far tillgang till rdtt information. FO3 forklarar
vidare att det kan bero pa att startupbolaget inte vet informationen sjdlva eller att de
overdriver siffror och ibland till och med hemlighéller. FO3 berittar att om de kénner att
saker morkas dr det en varningsflagga och kan stora samarbetet som fortgar vanligtvis under
flera ar. Vidare berittar de att det darfor ar viktigt att sluta avtal om informationsplikten. FO3
menar ocksa att de ofta sitter som minoritet i styrelser, vilket kan innebéra att VD, dgare eller
grundare kan kringgd de 1 beslut och dérfor ar det viktigt med avtal som reglerar samarbetet.
FO3 berdttar vidare ldget med patent och deras investeringar; foretaget har egna
patentingenjorer och har darfor intern hjdlp for olika utvdrderingar av foretag, men ocksé for
att kunna bidra med kompetens till dessa vid ans6kningar.

FO4 investerar ofta i fall som gar genom deras innovationskontor eller inkubatorer. De kan
alltid vinda sig till coacher eller projektdgare och har diarfér god insyn 1 foretaget.

FOS5 lyfter att det &r vanligt att de forstar foretagens innovationer. P4 foretaget finns
kompetens for att sétta sin in 1 djupet pd hur innovationen fungerar. Vid mycket komplexa
idéer tillsitter de experter.

4.3 Privata investerare

I detta avsnitt presenteras de resultat som erhallits fran aktdrer som arbetar med investeringar
1 startupbolag med privata medel.
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4.3.1 Investeringar i ett startupbolag

FP6 berittar att de gor utfor en utarbetad foretagsbesiktning som tar ungefar en vecka. De gor
en teknisk foretagsbesiktning och kollar ingdende pé produkten och analyserar om den
faktiskt dr sd pass unik som det péstas, tillsammans med deras intellektuella d4ganderitter och
dess virde. De ser till helheten for marknadspositionens potential, paketeringen och
erbjudandet och gor en beddmning av sannolikheten att foretaget accelererar pd en viss
marknad och vad som skulle krivas for det.

FP7 berittar att foretaget anviander flera olika kanaler for att nd och triffa potentiella
startupbolag. Vissa soker sig till dem, de dr en grupp med 6ver 100 000 anstdllda med manga
kontaktpunkter. Foretaget gor dven sokningar i databaser, men oftast sker interaktion via
deras nétverk av investerare. FP7 sédger att de tycker om att hitta foretag relativt tidigt for att
f4 till en bra O6ppning. De tilldgger att foretagen ska ligga rétt geografiskt och att foretagen
ska 16sa ett tydligt och stort problem som koncernen har. Vidare berdttar de att de kollar
mycket pa teamet och sédger att: “man investerar vildigt mycket i grundarna”. De lyfter igen
att det ska finnas andra starka investerare bakom dem och vara strategiska for koncernen.

FP7 berittar att de anvénder sig av en “trappmodell” for att bedoma foretag. De gor bade en
kvalitativ och kvantitativ analys av foretagen ndr de investerar, dir de kollar deras
ekonomiska position. De anvédnder sig inte genomgéaende av en specifik modell - utan det &r
istdllet mer klassisk finansiell analys: balans, kassaflode och break-even. FP7 séager att det ér
mycket fall till fall. Vidare berittar de att investeringar i startupbolag dr hogrisk och det
handlar mycket om exekvering, tillgdng av kunder, intellektuella &dganderitter och
investerare. Det &r viktigt att ha ndgon form av skydd, men framfor allt att kunna std emot
konkurrenter - och dé &r intellektuella dganderétter ett bra sitt att gora detta pa. FP7 séger att
de gor mycket av processerna sjilva: finansiell analys, foretagsbesiktning och teknisk
granskning. De investerar i saker de har kompetensen for och detta gor att de kan skapa en
stark forstaelse. FP7 stirker detta genom att berdtta att det finns 30 000 ingenjorer i
koncernen som kan hjidlpa dem i processerna.

FP8 berittar att de som affarsdngel dr optimistisk kan investera i branscher de sjélva inte
jobbat i, men for att gora detta behdver det finnas en extra substans till foretaget. Till exempel
om de personligen kdnner en grundare eller investerare i foretagen och gor att de kdnner sig
lugnare. De tror att teamet dr en av nycklarna till framgang och forsoker darfor intervjua
grundarna och granska svaren genom att jamfora dem mot svar fran kunder eller personer
som fOretaget dr i kontakt med. Detta utfors 1 samband med en méngd olika metoder som
anvinds for att utvirdera foretag.

FP9 forklarar att ndr man utvérderar ett foretag for eventuell investering goér man alltid en
grundlig foretagsbesiktning. Dér gar man igenom varenda detalj kring foretaget sdsom vilka
som dger foretaget, patent, immateriella virden och monsterskydd bland annat. Nir en
foretagsbesiktning gors anlitas ett tredje part som samlar in all information och ett
sekretessavtal skrivs under. Hur FP9 gor sina investeringar varierar frin fall till fall, men
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investerar man i rena startupbolag kan monsterskydd och patent vara en stor faktor till varfor
man investerar. Men ndr man kollar pa foretag som ar lite mer etablerade &r bevis av koncept
mycket viktigare och man kollar mer pa EBIT (resultat innan skatt och finansiella poster) och
EBITDA (resultat innan skatt, finansiella poster, avskrivningar och nedskrivningar).

FP10 beskriver att det forst och framst &r ménniskorna som de kollar pa nir de utvirderar ett
foretag. Eftersom foretagen de investerar 1 ofta dr 1 en mycket tidig fas dar marknaden och
produkten fortfarande ir oklar, beskrivs méinniskorna som viktigast. "Angelinvesteringar ir s&
tidigt. Det som ar viktigt for mig ar att jag verkligen kénner att den hiar minniskan som jag
investerar 1 dr, ett, intelligent som fan, tva, hardworking som fan och tre, inte ger upp 1 forsta
taget”. FP10 sdger att de vill triaffa teamet sju till atta gdnger for att de da “eventuellt forstar
vilka de ar, pé vilket sétt de andas och vad de ‘de facto’ vill géra”. Sedan kollar de pé hur stor
marknad det kan finnas och anvinder detta som framsta verktyg for virdering.

FP11 forklarar att de borjar med foretagets egna material och gar igenom allt; teamet,
intellektuella dganderitter, marknad och teknologimognad, dvergripande. De gor oftast dven
en extern validering for att forsdkra sig om att antaganden och det foretaget sdger i sina egna
skrifter stimmer Gverens med verkligheten. Ibland tar de in second opinions och ibland gor
de sjdlva. Det beror lite pd kompetens och nivé pa investeringen. De ndmner att de tittar pa
patent och intellektuella dganderitter, men 1 vilken utstrickning beror mycket pad typ av
foretag och hur viktigt det &r med den skyddsposition som patent ger i just det fallet. Ddremot
sager de att de flesta foretag de investerar i har patent. Oftast kollar de pa patentet men gor
ingen djupdykning i skyddsvérdet av dem alla ganger. De gor en analys av skyddet och hur
starkt det bor vara, men anvénder sig inte av patentombud da detta 4r mycket kostsamt och
tidskrdavande. Framst gor de egna analyser, de kollar inte pa patentlandskapet runt om. Om de
vill kan de begéra in det av foretaget, men inget de gor sjdlva. De betonar att de mest gor en
kvalitativ beddmning dér de tittar pd att de intellektuella dganderitterna skyddar en vésentlig
del av foretagets verksamhet, hur létt det dr att kringgd, mojlighet att skaffa fler patent. De
kan dven titta pa sokrapporter for att se vad patentansdkan stott pa for utmaningar. Detta ér
det de punkter de ldgger mest tid pa.

4.3.2 Betydelsen av ett patent vid investeringar

FP8 berittar att ett patents betydelse, ndr de investerar, beror véldigt mycket pa
affirsmodellen foretagen har. Vidare utvecklar de med att exemplifiera att branscher inom
biomedicin kan ta upp till 20 ar for att nd ut till marknaden, och dér &r patent véldigt viktigt.
FPS8 berittar att om foretaget besitter ett bra patent, som tydligt skyddar det man dmnar gora i
affirsmodellen och samtidigt ldmnar utrymme for potentiella expansioner och tillampningar i
framtiden dr det mycket positivt. FP8 berittar att patent d&ven kan agera som produkt, vilket
sker nidr ett foretags affarsmodell gar ut pa att licensiera patent, men detta dr inget de har varit
med och investerat i. Vidare utvecklar FP8 att vid en investering dr det inte enbart patentet
som &r virdefullt utan dven den underliggande tekniken och ménniskorna som kan tekniken
man vill at. De exemplifierar dessutom med att beritta att ménga foretag lyckas utan att
patentera sina produkter och 16sningar, men att nir dessa foretag blir storre patenterar de till
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en storre utstrackning mycket tack vare deras resurser och det kan dédrav bli béttre patent.
Diremot talar de om att patentbeskrivningar dessutom kan ge ut for mycket information och
dé lamna ut hela hemligheten, vilket kan vara negativt.

FP8 berittar att det kan vara svart att forstd hur vérdefullt patentet dr, men att med den
erfarenhet de har kan ldsa patentbeskrivningar och kan skaffa sig en bild 6ver hur vél det ar
formulerat. Vidare lyfter de att beddmningen kring om ett patent anses bra dr att
beskrivningen av patentet ticker upp potentiella luckor och gor det inte de anser de att det
inte haller en acceptabel niva for att gd vidare. Utdver att forsta patentet, avser FP8 att en
bred omfattning och livsldngd pé patentet vara i atanke vid patentets bedomning.

FP6 berittar att de alltid ser till samtliga patentansdkningar hos ett foretag. De beréttar att de
triaffar cirka fyra till fem foretag i veckan, vilket kan vara startupbolag frén universitet eller
att tvd kompisar har fatt for sig att de ska starta ett foretag, men dven mer viletablerade
foretag, ibland borsnoterade, som inte kan accelerera sin forsdljning. De tilligger att alla
dessa foretag ndstan alltid ndmner att de har ett patent. FP6 forsta frdga blir dd om det ror sig
om en ansOkan pa ett patent eller ett godként patent. De trycker pd att ’det &r en enorm
skillnad pa om foretaget har skickat in en ansdkan och springer runt och sédger att du har ett
patent dn att du faktiskt har ett patent”. Enligt dem véger alltsa svaret tungt 1 deras analys.
FP6 séger att steget efter det &r att titta pd vad virdet av detta patent dr for det blir ju en direkt
tillgdng och det forsta de kan vérdera ett foretag pa. De har inte varit i en situation dir de ser
patent som nédgot negativt. De kan dock avstd fran en investering i fall dir entreprendrer
prioriterar sin tid fel, exempelvis patenterar massa onddigt eller att de verkar anvédnda det
som ursékt for att inte gora det jobb som krévs.

FP6 beskriver en vérderingsprocess av patent som stimmer dverens med en kvalitativ metod
och att den kan skilja sig fran foretag till foretag beroende pa exempelvis bransch. De har en
utarbetad besiktningsprocess dir ett litet nischat team med en projektledare som gér in i
foretagen och dels gor en rent teknisk besiktning. Dér tittar de péd foretaget mer ingadende och
gor en teknisk analys om produkten faktiskt ar sa unik som den pastas vara, hur situationen
med intellektuella dganderitter och uppskattningar av véardet. De beddomer patentet pa dess
omfattning och om det beror exempelvis teknisk produkt, process eller kod. De séger att en
patenterad produkt véger klart tyngre &n mjukvara. Utdver detta sdger FP6 att de gor en
helhetsbedomning av foretaget dér de ser till ekonomin, gar igenom alla bokslut och forsoker
titta pa avvikelser. Dérefter analyseras marknaden, alltsa foretagets marknadspositionering,
potential, paketering, erbjudande, och de forsoker gora en beddmning pa hur stor sannolikhet
det &r att foretaget har en rimlig mdjlighet att accelerera pé en viss specifik marknad och vad
som skulle krévas for det.

FP7 sdger att det inte ar ett krav att foretagen ska dga patent - det 4r mycket fran fall till fall
som giller. Vidare sdger de att det beror mycket pa hur tidiga eller sena de ar och hur stor del
tekniken styr i1 deras affirsmodell. Det kan finnas flera aktérer pa samma marknad med
samma teknik, men att de lagger tyngd i teamet och affdrsmodellen. De avslutar med att siga
att det inte méste finnas ett specifikt patent, men att skydd dverlag dr bra och att det i vissa
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fall ar véldigt viktigt. FP7 sédger att de inte kollar pd monetdra virden av patent. Vidare
berdttar FP7 att omfattningen av ett patent ar viktigt och att det skyddar rétt saker. Man ska
sOka patentet pa ritt marknader och inte lagga all tid pa att soka patent i alla lander globalt.

FP7 har en instillning till patent som innebér att det ska gora det svért for konkurrenter att
komma in och stora ett foretag. FP7 séger att det 4r bra om patent finns, men framfor allt att
det ar en rodflagg om det inte finns. Om ett patent inte finns ska foretagen ha en affarsmodell
som dr riktigt bra. De ndmner “business model innovation”, vilket innebér att foretaget 1 sé
fall ska ha tillgéng till de storsta kunderna och ska utvecklas snabbare dn konkurrenterna.

FP9 beridttar att de framst investerar 1 “goda affarsidéer och fantastiska ménniskor”. FP9
sdger dven att saker som att bevis av koncept viger mycket tyngre én patent. Framfor allt
sager de att de mdste forstd vad de investerar i och dd kan patent hjélpa, men inte
nodvéndigtvis. FP9 forklarar att det oftast dr innovatdren eller patentdgaren som startat
foretaget och att de ar duktiga pa det tekniska. Daremot upplever FP9 att det 1 manga fall ar
ett problem att de inte forstar investeringsaspekterna, utan ser mer till de tekniska bitarna utan
forstéelse for hur dessa kan kommersialiseras.

FP9 berittar att patent kan ses som en kvalitetskontroll, men ocksa inte. Vidare sdger de att
patent ska vara skalbara och inte for smala. Det de menar med detta &r att tekniken ska ha ett
brett omfing i potentiella kunder och kunna generera tillrickligt med pengar for att
investeringen ska vara lonsam pa sikt - nér tekniken ar tillrackligt bred blir den skalbar.

FP10 ndmner att patent har spelat en roll 1 flera fall dir de investerat, men att dessa
investeringar antagligen skulle skett 4ven utan patenten. Ett exempel som lyfts ar ett foretag
med ett patent rérande cellulosafibrer som de investerat i tidigare. De hade ett patent, men det
var sd pass svagt konstruerat att konkurrerande foretag endast kunde &ndra smé detaljer 1
deras teknik och pd sd sétt komma runt patentet, vilket gjorde patentet ganska vérdeldst.
Négot som ocksa framkom var att de var vildigt ointresserad 1 att investera i foretag som ar
for inriktade att utveckla och anskaffa patent i stillet for att 14gga resurser pé andra delar av
verksamheten. FP10 delade dérefter med sig av ett exempel dir kontentan var att det var
mycket mer gynnsamt att skapa saker efter marknaden 4n att skapa produkter bara for
skapandets skull.

FP10 delar med sig av en bild av att patent inte haller ett s& stort virde for nya foretag. Det
beskrivs att om patentet faktiskt dr véldigt virdefullt kommer ett storre foretag kunna kapa
det genom dyra juridiska processer som till slut kviver det mindre foretaget. Att ha ett patent
tidigt kan dock réttfardigas om det ar ett deeptechbolag med ett patent som inte ar for skalbart
och intressant for storre foretag. Om man inte tror att andra foretag kan sldss mot en med
juridiska processer kan det vara av vérde att ha ett patent. I stora lag beskrivs dock patent som
nagot man maste kunna backa med stora mingder pengar.

FP11 ndmner att de tar hdnsyn till patent eller padgéende patent, men hur viktigt det &r beror
pa foretag och bransch, i vissa fall kan andra konkurrensfaktorer vara viktigare. De ndmner
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att en pdgdende ansokan &r positiv da detta innebér ett lingre skydd. Ett godként patent ger
dock ett tryggare skydd, men alla patent kan utmanas dven om de dr godkénda - s& detta
méste inte automatiskt innebdra starkt skydd. Nér det géller att startupbolaget ska forsvara sitt
patent forvéntar de sig att foretaget, tillsammans med dem, gér en bedomning om det &r vért
att forsvara kostnadsmaissigt och utifran det besluta huruvida man ska agera eller inte. Har &r
kostnad och risk avgorande i bedomningen.

FP11 beskriver att ndr det kommer till vilka aspekter i patentet som har storst betydelse
brukar de kolla hur central den patenterade delen dr for foretagets verksamhet och hur latt
patentet ir att komma runt. Aven till vilken grad som konkurrenter stings ute fran att lansera
liknande produkter med i princip liknande kundvirde. Ibland ses patent mer som produkt &n
skydd, exempelvis i fall da foretag viljer att inte ens utveckla en produkt eftersom man har
ett sa starkt patent som ocksa &r atraviart pa marknaden. Foretaget kan sélja det vidare snarare
an att utveckla sjdlva. De ndmner dock att de inte har investerat i ménga sddana foretag.

4.3.3 Andra intellektuella 4ganderitters betydelse vid investeringar

FP7 sdger att om det inte finns intellektuella dganderitter &r det en risk. De har inte sett att
patent skulle vara negativt pa nagot sitt - inget de har tankt pa. Vidare berittar de att foretaget
inte foredrar ndgon speciell patentstrategi hos foretagen, men att de sjdlvklart kollar pa hur de
tankt. FP7 sédger att andra skydd av intellektuella dganderétter kan vdga lika tungt som ett
patent, men detta beroende pa vilket foretag det specifikt handlar om. I vissa branscher dr det
mer tydligt att man investerar i personer, snarare dn tekniken. I vissa branscher gynnas man
inte av att 4ga patent om det man gor dr véldigt unikt. Alla foretagen i1 portféljen har ndgon
typ av intellektuella 4ganderitter. De har inte helt koll pa just detta i portfoljen, men gissar att
de flesta har ndgon typ av patent.

FP6 beridttar att de anser patent vdga mer dn andra intellektuella dganderitter, som
exempelvis foretagshemligheter, och betonar att det idag &r 1itt att kopa kunskaper som krivs.
Dessutom tilldgger de att det, om fOretagen i fraga inte kan realisera sina virden, inte finns
nagot virde man faktiskt kan ta pa.

FP8 berittar att de bista patenten skyddar de mest kritiska delarna, men samtidigt kombinerar
med att vissa delar behdlls som foretagshemligheter och menar pé att detta &r vad som kan
gora en strategi for immateriella dganderidtter riktigt stark. Vidare utvecklar de med att
intellektuella dganderitter ar viktigt, men att patent vager tyngst. FP8 exemplifierar genom att
ett bra monsterskydd kan ge ett bra skydd for ett foretag, men inte véger lika tungt som ett
patent.

FP9 berittar att forutom patent spelar monsterskydd stor roll 1 de investeringar de gor, ibland
mer dn ett patent. FP9 tjanade mycket pengar pa lampor for bilar och da var
anviandarvénlighet och design en prioritet. FP9 avslutar med att sdga att 1 manga fall &r
anvindarvénlighet viktigare dn teknik - hur en produkt ser ut och hur den funkar.
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Vidare berittar FP9 om ett exempel dir det inte gick att vélja mellan att offentliggéra och
hemlighalla. Nyligen har ett foretag de investerat i tagit fram en produkt for lampor, som inte
gick att patentera eller hélla hemlig och da blev den naturliga strategin i stéllet att snabbt ta
produkten till marknaden vilket i FP9:s mening ger dem ett fonster pd drygt 14 manader att
tjdna sa mycket pengar och marknadsandelar som mgjligt.

FP10 talar om att ménniskorna inom foretaget kan vara en form av immateriella dganderétter.
De beskriver att personer som &r duktiga pa att koda, har en stor arbetsvilja och ér pa hugget
kan vara véldigt vardefulla nér de kollar pa ett foretag.

4.3.4 Informationsasymmetrier

Vid en investering beréttar FP7 att de far tillgang till foretages data. Ju mer information de far
frdn foretagen desto mer positivt for foretaget. De sédger vidare att de ofta skriver ett
sekretessavtal for att kunna prata 6ppet under forhandlingar. De ser inte patent som ett men
for att mojliggora for kommunikation.

FP6 sidger att idén inte alltid dr tydlig for dem och att det hinder att patentet inte var s
omfattande som entreprendren sa, vilket gor att de maste ta extern hjilp for att forsta detta.
De berittar dven att det beror pd vad patentet dr pa, men att de allt som oftast vill forsta vad
som dr patenterat. Om det &r patenterat utgéar de fran att det finns ett véirde i det och det ar det
de forsoker utgd ifrdn nir de virderar foretag. De beskriver att p4 dagens marknad ser det
tyviérr inte ut som det gjorde for ndgra ar sedan, utan foretag siger att de ar varda 30, 40, 50
miljoner men det enda man kan vérdera dem pa nu é&r intellektuella dganderétter, vilket kan
vara problematiskt. Man bor fraga sig vad de faktiskt har som dr vért ndgonting inom
foretaget, exempelvis kundbas och patent.

FP8 berittar om att det ofta rader informationsasymmetrier inom allt, och att det dr svért att
sl& ut dessa helt d4 ménniskor har olika kunskaper och erfarenheter. Men de beréttar vidare
att det man kan gora &r att minska asymmetrin till en mer acceptabel niva mellan parterna. De
exemplifierar med att entreprendrer ofta vet mer om sin produkt, men dér en investerare 1
stéllet vet mer om branschen. FP8 menar att det viktigaste ar att den informationsasymmetri
som rader mellan de bdda parterna inte dr avsiktlig, och dar nagon part blir vilseledd. Vidare
berdttar FP8 att de som har en pidgdende patentansdkan tenderar att vara mer forsiktiga med
den information de ger ut, men dér sekretessavtal ar ett verktyg for en investerare att fa ldsa
patentansdkan. De beréttar dessutom att foretag med ett beviljat patent tenderar att vara lika
Oppna att tala om sin innovation som foretag utan patent. De diskuterar kring att patent
absolut kan brygga en informationsassymmetri géllande tekniken men som endast kan goras
dd investeraren faktiskt kan ldsa och forstd patentet, vilket de menar inte ofta &r fallet.
Déremot diskuterar FP8 att om en investerare inte kan forstd ett patent, kan ett beviljat patent

fungera som en betryggande signal da tekniken &r bevisad att vara ny och vérdefull att
skydda.
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FP9 berittar att hans stéllning till patent &r att det kan jdmna ut informationsasymmetrier
mellan parterna; att det dr ndgot som kan underlitta forstdelsen vad foretaget jobbar med.
Vidare berittar FP9 att det &dr svart att hélla tillbaka information idag, d& man tar hjilp av en
tredje part och skrivandet av sekretessavtal for att kunna tala fritt och pd si sitt brygga
informationsgap. FP9 beridttar att nir de skriver sekretessavtal gérna vill ha ensamritt ett
bestamt antal dagar, och kallar detta “NDA with a plus”.

FP10 beskriver att de vildigt sidllan anvént patent som ett sétt att brygga ett informationsgap.
De fall déar personen beskriver att den lést in sig pa patenten beskriver de att de &nda hade
investerat oavsett om de ldst patenten eller inte. Detta forklaras med att foretagen som de
investerar 1 ofta dr 1 en sé pass tidig fas att ménniskorna &r viktigare dn patenten.

FP11 sédger att de upplever att den enda géngen de inte forstdr eller inte far tillgéng till
information om innovationen hos foretaget dr om foretaget sjdlva har begriansad kunskap,
men de upplever inte att det hemlighéllits nagon gédng. De sidger dessutom att de inte behdver
¢j all information om innovationen utan att de forlitar sig mycket pd marknadsvalidering. Det
ar svart att gora en teknisk foretagsbesiktning pd foretagen eftersom de maéste stillas mot
foretag som finns pd marknaden nu, vilket dr svirt och kostsamt. Eftersom de investerar
relativt sma summor pengar i borjan har de utrymme att chansa lite pd de bitarna i1 borjan for
att foretaget ska kunna visa att de far hugg pd marknaden. Detta ser de som bevis 1 sig for att
teknologin funkar. De later alltsd marknaden gora den beddmningen at dem.

FP11:s uppfattning &r inte att patent underléttar for dem att forsta innovationen da det inte ar
ofta som patentet ticker hela innovationen, och ibland inte ens centrala delar av innovationen.
Det ér snarare andra kéllor sasom publikationer och foretagets egen beskrivning av produkten
som underléttar forstaelsen. Vidare sédger de att det inte 4r médngden information man far som
paverkar sannolikheten till investering, utan snarare kvaliteten pa informationen. De har
hamnat i situationer dir startupbolagen inte vill berétta for mycket om sin innovation, men dé
hans foretag inte gar in i NDA:s &r startupbolagens alternativ att antingen lita pa dem eller
soka annan investering. De kan inte svara pd hur vanligt det &r, men det hdnder.
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5. Analys

I det hir kapitlet analyseras och diskuteras studiens empiriska resultat i relation till det
teoretiska ramverket. Resultaten analyseras under tvd huvudrubriker som ldnkar till bade
studiens fragestéllningar och empirins rubriker.

5.1 Olika syn péa patent

Nedan analyseras resultaten med avseende pa studiens aktorer under tvd separata rubriker:
Startupbolag och investerare.

5.1.1 Startupbolag

Anledningen till att startupbolag véljer att soka patent verkar vara for att hindra konkurrenter
fran att utveckla liknande teknik och uppritta ett formellt skydd mot intrdng. Denna analys
starks av Graham & Sichelman (2010) som fann att den frimsta anledningen till att foretag 1
en tidig fas sokte patent var for att forhindra andra fOretag att anvidnda sig av samma
teknologi. Gilardoni (2007) utvecklar detta med att presentera tva generella angreppssétt som
foretag anvinder sig av med patent: defensiva och offensiva. Dir det offensiva angreppssittet
innebdr att anvinda patent som ett verktyg for att hindra konkurrensen och det defensiva
innebdr att skydda ens egen innovation. I empirin framfors bdda dessa metoder av
respondenterna till, i princip, samma grad. Vad som framgar av svaren dr ddremot att dessa
anledningar ses som mer ldngsiktiga mal. Respondenter nimner att deras uppfattning ar att
det hade varit svart for dem att bli nagot 1 framtiden utan patent. Det framkommer dessutom
att foretag redan i tidig fas har sokt patent for att uppratta ett skydd utan att veta sikert om det
egentligen behovs liangre fram. Detta beror med storsta sannolikhet pa att majoriteten av
studiens respondenter fortfarande befinner sig i ett sd pass tidigt stadium att det dr svart att
faststilla konkurrensen pa marknaden i nulédget.

Utifrén intervjuer med startupbolagen kan detta framatstrivande tankesétt identifieras som en
trend, men den faktiska, direkta, anledningen till att startupbolag véljer att starta en
ansokningsprocess tidigt verkar vara for att den utbredda uppfattningen dr att det Okar
mojligheten for investeringar. Respondenterna menar att det far investerare att vaga investera
samt visar att startupbolaget dr seridsa med sin vdg framat. Detta ar i linje med vad Conti
m.fl. (2013) kom fram till i sin studie: att mindre foretag 4r mer benégna att sdka efter patent
in storre foretag och att dessa patentansokningar ofta ar strategiskt valda for att locka
investerare. EUIPO:s och EPO:s gemensamma rapport ger stdd at denna uppfattning da den
visar att startupbolag i tidig fas, med patent och varumirke, ar 10,2 gdnger mer sannolika att
sikra investeringar (EUIPO & EPO, 2023). Aven Lerman (2015) diskuterar timing. Hans
studie pavisade att foretag som viljer att skaffa patent i en tidig fas, oavsett bransch, lyckas
ackumulera mer vérde i investeringar dn fOretag som inte patenterar tidigt och att detta
fenomen dr extra tydligt 1 sdrskilda branscher sasom biotech, mjukvara och medicinsk
utrustning.
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Respondenterna bedomde flera génger patent som en forutsittning for att skapa intresse hos
investerare och beskrev det som en “check in the box” pé en lista i utvérderingsprocessen for
investeringar. S11:s resonerade om sin erfarenhet av att startupbolag med kort tidsperspektiv
kan ansoka om patent endast som ett medel for att attrahera investerare. Enligt hens
erfarenhet behover det inte finnas tanke pa att ens behova fa det godkint eller forvalta det
over en lidngre tid da d@ven en ansdkan kan véga tungt hos investerarna. Utifrdn detta verkar
det som att startupbolagens uppfattning &r att patentet fungerar mer som ett signalvérde till
investerare, snarare dn nagot som ges en central roll i utvirderingen av deras foretag vid
investeringsbeslut. De tre studierna Hottenrott m.fl. (2016), Conti m.fl. (2013) och Hughes &
Mina (2010) diskuterar alla detta fenomen och slar alla fast patentets signalvirde gentemot
investerare. Hughes & Mina (2010) lyfter dessutom att detta i ménga fall resulterar i en hogre
virdering av foretaget, vilket ytterligare forklaras av Hottenrott m.fl. (2016). Forfattaren
forklarar att processen att fa ett patent godkint dr komplex och kraver att flera krav uppnas,
vilket gor att investerare 1 minga ldgen forknippar patent med en effektiv forsknings- och
utvecklingsfunktion. Hottenrott m.fl. (2016) redogor vidare for tidigare studier som funnit att
ett foretags R&D utgifter tillsammans med patentinnehav korrelerar positivt med foretagets
marknadsvirde, vilket kan forklara varfor investerare &r mer bendgna att investera i
startupbolag som innehar patent, eller dr pd vig att erhélla ett.

Med synen pd patent som ett signalvirde tycks det som att sjdlva omfattningen pa
patentansokan, och vad som egentligen skyddas, inte spelar ndgon storre roll. Denna
uppfattning tycktes finnas hos startupbolagen som intervjuades generellt. Det fanns en
uppfattning om att investerare oftast inte besitter all kunskap kring de tekniska aspekterna for
att kunna gora en bedomning angaende hur starkt ett patent egentligen ar. S11 betonar att det
ar mycket sdllan forekommande att investerarna ldst igenom hela patentet i detalj och kommit
med specifika frigor. Detta styrks dven fran investerarnas sida da vissa svarade att det inte
var nddvéndigt for dem att veta allt om innovationen for att gora en investering. Det faktum
att det finns ett patent ger dem tillrdcklig sdkerhet for att g& in med kapital i startupbolaget
eftersom detta bevisar att innovationen &r ny och unik pd marknaden. Denna teori stirks
dessutom av S7 som arbetar pa ett relativt langt utvecklat startupbolag. Hen ndmner att ett
patent som tagits 1 bérjan av bolagets resa senare inte visade sig ha nagot viarde da det var for
svért att producera tekniken pa en storre skala. Aterigen stirker detta teorin om att ett patent
frimst fungerar som ett signalvdrde snarare dn att det utvirderas djupgaende, som diskuterats
ovan av de tre studierna av Hottenrott m.fl. (2016), Conti m.fl. (2013) och Hughes & Mina
(2010), och man kan resonera om ifall patentet i stillet hade kunnat haft negativ inverkan pa
investeringsbeslutet om det hade utvérderats mer grundligt av investeraren.

Det framstar som att uppfattningen bland startupbolag dr att det finns en forutbestimd karta
for hur utvecklingen for ett startupbolag bor se ut dir patent utgdr ett av stegen.
Uppfattningen verkar vara att manga viljer att folja denna, &ven om andra intellektuella
dganderitter skulle ha kunnat vara mer fordelaktiga for startupbolagets strategi om de hade
varit den enda aktdren vars beddmning var i fokus. Exempelvis ndmnde S5 1 sin intervju att
foretagshemligheter egentligen hade fungerat bra for deras mjukvaruldsning men att ett
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patent lockar investerare och dirfor valde de att séka. S3 var av samma uppfattning men
valde att patentera for skydda tekniken, stirka varumérket och legitimera tekniken, samt for
att marknadsfora sig och visa upp foretaget. De startupbolag som har valt att inte ge sig in i
en patentansOkningsprocess verkar framst vara saddana vars produkt utgdrs av mjukvara. I
intervjuer forklaras detta genom att det ar latt for konkurrenter att kringga patent som beror
IT-16sningar och att de darfor fokuserar frimst pa foretagshemligheter, men att de skulle
kunnat patentera eventuell hardvara kopplat till mjukvaran. Denna strategi diskuteras av
Levin & Sichelman (2019) som lyfter att en anledning till att foretag véljer att komplettera
patent med foretagshemligheter dr for att de inte behdver avsloja allt om sin innovation 1
sjélva patentet. De kan endast avsloja ytliga aspekter av den i patentet och halla resterande
delar av innovationen som en foretagshemlighet. Dessa foretag verkar dven uppleva att
kostnaden och tidsatgangen for en patentansdkningsprocess verkar dverskrida eventuella
fordelar som skulle komma med den. Marknaden for mjukvarulosningar ror sig mycket fort
jamfort med den for hardvarulosningar, vilket gor att en utdragen process kan visa sig vara
forgdves nir den vél ér klar. Detta stods av Lindberg & Westman (2001, s.284) som forklarar
att datorprogram ofta dr under stindig utveckling och olika delar av koden kan ha olika
upphovsman, vilket skulle férsvara patentansokningsprocessen. For foretag som valt denna
vig har strategin visat sig positivt bemott av investerare och inte inneburit ndgra storre
problem géllande att soka investering.

Tva foretag har ndmnt att de inte valt att forlita sig pd foretagshemligheter eller patent och
istéllet fokuserar pé att vara snabba till marknaden och att publicera mycket av deras arbete
for att pa sa sitt sdkerstilla sin position pa marknaden. I teorin lyfter ddremot Rimai (2016)
att detta dr en ovanlig strategi som innebér stora risker for startupbolaget i fraga.

I intervjuprocessen var det flera foretag som angav att en anledning till att de valde att
patentera var pa grund av att de dr tekniska foretag som backas av forskare som har krav pa
att publicera vilket tvingar startupbolagen till att patentera. Detta anses inte tala for generella
fall, utan anses vara en foljd av urvalet av intervjuobjekt for denna studie. De som svarade
detta var alla startupbolag som hdrstammar frén tekniska universitet ddr det ar vanligt att
idéer om innovationen delvis eller helt kommer fran forskare som &r involverade i foretagen.
Déaremot har dessa foretag dven sagt att de har offensiva och defensiva motiv med sina patent
och att publiceringskravet endast var en del av varfor de ansokte, men inte det hela. Alltsa
beddms deras erfarenhet och tankar dndé vara intressanta for studien.

5.1.2 Investerare

I empirin lyfter bade de offentliga och privata investerarna manga parametrar som varierar
betydelsen av patent vid en eventuell investering, de parametrar som dr genomgaende 1
intervjuobjektens svar dr bransch, patentets kvalitet och foretagets utvecklingsstadium.

En genomgédende mérkbar trend som kommit upp i flera intervjuer dr betydelsen foretagens
bransch spelar angdende hur visentligt det ar att dga ett patent. Det vi kan identifiera &r att i
forskningsintensiva och tekniktunga branscher sdsom medicinteknik, deeptech och
lifescience ar patent essentiell och ibland avgorande for att en investering ens ska komma pa
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tal. Offentliga investerarna FO2, FO3, FO4 och FOS5 understryker att inom dessa branscher &r
patent nodvéndigt dels for att skydda de intellektuella dganderdtterna och Oppna upp en
forutséttning for att de ska investera, detta stodjer dven fran privata investerare sa som FPS.
Teorin stodjer detta dar Long (2002) menar att patentansdkningar kan tillhandahalla trovérdig
information till investerare samtidigt som den halls borta frdn konkurrenter. Daremot i andra
branscher trycker investerarna inte lika mycket pa ett patents betydelse utan beskriver istillet
andra faktorer som véger tyngre sasom affirsmodellen, teamet och bevis av koncept. FP7
beskriver att bara for att ett startup har ett patent dr det inte en gronflagg, men ifall det finns
en avsaknad av ett patent kan det vara ett rodflagg. Detta stodjs dven delvis av Lerman (2015)
1 teorin dir fOrfattaren skriver att det dr extra gynnsamt att sdka patent inom biotech,
mjukvara, hdrdvara och medicinsk utrustning.

Vi ser dven att bredden pa patentet spelar roll, de fir inte vara for sndva da det ska vara
skalbart. Offentliga och privata investerare sd som FO1 och FP8 lyfter att patenten maste vara
starka och breda dar det tdcker stora marknader for att ha rum for framtida expansion.
Liknande lyfter FP9 att ett patent ska vara skalbart och kunna stricka sig over flera
marknader. Detta for att patentet ska ha ett stort omfang i potentiella kunder sa att det kan
generera tillrdckligt mycket pengar for att det ska vara vért for hen att investera, alltsé racker
det inte att patentet dr unikt och bra utan det maste finnas en stor marknad for det ocksd. I
teorin beskriver Rimai (2016) att genom en bred patentstrategi bor man inte bara skydda sin
egen specifika 10sning utan istillet forsoka patentera en sd bred 16sning pa problemet som
mojligt. P4 sé vis begransar man sin konkurrens fran att anvdnda liknande teknik och hindrar
dem frén att arbeta runt problemet.

Forutom att patentet ska vara brett och skalbart gor investerarna kvalitativa analyser pa
patenten. FP11 pratar om att gora kvalitativa analyser kring hur vél patentet skyddar
innovationen och huruvida andra foretag kan jobba sig runt patentet. Aven FP6, FO3, FO4
och FOS5 talar om att gora kvalitativa analyser av hur pass virdefullt ett patent &r beroende pa
dess omfattning, antingen tekniskt eller geografiskt. Teorin starker detta med European Patent
Office (u.d) som séger att kvalitativa varderingsmetoden anvinds ndr man ska undersoka
vilka styrkor och svagheter ett patent eller intellektuella dganderitter har.

Flera av investerarna har papekat att inneha ett patent inte sdger s mycket av sig sjdlvt utan
att man maste kolla ndrmare pa vad patentet faktiskt sdger da de i vissa fall kan vara sa att
patentet &r sa pass daligt formulerade att de inte har ndgot praktiskt virde. Detta motségs lite i
teorin av Hottenrott m.fl. (2016) dér de skriver att patentet i sig kan ses som ett signalvirde
som formedlar kvalitet pd foretaget och innovationen.

Det har dven blivit tydligt att investerare skiljer pa patent som ligger i ansdkan och patent
som gatt igenom hela processen och blivit godkidnda. De godkénda patenten dr det som véger
tungt for investerare da det ses som starkare och ger ett mer tillforlitligt skydd. Den extra
sikerhetskdnslan av ett godkdnt patent beskriver FP6 och FP11 som att kunna vara en
avgorande faktor ifall de ska investera. Detta stirker &ven Hottenrott m.fl. (2016) i teorin dér
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de beskriver att fa ett patent godként dr komplex process som stéller flera krav, detta gor att
patentet kan skicka signaler pé hur effektiv ett foretags forsknings- och utvecklingsfunktion.

Nér det kommer till hur foretagens patentstrategier utvdrderas nimner bade FP8 och FP11 att
patent kan ses mer som en produkt dn ett skydd i vissa fall. Likt det Graham & Sichelman
(2010) beskrivit nimner FP8 dock att detta inte d4r nagot som &r sarskilt vanligt i tidig fas och
att hen inte varit med och investerat 1 nagra foretag som licensierar sina patent. Att 1agga for
mycket fokus och resurser pa patent i de tidiga faserna dr nagot som flera investerare uttryckt
som nagot negativt. FO3 ndmner att patent kan vara en valdigt stor kostnad for sma foretag
och berittar att resurseffektivitet dr valdigt viktigt for nya foretag. FP10 beskriver att hen inte
ar sdrskilt intresserad av att investera 1 foretag som ldgger all sin tid pd patent och ndmner
vidare att det dr viktigare att innovera for marknaden &n att innovera for innoverandets skull.
Detta gér att knyta till en av de ineffektiva patentstrategier som Rimai (2016) beskrev som
“Spaghetti Filing”.

Empirin 4r nédgot splittrad kring vilka faktorer som véger tyngst vid ett eventuellt
investeringsbeslut. Men nagot som framgér i manga av intervjuerna &r att bade offentliga,
men framforallt privata, investerare ser att det &r teamet bakom foretaget som ar viktigast.
Angelinvesterarna FP8 och FP10 #r de som lyfter denna punkt starkast och de forklarar
samtidigt detta med att foretagen de investerar inom oftast &r i tidig fas och att produkten inte
ar sa viktig an, utan att det &r ménniskorna bakom foretaget som kommer gora storst skillnad
i denna fas. Vidare beskriver Miloud m.fl. (2012) att i tidig startupbolagsfas saknar bolagen
finansiella siffror, d& kan ett béttre alternativ for vardering vara att kolla pa teamet. Detta
redogor dven Dhochack & Doliya (2019) dir de skriver att teamet och speciellt grundaren har
en kritisk roll 1 ett startupbolag eftersom investerare virderar deras tidigare erfarenheter av
entreprendrskap och branschen hogt.

5.2 Informationsasymmetrier

Den insamlade datan presenterar, i linje med det teoretiska ramverket, relationen mellan
investerare och startupbolag som informationsasymmetrisk (bland andra Hottenrott m.fl.
(2014), Conti m.fl (2013) och Smith & Smith (2000). Detta samband &r naturligt for
startupbolag, sérskilt dd de ofta verkar pd nya eller nyskapade marknader. Intervjuobjekten
S2, S6, S8, S9, och S11 understryker detta samband mellan produktkomplexitet och
asymmetri. En klar trend som framtrdder frdn intervjuerna med startupbolagen ar att
okningen av produkternas komplexitet korrelerar med 6kningen av informationsasymmetrin.
Detta dr ndgot som skulle kunna orsaka problem i framtiden om skillnaden 1 kunskap mellan
startupbolag och investerare kar som en f6ljd till den allt snabbare tekniska utvecklingen.

Startupbolagen hanterar informationsasymmetrin pa olika sétt, vanligtvis genom att vara
transparenta och genom att fokusera pa att silja in tillimpningen och problemen i stéllet for
att endast presentera produkten och dess tekniska aspekter. Att vara transparent och dela med
sig av innovationen dr en strategi som ofta anvinds av startupbolag, &ven om de inte alltid ser
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informationsasymmetrierna som en fordel, trots att de kan skydda deras innovationer. Detta dr
ndgot som med stor sannolikhet beror pa studiens urval och beroende pé i vilket land och
bransch dr ndgot som med stor sannolikhet varierar.

Pé investerarsidan &r det tydligt att investerare behover Overtygas for att vilja investera, men
nivan av teknisk fOorstaelse varierar. Detta 4r ndgot som dven Smith & Smith (2000) ndmner i
sin teori om informationsproblem 1 och 2. Vissa investerare anvédnder intern eller extern
kompetens for att motverka informationsasymmetrier, medan andra exempelvis FP11
investerar en mindre summa for att testa tekniken pa marknaden innan de férdjupar sig i dess
tekniska aspekter. Detta ger startupbolagen mojlighet att skapa en proof of concept och bygga
en stark affirsmodell, tvd parametrar som diskuterats som ibland mer betydelsefulla &n ett
patent.

Vid informationsutbyte mellan investerare och startupbolag finns risk for att intellektuella
dganderitter kan approprieras. Smith & Smith (2000) beskriver detta som det tredje
informationsasymmetriska problemet. Empiriska resultat visar att vissa startupbolag foredrar
att vara transparenta vid samtal med investerare och inte upplever de risker som teorin
forespeglar. Andra startupbolag utnyttjar informationsasymmetrin for att skydda sin teknik.
Sekretessavtal anviands ibland for att hantera dessa risker, men det 4r inte alltid en
standardpraxis enligt de erhallna svaren.

I det teoretiska ramverket presenteras att patentansokningar kan innehalla vérdefull
information om innovationen och fungera som en brygga for att minska
informationsasymmetrin mellan investerare och startupbolag (bland andra Hottenrott m.fl.
(2014)). Det é&ar dock mycket ovanligt att patent fungerar som ett direkt
kommunikationsmedel, dir investerare ldser dem i detalj. Det &r vanligare att patent anvands
som ett indirekt kommunikationsmedel for ett startupbolag for att visa att de tror pd sin
innovation och har valt att investera kapital for att ansoka efter ett. Processen for att fa ett
patent beviljat kan vara ldng och krdvande och kan vidare ge en signal till investerare om
innovationens kvalitet och relevans pd marknaden eftersom en en tredje part godkénner det.
Det finns det en del delade asikter bland bade investerare och startupbolag om ett patents
effektivitet som ett verktyg for att minska informationsasymmetrierna. Det dr dock tydligt att
patent i ménga fall fungerar som en nyckel for att fi startupbolag och investerare att prata,
vilket 1 sig leder till att informationsasymmetrin minskar.
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6. Slutsatser

Syftet med den hér studien har wvarit att undersoka hur patent kan reducera
informationsasymmetrier mellan startupbolag och investerare for att underlitta investering.
Nedanfor presenteras studiens slutsatser genom att besvara de formulerade fragestillningarna.
I detta kapitel presenteras 4ven nagra omraden for vidare forskning.

Vilken betydelse har ett patent vid entreprendriella investeringar, for startupbolag
respektive investerare?

Studien finner att startupbolag ser patent som en viktig del for att ta emot investeringar. Flera
foretag inom denna grupp motiverar att patent dkar trovirdigheten och visar deras tro pd sin
innovation. Det dr vidare tydligt att gruppen startupbolag som studien intervjuar har synen att
patent dr ett “check in the box”, vilket dr en stark bidragande kraft for att ansdka och édga ett
patent. Studien finner vidare att startupbolag vervager sina val av intellektuella dganderitter
strategiskt och att valet om och vilken typ av dganderitt beror pa bransch, produkt och fas -
men dven andra specifika omstédndigheter spelar betydande roll.

For investerare finner studien att patent spelar olika stora roll for investeringar beroende pa
vilken bransch startupbolag opererar inom; lifescience och deeptech dr tvd branscher dér
patent dr avgorande. Studien finner vidare att godkénda patent védger tyngre én patent som &r
under ansdkning. Vidare ser studien att investerare kollar efter patent, men att andra
omstandigheter ofta véger tyngre, exempelvis affirsmodell och team, sérskilt hos
affarsédnglar. De viktigaste parametrar som investerare kollar pa dr omfattning och livsldngd
for patentet, samt att patentet dr konstruerat for att skydda innovationen och vara skalbart.
Avslutningsvis finner studien att investerare séllan vill 14gga resurser pa att beddma patent i
ett startupbolags tidiga faser.

Hur ser informationsasymmetrier ut mellan startupbolag och investerare?

Studien finner att relationen mellan startupbolag och investerare domineras av
informationsasymmetrier. Av studien framkommer att det finns ett kunskapsgap mellan
parterna dér startupbolag upplever att ett patent ar forsta steget, men att investerare snarare
betonar vikten av teamet och en bra affarsidé framfor att prioritera ett patentinnehav endast
for sakens skull. Framfor allt géller detta i snabbrorliga branscher och ar tydligast inom
mjukvara.

Studien finner dessutom att informationsasymmetrin mellan startupbolag och investerare 6kar
med komplexiteten i produkt eller tjanst. Investerare vill skapa sig en 6verblick av foretaget,
men ocksa forstd sd& mycket som det 4r mojligt for att investera. Avslutningsvis finner studien
att startupbolag séllan dr rddda for appropriering och véagar prata med investerare, men att
sekretessavtal dr vanligt forekommande. Den icke radande rédslan for appropriering ar nagot
som studien kommenterar kan bero pa urvalet. Investerare finner att informationsasymmetrier
kan skapas medvetet nér startupbolag undanhéller information, men ocksa omedvetet nir
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information forbises. Investerare ser inte detta som en betydande risk, men det kan leda till att
de inte investerar ndr ldget dr som sidant.

Hur minskar ett patent informationsasymmetrier mellan startupbolag och investerare?
Studien noterar att startupbolag séllan stridvar efter att ansdka om och dga patent med
huvudsyftet att minska informationsasymmetrin. Trots detta framkommer det att manga
startupbolag ser potentialen 1 patent for att underldtta kommunikationen mellan parterna. Det
framgar att patent 1 praktiken séllan fungerar som ett direkt kommunikationsverktyg dér
investerare laser patent for att underlitta dialogen. Dock visar studien att patent kan indirekt
fungera som ett kommunikationsmedium genom att skapa en atmosfiar dér startupbolagen
kdnner sig bekvdmare med att kommunicera Oppet. Inom denna indirekta
kommunikationsmedlet bekriftar studien tidigare forskning om signalvérdet hos patent, dar
investerare far en Okad tillit till foretag med patent tack vare deras fortroende for
innovationen. Slutligen visar studien att investerare kan uppleva en forstirkt tillit till ett
startupbolag om patentet har godkénts av en tredje part, sdésom Patent- och registreringsverket
1 Sverige (PRV). Detta leder till att informationsasymmetrierna minskar genom Okat
fortroende och bryggas av en storre tillit mellan parterna.

6.1 Vidare forskning

Under studiens genomforande har flera spdnnande omrédden kopplat till patent,
informationsasymmetrier och investeringar upptéckts och noterats. Vidare forskning skulle
kunna fokusera mer pa hur patentets roll skiljer sig mellan olika investeringsrundor och nir
det virderas som hogst. Kopplat till virdering av patent ser vi ytterligare intressanta omraden
att fortsatt undersoka. Ett av dessa omraden &r hur kvantitativa bedomningar av patent saknar
praktisk betydelse ndr det géller att vdrdera patent hos startupbolag i preseed- och seedfas.
Det hade darfor varit intressant for vidare forskning att se hur denna betydelse kan skilja sig
for bolag som befinner sig i senare faser och genomgér senare finansieringsrundor. Att se
vilka metoder och modeller som &r vanliga och om omstéllningen till ett datadrivet samhélle
kan komma att paverka den kvantitativa beddmningens betydelse.
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8 Bilagor

Bilaga 1: Intervjufragor for startupbolag

Introduktion

e Beriitta om vart arbete:
- Syfte, fragestillningar, omfang.
e Beriitta hur intervjun kommer ga till:
- Samtycke, anonymitet, aterkoppling och ljudinspelning - okej:a informationen.
e Beriitta lite kort om ert foretag?
- Historia, antal anstillda, kuriosa
e Har ni blivit finansierade av extern part (i.e investerare)?
- Vilka typer av investerare, nir?
- Processen och dess komplexitet
- Nekade investeringar, varfor?
e Har ni planer att soka finansiering inom en snar framtid?

o Vilka?
o Nar?
o Varfor?

Patent

e Vilken patentstrategi eller IP-strategi har ni valt / prioriterat?
o Varfor / har ni resonerat?
o Alternativ: vilken IP-strategi har ni valt?
o Varfor inte patent eller IP?
e Ager ni nigot patent for er teknik/produkt eller befinner ni er i
ansokningsprocessen?
e Om japa dgande av patent:
o Varfor dger ni ett patent/har ansokt for ett?
m Vad fick er att ta det beslutet?
o Hur var processen?
m  Var ndgon del mer komplex?
m  Hur lang tid tog det?
m Hur ség kostnaden ut?
O Hur gjorde ni tradeoff:en mellan digande och att offentliggora information om er
uppfinning i kontrast till att hilla den hemlig?
e Om nej pd dgande av patent
o Vill ni patentera i framtiden?
m  Varfor?
m  Varfor inte?



Finansiering
e Sokte ni finansiering innan ni hade patentet?
o Hur upplevde ni det?
e Har ni sokt finansiering efter att patentet godkéindes/processen ar igang?
©  Hur upplevde ni det?
e Har patent tagits upp som en friga av investerare?
o I vilket ssmmanhang?
o som krav/6nskemél?
Asymmetrisk information?
e Ar eran produkt komplex rent tekniskt?
o Pavilket satt?
e Hur upplever ni det att fi externa aktorer att forsti er teknik?
o Finns det begrinsning i kunskap och pé vilket satt?
e Tror ni att ert 4gande / framtida patent kan hjilpa till att reducera skillnader i kunskap
mellan er och en potentiell investerare?
o Pavilket satt?

Andra intellektuella réttigheter

e Ager ni nagra andra intellektuella rittigheter?
® Om jag pd dgande av annan intellektuell rdttighet:
o Varfor tog ni beslutet att liga / ansoka om andra intellektuella
aganderittigheter?

Tillagg
e Finns de ndgot som ni vill tilldgga pd nidgot av de omraden vi har varit inne pa?
e Ndgon vi borde prata med?
e Nagot intressant du kdnner vi inte fragat?

Bilaga 2: Intervjufragor for investerare

Introduktion

e Beriitta om vart arbete:
- Syfte, fragestallningar, omfang.
- Varfor vi vill intervjua er.
e Beriitta hur intervjun kommer ga till:
- Samtycke, anonymitet, dterkoppling och ljudinspelning - okej:a informationen.
e Beriitta lite kort om ert foretag?
- Historia, antal anstéillda, kuriosa
e Hur investerar ni i foretag och i vilka branscher?
- Bransch, teknik
- Hur stora investeringar gors? Mingd? Andel? Runda? Exit? Aterkopplingar?
- Hur ser datid och framtid ut?
- Beritta om portfolio.



e Hur gir processen till nir ni utvirderar ett foretag infor eventuell investering?
Olika metoder och processer - hur hittar ni foretagen?
Kvantitativt/kvalitativt.

Med avseende pa patent och andra immateriella réttigheter.

Om patent finns hur spelar det in?

O O O O

Patent och investeringar

e Tar du hiinsyn till att ett startup har ett patent, eller har en pagaende patentprocess, nir
du utvérderar det for investeringar?
o [ sé fall, hur viktig &r nérvaron av intellektuella dganderitter for beslutet att investera?
o Upplevs patent olika om det redan &ar godként eller om det endast ar i ansokningsfas?
o Forvéntar ni er att ett startup ska forsvara sitt patent? I vilken utstrackning i sddana
fall?
e Ar det nigot som viger tyngre nir det giller patentet? Exempelvis scope, livslingd?
- Hur vil brukar ni forsta sjilva patentet som ni kollar pa? Ar det viktigt att forst3 allt
om patentet eller endast generella delar?
- Mirker ni av att patent inte blir "lika mycket vdrda” dé antalet 6kar och
uppfinningshdjden inte alltid &r hog?
- Hur ser ni pa hur vil ett patent “skyddar” ett omrade? Ar det viktigt att det ir svért for
andra att arbeta runt patentet?
- Uppskattar ni virdet av ett patent kvalitativt eller kvantitativt? Eller bada? Kanske
inte alls?
- Ser ni ndgonsin patent mer som en produkt &n ett skydd?
e Utvirderas patentet mer som en kvalitetskontroll for ett startup? Tilligg: “Alltsa att det
visar att de har en tanke och en vig framit for foretaget”.
- Om ja, forklara hur det verkar som en kvalitetskontroll. Hur spelar det in i er
utvardering av foretaget? Paverkar det vardering?

Informationsasymmetrier

e Upplever ni nigonsin att ni inte forstir eller inte far tillging till information om
innovationen hos foretaget?

o Behover ni forstd allt om innovationen?

o Paverkar méngden information ni fér tillgang till sannolikheten att ni gor en
investering?
Upplever ni att foretag dr sarskilt fortegna om sina produkter i vissa fall?
Onskar ni att ni fick veta mer om innovationer som foretag inte én har patenterat?
Gor patent det léttare for er att forstd en innovation?

® Vid investering, kiinner ni att ni har tillgang till ritt information?

- Kan det vara ett problem, vilka svarigheter / risker finns?
- Vad gor ni for att minimera klyftor i informationen?
- Vad hénder om ni far tillgéng till for lite information?
e Hur paverkar ett patent skillnader i information mellan er och startupbolag?
- Om bittre - hur och varfor paverkar det?



Immateriella tillgdngar och investeringar

Kan ett startups intellektuella dganderiitter negativt paverka investeringsbeslutet?
o [séfall,ivilka fall?
o Ar strategi kring patent ndgot ni kollar pa?
o Ser ni nigonsin att foretag ni kollar pa har en mindre fordelaktig patentstrategi?
e Hur viktig ir intellektuella dganderiitter generellt sett for ett startup?
o Nyansera och forklara hur det korrelerar med era investeringar.
e Kan andra IP viga lika tungt som ett patent? t.ex. trademark, copyright, trade secret?
- Hur spelar de in. Behover foretagen forklara hur de tédnker géllande olika skydd?
e Om vi ser generellt pi era investeringar, hur vanligt ir det att foretaget i friga dger
intellektuella iganderiitter?

Tillagg
e Finns de ndgot som ni vill tilligga pa ndgot av de omréden vi har varit inne pa?
e Nagon vi borde prata med?
e Naigot intressant du kdnner vi inte fragat?



Bilaga 3: Kostnadsexempel for patent

Nedan, i tabell 3, presenteras kostnadsexempel for ett fiktivt foretag som har en 16sning pa en
kaffemuggshallare och soker ett patent med livsldngd pa elva ar i Sverige. Innovatdren har
latit PRV genomfora en nyhetsgranskning, vilket innebédr att de ser 6ver marknaden och se
om uppfinningen ir sa pass unik som man hoppas. Detta for att se om en patentansdkan dver
huvud taget dr relevant. Ett ombud anvinds sedan for att skriva ansdkan. Viktigt att observera
ar att siffror har uppskattats for typiska fall och att det &r stor variation pa totalsumman
mellan olika fall, trots liknande forutséttningar (PRV, 2023c).

Nyhetsgranskning av PRV 12 100 kronor

Ombudskostnad, samt Ovriga ombudskostnader | 40 000 - 100 000 kronor
(administration av foreldggande)

Ansokningsavgift, samt meddelandeavgift 5500 kronor

Arsavgifter (under 11 &r) 20 100 kronor

Summa (cirka) 100 000 - 140 000
kronor

Tabell 3, en kostnadskalkyl i svenska kronor for ett svenskt patent.

Nedan presenteras ett kostnadsexempel for europeiskt patent som dr enskilt validerat i sju
lander under en period péd 11 &r. Alltsa inte ett enhetligt patent. Detta soks av ett teknikstarkt
foretag som utvecklar elektronikkomponenter. De har valt att anlita ett patentombud till att
skriva bide underlag till nyhetsgranskningen och patentansdkan. Aven hir dr betonas att
siffror har uppskattats for typiska fall och att det &r stor variation pa totalsumman mellan
olika fall, trots liknande forutsédttningar. Séarskilt omfattning och komplexitet pa
patentansdkan, hjélp av ombud och Gversittningar ér faktorer som paverkar kostnader. Tiden
for att fa ett patent likt detta beviljat uppskattas till 5-6 ar (PRV, 20231).

Ombudskostnad for att skriva underlag till nyhetsgranskning | 10 000 kronor

Kopa nyhetsgranskning av PRV 13 300 kronor

Ombudskostnad for att skriva en EPC-ansdkan samt ovriga
ombudskostnader, sdsom att svara pa foreligganden och | 120 000 - 180 000 kronor
administrativa uppgifter:

Ansokningsavgift, granskningsavgift,
patenterbarhetsprovning samt meddelandeavgift EPO: 50 500 - 63 500 kronor
Designeringsavgift for alla stater: 6 000 kronor

Validering i 7 lander: 20 000 kronor




Arsavgifter under 11 ar

110 000 kronor

Oversittningskostnader i sju linder:

50 000-100 000 kronor

Summa

(cirka) 400 000 - 600 000
Kkronor

Tabell 4, en kostnadskalkyl i svenska kronor for ett Europeiskt patent med enskilt validerade

ldnder.

Om man 1 stéllet véljer ett enhetligt patent blir totalsumman lagre, trots skydd 1 ytterligare tio
EU-lénder, d& det endast behdvs en Oversittning och totala arsavgiften uppgar till cirka 70

000 kronor (PRV, 20231).

Nedan presenteras kostnadsexempel for en internationell ansdkan i tio ldnder, sokt av ett
foretag som tillverkar virmepumpar. Foretaget har valt att forst genomfora en svensk
patentansOkan och sedan ga vidare med en PCT-ansOkan. Detta medfor att exempelvis
ombudskostnader och dversdttningskostnader skjuts fram 30 manader fran ingivningsdagen

av den svenska patentansdkan (PRV, 2023k).

Ombudskostnad for att skriva underlag till nyhetsgranskning

10 000 kronor

Kopa nyhetsgranskning av PRV

12 100 kronor

Ombudskostnad for att skriva en svensk patentansdkan, en
PCT-ans6kan samt dvriga ombudskostnader, sisom att svara
pa foreldgganden och administrativa uppgifter

180 000 - 220 000 kronor

Ansokningsavgift samt meddelandeavgift i Sverige

5 500 kronor

Ansokningsavgift, granskningsavgift samt Overforingsavgift
till PCT fas I och for alla de designerade landerna:

33 000 kronor

Avgift for forberedande patenterbarhetsbeddmning samt | 7 000 kronor
handlaggningsavgift PCT fas II:
Arsavgifter under 11 &r i samtliga linder 200 000 kronor

Oversittningskostnader:

0 - 100 000 kronor

Summa

(cirka) 450 000 - 600 000
Kkronor

Tabell 5, en kostnadskalkyl i svenska kronor for ett internationellt patent i tio ldnder.
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