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Borsbubbla, resurs, informationssystem, nya ekonomin,
nisch

Att beskriva och analysera I T-bubblan och dess
efterverkningar samt konsekvenserna av dennakris for de
studerade foretagen. Vi kommer att undersoka hur de har
forandrat sina system, sitt sét att arbeta och anpassat sin
finansiering och sinatillgangar for att passa dagens kunder
och investerare. Kunskapsbidraget &r att ge en tydligare bild
dver hur foretag dverlever en s omfattande borskrasch som
I T-kraschen och anvander erhdllen kunskap som en resurs.

Vi har anvéant oss av en induktiv ansats med en kvalitativ
metod. V& utredning bygger paintervjuer med IT-
foretag samt en borsanal ytiker

Tidigare gjorda analyser av borskraschen samt artiklar
kommer att liggatill grund for var teoretiska bas.

Vidare kommer fOretagsekonomisk- och informatiklitteratur
anvandas for att fa en bredare bas.

Intervju med &tta I T-foretag for att se hur dessa  hanterade

I T-kraschen och vad de lart sig infor eventuella

kommande kriser, samt hur de har férandrat tillampningen av
sinasystem. Vi kommer &ven att analysera foretagens
finansiellainformation innan kraschen jamfort med idag. En
borsanalytiker kommer att intervjuas for att fa en kvalificerad
analys av borsen da och nu.

Faktorer som agarstruktur, stabil omséttning, trogna kunder
och braledning var avgdrande for foretagen som Overlevde

I T-kraschen. Den stérsta forandringen hos foretagen efter
kraschen &r att de har effektiviserat och nischat sig. Vi anser
IT-kraschen &r en resurs for de foretagen som Gverlevde pa
grund av en djupare forstaelse for branschen och marknaden.
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To describe and analyze the dotcom- crisisand it’s effect on
surviving companies as well as the consequences of the
crises. We will study how companies have changed their way
of working with information systems and adapt their finance
and assets to suit customer and investors. The knowledge will
give aclearer picture on companies way of surviving an
extensive crisis like the dot-com.

We have been using an inductive qualitative method. The
paper is based on interviews with technology companies and a
stock exchange analyst.

Interviews with seven technology companies will be
conducted in order to see how they have handled the dot-com
crisis and what knowledge they have learned for future stock
exchange and changes in working conditions. We will also
compare financial information before and after the crisis.

Former analysis of the dot-com crisis and articles will be our
theoretical bas.

Ownership, stabile turnover, faithful customer and good
management were of decisive importance for the result of the
dot-com crisis. The companies main changes are concerned
with amore effective and focused way of working. We
consider the dot-com crisis aresource for the companies who
survived the crisis, mostly because of the understanding for
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1 Inledning

| inledningen kommer vi att behandla bakgrund, problemformulering och syfte till vart
forskningsproblem. Bakgrunden ska ge lasaren en dverblick ver &mnet och denna leder
sedan ner till var problemformulering. Syftet sedan formulerar var fragestéllning som ar den
roda traden genom hela uppsatsen. Vi avslutar kapitlet med att presentera vara
avgransningar, var malgrupp och var disposition. Uppsatsen behandlar bade amnet
finansiering samt informatik.

1.1 Bakgrund

| marsi ar var det 6 ar sedan I T-bubblan sprack, entid i historien dainvesterare den harda
vagen larde sig att den sk. "Nya Ekonomin” var en illusion som ledde till miljaraforluster.
Det intressanta men sorgliga &r att bubblor som denna kommer att fortsdtta uppstai framtiden,
och varje géng det intréffar havdar investerare: " Den hér gdngen & det annorlunda’.* Har de

drabbade foretagen lart sig ndgot pa vagen som kan anvandas till nagot positivt?

I T-bubblan refererar till en period pa ungefar fyra ar (1997-2001) da aktiemarknadernai
vastvéarlden ckade markant i varde, framfor allt inom teknologi- och den danya
Internetsektorn. En kombination av snabbt tkande aktiepriser, 0kad spekulation i aktier samt
okad tillgang till riskkapital skapade en ohdllbar situation dér manga nya foretag struntade i
konventionella metoder for att 6ka sin marknadsandel sa mycket som majligt. De produkter
som togs fram av foretag under perioden var ofta bristande i manga avseenden, eftersom
resultatet i sig var viktigare én kvaliteten av produkten. Tidskrdvande arbete som noggranna
kravspecifikationer, heltéackande testning, full dokumentation, sakerstallalétt underhdl och
sékra system minskade till férdel for 1&gre priser och snabbare leverans. Perioden utmarktes
av en stor méangd nystartade Internetféretag, dot-coms och bubblan markerade borjan paen
mangarig recession i vastvéarlden.”

Historiskt sett kan IT-bubblan liknas vid en rad liknande teknologiinspirerade bubblor t.ex.
jarnvégen pa 1840talet, radion pa 1920talet, transistorel ektroniken pa 1950talet och
hemdatorerna samt biotekniken under 1980talet. IT var en ny teknik som skapade oandliga
mojligheter, kdpare och séljare kunde till 13ga kostnader pa ett 6gonblick interagera och den
l&ga kostnaden for att nd miljoner kunder pa samma gang lovade storavinster. Dessa
majligheter lockade manga unga, produktiva entreprendrer ur generation X som sag

! The Nasdaq Bubble, s.2
2 Dot-com, s.1



affarsmojligheterna och ville vara bland de forsta att gora vinst vid dessa nya férutséttningar.
Visiondrer runt om i vérlden grabbade tag i en van, utvecklade afférsidéer som inte hade varit
méjligatre & tidigare och rusade till nérmaste riskkapitalbolag. Riskkapitalbolageni sin tur
sag rekordhdjningar i aktievarderingen av liknande foretag och var darfér inte lika forsiktiga
som de brukade. De minskade sin risk genom att starta upp manga olika foretag och &t
marknaden bestamma vilka som skulle 6verleva. De |&ga rantorna 1998-99 bidrog till ckade
mojligheter att erhdlla startkapital. De flesta av entreprendrerna saknade realistiska
affarsplaner och administrativ kunskap men lyckades silja sinaidéer till investerare pa grund
av dot-com konceptets nyhetsbehag.® En annan bidragande anledning var det faktum att
systemutveckling och de oandligt manga sétt att tillampa teknologin pa var forhdllandevis ny.
Déarmed kunde inte heller produkten kontrolleras grundligt av vare sig kbparen, investeraren
eller foregangarnainom branschen.

Safort Internet blev tillgangligt for allmanheten ckade intresset for aktier enormt i dessa
foretag och manga teknol ogiféretag borsnoterade sina bolag. De tidiga aktiedgarnainklusive
anstéllda blev miljonérer Over en natt. FOretag betalade sina anstélldai aktieoptioner som blev
extremt vardefulla nér aktiepriserna steg och i slutet av 1990-talet hade t.0.m. sekreterare
optionsportfoljer varda flera miljoner. Ekonomer pratade om den ”Nya Ekonomin” dér
inflation inte existerade och begreppet bdrskrasch var obsolet. Ett tag skapades en ny miljonar
var 60e sekund och manga av dessa ansag sig vara briljanta for att de inte behévde anstrénga
sig det minsta for att tjana pengar. De nya Internetforetagen hade inte mycket av en affarsplan
och de genererade heller inga vinster.? | regel fanns en idé och en férm&ga att tillhandahdlla
en teknisk produkt men det var ocksa allt. Med mentaliteten tillvaxt framfor vinst och i ruset
av den " Nya Ekonomin” slésade manga féretag bort investerarnas pengar pa stora, exklusiva
kontor och lyxresor for de anstéllda.”
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En investeringsbubbla uppstar nér investerare okar efterfragan pa en viss sorts aktier sa
mycket att de driver upp priserna bortom allarimliga kopplingar till det underliggande
foretagets faktiska varde. Precis som sdpbubblorna barn bldser, verkar investeringsbubblor
aldrig sluta véxa, men eftersom de inte ar uppbyggda av nagot verkligt kommer detill slut att
spricka. Krashen karaktariseras av ett signifikant borsfall som skapar en situation dar
majoriteten av investerarna forsoker fly marknaden pa samma gang. De sdljer sina aktier i
panik i hopp om att skjuta 6ver forlusten pa andrainvesterare. Denna panikforsaljning bidrar
annu mer till de sjunkande kurserna och till slut kraschar hela bérsen.”

Néar IT-kraschen inleddes mars 2000 blev Internetféretagen uppkopta eller likviderade ett efter
ett pagrund av brist pa kapital. Mangai foretagets ledning anklagades eller domdes for
bedrageri och storainvestment banker démdes for att ha vilselett investerare.® Aktiesgare
forlorade miljoner och ekonomin hamnade i en recession. Miljoner anstéllda forlorade sina
jobb och ménga av dem hade dessutom férlorat sina livs besparingar.? M&nga menar att dot-
com bubblan karaktériseras av for mycket for fort. Foretag som inte ens hade en utarbetad
affarsplan erbjéds miljoner kronor och férvantades vaxatill Microsoft-storlek éver en natt.'°

Resultatet av foretagens daliga system under perioden innan borskraschen ar ndgot vi
fortfarande far betala ett pris for. Med dalig dokumentation pa grund av tidsbrist och
avsaknaden av riktlinjer samt bristande logik etc. & dessa system oerhort svara att uppdatera
och underhdlla. Det &r ett tidskravande arbete att fa forstaelse for hur ett system fungerar utan
korrekt dokumentation och det kostar foretag enorma summor. FOr ett stort foretag finnsinte
alltid aternativet att byta ut ett véal inarbetat system som &r val kopplat till leveranttrer och
kunder.

I T-bubblan fick fasavéckande proportioner.1999 introducerades 457 nya foretag pa
Nasdagborsen, varav de flesta var Internet- och teknologirelaterade. | 117 av dessa IPOs
Okade priset pa aktiernatill det dubbla forsta dagen de sdldes pa borsen. 2001 introducerades
endast 76 stycken och av dessa 6kade inget i varde s& markant som tidigare. ™ Vardefallet
under kraschen nér aktier rasadei pris, motsvarade 70 000 miljarder kronor pahela
varldsmarknaden. Det betyder inte att allt gatt forlorat men en tillrackligt stor del for att det
skatalang tid att reparera skadorna.*?

"What are Crashes and Bubbles?s.1
8 Dot-com, s.4
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1.2 Tidigare forskning

Véra eftersokningar av allménna, mer omfattande analyser géllande vad som orsakade
bubblan har inte varit givande. Det har inte gjorts ndgra storre utredningar om 1T-kraschen
och dess efterverkningar och déar anser vi att det finns en kunskapslucka Vi vill undersoka
vad det var som gjorde att vissa foretag 6verlevde kraschen. Vi fragar oss om det finns det
nagon tydlig strategi for att ta sig igenom en nedgang av denna omfattning. Det finnsinte
mycket dokumenterat om 1T-bubblan vilket gér &mnet intressent men &ven svart och
omfattande.

Vidare anser vi att det pa senare ar inte har gjorts nagon uppfoljning av hur foretagen som
Overlevde bubblan har tagit sig tillbaka efter miljonforluster samt vad de har lart sig. Vi
saknar en tydlig analys av hur fOretagen har anpassat sig, sina system, séttet att arbeta, sina
produkter, sin finansiering och forhallandet till sina kunder under tiden efter kraschen. Vi
onskar skapa en redogorelse dar det framgar om erfarenheterna av borskraschen idag &r en
resurs som utnyttjas av foretagen. Det & sex ar sedan borsen kraschade och det kommer
formodligen inte vara sista gangen en bubbla uppstar. Darfér anser vi att det &ven har finnsen
kunskapslucka da det kan varaintressent att se hur foretagen som dverlevde lyckades tasig
tillbaka efter att ha tappat fortroendet fran sinainvesterare och for sina produkter.

1.3 Problemdiskussion

Det & nagot som inte stAmmer nér entreprencrer varderas till miljardbelopp utan att hamer an
en hyfsad idé i bagaget. Nar analytiker pumpar upp vérderingarna av foretag sa mycket att
enormt mycket kapital hamnar i daligaforetag. Allaverkade tro att uppgangen skulle vara for
evigt. Optimismen var stor men eftertdnksamheten var liten. Halvférdigaidéer genomférda
med mycket lite kunskap kastades ut pd marknaden i ivern att varaforst och tjana mest.
Investerarna levde pa denna framtidsvision och satsade alltmer pengar. Forvantningar och
spekul ationer byggde upp marknaden och ju mer visioner foretagen hade desto mer pengar
investerades vilket ledde till &nnu hogre visioner. Detta ekorrhjul ledde till allt hogre
aktiekurser som inte var baserade pa négot verkligt. Analytikerna byggde sina prognoser
utifran extremt hogatillvaxttal och framtida forvantade vinster och det blev alt svarare att
vardera bolagen pa ett vettigt sétt. Varderingen blev annu svérare eftersom I T-féretagen
egentligen inte hade nagot verkligt véarde, de hadeinga "fysiska’ tillgangar sdsom fastigheter
eller maskiner och de gick ofta med ganska kraftig forlust. Det &r otroligt att s3 manga duktiga
entreprendrer, analytiker och investerare inte anade vad som var pa vag att handa. Bubblor
uppkommer relativt séllan, och nér de upptrader ar det 1&tt att se ungefar sammafarliga
blandning i alla; jordskred av nyemissioner, rader av kreativa finansiellainstrument, |&ttsam
kreditpolitik och floder av riskvilligt kapital fran sparsystemet. | sutet av bubbel scenariot
kommer fifflarna och bedragarna och géva punkteringen av bubblan inleds med att stora
foretag gar i konkurs. | dutskedet &r praktiskt taget alla manniskor med i hysterin. Boom,



krasch och kris. ** M&nga féretag gick under vid I T-kraschen men inte alla. Vad var det som
gjorde att vissa klarade sig? Handlade det om en bra strategi, béttre personal, ett stabilare
foretag i grunden eller kanske en bra krishantering?

Uppgangen verkade som sagt aldrig ta slut och vem kunde ana vad som tasin borjan i mars
2000. Det hade forvisso kommit forvarningar fran nagra hdll om att borsvarderingarna var
vanvettigamen allavar sduppei hysterin och manga ménniskor satsade alt i jakten paIT-
pengar. Kraschen kom att bli en av de storsta fel bedomningarna anal ytikerkaren nagonsin har
gjort. I oktober 2000 trodde man t.ex. att Ericsson skulle gora en vinst pa éver 40 miljarder
kronor 2001 men det visade sig att det skulle bli Ericsson sdmsta ar nagonsin med en forlust
pa éver 30 miljarder kronor'*.bort Bara forsta &ret efter | T-kraschen likviderades hundratals
Internetforetag. Men négra foretag 6verlevde, och de kdmpade vidare pa en marknad dar IT-
foretag var ungefar lika omoderna som en pélskappa pa sommaren. Hur lyckas man éverleva
efter ett sddant enormt kursfall nér allainvesterare har tappat fortroende for branschen? Hur
har man anpassat sitt tillvagagangssétt, sina produkter, sin finansiering och forhallandet till
kunden for att halla sig flytande? Var den dyrkopta erfarenheten i §élva verket en framtida
resurs for de som kunde vanda en negativ trend till ndgot positivt. Kanske kan de féretag som
tog sig igenom krisen talardom genom att idag kunna erbjuda en mer konkurrenskraftig
produkt?

1.3.1 Problemformulering

» Vilkafaktorer karakteriserade de foéretag som lyckades 6verleva I T-bubblan?

e Hur har dessaforetag anpassat sin finansiering, sinatillgangar och sina system for att
verka for dagens kunder och investerare?

o Kandefdorandringar (exempelvis arbetssétt) som I T-foretagen genomforde i och med
och efter borskraschen idag ses som en resurs for foretaget?

1.4 Syfte

Att beskriva och analysera I T-bubblan och dess efterverkningar samt konsekvenserna av
dennakris for de inblandade foretagen. Vi kommer att studera hur féretagen har forandrat sina
system, sitt Sétt att arbeta och anpassat sin finansiering och sina tillgangar for att passa dagens
kunder och investerare. Kunskapen vi vill bidra med ska kunna ge en tydligare bild 6ver hur
man som foretag Gverlever en sa pass omfattande borskrasch som | T-kraschen och anvander
erhallen kunskap som en resurs.

For att gora det mgjligt att besvara var frégestallning kommer amnet att behandlas utifran tva
olika perspektiv. Uppsatsen ar sdledes tvarvetenskaplig mellan amnet foretagsekonomi och

13 Historiens storsta BorsBubbla s.7
4B, EImbrant (2005) s.232
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informatik. Det foretagsekonomiska perspektivet ger oss en relevant koppling till marknaden
och hur borsen har paverkat foretagen. Dar ingar aspekter som berér investeringar,
riskhantering, agarstruktur, varderingsfragor, forvarv och sammansagningar. Ur synvinkeln
informatik kan vi besvara fragestallningar om hur féretagen har forandratsi form av personal,
produkter och utveckling. Det ger en anknytning till hur arbetet ser ut idag i dessa foretag och
vilka produkter man avser tillhandahalla marknaden. Aspekter som berdrs av detta amne &r
produktutbud, arbetssétt, outsourcing, struktureringsfragor, kundperspektiv och férandrade
foretagsformers paverkan. Genom att anvéanda oss av dessa tva synvinklar kan vi geen
tydligare bild 6ver 1 T-kraschens handel seforlopp och darmed ge ett konkret kunskapsbidrag.

1.5 Avgransningar

Vi har valt att avgrénsa oss genom att inte gdin for djupt pa nagon bidragande faktor i IT-
bubblan. Detta gor vi dels for att vi anser att det saknas en 6vergripande genomgang av
bubblan i sig och delsfor att det finns en hel del litteratur som fordjupar sig mer i vissa
avseenden t.ex. medias skuld till bubblan.™ Vi gér &ven en avgransning i valet av véra
undersokningsobjekt och véljer att intervjua endast su I T-foretag som 6verlevde kraschen. Vi
anser att detta anda ger oss en valgrundad bas med tanke pa vart 6vergripande syfte. De
foretag vi avser att studera narmare & Mandator AB, Framfab AB, Softronic AB, Teleca AB,
WM-data AB, Proact AB och HiQ AB.

Forandringar i ett foretags agerande kommer i forsta hand att kopplas till ungeféarliga
tidpunkter, 1999 och 2006, och inte till enskilda handelser i olika foretag eller pa borsen.
Déarfor kommer fokus att ligga pa intervjuerna och foretagens egen syn pa vilka férandringar
som kan relateras till kraschen. Det &r svart att pavisa exakta handlingsfloden och dess
ursprung, vissa forandringar hade kanske genomforts &ven om inte kraschen hade intraffat.

Vi kommer dven att begrénsa ossi var analys av foretagens arsredovisningar och hemsidor
dar vi avser att undersbka vad foretagen har foréndrat i sin organisation och sin finansiering.
Denna analys ska framst ge stod till det som framgar under intervjuerna angdende foretagens
forandringar. Detta for att det & svart att pavisa validiteten i vissanyckeltal ochi resultat- och
bal ansrakning da manga redovisningsmassiga korrigeringar gors av dessa siffror. Foretagens
arsredovisningar &r oftafargade av foretagens vilja att framstélla foretaget positivt. Tyngden
ska pa det stora hela ligga paintervjuerna eftersom vi genom dessa far foretagens egen syn pa
de forandringar de genomgatt sen kraschen.

1.6 Malgrupp

Denna uppsats riktar sig framforallt till deltagarna under kandidatuppsatsseminariet och
forhoppningen &r att skapa en storre forstael se for hur bubblor uppstar pa borsen och vilka
konsekvenserna &r for foretagen. | andra hand kan man se pa denna uppsats som en

5 » Samling vid pumpen”
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paminnelse 6ver hur fel det kan ga néar allaférvantningar och prognoser tappar
verklighetsanknytning. Det &r aldrig fel att analysera handelser i var historia som lett till
miljardforluster for sa mangainblandade. Det &r s l&tt att glomma, vilket visas av att dessa
bubblor stéandigt dyker upp pa marknaden.

1.1 Disposition

Kapitel 2 —Metod: Beskrivning av den metodtill&mpning som anvands vid insamling av
relevant teori samt den metod som ligger till grund for den empiriska studien.

Kapitel 3 — Arbetets referensram: FOrdjupad beskrivning av handel sef érloppet under 1T-
bubblan. Redogdrelse for relevant teori som uppsatsen har som utgangspunkt vid de empiriska
studierna.

Kapitel 4 — Empiri: Skildring av de empiriska studier som gjorts for att samlainformation
infor analys av problemet.

Kapitel 5- Analys: En analys utifran den teori som anvantsi forhalandetill insamlad empiri.
Genomgang av analys utifran tidigare beskriven problemstalIning.

Kapitel 6 - Slutsats och rekommendationer: Redogorelse av vara egna slutsatser av problemet.

1.7 Definitioner

Krasch - Syftar i det héar fallet pa ett markant fall av aktiepriserna pa borsen. Karakteriseras av
att mangainvesterarna férsoker dra sig ur marknaden pa samma gang.

Bubbla— Syftar pa en markant uppgang hos vérdet pa borsnoterade foretags aktier. Priserna
stiger tills de nér ohallbara hojder och bubblan avslutas med en krasch som ofta leder till
lagkonjunktur pa marknaden.

Resurs — Nagot foretaget har kontroll Gver och som kommer att gynna foretaget ekonomisk
vid anvandandet.
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2 Metod

| detta avsnitt kommer vi att behandla de metoder och tillvagagangssatt somvi anser vara
mest lampliga for var utredning. Vart framsta kriterium vid val av metod &r att uppfylla syftet
med uppsatsen pa basta mdjliga satt.

2.1 Val av teoretisk referensram

| studien har vi valt att tillampa en narrativ metod, det vill séga en beréttande metod. Eftersom
IT-bubblan &r en handelse i var historia kraver den ett historiskt perspektiv med
beskrivningar. Saledes passar den narrativa metoden bast for vart syfte.

2.1.1 Deduktion kontra induktion

Vid undersokningar och forskningsarbete kan man anvanda sig av tva olikatillvagagangssétt.
Dessa tillvagagangssétt ar deduktivt respektive induktivt. Vaet avgors av forhdlandet mellan
empiri och teori.’®

Vi har anvant oss utav den induktiva ansatsen déar man utgar fran empiriska undersokningar
for att sedan sammankoppla dettatill teorier och modeller. Fordelen med det induktiva
tillvagagangsséttet &r att man inte begransar undersokningen da man g har nagra bestamda
teorier att utgdifran vilket gor majligheten att ga miste om viktig information betydligt
mindre. DA syftet med var uppsats &r att undersoka vad som skedde under I T-bubblan
analysera vad branschen tagit for lardom bestémde vi att den induktiva ansatsen & mest
lamplig. Den ger mgjlighet till djupare forstaelse for vilka faktorer som var mest avgorande
for de foretag som overlevde I T-bubblan och vilka forandringar som har skett. Med
utgangspunkt i det induktiva angreppsséttet har vi fangat upp de detaljer och faktorer som
manga teorier och modeller kan ga miste om vilket & av stor betydelse da IT-kraschen var
valdigt komplex och omfattande. Da det g finns manga bekraftade teorier och modeller
angdende uppkomsten av borsbubblan och de forandringar som &gde rum, &r detta ytterligare
en faktor som talar for ett induktivt synsétt. *’

En nackdel med att anvanda sig av det induktiva synséttet & att man aldrig kan forhdllasig
helt opaverkad av omvérlden. Vi har i den man som det & mojligt forsokt agera opaverkade
av foretagens forflutna och utan forutfattade meningar for att understkningen skage en sa
réttvis bild som mojligt.”®

1 Bryman & Bell. s23
17 Jacobsen s. 110
18 Jacobsen s.111
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2.1.2 Kvantitativ kontra kvalitativ metod

Det induktiva tillvagagangssattet ar starkt sammankopplat med den kvalitativa metoden som
vi har valt att anvanda oss av i véra undersokningar.’® Den kvalitativa metoden kénnetecknas
av Oppenhet, flexibilitet och ar lampligast vid studier dar tyngdpunkten ligger vid att skapaen
djupare forstéel se. Den kvalitativa metoden &r i regel inte lika standardiserad som den
kvantitativa, utan forskaren lagger tonvikt vid att fanga attityder, forestalIningar och
véarderingar.?® Utifran detta forsoker man med hjélp av modeller och teorier att tolka hur
manniskor upplever sin tillvaro och omgivning.?* De férandringar som I T-féretagen gjorde
for att Gverleva I T-bubblan var troligen inte identiska, ngot som vi utifran den kvantitativa
metoden skulle fa ytterst svart att utreda. Med utgangspunkt i den kvalitativa metoden kan var
undersokning uppna en djupare forstael se, dar tonvikt kommer att ligga pa forandringarna och
inte att ge ytterligare en generalisering av handel seférloppet vid borsbubblan.

Uppsatsen kraver flexibilitet d& vi maste kunna anpassa oss efter vara undersokningsforetag.
Mindre forandringar i upplagget under arbetets gang har varit nodvandiga framst da det galler
undersokningar och intervjuer. Detta eftersom var forstéel se och kunskaper om I T-bubblan
standigt utokats. Den kvalitativa ansatsen ger oss majlighet att andravart val av
intervjupersoner och intervjufragor under arbetets gang, da denna ansats inte stéller lika stora
krav pa standardisering som den kvantitativa. Vi prioriterar manga variabler framfor manga
enheter. Problem med representativiteten kan forekomma vilket & naturligt. Aven problem
med generalisering kan bli till en nackdel d& det kommer till att utréna extern giltighet.??
Dessa ar problem vi & medvetna om och som vi forsoker motverkai storsta méjliga man.

2.1.3 Normativ kontra deskriptiv ansats

Vid all forskning och undersokningar finns tva olika sétt att formedla sitt resultat och
budskap. De & normativ och deskriptiv ansats. Den normativa ansatsen framsta syfte &r att
forbéttra processer och att bista med I6sningar pa problem. En deskriptiv studie anvands vid
forskning som syftar till att forklara, beskriva och skapa en forstaelse. Den betonar vikten av
att skapa en djupare insikt, jamfort med den normativa vars tyngdpunkt &r att finnaen
applicerbar |6sning.?® D& vi har som mél att undersika och beskriva vad som gick fel under
I T-kraschen och vilka faktorer som var bidragandetill att vissa féretag framfor andra
Overlevde, &r det naturligt att redovisa detta med hjép av den deskriptiva ansatsen. Vi vill i
arbetet skapa en djupare forstael se for de forandringar som var nodvandiga att ske bland I T-
foretagen for att kunna éverleva pa marknaden och bli 16nsamma fullt fungerade foretag idag.
Att formedla ndgra fardigalésningar pa hur man ska hantera en krasch &r inte syftet med
denna uppsats utan vi vill undersoka vad foretagen tagit for lardom av den stora nedgangen.

¥ Byman & Bell s. 40

2 |_undahl och Skarvad s. 101
2 Bryman & Bell s. 40

2 Jacobsen s 167- 178

2 Jacobsen s 150
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Vi soker skapa klarhet om ett oklart &mne. Det innebér att soka hel hetsforstael se om ett
fenomen som i det hér fallet & huruvidalardomar inom féretag idag anvéands som en resurs.**

2.2 Insamling av information

2.2.1 Priméardata

Storsta delen av vara primérdata utgors av intervjuer. Fordelen med att anvanda sig av
intervjuer &r att vi kan anpassa den direkt utifran aktuell problemformulering vilket ger
respondenten mojlighet att fritt dterge synpunkter. Genom intervjuer kan vi fa en bredare
forstaelse for samma problem ur olika perspektiv. Informationen kan aven ifragaséttas
omgaende och utvecklas dar otydligheter foreligger.

Urval

Vid urval av intervjuobjekt har vi valt att félja en urval sprocess som innefattar tre
huvudsakliga steg. Forst sokte vi erhdlla en dverblick ver amnet och majliga
uppgiftd@amnare. Vi fick genom adre boérstidningar information om vilka féretag som fanns
innan IT-kraschen. De foretagen kunde vi sedan jamfora med vilka som finns noterade pa
borsen idag. Ett kriterium utdver att foretagen dverlevt kraschen var att de fortfarande verkade
inom samma bransch. Det gjorde urvalet mindre eftersom flertalet foretag har valt att skifta
fokus av sina produkter och tjanster och kan darmed g langre klassas som ett féretag inom
amnet informatik. Darefter kontaktade vi valda foretag och valde i majligaste man ut personer
utifran vara bestamda kriterier i varje undergrupp. Kriterierna baserades pa vilken information
de valda personerna troddes ha.*® Med andra ord har vi valt att genomféraintervjuer med
uppgiftsl@mnare som vi tror besitter intressant kunskap som vi har méjlighet att ta del av. Det
innebar intervjuer med bade en informatiker och en person med 6verblick och information
dver den ekonomiska situationen fran varje foretag. Att ett kriterium var att foretagen hade
dverlevt kraschen var for att vi avser koncentrera oss pa de faktorer som var avgorande for
dverlevnad pa marknaden samt vad foretagen sjav anser har varit utslagsgivande.

I ntervjuer

| véra undersokningar anvander vi oss av kvditativaintervjuer da dessa kannetecknas av att
vara desto mer flexibla och 6ppna &n de kvantitativaintervjuerna. Svaren har oftast en tendens
till att varaav djupare och mer detaljerande karaktar. Vi har forsokt att styra uppgiftsl@mnaren
i liten utstrackning och tatillvara pa nyanserade uppgifter och tolkningsasikter. Vid
kvalitativaintervjuer finns det mojlighet fOr respondenten att utvecklaintervjuni olika
riktningar utifrén det som de anser & relevant inom omradets ramar.?® Det & s vi har gétt
tillvéga.

# Jacobsen s 138
% Jacobsen s165
% | ntroduktion till forskningsmetodik, s 90
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Under intervjuerna har vi anvant oss av en intervjuguide®, vilket kénnetecknar semi-
strukturerade intervjuer. Dettainnebéar utgangspunkt fran nagra allménna huvudfragor for att
sedan stéllafoljdfrégor utifrén hur intervjun utvecklas. Pa sa sétt forlorar vi inte fokus pa vart
huvudproblem, samtidigt som det finns majlighet fér intervjun att ta ovantade vandningar®.

Intervjufragorna & av 6ppen karaktar i den man som det & majligt. Dettafor att var inverkan
under intervjun g ska paverka respondentens svar. Flexibelt forhallningssétt har vi valt att ha
under intervjuernavad det galler frégornas ordningsfoljd och majlighet till att stélla
uppféljningsfragor da svaren &r otydliga eller motsagel sefulla®. Tyngdpunkten vid
semistrukturerade intervjuer &r att fa forstaelse for vad respondenten upplevde som
betydelsefullt vid handel ser, monster och beteende av olika slag.*® Nackdelen med att
anvanda sig av kvalitativaintervjuer ar att de & valdigt tidskravande nar det kommer till att
tolka och bearbeta.

Samtligaintervjuer har varit telefonintervjuer. Anledningen & framst att respondenternai
storre utstrackningen har mojlighet att ta sig tid till att svara pa varafragor och pa grund av
geografiska hinder. En intervjutraff kan av respondenterna anses som for tidskravande och ge
problem med egen planering. Forutom att tel efonintervjuer ger en 6kad grad av flexibilitet sa
ar det enklare att vid redan etablerad tel efonkontakt att ringa upp foretagen igen da fragor
behovs kompletteras.

Vid telefonintervjuerna har vi anvant oss av hogtalartelefon och i de flestafall spelat in
konversationerna. Vi ett tillfélle uppstod tekniska problem varfor vi inte lyckades spelain
helaintervjun. Vid det tillfallet var vi tva personer som hjalptes &t och stalla fragor och
anteckna samtidigt. Vi anser inte att bortfallet av information var altfor stort pa grund av det
tekniska problemet eftersom det endast géllde en del av en intervju. Aven om vi har varit tva
personer som genomfort de flestaintervjuer anser vi anda att det varit av stor vikt att spelain
det som sades. Speciellt da det géller tekniska termer och exakta uppgifter som &r ytterst
viktigt att fa korrekt. Risken att ga miste om betydelsefull information minskar samtidigt som
bearbetningen av data underléttar vilket kommer ledatill en sa detaljerad analys som méjligt.
Nackdelen med telefon intervjuer & man g har mgjlighet till att tolka respondenternas
kroppssprak. Telefon intervjuer & dock oftast inte lika resurskravande da det géller tid och
pengar.®' De flestaintervjuerna har varit i snitt 35-40 minuter 18nga. En del pétagligt langre
samtidigt som den kortaste var endast 17 minuter 1ang.

Det inspelade materialet samt vara egna anteckningar har sedan legat till grund for den
sammanstalning vi har genomfoért av varje intervju. Detta har gett oss en nddvandig 6verblick
och gjort det mojligt att paborja analysarbetet.

" Forskningsmetodik, s 371

% Utredningsmetodik fér samhéllsvetare och ekonomer, s 116
% Bryman & Bell, s377

% Bryman & Bell. s363

3 Bryman & Bell. 140
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Ett foretag valde att 13ta oss i ntervjua samma person for bade amnet finansiering och
informatik. Vi anser det varaintressant eftersom det pa samtliga 6vriga foretag inte var
mojligt enligt foretagets egen bedomning for att fa korrekta svar pavarafragor. Det kan
eventuel It innebédra en svaghet i var studie, dock &r det inte faststallt eftersom det kan vara
mojligt for en person att ha en sa pass brainsikt inom bada omraden. Detta & nagot vi har
tagit hansyn till och har haft i &tanke vid utredning av samtligas svar. Svaren tyder inte pa att
det har varit ndgon skillnad men vi kan inte utesluta att det har intraffat.

Tva personer har bett om att fa vara anonymai undersokningen pa grund av de jobb de
besitter. Eftersom bada har varit personer vi ansett tillfor mycket till studien har vi valt att 1ata
deras namn utebli. Personerna det géller & en borsanalytiker och en senior systemutvecklare.

2.2.2 Sekundéardata

Sekundéardata bestér framst av tidigare skrivna artiklar om 1 T-bubblan. D& 1T-bubblan fick
stor uppmarksamhet av massmedia har tillgangen pa artiklar varit stor. Mer parten av
sekundérdata har insamlats genom Lunds Universitets databas, Lovisa och ELIN och
dags/branschtidningar.

Inledningsvis lastes en mangd artiklar for att bli insattainom amnet. Information av sarskilt
intresse foljdes upp for att sékerstélla dess trovardighet. Till att borja med |astes boken
boo.com for att bilda en uppfattning om hur I T-kraschen upplevdes fran ett da hogaktuellt IT -
foretag Vi har dven forsokt finna relevant information angaende I T -bubblan frén de stora
ekonomitidningarnas hemsidor sdsom Dagens Industri, Affarsvarlden och Veckans afféarer.
Publicerade forskningsrapporter och uppsatser angaende I T —bubblan har dven sokts, dock
utan storre resultat.

2.3 Analysmetod

Genom empiriinsamlig har vi erhallit information som beskrivits for oss av valda
uppgiftd@amnare samt olika former av sekundérdata. Den samlade informationen har vi
darefter forenklat genom att systematisera och kategoriserat for att fa en 6verblick. Da har vi
hanfort vad som sagts under olikaintervjuer och relaterat information fran framforallt
tidningar, artiklar, Internet och savidare till olika kategorier. Systematiseringen efter
kategorier har sprungit fram ur resultaten av intervjuernadér vi har kunnat se fokus pavissa
amnen. Dessa dmnen har darefter bestamt vilken form analysen skulle ta. Efter genomférd
systematisering av all information har vi darefter tolkat den. Déarefter har vi kunnat jamfora
utsagor om olika fenomen och kommenterat vad vi har kommit fram till och vilka slutsatser
som bekréftats. Vi har forsokt att korsvaiderainformationen vi fatt fran olika hall, framforallt
genom att bekréfta det som sagts under intervjuer med sekundérdata om liknande fenomen.
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2.4 Validitet/reliabilitet

Externvaliditet och generaliserbarhet &r av storre vikt vid fallstudie an reliabilitet, validitet
och replikerbarhet®. Det handlar om att utvéardera huruvida en studie &r representativt och att
dess resultat och slutsatser kan tillampas i andra situationer. Som redan konstaterat i
inledningen tror vi att en studie av dennatyp kan liggatill grund fér nystartade foretag och
foretag inom branscher dar man kan se tendenser till en bubbla. Eftersom bubblor liknar
varandrai stor utstréackning tror vi att uppsatsen kan bidra med information i liknande fall i
framtiden. Vad det géller foretag inom branschen kommer den tillbakablick patidigare
erfarenheter och de lardomar som tagits att underlétta for nystartade foretag samt befintliga
foretag i behov av ny information. Det innebér att vi ser en stor potential till tilldmpning av
studien inom sava andra omraden som inom befintlig bransch. Givetvis kommer framtiden
inte att se ut som den tid som varit varfér man bor ifrégasatta om forutséttningarna &r
densammainnan man drar alltfor specifika slutsatser som tillampas. Vi & valmedvetna om att
intervjuerna endast skett med foretag som Gverlevde kraschen vilket skulle kunna paverka
validiteten i uppsatsen. Hade vi kunnat undersoka &ven de foretag som inte 6verlevde
kraschen hade vi eventuel It fétt ett mer fargat resultat.

God intern validiteten uppnas nér métinstrument, sdsom intervjuer eller enkéter, fyller sin
funktion med att méta det som avses. Utifran sammanstallningen av analysen kommer vi att
se huruvidavi lyckas med att utreda syftet med var uppsats, dérefter kan vi bedéma den
interna validitet. *

Med extern reliabilitet eller tillforlitlighet diskuteras om studien hade fatt sammaresultat om
man genomfort studien igen®. Vid en problemformulering som i det hér fallet bygger pden
tidigare handel se torde den informationen man far fram vara densamma oavsett nér och av
vem studien genomfors. Dock finns det alltid faktorer som paverkar resultatet. Vid intervjuer
beror resultatet pa hur individen i sig uppfattade problemet, hur val denne minns, hur
intervjuerna genomfors, vilken relation som finns mellan respondent och intervjuare etc. | det
hér falet kan en liknande studie men med ett annat urval ge ett ndgot skiljande resultat men i
grund och botten bor sasmmaresultat i slutdndan nas. Finns det tillrackligt manga oberoende
kéllor fran vilken information fas bor resultatet bli detsamma och ingen stérre vikt behtva
laggas vid enskilda individerstillforlitlighet. De personer vi valt att intervjua & oberoende av
varandra och geografiskt utspridda vilket bor ge basta resultat.

Intern reliabiliteten behandlar hur samlad information tolkas vid sasmmanstéllande. | det hér
fallet ser vi en klar fordel att varatre forfattare vilket innebéar att man kan l&tt undvika

* Bryman & Bell s. 73
% Lundahl och Skravad s. 150
% Bryman & Bell s. 73
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feltolkningar. Sakerstéller given information gor man &ven genom att gatillbakatill
respondenten for att verifierainnan materialet tolkas.

2.5 Kallkritik

Studien kommer som bekant att grundas pa kvalitativa studier. Det & mycket svart att
utvardera huruvida den information vi samlat &r riktig och i forhallande till vad. Vi soker
individers asikter och uppfattningar. | den man det & majligt att kontrollera kritisk
information kommer det givetvis att gorsi den man det & majligt. Vi har framforallt forsokt
att korsvalideraindividers svar med tidigare beskrivna fenomen med hjép av sekundérdata,
framforallt publicerade vetenskapliga artiklar. For dvrigt har vi varken anledning att misstro
insamlad information eller avsikt att utvérdera dess riktighet. Man kan darfor inte garantera
att en studie av liknande slag kommer att ge samma resultat.

De personer som intervjuas kan ha olika incitament att forvranga sanningen. Vi ser inga
sadanaincitament men & val medvetna om att det kan férekomma. Dessutom kan minnet,
intervjuarnas tillvagagangssatt och liknande paverka given information. Ett kritiskt
forhaIningssétt och val genomtankaintervjuer & exempel pa medel for att motverka detta.
Information fran en del intervjuer & misstankt lika varandra. Inom vissa omraden & manga
svar typexempel pa hur ett foretag borde agera. Detta gor oss undrade om det verkligen & sa
att samtliga foretag agerar helt enligt vad som féresprakas som bésta tillvagagangssétt.

Den information som kommer fran tidningsartiklar &r svar att sakerstélla. Den kan dessutom
vara ndgot vriden for att uppna ett journalistiskt eller politiskt syfte. Detta ar ett problem som
man konstant stélls infér och som man endast kan paverka genom att vara medveten om att
det sker.

2.5.1 Presentation av intervjuobjekten

Vi har valt att intervjua sju stycken nagot mindre foretag som 6verlevde den omtalade I T-
kraschen. Foretagen & Mandator, Framfab, Softronic, Teleca, WM-data, Proact och HiQ. |
det flestafall har vi intervjuat en person med oversikt dver det ekonomiska och
organisatoriska laget pa foretaget samt en systemutvecklare med information om det mer
praktiska arbetet med inriktning painformationssystem. Vart intresse ligger i att se hur dessa
foretag lyckades Gverleva och vilka forandringar de var tvungna att genomga pa grund av
kraschen. Det & mycket intressant att fa hora fran foretagen sjalva hur de upplevde I T-
bubblan och hur den har paverkat foretaget.

M andator

Mandator &r ett I T-konsultféretag som grundades 1982 och som noterades pa
Stockholmsbdrsen 1997. Koncernen expanderade kraftigt och bar under 2000-2003 namnet
Cell Network. Nar marknaden for IT och Internet forsvagade renodlades verksamheten. Under
2004 stabiliserades marknaden och foretaget expanderade aterigen inom utvalda sektorer.
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Idag & Mandator ett framgangsrikt 1 T-konsultforetag med sin basi Norden och Baltikum med
ca. 500 anstéllda*

Mandators egna koncept och produkter skapar de genom att paketera och ateranvanda
beprovade |6sningar. Det sénker kostnader och utvecklingstider och gér implementeringarna
effektivare.*

Mandator har levererat projekt och tjanster i minst u ar till atta av de tio storsta kunderna.
Ungeféar 70% av forsaljningen sker till befintliga kunder. Deras kunder finns framst inom
offentlig sektor, tillverkningsindustrin och telekom. Exempel pa viktiga kunder &r Volvo,
Ericsson, Sandvik, Svenska forsvaret, Vodafone, Vagverket, NCC och Banverket.®’

Framfab

Framfab grundades 1995 av Jonas Birgersson, da under namnet Framtidsfabriken. Foretaget
borsnoterades 23 juni 1999. Néar foretaget startades hade det fem anstéllda och en kund. De
har idag 443 anstéllda med kontor i Sverige, Schweiz, Danmark, Tyskland, Nederlanderna
och Storbritannien och & en ledande europei sk marknadsforings- och webbkonsult. Nagra av
deras stérsta kunder & Nike, Astra Zeneca, Volvo Cars och Volvo Trucks.®

Framfab hanterar varje aspekt av digital kommunikation fran CRM-program till viral
marknadsforing, fran extranat till investerarrelationer, e-handel splattformar och ledande
managementsystem. Att formedla transparent och korrekt information ar en viktig
grundprincip for Framfab. Foretagets framtidsvision ar att alla mediakanaler kommer att vaxa
samman, de tanker i termer av integrerad kommunikation.*

Softronic

Softronic grundades 1984 och dotterbolaget Consultus redan 1973. Det innebar att koncernen
har genomfort manga uppdrag och samlat erfarenheter fran flera branscher. Insikt om
branschlogiken och forstaelse for kundernas huvudprocesser & nyckelord i Softronics
framgangsrika projekt.*°

Softronic &r ett 1T- och managementbolag som erbjuder 16sningar baserade pa modern IT for
att skapa béttre afféarer och konkurrenskraft for sina kunder. FOretaget séger sig haen
helhetssyn pa forandring som innebar att de kan &ta sig att stodja sina kunder inom allt fran
strategi och struktur (Organisation, Processer, IT) till Mansklig forandring. K oncernen bestar
av specialiserade bolag, som vart och ett stravar efter att varaledande inom sina

35 www.mandator.se
36 www.mandator.se
37 www.mandator.se
38 www.framfab.se
39 www.framfab.se

40 www.softronic.se
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kompetensomraden ex Consultus som &r specialister inom Change Management. Softronic’s
I T-partnerverksamhet har 18 ars erfarenhet av att leverera verksamhetskritiska I T-16sningar
med modern teknik och hog kvalitet. Idag & féretaget ca 200 anstéllda och har kontor i
Stockholm, Malmé, Oslo, Estland och USA .

Teleca

Teleca &r ett varldsledande konsultféretag som utvecklar och integrerar avancerade
programvaru- och I T-lésningar. Foretaget bestar av ca 3 500 experter i 17 lander i Asien,
Europa och Nordamerika. Teleca har en bred kundbas som omfattar ledande internationella
teknikforetag, tjansteoperatorer samt I T-anvandare, sasom Sony Ericsson, Motorola och
ABB.*”

Teleca &r ett internationellt I T-konsultféretag med fokus pa FoU, som utvecklar och integrerar
avancerade programvaru- och IT-losningar. Det erbjuder |6sningar for att forbéttra effektivitet
och l6énsamhet for kundernas befintliga system. Teleca designar, utvecklar och integrerar
avancerad programvara och elektronik.*®

Telecakommer i framtiden att v&xa genom forvérv av starka och [6nsamma foretag. Det
kommer att fortsétta stdrka sin internationella ndrvaro inom nyckelmarknader i Asien, Europa
och USA. En avgdrande framgangsfaktor &r att det vaxer med bibehallen kvalitet och
|6nsamhet.**

WM -data

WM -data grundades 1969 och é&r ett av Nordens ledande I T-foretag med ca 9 000
medarbetare. Genom ett brett utbud av I T-relaterade tjanster och produkter skapar WM-data
Okad effektivitet och konkret nytta for sina kunder. Foretaget har djup kompetensinom olika
|6sningsomréden och erbjuder marknadens bésta produkter.*

Enligt foretagets hemsida ligger nyckeln till deras framgang i att forsta sina kunders
verksamheter och de aff drsméssiga forutséttningar som rader. De moter kraven pa kvalitet och
kostnadseffektivitet genom ett aktivt arbete med att standardisera och industrialisera savél
egna processer som de |ésningar de levererar till sinakunder. *°

Foretagets mission & att 6ka sina kunders konkurrenskraft. WM-data ser det som sin uppgift
att med den specifika kompetens de har, och med den erfarenhet de byggt upp under lang tid,

L \Wwww.softronic.se
2 \www.teleca.se
“ \www.teleca.se
“ \www.teleca.se
S www.wm-data.se
6 \www.wm-data.se
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medverkatill 0kad produktivitet och darmed stéarkt konkurrenskraft och goda resultat for
deras kunder.”’

Proact

Proact grundades 1994 och har ca 280 medarbetare med verksamhet i Danmark, Finland,
Lettland, Litauen, Norge och Sverige. Genom en hog kompetensniva hos sina ca 150
konsulter sakerstaller foretaget att |6sningar pa kundernas ofta komplexa problem forenklar
och effektiviserar IT miljon.*®

Proact & specialist pa att hantera, sakerstélla och lagra stora volymer av affarskritisk
information. Som en fristdende integrator levererar de konsulttjanster, support, och system
inom omradet storage och arkivering. Dagens sétt att lagrainformation stéller helt andra krav
an for bara 5-10 & sedan: 6kade informationsméangder, hogre krav patillganglighet, hardare
legala krav och hardare sakerhetskrav resulterar i alltmer komplexa I T-milj6er. De snabbt
vaxande informationsmangderna driver upp kostnaden for storage, vilket gor att den tar en allt
storre del av den ofta krympande I T-budgeten. Proacts |6sningar innehaller ofta hard- och
mjukvara fran manga olika leverantorer avsedda for anvandning i komplexa och kréavande IT
miljoer.

HiQ

HiQ Skane AB é&r ett dotterforetag till HiQ som grundades 2002. De har drygt 65 anstéllda
specialiserade konsulter som hjalper kunder med produktutveckling, test och projektledning.
Deras storsta kunder finns inom telekomindustrin men &ven inom medicin, finans och
fordonsbranschen i regionen.™

HiQ & ett nordiskt IT- och managementkonsultbolag som arbetar inom hogteknologi med
kunder i teknikintensiva branscher. Som specialiserat konsultforetag inom kommunikation,
programvaruutveckling och simulering utvecklar foretaget bade sina kunders teknik och
affar.>* HiQ arbetar med projektéttaganden och expertkonsulting och féretaget & narmare 700
anstéllda med kontor i Sverige, Finland och Danmark.

HiQs verksamhet bestar till 80 % av systemutveckling och den aterstaende delen av
expertradgivning. Foretaget arbetar med att utveckla sina kunders verksamhet bl a genom
utveckling och test av nya produkter och system som & kundernas framtid. HiQ tror pa
langsiktig tillvaxt inom just de omraden de & verksamma.

De skiljer sig fran flertalet av sina konkurrenter genom sin kunskap inom bade teknik och
affar samt att foretaget & oberoende konsulter utan egna produkter. >

T www.wim-data.se
“8 \www.proact.se

“9 \www.proact.se
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3 Referensram

Detta kapitel tar vid dar vi avslutade uppsatsens inledning och bdrjar med en djupare mer
historisk beskrivning av vad som hande under 1T-bubblan. Vi kommer dven att titta pa
tolkningar angaende |ardomar i efterdyningarna av bubblan och hur man arbetar inom dessa
foretag rent praktiskt.

3.1 Historisk referensram

Ar borsbubblor en ofrénkomlig del av kapitalismen? Ar det kanske till och med s3 att
borsbubblor banar vég for teknikskiften? Utan 6verdrifterna skulle man dainte komma
framat. Vissaresonerar sa. Men barafor att det inte finns nagrarimliga alternativ till
marknadsekonomi innebér det inte att allt standigt sker till det basta. Den borsbubbla som vi
nyss har varit med om hade fasanandsvackande proportioner som i slutskedet drabbade
praktiskt taget alla.>® En mer utforlig beskrivning féljer nedan av I T-bubblans framvéxt och
krasch kring millennieskiftet.

3.1.1 IT-bubblans handelsefdrlopp

Vid mitten av 1990-talet borjade Internet na den stora allménheten med 16ften om enorma
majligheter att tjana pengar. Forsta uppkom tankarna pa gratis publicering och majlighet att
n& manniskor varlden runt pa ett dgonblick och denna 6kade tvavagskommunikation dver
nétet ledde snart till en initial e-handel. Detta lockade manga unga entreprentrer som sag
miljonvinster i den nyatekniken. Mgjligheten att och kommunicera med manga kdpare direkt
lovade otroliga vinster.> Internet var en outnyttjad, internationell marknad och snart kunde
entreprendrerna inte dolja sin upprymdhet dver méjligheterna som denna nya marknad
medforde.>

Riskkapitalisterna sag rekordhojningar i aktierna hos de nystartade féretagen och var darfor
mindre forsiktiga an de brukade varamed att vélja ut investeringsprojekt. De |dga rantorna
1998-99 bidrog ocksa till 6kade investeringar i riskfyllda I T-foretag.

Manga foretag startade upp med affarsidén att ge bort saker gratis for att folk skulle
uppmarksamma deras mérken, och med férvantningen att denna uppmarksamhet skulle géra
att de kunde ta betalt for sina tjanster senare. Pengarnatill detta kom fran borsnoteringar dar
aktiepriserna nastan genast skot i hojden vilket gjorde aktiedgarna extremt rika pa pappret. |
Sverige blev det IT-konsulterna som stod i centrum for hysterin. Det var méarkligt eftersom de

%3 Historiens storsta BorsBubbla s.7
% Dot-com
% The Dot-Com Crasch
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initierade redan hosten 1998 visste att en fyradrig boom-period med 30 procents tillvaxt om
aret just hade dlutat for deras del. Ett visst avvaktande kunde dérmed anas initialt men sedan
borjade optimismen véllain fran USA. Ett Internetkonsultforetag med namnet The Globe
satte nytt rekord for kursuppgang under forsta noteringsdagen med 606 procent! Alla
betankligheter kunde kastas 6verbord.>®

Valdigt manga foretag startades under den hér perioden vilket leddetill ett 6verflod av I T-
bolag pa marknaden. Det var uppenbart att inte alla dessa foretag skulle kunna 6verleva. Men
det fanns exempel pa foretagsgrundare som hade tjanat enormt mycket pengar och de bidrog
till de verklighetsframmande varderingarna.®” Investerare képte blint varje ny aktie de kunde
fatag pa utan att ens titta pa det underliggande foretagets affarsplan for att till exempel se hur
|&ng tid det skulle tainnan foretaget skulle g& med vinst, om n&gonsin.®

IT-teorin pa den tiden var att ett | T-foretags 6verlevande berodde pa hur fort det kunde utoka
sin kundbasi sa stor utstréckning som majligt &ven om det skedde pa bekostnad av stora
arligaforluster. " Get large or get lost” var ett utryck som visar pa mentaliteten under bubblan.
Under hojdpunkten av bubblan var det majligt for ett I T-foretag att borsnoteras och fyllas
med pengar frén investerare trots att det aldrig producerat négon vinst.”

Borsbubblan ar 2000 var inget undantag fran det historiska moénstret, snarare tvértom. De sista
40 véarderingsprocenten av bubblan kom pa bara fem-sex manader runt millennieskiftet.

Denna sista uppblasning gick dubbelt sa snabbt som 71 &r tidigare pa Wall Street! Véarlden
hade altsi aldrig varit med om ndgot liknande.®® Under & 1999 och & 2000 hade Federal
Reserve okat rantan sex ganger och den skenande ekonomin borjade tappa fart. | mars 2000
borjade borser runt om i véarlden att falla. Efter att nyar hade passerat utan problem fann sig
foretag och allménheten i en situation dér de hade all den teknisk utrustning de behovde for

ett bratag framGver och investeringarnainom I T-sektorn minskade. De flesta storre foretag
satt redan med dyra special designade informati onssystem.

Ar 2001 var deflationen frén bubblan i full fart. Majoriteten av 1T-bolagen upphorde att
handla efter att de brant sig igenom allt sitt riskkapital, ofta utan att ndgonsin ha gjort vinst.**
Nér allainsdg att den nya ekonomin var for bra for att vara sann borjade den revol utionéra
optimismen att dala. Analytiker uppmérksammade &nnu en gang, efter dnnu en bubbla,
relevansen hos det traditionella aff arsténkandet och den ” gamla ekonomin”. Manga skandaler
uppmarksammades dar foretag fuskat i sin redovisning for att kunna redovisa vinster som inte
existerade. Deras aktier kraschlandade nér det kom till allmén kénnedom och de flestagick i
konkurs.

% Historiens stérsta BérsBubbla

" Dot-com

*8 The Dot-Com Crasch
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% Historiens storsta BérsBubbla s.13
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IT-bolagen gick i konkurs ett efter ett eller blev uppkopta efter att deras kapital tagit slut.
Uppkdparna var ofta” gamla ekonomins” konkurrenter eller storainvesterare. Fleraforetag
domdes for bedrégeri och for att ha anvant aktiedgarnas pengar pa ett oetiskt sétt, och stora
investmentbanker fick bota for att ha misslett investerare.

Teknologiexperter, sasom programmerare och datatekniker, avskedades i brist pa efterfragan
och utbildningar inom IT minskade da det antalet studenter som sokte minskade markant.
Anekdoter florerade om programmerare som atergick till skolan och bérjade pluggatill
advokater eller revisorer.%

3.1.2 Teoretiska lardomar
En analys av efterverkningarna som ger ett bredare perspektiv infor analysen.

Tio laxor fran I T-bubblan®®

1) Ingenting andras dver natten.

Ett fatalt misstaget investerare gjorde under 1 T-bubblan var att dverskatta marknadens
forméaga att snabbt anamma de nya I T-uppfinningarna. Det antagandet |ade grunden for
snabba och storskaliga investeringar frén bade riskkapitalister och allmannainvesterare.

2) Nya saker ersétter inte gamla

Historien paminner oss standigt om att uppfinningar nastan aldrig ersétter existerande
produkter utan att de istdllet anpassar sig till produktmixen och bildar sin egen niche. Manga
grundare av nya I T-féretag envisades med att utveckla nya afférsidéer och antog att de skulle
ersitta en stor andel av existerande. Det hade réckt med att till exempel titta pa historisk
katal ogférsaljning for att kunna forutse att Internet-férsajningen inte skulle tamer an en
minoritetsandel av existerande forsajning.

3) For fort ar aldrig bra.

Diskussioner om timing poppar standigt upp i efterdyningarna av I T-bubblan. Manga av de
foretag som inte klarade kraschen kom till marknaden med hogkostnads-produkter [angt innan
marknaden och infrastrukturen var redo for dem. Den digitala underha Iningsbranschen &r ett
bra exempel. Foretag som Z.com, Pop.com, Digital Entertainment Networks m.fl. hade alla
bra produkter men de var aldeles for tidigt ute for bredbandsmarknaden.

4) Méanga av de nystartade for etagen var okreativa och ” ol nternet”.

Manga av de misslyckade Internetforetagen startade med idéer som egentligen endast innebar
att ta en existerande affarsidé och lagga ut den pa nétet — eller att kopiera ett annat nystartat
IT-foretag. Natforsaljning av saker &r kanske det mest uppenbara och okreativa anvandandet

%2 Dot-com
8 What we can learn, Business Plan Archive
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av Internet och ofta missar man de interaktiva mojligheterna som &r fordelen med Internet. De
mer kreativa och ofta mer lyckade néthandel sféretagen inkluderade person-to-person handel,
budgivningssystem och samarbete mellan kunder och lyckades ocksa béttre.

5) Allavi, liksom en grupp far, kommer att ga vilse (under tillracklig press).

Mitt i spekulativa bubblor som varar salange som IT-bubblan kan till och med de mest
disciplinerade investerarna dra slutsatsen att reglerna och utvecklingen kanske

faktiskt & annorlunda den hér gangen och till slut ge efter for den stora massan.

Ironiskt nog & det manga av dem som réttfardigt hallit sig tillbaka som utsétts for mest
oréttvisa— de som gav efter och investerade precis innan bubblan bdrjade spricka och som
daforlorade bade sina pengar och sin integritet. | kontrast hade de som, utan storre
kunskap hoppade pa vagen tidigt som ivriga barn, redan sdlt i god tid och fatt en rejél
avkastning pa sina pengar.

6) Att tro att nagot ar gratis ar darskap.

Skrotupplaget fran den har tiden &r fyllt utav affarsidéer som byggde paidén att ge bort nagot
gratis for att tjanaigen det senare. Ett exempel fran en sddan typisk affarsidé ar

att ge bort gratis faxmaskiner och tjanaigen det pafaxad reklam. Siffrorna for en sddan
affarsidé gar oftast inte ihop. Internets |againitiala distributionskostnader nérde en stor
grupp anhéngare av dessa affarsidéer och idag &r listan lang 6ver sadana foretag som inte
Overlevde kraschen, ex Freelnternet.com, Freeride, freeWebStuff.com med flera. Lardomen
hér ligger i att alltid fokusera pavardei sin affarsidé.

7) Vi anvande oss av I nternet pa fel sitt.
En forvanande stor andel av entreprendrer, antagligen i sokandet efter det stora genom-

brottet anvande sig av Internet, det ultimata snéva mediet till att férsoka na de vidaste och
mest odifferentierade marknaderna. Entreprentrer spred sig och utnyttjade den stora
geografiska fordelen som Internet erbjdd for endast en liten del av den tidigare kostnaden.
Manga av dessa foretag klarade sig inte p.g.a. de medfdljande |dga marginalerna samt
kostnaderna for den massiva marknadsforingen samt infrastrukturen som krévdes av sddana
afférsidéer.

8) $50 miljonersregeln kan doda.
Manganya I T-foretag foll offer for frestelsen att dka pa affarsplanen for att méte de

storlekskriterium som ofta fanns hos riskkapitalisterna. Ett typiskt riskkapitalbolag maste, for
att kunna réttfardiga tiden den lagger pa en investering, avvara stora summor pengar. Vilket
innebér att den mottagande firman maste vararelativt stor for att, till exempel kunna generera
vinster pa kanske $50 miljoner under tre ar (dérav $50 miljoner regeln). Resultatet av detta
beroende & att manga av dessa uppumpade foretag tog emot mer pengar fran
riskkapitalbolagen an de skulle ha mgjlighet att tjanaigen under given tidsperiod.
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9) Det & enormt svart att bygga kycklingen och &gget simultant.
Manga av I T-bubblans katastrofforetag harstammade fran affarsidéer som initialt kravde

bade en stor mangd kopare och en stor mangd séljare — och detta pa samma gang. Méanga
Business-to-Business marknadsplatser foll under denna kategori, och &ven modeller dar
kunderna kunde samarbeta med varandra. Men det kravs extremt mycket pengar for varje
del i en sddan mangatill-manga modell. Investerare som var ute efter att skapa nasta eBay
behovde vara beredda pa att 1agga mycket tid och &nnu mer pengar for att klara sig.

10) Prognosver ktygen maste for béattras

Som kan lasas ovan géllde de storsta misstagen inom I T-bubblan fragan om timing. Ett stort
misstag handlade om beddmning géllande hastighet, utveckling, mottagande och att investera
rétt. For att kunna undvika dessa misstag i framtiden maste vi anvanda béttre prognosverktyg
for att pa ett béttre satt kunna forutse med vilken hastighet ny teknologi sprider sig. Vi har
datorerna- fran ar av teknisk evolution, tillrécklig kunskap for att kunna analysera data och
historia vilket gor att vi borde kunna borjaléra oss av vara misstag.

3.2 Teknisk referensram

Under den nya ungefar femériga bubbel processen har en del nyainsikter kunnat nas om
bubblors natur. De viktigaste handlar om svérigheten att se monstret aven for den som &r
forberedd. Trots att skeendet utvecklades sig ungefér som valinformerade borsdeltagare hade
vantat sig fanns det knappast en enda punkt av riktig visshet.*

3.2.1 Investering

Enligt den effektiva marknadshypotesen (se nésta delkapitel for forklaring) reflekteras ny
information om ett bolag snabbt och felfritt i aktiepriset pa ett satt som gor att aktien altid &
korrekt varderad. Pa en effektiv marknad skulle ingen haen majlighet att fa en avkastning
som &r storre an den avkastning som stdmmer dverens med den specifika aktiens risk, utom av
slumpen. Detta for att historisk och nutida information inkorporeras direkt i aktiepriset.®®
Argument som strider mot denna hypotes kan forklaras med anomalier, dvs avvikelser fran
marknaden. Januarieffekten, mandagseffekten, p/e-tals effekten och dverreaktionshypotesen
& exempel panégraav de vanligaste anomalierna. Vid utnyttjande av dessa forskjutningar pa
marknaden kan man skapa 6vervinster. %

% Higtoriens storsta BorsBubbla s.8
% Arnold, s. 684
S ipid.
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Marknadseffektivitet betyder inte att aktiepriser alltid &r korrekta men avvikelser fran det
korrekta priset & slumpmassiga, det vill séga 50% presterar battre &n marknaden som helhet
och 50% presterar samre.®” Vardet av en effektiv marknad anses vara foljande:

1. Attuppmuntratill aktiehandel.

2. Att gekorrektasignaler till foretagsledare.

3. Att bidratill korrekt fordelning av tillgdngar p& marknaden.®®

Forekomsten av marknadsmisslyckanden som till exempel bubblor kan forklaras pa olika sétt.
En mgjlig forklaring skulle kunna vara Overhandel av naivainvesterare. Enligt detta
antagande finns det tva sorters investerare, de informerade och de oinformerade. De
informerade handlar aktier som ligger for 1agt for sitt fundamentala véarde medan de
oinformerade beter sig irrationellt och fortsétter handla vilket i tillracklig omfattning driver
upp aktiepriset. De kanske foljer ett rykte eller verklighetsfrdmmande forvéantningar och rusar
for att fa en bit av kakan. Néar de informerade ser att priserna stiger hoppar de ocksa pa taget,
trots att manga av dem inser att det & en bubbla, och hoppas kunna sédljainnan kraschen
kommer. Tanken hér & altsd att investerare koper med tanke pa hur de tror att priset kommer
att rérasigi framtiden, inte bara for att aktien till exempel & undervarderad.®®

3.2.2 Riskhantering

En av orsakernatill att finansmarknadernai modern tid & mer bubbelbendgna &r de nya
teorier som véaxte fram i nationalekonomernas model lverkstader runt & 1970. Med en ny syn
pa riskhantering hamnade det underliggande vérdet i bakgrunden. Fore & 1970 tal ades det
mycket om ekonometri som under 1960-talet hade sin hogkonjunktur. Finansbubblan ar 1929
framholls som ett exempel pa felaktig konjunkturhantering och ménga menade att man sa gatt
som avskaffat konjunktursvangningarna pa marknaden. Var tid har sina myter men den gamla
myten om finanspolitikens och ekonometrins kontroll éver konjunkturforloppet skulle snart
ersittas av myten om riskhanterings kontroll éver véardena pa borsen.”

Nationalekonomiska modeller
Fram till 1950-tal et &gnade nationalekonomerna den finansiella ekonomin ett forstrott intresse

men detta dndrade sig sedan pa ett radikalt sétt. Den moderna finansiella ekonomin byggdes
upp kring portféljteorin, det sa kallade M & M-teoremet, teorin om effektiva marknader och en
rad modeller for att prissétta olika derivatinstrument. Grunden fOr alla dessateorier ar att
finansmarknaden ses som " perfekt”, det vill ségainga transaktionskostnader, informationen &r
fullstéandig och kostnadsfri och det rader full konkurrens. Inte ens nationalekonomer tror att
detta kan géllai verkligheten men modellerna forklara &nd& manga fenomen p& marknaden.”

" Arnold, s. 685
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Harry Markowitz & den moderna portfoljteorins fader. Han grundade pa 1950-talet den
vetenskapliga teorin om hur man kan minimerarisken i forhdlandetill den avkastning man
dnskar genom att p& basta st valja mellan riskfylldatillgdngar.’? Han kombinerade tv& av
marknadens klassiska l&rdomar: ”Lagg inte allaégg i sasmmakorg” och ™ Den som vill vinna

n&got méaste riskera ndgot”.”

M&M kommer fran ekonomerna Merton Miller och Franco Modigliani. De skapade en
forenklad modell av varlden genom att gbra vissa antaganden (se ovan). Givet dessa
antaganden drog de som slutsats att vardet av ett féretag samt foretaget kapitalkostnad &r helt
oberoende av dess kapitalstruktur. Den enda faktorn som kan paverka &r kassaflodet fran
foretagets verksamhet.™

En av nationalekonomerna bakom teorierna om den " effektiva marknaden” var Maurice
Kendall som pa 1950-talet kom fram till att aktier rér sig pa ett sumpméassigt sétt. Denna
”Random Walk” innebér att det inte finns ndgra monster eller trender pd marknaden. Han
drog liknelsen vid en full man som rér sig pa ett falt, det finns inget samband mellan en
rorelse och nasta. Fér manga méanniskor &r detta oacceptabelt, de tittar pa aktiers prisrorel ser
och forsoker se monster pa olika sétt. Random Walk sker for att priset pa en aktie ett visst
ogonblick reflekterar al tillganglig information och priset andras bara om ny information
uppkommer. Priséndringar & oberoende av varandra for att ny information & oberoende av
tidigare information. Aktiedgare kan aldrig veta om den nyainformationen kommer vara
positiv eller negativ. Sa fort nagon upptacker ett sa kallat monster pa marknaden kommer det
monstret att forsvinna eftersom investerare rusar for att utnyttja den nya vinstmaojligheten.
Resultatet &r att priset direkt hojstill en normal niva déar avkastningen enbart reflekterar den
specifika aktiens risk.”

Vid studier av marknadens effektivitet delar manin deni tre olika grader, svag, halvstark eller
stark effektiv. Detta utifran den information som aterspeglasi aktiepriset. Vid den svaga
effektiviteten sd avspeglar aktiekursen endast historisk information. Det gar inte att vid detta
tillstand av marknaden att hitta aktier som &r underprissatta genom att endast studera
historiska kursférandringar. "® Under den halvstarka formen av effektivitet p& marknaden s
anpassas aktiepriset utifran historisk information och all offentlig information, sdsom bokslut
och analyser. Detta innebér att det & omgjligt att utnyttja den publicerade informationen till
att gora dvervinster, eftersom dennaredan &r diskonterad i priset. Under den starka formen av
marknadseffektivitet aterspeglar aktiekursen all tillganglig information, &en den information
som g &r offentliggjord an, det vill sdgainside-information. Enligt denna hypotes skulle det
varaomdjligt for investerare att gdra négra som helst dvervinster pé aktiemarknaden.”” Vardet

27 Bodie, R.C. Merton, (2000) s. 4
" R. Fagerfjl, (2003) s. 55

" G. Arnold, (2005)s. 974

> Glen Arnold, s.690

® G. Arnold (2005) s.686
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pa aktien ska under den effektiva marknadshypotesen avspegla foretagets verkliga véarde.
Dettainnebér i sin tur att bubblor pa aktiemarknaden inte férekommer, utan det & verkliga
vérden som dessa prisstegringar representerar.”

Né&sta steg kom med Capital Asset Pricing Model, en modell som férutsager en forvéantad
avkastning paen portfolj. Det handlar om att portfljen i botten avkastar den riskfria ranta
som spararen kan fa pa statliga papper. Dessutom for aktierna ge en premie som ligger hogre
an den riskfria rantan, eftersom det handlar om risktillgangar, och sedan har varje individuell
aktie en rérlighet i forh&llande till portféljens rérlighet. Dennarorlighet kallas betavarde.”

Nu fanns det en grund for ekonomer att konstruera nya modeller och riskinstrument.
Problemet var inte att dessa modeller var ddliga utan det orovackande blev snarare att de togs
som en trogen avbildning av verkligheten. Det blir |attare att forsta borsbubblor nér man har
dessateorier i ryggen om man kan ana varfor duktiga ekonomer gang pa gang underskattar
risken for "tillgangsinflation” och missbedémer de forodande konsekvenserna av en sédan
utveckling. " Den som tjatade for mycket om bubbelbenégenhet kritiserade samtidigt
teoribygget.” Darfor kunde véardet pa aktier oka ar efter & med tillvaxttal langt Gver de som
var verklighetstrogna utan att experter reagerade.

Hur en bubbla uppstar pa borsen
Alladlskar en ”bullmarket” (engelsk term for en uppétgéende bors). Denna sortens marknad

har férmagan att andra attityden hos hela allmanheten och plétsligt verkar alavara
intresserade av att handla pa borsen. Till Slut andras euforin till pessimism da den oundvikliga
nedgangen kommer. Pa en finansiell marknad har majoriteten av investerarna fel. Nar
majoriteten & markant negativ &r det ett tecken pa att man bor kopa och néar majoriteten &
markant positiv bor man sédlja. Dennaironiska ekvation stammer pa grund av att allainte kan
vinna pa marknaden. Om alla skulle vinna betyder det att pengar skulle skapas ur ingenting.
Borsen &r alltsd ett nollsummespel dér det for varje vinnare méste finnas en forlorare.® En
borsbubbla uppstar nér investerare hojer efterfragan pa aktier s mycket att priset pa aktien
stiger bortom all trolig reflektion av dess verkliga varde. Borsbubblor uppstér med jamna
mellanrum men &terfoljsinte altid av en krasch.®

En bullmarknad bdrjar nér marknaden & svag och allménheten & pessimistisk. Vid den har
tidpunkten sdljer manga oinformerade investerare trots att denna pessimism ofta ar irrationell
och ofdrtjanad. Det & namligen nu som marknaden &r undervarderad och man kan kdpa aktier
till ett fyndpris. Informerade investerare handlar med vetskap om att de snart kommer att
kunna sdlja med vinst. Dessa informerade investerare gor sa smaningom att aktiepriserna
stiger.

8 G. Arnold (2005) s. 691

" R. Fagerfjal (2003) s. 55

8 What Exactly isaMarket Crash?
8. What are Crasches and Bubbles?
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Stigande priser leder snart till att fonderna borjar investera vilket ger aktieprisernaen rejél
kick. Trenderna paverkas mycket av de institutionella investerarna och &r snart tillbakartill ett
passande vérde. Redan hér har de informerade investerarna tjanat bra pa sina aktier men den
stora allménheten &r i detta lage fortfarande skeptiska.

Nér borsen stiger mer borjar sa smaningom de oinformerade investerarna handlaigen efter

tips fran maklare och finanstidningar. Optimismen stiger och i det hér 1&get borsintroduceras
manga foretag. Borsintroduktionerna sker nér marknaden & som mest positiv for att foretag
ska fa ut sAmycket pengar som méjligt fran sin nyemission. Optimismen okar annu mer med
dessa nyintroduktioner och under denna period tjénar &ven manga oinformerade investerare
mycket pengar. Eufori skapas pa marknaden pahejad av media. Har borjar de informerade
investerarna sélja de nu dvervarderade aktiernatill de for avsakra smainvesterarna. Manga
foretag ger orealistiska l6ften till sinainvesterare, t.ex. under 1 T-bubblan dar foretagen inte
producerade négra vinster 6ver huvud taget. All forsiktighet forkastas med ursakten " de gamla

reglernagaller intei just den har situationen”.®

Efter ett tag har fonder och de oinformerade investerarna gjort marknaden verinvesterad. Det
finnsinget mer kapital som kan ge bransle & den enorma uppgangen och marknaden kan bara
ganed. Néar panikforséljningen startar faller marknaden alltid snabbare én den har stigit.
Konkurs &r ett vanligt resultat for ”dumma’ investerare som belanat sig for att kunna kdpa
annu mer aktier. Oinformerade investerare sdljer oftainte ensi det hér 1&get for att de vagrar
att inse att bullmarknaden &r 6ver. Nér de va séljer gunker aktiepriserna dnnu mer och
marknaden har darmed kraschat.®®

En av de storstamyternai var tid ar att borskrascher & slumpméssiga och ofdrutsagbara
héandelser. En borsbubbla byggs ofta upp under flera ar och det finns en del varningstecken
som karakteriserar dutet pa en bullmarknad och bérjan pa en bearmarknad.

3.3 Organisation

Manga byggstenar till det vi kallar IT fanns |angt fore Internets genombrott. Den sa kallade
Internetrevol utionen éndrade synen pa I T nastan 6ver dagen i och med att forskningsinstitutet
Cerni Schweitz 1989 framstallde programspraket html, ett system som gjorde att dokument
kunde flyttas mellan dataskarmar over hela vérlden.

Grundforutsdttningarna bland foretagen var idealiska. Efter kostnadskriserna sokte foretag
efter st att effektiviserasig, konsultforetagen hade borjat med ” business reengineering” (1t
oss goraom alt fran grunden), och stora drommar fanns om interna nétverk och system hos
foretagsledningarna. Problemet med Internet var att hela den finansiellavarlden just i det
dgonblicket stod redo att borja spekulerai den " nya ekonomins’ uppfinningar.®*

8 \What Exactly isaMarket Crash?
8 What Exactly isaMarket Crash?
8 R. Fagerfjal (2003) s. 72
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3.3.1 Agarstruktur

Det pagick mycket manipulationer av foretag under I T-bubblan for att lockartill sig
investerarnas pengar. | centrum fanns MVA (market value added) som visade forhallandet
mellan borsvérde och justerat eget kapital. EVA (economic value added) var en efterféljande
modell som handlade om hur mycket dveravkastning foretaget genererade i forhalande till
bankrantan. Nytt begrepp som f6ljde den nya ekonomin var ebitda (earnings before interest,
tax, depreciation and amortisation) som visar ett slags vinst fére investeringar. Trots att
modellen inte visar hur mycket av vinsten som &r riktiga pengar har den stétt i centrum for
varderingar av tusentals borsbolag. Dessa modeller har gett foretagsedarna ett kraftigt vapen
att manipul era marknaden med.®

Foretagsledare fick massor av optioner som gjorde att de kunder tjéna extremt mycket pengar,
om de hojde aktiekursen, vilket egentligen bara goras genom att skonmala foretagets
m&jligheter och undanhalla problem. ”Kreativ” bokforing blev popul&r. Laran om
aktieagarvarde leddetill att en del foretag vaknade till men tog &ven bort fokus fran riktigt
véardefulla foretag.®

3.3.2 FOrvarv

Att snabba klipp och uppkop & vardagsmat for I T-branschen rader det ingen tvekan om. Vid
konjunkturuppgangar och mognad inom Branscher & uppkdp och sammanslagningar valdigt
forekommande®. Ett problem nér stérre bolag gick in och képte sma&bolag under borsyrans &r
var att de ofta betalade med aktier i det stora bolaget. Det handlade ofta om aktier som var
"inldsta’ i ndgra dr och nar de véa kunde sédljas var dei stort sett vardeldsa. Men de skulle
enligt reglerna beskattas till det varde de hade ndr man fick dem. Ett antal féretagare som trott
sig varavinnare blev forlorare.®

Att bli uppkopt efter 1T-kraschen var oftast sista vagen ut for manga av 1 T-bolagen. Laga
véarderingar av bolag 0ppnade upp for uppkdp och sammanslagningar dér foretag med stabil
ekonomi kunde gor bra affarer. Det &r liksom vid borsnedgangar vanligast med horisontella
uppkop, dar den framsta synergi effekten & minskad konkurrens och 6kande
marknadsandelar. Aven kostnadsbesparningar i form av avvecklande av dubbla
foretagsfunktioner, exempelvis administration, &r ett av motiven till uppkop .

En undersokning med Dagens Industri tyder dock pa att slakten av I T-foretag efter IT-
kraschen var dverdriven. | dutet av ar 2000 fanns det 90 bolag inom telekom och IT pa
borsen, med ett gemensamt borsvéarde pa drygt 1 300 miljarder. Vid sista handel sdagen férra
aret fanns 77 bolag i den kategorin vérda haften sa mycket, 645 miljarder kronor.

Men antalet bolag med ett borsvarde pa under en halv miljard &r ungefar likamanga nu som

% R. Fagerfjdl, (2003) s. 104

% R. Fagerfjll, (2003) s. 105

8 http://www.svd.se/dynamiskt/naringsliv/did_9217923.asp
8 B. Elmbrant (2005) s.256
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da, 35 mot 37 stycken. Detta tyder pa att det skett tvartill tre uppkop per ar, enligt Peter
Malmaqist, analyschef p& aktiemaklaren Nordnet.*

3.3.3 Personalforandringar

I T-bubblan innebar att manga civilingenjorer blev arbetsiésa och det var nast intill omojligt
att bli anstélld som nyutexaminerad. Den expansiva utvecklingen som skedde ledde till stora
omstruktureringar inom branschen for att uppna stabilitet®. Som IT-anstélld visste man det
mesta redan innan det hande. Foretagen lackte som sdll och alla kande varandra, men
samtidigt fanns fortfarande hoppet och tron att det bara var en tillféallig nedgang. Det var det
inte. Nér de anstéllda borjade avskedas for att téppatill de blodande foretagen hamnade de i
chocktillstand. De var ofta bara 24-25 ar gamla och de levde i en dromvérld. Bubblan hade
gett dem revansch, datanérdar hade varit allas favoriter. Nu vande det.%” " Hade vi inte
tokanstallt folk skulle vi klarat nedgangen och gatt med 40 miljoner i vinst”, siger enav IT-
entreprendrernai backspegeln.®® N&r neddragningarnai | T-branschen kom var det som med
ketchupflaskan: forst kom ingenting, sedan ingenting, sedan kom massor av uppsagningar.>

3.4 Arbetsrutiner

3.4.1 Produktutbud

" Efterfrégan pa | T produkter och tjanster kommer att for forsta gangen efter att ” I T-bubblan”
sprack 6kai samtliga segment och det med hela 8 procent i genomsnitt. Viktigaste drivkraft ar
kraven pd tkad verksamhetseffektivitet.” %

Efter en langre tid av hog risk och 1ag kundndjdhet i IT-projekt &r resultatet att nya
affarsmodeller tasi bruk. Manga leveranttrer ser denna forandrade efterfragan och forandrar
darfor sitt produktutbud. De skapar darmed ett alternativ till den traditionella modellen med
licensforsaljning och sa kallade inforandeprojekt . Ett alternativ & IT som funktion eller
prenumerationstjanst, det vill siga att man prenumererar pa mjukvaror. Foretag efterfraga
befintliga system for anpassning istallet for att bygga frén grunden.®

3.4.2 Outsourcing

Oavsett om det forsta informationssystemet uppfanns 1954 av General Electric’s eller J.
Lyons & Sons savar det till en borjan endast mgjligt att erhdlla mjukvara genom att utveckla
det inom det egna foretaget. Det var situationen under manga ar tills tillgangen pa system via
Internet utvecklades. Sedan dess har trenden varit att agna mindre tid till att utveckla egna
system fran grunden. Istéllet har mer resurser i form av bade tid och pengar lagts pa

%0 \\ww.wmdata. selwmwebb/M enud/History/FirstY rs.asp?T1 d=4& Bl d=93.

L http://www.it-univ.se/upl/filer/682.pdf
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outsourcing av informationssystem.?” Av 200 tillfr&gade féretagsledare sade sig 97 % att de
hade 6kat satsningarna pa outsourcing av informationssysten mellan & 1997 och & 1998%.

Dagens ledningar har manga val betréffande hur informationssystem ska forvérvas.
Alternativen &r system som kops féardiga av aterforséljare, anpassade system och mjukvaror,
outsourcing av utveckling och hantering, ” enterprisewide” system och egen utveckling och
drift. Till dessa alternativ tillkommer &ven ett otal hybridvarianter som kommer i alla dess
former. Den tydliga trenden & som ovan konstaterat att |&ta mer och mer av
informationssystemrel aterade aktiviteter skétas av externa foretag.® Det gor marknaden for
konsultbolag gynnsam.

Nedan ses en sammanstallning av de viktigaste faktorerna som paverkar hur
mjukvaruutveckling ska genomforas eller hur informationssystem skatillforskaffas
foretaget.'®

Method Cost Risk M eets Ease of Maintenance
Needs Installation
Packaged Low to Low to Toalimited | Moderate Moderate
Applications | Moderate | Moderate | Extent
Customized Moderate | Moderate | Limitedto | Moderate Moderate to
Software to High High extent Extensive
Outsourced Moderate | Moderate | Limited Not applicable | Not applicable
Operations & | to High since systems | since systems are
Development areinstalled by | maintained by
someoneelse | someone else
Enterprise- High Moderate | Limited Difficult & Moderate to
wide Systems to High complex Extensive
In-house High Moderate | High extent | Moderate Extensive
Development to High

Som framgar av figuren &r kostnaderna for att kdpa in informationssystem utifran lagre an att
tillverka pa egen hand med hjalp av en IT-avdelning. | vilken utstréckning de kopta systemen
sen kan anpassas till aktuell foretagsverksamhet paverkar resultatet och nyttan av systemen.
Kostnader ar alltid i fokus och med dagens utvecklingstakt av system foredrar fler foretag att
inte tillverka systemen sjdvainom foretaget utan |dta utomstaende gora det.

9 Joey F George 2000

% Corbett Group Study 1998
% Joey F George 2000
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3.4.3 Forandrat arbetssatt

Anvéandandet av standarder och metoder inom mjukvaruutvecklingen har tkat pa senare ar.
Trots det finns det fa empiriska studier av dokumentation som visar pa den praktiska
fordelen'®. Med standarder menar vi i sammanhanget i princip vad som helst som innebar att
ett team upprepar en aktivitet'®%. Anledningar till att anvandasig av dessa hja pmedel & bland
annat att kunna hélla deadlines och budget, sakra dokumentation, identifiera forandringar pa
ett tidigt stadium och sskerstéllaleverans av ett uppskattat system™®. Tillampandet av
metoder innebér dven att man kan gora en béttre uppskattning da det galler planering av
resurser, anvanda specialkunskap i hogre utstréckning samt standardisera processer. Det
senare innebdr att man kan utnyttja och dverféra kunskap mellan projekt och personer.
Atervinning av information sker.'®*

Det finnsingen metod som &r universellt anvandbar. Olika metoder krévs for olika projekt,
anpassade efter den specifika uppgiften och tillgangliga verktyg'®. Det finns en rad olika
metoder och standarder av olikatyper som anvandsi stor utstrackning idag. Ett exempel paen
ett par & de som presenteras nedan. De & representativa och kan ses som typexempel pa
metoder och standarder. Exempel ett & ramverket Capability Maturity Model (CMM) som
beskriver nyckelprocesser p& fem olika nivaer.’® Software Engineering Institute rapporterade
i september att 2150 foretag anvant sig av CMM sedan 1987. Av dessa foretag tillkom 1342
under de senaste fyra &ren, det vill siga sedan & 1999.%%” Standarder behévs aven for
rutinerade experter pa omradet. Aktiviteter maste foljas upp, utvecklas, utvarderas och
kontrolleras for att hindra negativa avvikelser. Atgérdas det inte tidigt ackumuleras problemen

och blir tillslut oméjliga att 16sa™®.

En annan typ av standard &r 1SO 9000 som &r en s kallad administrativ standard som &r vé
etablerad och mycket spridd. Den bestar av internationellt Gverenskomna principer och krav
for hur en verksamhet skall skétas for att getilltro hos kund och marknad™®. 1SO 9000
innehaller krav for olikamoment i ett kvalitetssystem for produktionsprocesser. Fokus ligger
pa att sakra kvaliteten inom bade produktkvalitet och kvalitetssystem. Det senare handlar till
skillnad fran det forstainte om produkterna utan istéllet om de processer i vilka produkterna
tas fram. 1SO 9000 omfattar sl edes organisatorisk struktur, ansvar, rutiner, processer och
resurser for att styra och leda verksamheten.

Forskning visar att nyttan med standardisering & hogst vid rutinmassig produktutveckling. |
fallet med CMM kan tillampande innebara att man far osunt fokus pa exempelvis processer,

101 Nandhakumar och Fitzgerald 1999
102 7ultner 1993
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funktioner, centralisering och liknande. Dock kan man konstatera att CMM &r nyttigt i vissa
faser i ett foretags livscykel, ssom tillvéxtfasen. '

Forskning visar &ven att standarder och metoder séllan anvands enligt plan. Dess syfte och
eller specifika tekniker ifrdgasitts av anvandare."™* Det finns flera faktorer som péverkar i
vilken utstrackning metoder anvands pa en arbetsplats. Erfarenhet och att kénna sig séker vid
anvandandet av metoder &r en viktig faktor som paverkar i vilken utstréckning metoder
anvands. Till dessafaktorer tillkommer &ven kénslan av att kdnna del aktighet, involvering och
ansvar. Framtida anvandande paverkas dven av hur metoder och standarder introduceras samt
vilket stéd det finns uppifrén att tatill sig kunskapen.*?

| och med det 6kande anvéndandet av standarder uppkommer &ven diskussioner om huruvida
det altid en god idé att standardisera processer. | foretag som i grunden bygger painnovation
kan standardisering vara férédande. Modellen CMM liksom manga andra
standardiseringsmodeller skapar ett klimat som inte uppmuntrar till eget tankande och
utveckling utanfor riktlinjerna. Det i sin tur innebar farre nyaidéer och ar pa sikt ogynnsamt
for foretaget.*

En del i att standardisera utvecklingen av informationssystem & tkad anvéndning av
prototyping. Prototyping innebér att man tillverkar en modell av systemet som tillverkas for
att i forhand gora det mojligt att testa olika funktioner samt underl&tta kommunikationen
mellan kund och utvecklare genom att prototypen testas och diskuteras med kunden. Det 6kar
testandet som ocksa &r ett resultat av standardiseringen. Detta &r en teknik 1anad fran
ingenjorsvetenskapen och som Okar i popularitet inom mjukvaruutvecklingen.

Noggrann dokumentation medverkar ocksatill 6kad standardisering. Inom systemutveckling
innebdr dokumentation att de systemutvecklare, datatekniker och programmerare som arbetar
med att exempelvis ta fram ett informationssystem dokumenterar vad de gor i sitt arbete. Da
kan man vid ett senare tillfélle gatillbaka och forsta de olika delarnai systemet i detalj.

Okade krav stéllsidag pa framtagandet av system jamfort med tidigare. Med anvandandet av
ett programmeringssprak pa en hogre niva underl &tas dokumentationen. Korrekt
dokumentation paverkar underhdlIningsarbetet, det vill séga underléttar uppdateringar och
andringar. Dessutom innebér det att kunskap kan anvandas i andra projekt och av andra
utvecklare i nya sammanhang vilket inneb&r minskade kostnader och besparing av tid. Dock
finns det klara brister i tillampandet samt motstand till att genomféra dokumentation eftersom
det anses vara tidskravande. Har gar asikternaisar.

10 Agen & Pries-Heje 2004
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Inom branschen jobbar man i stor utstrackning med projekt oavsett om man jobbar som
konsult eller pa egen IT-avdelning. En stor del av de informationssystem som utvecklas gors
med hjalp av konsulter fran exempelvis de foretag vi studerat narmare. Tidpunkter for fardig
produkt samt kostnaderna for systemet i frdga hamnar darfor extremt centralt.™

3.5 Fortroende

Det gér inte att &terge historien om I T-bubblan utan att ta upp de fyra stora, amerikanska
investmentbankerna som forandrade synen pa global aktiehandel. Dessa & Morgan Stanley,
Merrill Lynch, Salomon och Goldman Sachs. De fyra firmorna dominerade inte lang tid efter
att bubblan startat nastan alla globala foretagsaffarer och de drev upp priserna pa deras
tjanster till priser man aldrig tidigare skadat. Foretags edningar spelade med, det gav status att
jobbaihop med den basta. Och betet investmentbankerna hade att locka tjuriga féretagsledare
med var ju det allra basta, méjligheten att tjana I T-pengar pa borsen.™™® De stora
investmentbankerna hjdpte till att bldsa upp bubblan genom att |&ra de nya foretagen att
"tanka stort”. Det var ocksai den hér atmosfaren som manga investmentbanker blev
anklagade for att kéra dubbelspel och missleda investerare.*®

3.5.1 Vardering

Ronald Fagerfjal har i sin bok ”Historiens storsta borsbubbla’ fran 2003 undersokt
varderingarna av I T-bolagen 1999. Det handlar om en av grundstenarna inom finansiering.
Han menade att det redan da gick att avgdra om aktierna var bubbelvarderade. | nedanstaende
tabell & borsvardenafor u I T-konsultféretag jamforda med féretagens omséttning och &ven
relaterade till varje anstélld.

mkr ar Borsvarde Vinst PIS Omséttning/anstalld
1999/2006 1999/2005 1999/2005 1999/2005

WM-data 42040/8390 981/303 3,3/0,99 5,5/1,0

Framfab 17950/1269 66/35 18/1 18/1,2

Icon Medialab 9920/0 -296/0 24/0 17/0

Sigma 7170/1046 116/57 5/0,87 4/1,2

Connecta 5690/571 - 28/1,34 21/1,3

Cell/Mandator 5240/340 - 15/2 14/0,95

117

vérderingstalen var under bubblan.)

(Talen som &r p& hoger sidaom linjen & nutida varderingstal pa borsen. Detta for att visa hur orealistiska

Det &r osofistikerade nyckeltal, |&tta att forsta och svara att manipulera. Manga av
konsultforetagen pa Stockholmbérsen koptes for varden motsvarande 20 ganger omséttningen
eller mer i dlutet av aret. Borsvardet per anstélld nadde for flera av konsultforetagen

14 | T-barometern

15 R, Fagerfjall (2003) s. 69
16 R, Fagerfjall (2003) s. 70

17 R, Fagerfjal (2003) s.69 / www.va.se, kurser frdn 2006-05-30, vinst fér 2005.

37




storleksordningen 15 miljoner kronor. Det & extremt hogt och detta papekades dven av flera
bedomare nar hysterin pagick. | Veckans Affarer, november 1999 skrev t.ex. Bjorn Wilke
ironiskt: ” Overvarderade? Nja, borsens sju Internetkonsulter behdver bara anstélla 42000
personer for att motivera dagens aktiekurser.” Som Ronald Fagefjéll uttrycker sigi sin bok: ”
Han (Bjorn Wilke) och vi andra férsokte pinka pé en skogsbrand.” *® Féretagens borsvarde
och deras vinster skiljer sig markant fran dagens vérden och den vinst som gjordes under
2005. Exempelvis kan vi se att Framfabs borsvarde har minskat med ofattbara 93 % sedan
1999.

Men det gér inte att forklara I T-bubblan endast utifran ett svenskt perspektiv. Ett extremt
exempel fran den amerikanska marknaden & e-Bay som 1999 véarderades till 124 miljoner
dollar per anstalld utan att behtva redovisa mer &n 7 miljoner dollar totalt i vinst!™® Det
mérkligaste & kanske att marknaden trodde pa fortsatt mycket kraftig expansion.

3.5.2 Investerarna

Bor spsykologi

Borsen utveckling styrsinte enbart utav foéretagens vinstutveckling utan paverkas éven starkt
av det ménskliga flockbeteendet. Da borsen stiger och altfler investerare gor vinster &r detta
en lockande faktor for manga spekulanter att dras med i strommen. Manniskan har sedan
gamlatider varit tvungen att arbeta eller tillhdra en grupp for att éverleva. Genom att andra
sitt beteende och sina handlingar utifran att bli accepterad som gruppmedlem & nagot som
skapar en stor kénda av trygghet och véalbehag for ménniskan. Det faktum att man inte star
ensam om allt faller & kanske inte en raddning men det mildrar férmodligen fallet nagot. Det
& dainte konstigt att manga smasparare som normalt inte sysslar med aktiehandel plotdligt
ser sin méjlighet till att bli rika och hoppar pé téget.*®

Det finns tre villkor som maste uppfyllas for att ménniskan ska anse tillhéra en grupp. For det
forsta maste individen identifiera sig med en grupp for att sedan fa bekréftelse av gruppens
normer och regler. Det tredje och sista kravet &r att bli accepterad av gruppens ledare. Om vi
ser till aktiemarknaden sa uppfylls det forsta kravet, da aktérernas gemensamma mal &r att
gora affarer och tjana pengar. De identifierar sig med andra manniskor som har samma syn pa
ett foretag eller hur en viss aktie kommer att utvecklasi framtiden. Priset pa aktien kan
fungera som gruppens ledare. %

Under perioder da borsen stiger kraftigt sd som den gjorde fore §alva I T-kraschen, skapas en
psykologisk dynamik dar investerare som grupp tycker alt mer lika, och allaforutsétter att
borsen kommer att fortsatta uppat. Trots tveksamheter om kursutvecklingen valde de flesta att
fortsétta att handla, eftersom merparten av investerarna agerande tydde pa en fortsatt tilltro pa
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uppgang. Manga av de investerare som agerade pa borsen under slutet av 1990-talet, hade
endast varit med om borsens uppgang, varav de inte sag till den storarisk som handeln med
aktier trots allt innebar.*** Medias och bérsanalytikers roll under borshetsen var en bidragande
faktor till detta flockbeteende som uppstod. Medtanke pa den press som manga investerare
utsatts for att si&index, kan det vara svart att bryta ett frangangsrikt ménster. '

Flockbeteendet kan tolkas utifran variablerna pris och volym. Bade utvecklingen da det géller
priset pa en aktie och volymen som omsétts kan ses som ledare pa aktiemarknaden. Utifran
svangningarna hos dessa tv& variabler, vdljer mangainvesterare att agera. '

Flockbeteendet som rader pa aktiemarknaden i kombination med éverreaktionshypotesen,
som innebér att varje uppgang tenderas att foljas utav en lika stor nedgang, &r ett exempel pa
hur psykol ogiska faktorer kan ge upphov till bérsbubblor.*?

3.5.3 Kundkrav

Det finns manga sorgliga exempel pa manniskor i Sverige som dvertalades av sin bankman
eller rédgivare att borja handla pa borsen eller annu véarre med optioner under den storsta yran
pa borsen. Genom att borsen standigt steg upptéckte bankerna att aktieaffarer var en ganska
|6nsam affar. Courtage fran att lockain kunder i s&dana affarer kunde 6ka resultatet rejalt.*?
Manniskor blev lurade genom att gesig in i affarer de aldrig riktigt forstod eller inte blev
tillrackligt informerade om riskerna med. Manga skamdes och vill inte ga ut med att de blivit
lurade.**” Robert Schiller, en amerikans ekonom, har skrivit ang&ende bubblor: ” Tyvéarr kan
man intei ett fritt land helt och héllet skydda de enskilda individerna frén konsekvenserna av
deras egna misstag”. Men han sager ocksa att "det &r ett alvarligt misstag” av offentliga
personer att inte formedla de férédande konsekvenserna av det som pégick.'?® Fortroendet for
det ekonomiska systemet fick sig en knack.

Under bubblan uppkom daytraders, aktieklubbar startades och pa flera stora foretag hade
facket utbildningar i aktiekunskap. Det skulle kunna hablivit en slags folkhemskapitalism
fram tills borserna kraschade. Foretagens resultat var overkliga. Analytiker, revisorer, banker
hade alla hade misslett kunder och investerare. Det fortroendet kommer talang tid att bygga
upp i gen.129

3.6 Marknaden

Derivatinstrument &r finansiella produkter som inte har nagot véarde i sig, de " deriverar istallet
sitt vérde fran en underliggande produkt. De kan anvandas for att skyddatillgangar fran
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prisfall genom hedging eller for att spekulera. Derivat har funnits sa lange att ingen vet vem
som hittade pa dem men det som skiljer gardagens derivat fran dagens & komplexiteten.
Populariteten har okat for derivat vilket tyder pa att riskernai vérlden &r fler och storre idag.
Men det har ocksa med att gora att aptiten pa spekulation har okat. Det som gor
derivatinstrumenten sa attraktiva hos de som spekulerar & den uppvaxlingseffekt man kan

uppn& **°

| ett 1age dar finansmarknaden gar dver till ett bubbel beteende kan riskinstrumenten bli en
farligingrediensi en allt mer explosiv blandning. Det finns en hel del exempel paforetag som
spekulerade under bubblan och som p.g.a. detta gjorde av med miljoner av investerarnas
pengar bl.a. Enron, LTC hedgefond. De véldiga uppvaxlingsmdjligheterna kan fa den mest
sansade fretagsedningen att tappa perspektivet.*

Man kan inte prata om marknaden under bubblan utan att ndmnda denna 6kade risktagning
hos befolkningen. Vinsterna &r alldeles for lockande. Att allt fler konsumenter, langre ner pa
inkomstskalan, far 1anatill hus och bilar tyder pa att risktagande hos bade investerare,
kreditvarderare och banker har tkat. Om detta stammer kanske nasta bubbla kommer att f6ljas
av en bankkrasch vilket kan ledatill att hela ekonomin si&s ut.**

3.6.1 Kunder

Foretagande handlar om att |&ra sig kundens krav och klara utmaningen att alltid halla kunden
nojd. Det handlar om en |ang laroprocess som var bristande i manga av 1T-bolagen. Detta
beror delvis pa att de startade i fel ordning och skala vilket resulteradei att kunderna aldrig
riktigt fick vara med. Foretaget ska ha den basta investmentbanken, géra sig hérd hos media,
forhandla med de basta konsulterna och sd vidare. Kunderna blev ett stérande moment som
man inte hade tid med. For I T-entreprendrerna handlade det bara om snabba genombrott och
"first moovers advantage”. Att skapa varde blev ndgot som sag vardefullt ut istallet for att
satsa pa ndgot som skulle fungera.**

3.6.2 Konkurrenssituation

Om 10-20 & kommer man att kunna se vilka som &r de egentliga vinnarna av alla 1990-talets
I T-entreprendrer om man ser ur finansi eringsperspektiv. Det kommer formodligen visa att
knappt ndgon av vinnarna startat sitt féretag med hundratals miljoner kronor och med buller
och bang. Om framgangsrika foretag kan startas sa | &t under bubblan skulle alla teknokrater
vara foretagare och ingen tjansteman eller konsult. Men man skulle adrig kunna bygga négra
bestandiga konkurrensfordelar i ett sadant system. | verkligheten bygger foretag modosamt
upp sin position och behéller denna under flera decennier.’** Man skainte kunna expandera
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pa det sétt som IT-foretagen gjorde under bubblan och ge sig in pa alla omraden och samtidigt
lyckas extremt bra. Det blir ingen hadllbar konkurrens.
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4 Empiri

| detta kapitel har vi sammanstallt all information fran insamlad primardata. | 6vrigt har vi
hamtat information fran finansiella och allménna rapporter fran foretagen samt
vetenskapliga artiklar som berdr amnet.

4.1 Bakgrund

Enligt var intervju med borsanalytikern var I T-bubblan en klassisk bubbla, med extrem
aktivitet pa borsen samt 6kning av borsvarden runtom i varlden. Det & dock extremt svart att
avgora om man befinner sig i en bubbla. Det har pagétt en del diskussioner om att
centralbankerna borde forstka pricka bubblor. Att de inte bara borde fokusera painflation
utan faktiskt férsoka stoppa uppkommande bubblor. Sjdlva anser de att detta & omgjligt. De
skulle beh6va hoja rantan mer an 10-12 % for att astadkomma nagon verkan pa bubblan och
denna hojning & orimlig. Det finns dock ett exempel pa dennateknik dar Bank of England
har hojt rantornaen hel del for att forsoka motverka att bostadspriserna leder till en ny
bubbla.'*

Det framgick aven ur dennaintervju att man kan dra paralleller mellan borsen idag och borsen
innan kraschen. Man kan gévklart gora det eftersom allainvesterare altid jagar storsta
mojliga avkastning pa borsen, men ocksa for att vi idag lever i en lagrantemiljo precis som da.
Om exempelvis kopparpriserna skulle stiga mer 100 % skulle vi sékert hamnai en ny bubbla.
Det kommer alltid att uppsta nya bubblor eftersom de byggs upp av det ménskliga psyket. Det
finns dock inga tecken pa att borsen skulle vara svérare att bedomaidag jamfort med tidigare
p.g.a. minskad effektivitet.'*

4.2 Finansiering

4.2.1 Investeringar

Behovet av likvidamedel var under och efter I T-kraschen stort. Manga av de intervjuade
foretagen valde att genomfdra nyemissioner for att Gverleva pa marknaden. Den framsta
anledningen var dock inte alltid bristen pa likvida medel utan snarare ett krav fran marknaden
som forvantade sig att foretagen skulle ha mer pengar i kassa @n vad de egentligen hade.
Dessa forvantningar skapades av media, som spred rykten om att alla I T-bolag skulle gai
konkurs*®',
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Det var endast ett av foretagen som valde att finansiera verksamheten med banklan.
Anledningar till detta &r att manga av I T-foretagen inte fick lana da de g hade nagon form av
sékerhet samt att de inte hade en tillr&ckligt brafinansiell stallning med tillrackligalikvida
medel for att klaraav konjunkturnedgangen.

Maérkbart var att investeringarna minskade under IT-kraschen och under en period darefter.
Detta &r ett naturligt agerande fran foretagens sida under krisdren da man valde att prioritera
I6nsamhet istéllet for att investera for framtiden. Foretagen pdpekar dock vikten av att, som
I T-foretag, kontinuerligt gérainvesteringar utifran kundernas behov.*®

Det framkom under varaintervjuer att foretagen blivit mer noggranna efter kraschen vid
berakningar av kassaflddena vid eventuellainvesteringar, detta efter krav fran marknaden.
Leasing férekommer idag i storre utstrackning da man ser fordelarna med att ) behtva betala
stora engangssummor.***

4.2.2 Riskhantering

Riskhantering var en del i 1T-foretagens verksamhet som kom i skymundan under den stora
uppgangen inom I T-branschen. Da pengarna flodade in till bolagen och framtidsutsikterna sag
ljusa ut fanns det ingen anledning att |agga ner extra resurser pa att forbéttra sin riskhantering.
Detta har dock blivit en av de storre lardomarna fran kraschen och manga foretag har idag valt
att prioritera satsningar pa riskhantering. Ett exempel pa detta & HiQ som har infort olika
ribbor nér enskilda sdljare har rétt att fatta de ekonomiska besluten, nér ett dotterbolags VD
har det och nér beslutet maste tas av koncernchef.**°

Det framgick aven att féretagen idag & mer noggrannavid hantering av kundforluster och
ofta kollar upp kundbolagens ekonomi en gang extrainnan de borjar leverera. Under intervjun
med Framfab framgick det att man idag ar betydligt mer lyhord pasignaler i verksamheten
och att man har forbéattrat sina riskkontroller, detta eftersom man insag vikten av att haen god
riskhantering. Man marker att foretagen efter kraschen har lagt mer fokus pa att forsoka
diversifierasig och sprida sinarisker, vilket dven manga av foretagen namnde att de
fortfarande jobbar pa som framtidsmal.

Den interna kontrollen av arbetsséttet har 6kat i form av noggrannare och béttre rutiner att
foljariskernainom projekten. Instruktioner har blivit desto tydligare och de har blivit béttre
pa att utfora uppfdljningar inom verksamheten. Man inforde Projectriskmanagement, som ar
ett analysverktyg for att hantera projekt. Fran att |amnaen offert till att leverera ett fardigt
uppdrag sker analyser da man kartlagger riskerna som man sedan véardesatter och jobbar med
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under projektets gang. Varje manad foljs de storre riskprojekten upp for att fa kontroll och
gorarétt projektreserver. 4

4.3 Organisation

4.3.1 Agarstruktur

Agarstrukturen kan vid konjunkturnedgangar vara avgorande for ett foretags 6verlevnad pa
marknaden. Detta da bristen pa likvida medel &r stor och man &r i behov av att |ana pengar for
att verksamheten skulle ga runt. "Med drygt 80 000 mindre aktiegare upplevde vi situationen
som vadigt tuff och ostabil davar makt 13g i héanderna pa aktiedgarna. " Att inte ha ndgra
storre égare var till en stor nackdel och ledningen fick ta ett storre ansvar och férsoka vanda
och vrida p& slantarna for att dverleva’**.

Att hagrundarna av foretaget som &gare har visat sig ha en positiv inverkan pa féretagen
under 1T-kraschen. Det underléttade méjligheten till att fain mer likvida medel till foretaget
och gav en trygghetskansla som behdvdes b&de for de anstéllda och for dvriga aktiegarna™®.
Eftersom i stort sett inga I T-bolag hade mojlighet att 1ana pengar efter kraschen pa grund av
daligaresultat bidrog stordgarna oftatill foretagets 6verlevnad da de skét till pengar i form av
nyemission'*. Det g&r dock inte att se ett samband med féréandringar inom foretagens
agarstruktur och I T-kraschen.

4.3.2 Forvarv och sammanslagningar

Uppkdp & ett populrt sétt att tillforskaffa sig och sdkra ny kunskap inom foretaget.
Utslagning av foretag under kraschen innebar att detta var en enkel metod som |ag naratill
hands for foretag som dnskade uttka sin kunskap. Detta & en trend som haller i sig och &r inte
enbart specifikt for tiden under och efter borskraschen, &ven om det var mer frekvent under
den perioden. Dock kan det |1aga priserna som radde for manga bolag efter nedgangen har
varit avgorande.** Ett exempel p&en fusion & Acando och Frontec som blev AcandoFrontec
sommaren 2003. Ambitionen var att skapa ett |edande konsultforetag inom Management och
IT i Sverige. Detta var ett sitt for Frontec att fokusera pa sin karnkompetens, namligen
konsulting inom leveranser av verksamhetsforbéttring och eBusiness-16sningar med
integration som barande idé. For att lyckas behdvdes en béttre bas for konsulting, darav
Acando. Foér Acando kan sammansl agningen ses som ett steg i den pagaende
omstruktureringen av konsultbranschen.
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En tid efter kraschen kunde man mérka att forvarv av mindre foretag som skedde i samband
med att foretagen andrade sin verksamhet och satsade mer pa sin kérnkompetens dkade. Detta
var delsforvarv av foretag som hade en viss programvara eller en potentiell kund eller for att
stérka relationen till kunder som man redan jobbade med i 16sare projekt.**’

Det skatillaggas att perioden efter kraschen foljdes av en |ang period av 1angkonjunktur utan
nagon storre aktivitet pa ndgot plan. En del foretag blev uppkopta efter kraschen, de hade
forsvunnit helt annars, men dverlag var det inte nagon storre aktivitet inom uppkop och
sammansl agningar. Foretagen stannade i detta lage upp och slickade sina sar under négra
6°\I’.148

Manga av foretagen valde efter kraschen att séljaav delar av verksamheten. Man valde att
sélja det som man inte tyckte hérde hemmainom foretaget och fick pa sa sétt in pengar. Detta
innebar ocksa att man kunde lagga fokus pa sin kérnkompetens. Delar av foretagen som inte
tillhoérde den huvudsakliga verksamheten sdldes av. Exempelvis sdlde WM-data av den
bemanningsverksamheten av enklare tjanster som man byggde upp i slutet av 90- talet, som
inte gick med stor vinst. Aven andra smaverksamheter som inte passade in i foretagets
struktur fick sdljas av och istéllet satsade man mer pa att effektivisera sélj-avdelningen. Man
blev valdigt tydlig pa vilka kunder och kundgrupper som man skulle jobba med och vilka som
blev for dyra. Ytterligare exempel pa foretag som valde att nischa sin verksamhet & Framfab
som gick fran att varaett diversifierat foretag som holl pa med olika verksamheter, sdsom
reklam och konsulting, till att endast satsa pa att vara ledande som I T-konsulter.

Omorganiseringar var i manga foretag tvungna att ske till foljd av kraschen. Man byggde upp
affarsomraden istallet for att bestd av manga mindre bolag till foljd av de neddragningar av
personal som var tvungna att genomforas efter kraschen. Farre anstéllda pa varje avdelning
gjorde det méjligt att sl& ihop avdelningar for att pd sa sétt bilda affarsomréden.**

Foretag som var mitt uppe i omstruktureringar under 1T-kraschen valde att drai bromsen da
det inte fanns pengar inte att driva ett sddant férandringsprojekt samtidigt som man forsokte
fa skutan parétt kol. Man prioriterade istéllet att ha en stabil organisation och satsade pa
kostnadskontrol|.**°

Under perioden sedan I T-kraschen har man sett en foréndring mot att soka det mest
kostnadseffektiva I T-stbdet fOr en afférsverksamhet i leverantdrsled. Det innebér i praktiken
farre leverantorer. Bara under ar 2005 s blev antalet leverantorer med tjansteomsattning 6ver
300 MSEK pa den svenska marknaden, 12 procent farre™>! En av anledningarnatill att det
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kommer att fortsdtta pa denna vég &r att vi i Sverige har fler leverantorer i konsultled &n andra
nordiska grannar.

4.3.3 Personalférandringar

| samband med |dgkonjunktur och extrema borsfall som I T-kraschen & personal nedskarningar
oftast en g vklar och nédvéandig kostnadsbesparing. Merparten av | T-féretagen var tvungna
att siga upp personal for att dverleva pa marknaden men manga anstéllda slutade dven
siavmant dd arbetsuppgifterna var allt for {42

Framfab var ett av extremfallen dar foretaget gick fran att vara 1800 anstalldartill att idag
endast vara 100 anstéllda. Dettainnebar att ca 95 % av personalen var tvungna att gatillfoljd
av I T-kraschen. Da | T-bolagens personalstyrka & helt beroende av efterfragan pa uppdrag
fran kunderna, & det av stor vikt att standigt forsoka anpassa sig efter marknaden. Den storsta
delen av personalen som jobbade inom det administrativa, det vill siga sddan personal som
var icke-debiterade och som inte jobbade gentemot kunderna, var tvungna att sdgas upp. Det
var framst har som de storsta kostnadsbesparingarna kunde goras utan att ga miste om
foretagets kompetens™.

Manga av foretagen upplever att de har blivit mer restriktiva med att anstélla personal efter
kraschen. Ett exempel pa detta & Framfab som &gnade ett och ett halvt ar att bli som storst da
de hade 1800 anstédllda medan det dr6jde hela fyra ar att minska ner organisationen till att
bestd av endast 100 personer™. Idag hyr de in underkonsulter fér att matcha de toppar d&
efterfragan & som storst pa marknaden. Dessa blir ett komplement till den bas med anstéllda
som ska tacka efterfragan vid normala forhallanden.

Tillampningen av principen LIFO (last in first out) innebar att manga av I T-bolagen forlorade
yngre personal med nyare kompetensttill f6ljd av personal nedskarningarna™>. Man gjorde
dock vad man kunde for att bevara den kritiska kompetensen inom féretaget och man forsokte
att behalla de konsulter med spetskompetens. De som férsvann var folk med allmén
kompetens. Manga av de konsulter som fick vara kvar inom foretaget satt pa aldre kunskap
och teknik, vilket ocksavar en av effekterna som blev valdigt kraftig framfor allt héar i Sverige
under 2004. Foretagen bestod da ofta av persona som hade fel sort kompetens da den inte
matchade de nya villkoren p& marknaden.™® Problemet var att samtidigt som man trodde p&
forstarkt efterfragan upplevde man att man halkat efter i kompetens. Hela 95 procent av de
sysselsatta runt 1T-bubblan bedomer att de efter kraschen méaste utveckla sin kompetens
for att méta morgondagens kompetenskrav. Dessutom anser sig 10 procent sitta med fel
kompetensinnehdll for sitt framtida arbete. ™’
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Foretagen har i sin personalstyrka anpassat sig mycket béttre till hur affarsléget ser ut, man
har inte réd med att ha 6vertalig personal kvar paintressanta projekt som man hade tidigare.
Det har blivit en mer professionell och afférsméssig instélining. En generell
organisationsforandring & att det har blivit farre chefsnivaer, organisation har blivit desto
plattare. Man kan siga att andel specialister har 6kat samtidigt som andelen generalister har
minskat™*®,

Det dverskott pa arbetsl6sa civil- och dataingenjorer som radde pa marknaden efter IT-
kraschen var aven av positiv betydelse for vissa av bolagen. Det var nu ett ypperligt tillféle
att rekrytera kunnig personal och fa en snabb tillvaxt pa bolaget till en 14g kostnad. HiQ var
ett av de bolag som gick motstroms och startade upp HiQ Skane AB. Detta framst pa grund av

den stora efterfrégan som r&dde pé konsulter i Oresundsregionen™®.

Ytterligare en foljd av I T-kraschen var att de storre foretagen insdg fordelen med att kunna
vaxla personal mellan systerbolagen inom koncernen. Da det var en svackai ndgon region
flyttades konsulter fran en starkare region, under den period som detta ndvandigt.*® Bolag
som Telecatog fordel att kunna anvéanda personal internt fran andra bolag inom deras
koncern.'®!

4.4 Arbetsrutiner

4.4.1 Produktutbud

Ett maste for dem som Gverlevde kraschen samt den Okade internationella konkurrensen &r att
nischa sig pa marknaden. Man kan inte langre tillhandahdlla ett lika brett produktsortiment
utan méste fokusera p& det man &r bast pa for att 6verleva'®

Tjanste och produktutbudet har blivit desto mer fokuserat och man lagger mer koncentration
pa karnkompetensen och mindre fokus p& det som ligger i utkanten av verksamheten'®,
Branschvis fokusering ger oss dven nddvandig kunskap for att |6sa branschspecifika

problem.*®

Forandring av tjanst- och produktutbudet var for manga av foretagen tvungna att forandras for
att 6verleva pa marknaden. Det foretaget gjorde & 2004, som egentligen vande forlusten till
vinst, var att foretaget borjade fokusera mer. Innan sdlde Mandator, och &ven konkurrenter till
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Mandator, allt till alla. Foretaget hade alla mgjliga typer av konsulter, inom olika
verksamheter och sdldetill i stort sett alla branscher och alla storlekar pa foretag. Men hosten
2003-2004 andrade foretaget pa detta och borjade med ett erbjudande som kallas Strategiska
Roller. Dettainnebar att man jobbade med ledande roller inom foretag och satsade pa
projektledning, testledning och kommunikationsledning. Det var dessa tjanster som blev deras
nyckelkompetens och som de nischade sig mot. ”Man var tvungen att hitta sin nisch dér man
var starkast for att verleva”'®

4.4.2 Outsourcing

Outsourcing & mer forekommande hos I T-foretagen efter I T-kraschen. Mgjligheten att spara
in pa kostnader och koncentrera sig pa sin karnkompetens har lockat manga av foretagen.

" Driften av kontor, vad det galler reception, vaktmasteri och den typen av verksamhet var
tidigare ”inhouse”, men detta var ocksd ett steg i renodlingen av vad vi skulle syssla med och
i kostnadsjakten.” 1%

Aven HiQ har under det senaste aret borjat anvanda sig av outsourcing till viss man da de kan
levererabilligare till sina kunder via en outsourcing partner &n om de skulle leverera galv.
Detta & ocksa ett Ssétt att knyta upp nya manniskor inom foretaget men troligen framst en
effekt utav branschnedgangen.

4.4.3 Forandrat arbetssatt

Effektivitetsvinster gjorda inom IT-verksamheten, framférallt drivna av prisminskningar
pa hardvara samt en generell kostnadsminskning pa konsulter 13g i snitt i Sverige pa
ndrmare 8 procent den senaste 12 ménadersperioden.’’

Det visar sig ocksa att krav pa okad effektivitet & den enskilt absolut mest prioriterade
faktorn nast efter Okat sékerhet ndr man beslutar att oka sina IT-investeringar. Detta &
mycket tydligare an tidigare. Dagens IT-investeringar anvandsi storre utstrackning for
rationalisering antidigare. | ett land som Sverige med bland annat hogt skattetryck maste
verksamheter standigt fokusera pa effektiviseringshtjande &tgarder for att kunna
konkurrera med utlandska aktorer.'®®

Arbetssittet har paverkats av borskraschen. Samtligaintervjuade & eniga om att kraven som
stélls pa konsulter och dess produkter har 6kat markant sedan kraschen. Dessutom stélls hogre
krav pa att f6lja budgetar och tidsplanering. Det har inneburit forandrat arbetssétt i form av
noggrannare planering, mer aerknytande till kunder, béttre planering av kompetens och sa
vidare. Alla dessa forandringar har skett utéver den redan snabba utvecklingen som sker inom
IT-branschen. Till dessa foérandringar tillkommer &ven en dkad fokusering pa
specialkompetens och dkad internationell konkurrens. Branschen i helhet & idag mer mogen
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och man anvander sig darfér av ett mer industrialiserat arbetssétt.*® Okat anvandande av
priser och mindre projekt som &r hardare hallna & konsekvenser. Innan jobbade man med
strre projekt dar kraven inte var lika stora*™

En ny trend till 6kat anvandande av modellbaserad utveckling dar objektmodeller och
processmodeller stdr i fokus har kunnat pdvisas sedan I T-kraschen.'”* I T-branschen har
genomgatt en global férandring och mognaden utav nedgangen, vilket innebér att arbetsséttet
da man levererar till kunder har andrats avsevart. Istéllet for att tillampasig av
"uppfinnarhjulet” jobbar man mer med ett standardiserat arbetssétt, klara rutiner och
processer for hur saker och ting skall genomforas. Pa sa sétt kan man &ven stopp in flera
kunder i samma leveranskedja, mer industrialisering.”?

Det stélls hogre krav pa de som jobbar inom branschen. Rent teknisk kunskap &r i det flesta
fall intetillrackligt. Man skaidag vara bade tekniker och konsult med kontroll ver savél
produkten i sig samt ekonomin bakom och alla andra aspekter som hanfor till projektet. Det
sistnamnakan till exempel varaférhandlingar av olika slag.>” Fér att det ska varaméjligt att
hinnamed i utvecklingen, eller som foretagen 5jalva pastar, ligga steget fore, sker sténdig
utbildning och certifiering av de anstallda.*™

Det framkom aven under intervjuerna att man idag jobbar mer aktivt med cash-management
och ndgra av foretagen har inlett samarbete med foretag som hjéper dem med att drivain
kundfordringar. De anser sig idag vara mer medveten om vikten av att ha likvida medel och
att det inte & endast resultatrakningen som styr'’. Det férekommer &ven métningar d& man
gar in och méter enskilda séljare for att vara saker pd att siljverksamheten fungerar bra'"®.

Tillampande av standarder och metoder har 6kat. Det visar bade litteraturstudier och
intervjuer. Det kan sammankopplas med det forandrade arbetsséttet som tar sitt ursprung i
Okade kundkrav och konkurrens. Flera foretag sdger sig anvanda formella metoder vid
samtliga projekt, medan andra kommer med mer tveksamma svar. Ett foretag sager sig altid
anvanda formella metoder eftersom det & den enda séttet att bland annat sékerstélla berdknat
leveransdatum®”’. Ett annat meddelar att man anvander sig av standardiserade och beprévade
processer for allatjanster, i det har fallet baserat pa ITILY,
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Kontinuerlig testing under hela processen verkar vara ett vanligt resultat av forsok att
standardisera processer. Vissa foretag testar varje fardig delprocess i sa kallade deltester och
sen testar man givetvis nar man har satt ihop systemet. Utvecklarnatestar dessutom hela
tiden. Man utfor forst ett systemtest och sen ett anvandartest. Detta &r en ytterst viktig del sa
att man i slutdndan leverera en fungerande produkt.*”

Dokumentation havdar allaintervjuade &r ytterst viktigt. Inom vissa foretag kommer det
automatiskt tack vare den noggranna planering som genomfors under varje projekt. Nar
systemet & fardigt har det vuxit fram en dokumentation som beskriver varje steg och gor det
l&tt att gatillbaka och andra, uppdatera och underhalla systemen. Inte minst gor det majligt att
anvanda erhéllen information i andra projekt och mellan andraindivider.*® | andrafall pratas
det mycket om vikten av dokumentation, men i samtliga exempel som tas upp verkar
dokumentationen mest vara ndgot som gorsi efterhand i man av tid och beroende pa
kundkrav. Dessutom havdas det att dokumentation blir viktigare i stérre foretag dér manga
individer & involverade under olikafaser av utvecklingen, alternativt dér en person jobbar
ensam och behéver [amna éver projekt vid senaretillfale. Ar man bara nagra fa personer som
jobbar tillsammans behovs det lite dokumentation eftersom alla vet vad de andra gor hela
tiden, om inte s& diskuteras det under en kafferast.'®

|dag &teranvands mer material &n tidigare. Det har bland annat att gora med att man anvander
mer paketerade |6sningar.'® Mer rutiner ger en hgre grad av &eranvandning.'®

Maktforhallande mellan kunden och de konsulter som utfor arbetet har forandrats. Budget
hallsi hogre utstréckning och vid dverskridel se krévs noggrannare motiveringar an tidigare.
Deadlines foljs aven de till hogre utstrackning. Det har idag blivit ett viktigt konkurrensmedel

som inte kan forsummas om man stravar efter att fa &erkommande kunder®®,

45 FOrtroende

4.5.1 Vardering

En av de bakomliggande faktorernatill bdrsbubblan var de hdga varderingar av 1 T-bolagen
som skedde i dlutet pa 90-talet. Mandators aktie stod som hogst i 624kr och &r idag vard runt
2kr. Foretaget anser gjdlv att detta var en 6vervardering medan det idag anser att aktien ar
nagot undervéarderat. En del av den hoga véarderingen var baserad pa att féretaget hade kontor
i dllavarldsdelar och det bor ocksatilldggas att de har varit tvungna att genomfora en del
splittar vilket har bidragit till minskningen av aktiens varde'®.
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| var intervju med borsanalytikern framgick det att analytikerna och méklarna hade ett visst
ansvar for att 1T-bubblan blev sa pass omfattande men man far samtidigt inte glomma att
bubblan aldrig hade uppstatt om inte efterfragan hade funnits. Béde analytikerna och
maklarna fick mycket skit efter kraschen men de jobbade i en situation dar efterfragan var
ométtlig. Det man réttfardigade de hbga varderingarna med som analytiker var att man, p.g.a

situationen, var tvungen att titta bort frén traditionella varderingsmodel ler'®®.

De flesta analytiker jobbade med liknande vérderingsmodeller fore och under IT-kraschen,
men eftersom de flesta | T-bolag pa borsen blev orimligt dyra med traditionella metoder
frangick man oftast dessa och utgick fran andravariabler. Den stérsta av dessa variabler var
de extremt hoga tillvaxtférvantningarna som man hade pa dessa bolag vilket i viss man kunde
réttf ardiga de hdga varderingarna™’.

Det framgick &ven ur intervjun med analytikern att det faktum att manga redan visste under
I T-bubblan att man befann sigi en bubbla, som mangai efterhand garnavill framhava, till
stor del &r en efterkonstruktion. Det & oerhdrt svart att beddma om man &r i en borsbubbla
och mangainformerade och duktiga analytiker felbedémde I T-bubblan. Den allménna
attityden till borsen under bubblan var mycket positiv.

Det har tagit lang tid att bygga upp fortroendet for analytikerkaren igen, som alltid vid en
borsbubbla. | dagslaget ligger borsen pa en normal niva, kanske till och med nagot
undervérderad. Det pagar en del diskussioner om att bostader skulle kunna vara en potentiell
bubbla. Aven metall sdsom kopparpriserna ar en het kandidat till nasta bubbla p& borsen och
realranteobligationer har nastan genomgatt en bubbelfas. Men det faktum att man diskuterar
detta och att det finns en medvetenhet kan tyda pa att det inte kommer att bli ndgon stérre
bubblainom dessa omraden.

De foretag som Overlevde I T-bubblan var framforallt foretag som hade en riktig omséttning
under och efter bubblan. Sen kan det naturligtvis handla om att man hade starka &gare i
ryggen som kunde skjutatill pengar nar det behtvdes. Den storsta forandringen som manga
foretag som dverlevde genomgick efter kraschen var enorm skuldsanering. Det & ocksa nagot
som manga foretag har fatt med sig fran bubblan, en radsla for att skuldséttasig.

Vad gdler incitamentsverktyg & man som foretag mer forsiktig nu galande till exempel
aktieoptioner till anstallda da detta stéllde till med en hel del falsk rikedom under kraschen.
Déaremot syns ingen forandring géllande erséttning till ledning, de far sasmma om inte mer &n
tidigare. Overhuvudtaget ar, b&de foretag och investerare, mer forsiktigaidag jamfort med
under bubblan

18 | ntervju med borsanal ytiker
87 | ntervju med borsanal ytiker
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4.5.2 Investerarnas asikter

Det var manga investerare som gjorde stora forluster under I T-kraschen. Att dterfa fortroendet
fran dessa och skapa ett intresse i att vilja satsa pengar i foretagen upplevdes som splittrat av
de intervjuade.

"V &gen tillbaka for att dterfa fortroende frén investerarna var modosam. Det var egentligen
valdigt enkelt, da det handlade om att visa pa lonsamhet. Men trots positiva kassafl 6den
dréjde det ett helt & innan investerarna borjade &erf& tron till bolaget.” 1%

" Att &terfa fortroendet fran kundernatill att viljainvesterai foretaget igen var inget storre
problem. Vi blev i slutet pa 90-talet klassade som ett trékigt bolag i manga aktieanalytikers
6gon, da man i motsats till manga andra valde att inte " tok-expandera’, vi startade inte upp
verksamheter i Asien och USA som skulle nd ett varldsherravalde.'® Prioritet har istallet legat
pa kvalité och lonsamhet framfor tillvaxt. Detta ledde ocksatill att vi inte heller vaxte lika

mycket som manga av de aktoérer, som idag inte finns langre, gjorde under den perioden'*°.

Det framgick frén intervjun med analytikern att det efter kraschen var enormt svért for
foretagen att dterfa fortroendet fran investerare. De som har lyckats har under flera ér nu visat
att de har en stabil omséttning. Manga foretag visste under 1 T-bubblan att de var for hogt
varderade, aven om detta réttfardigades med en framtida hog tillvaxttakt. De spelade ett hdgt
spel i och med att de ofta under bubblan anvénde sina egna 6vervarderade aktier for att
handla. Dalever man farligt. Nar som helst kan vérderingarna ga ner till normala nivéer och
da maste man som foretag kunna hantera det. Investerarnaidag & mycket mer skeptiska och
de anvander sig &erigen av traditionella metoder i sin bedémning av foretag.**

45.3 Kundkrav

Trenden & tydlig, dagens kunder stéller helt andra krav an for bara’5-10 & sedan. Dock
verkar fOretagen vara 6verens om att kraven a mindre teknikdrivaidag, och mer fokuserade
pa andra aspekter. De kan bland annat vara hur projekten genomfars, pris och underhall,
etc.%? Exempel &r foretag som jobbar med lagring och arkivering som upplever att framférallt
de 6kade informationsmangderna kraver andralosningar for att lagrainformation. Dessutom
ar det hogre krav patillganglighet, hardare legala krav och hardare sékerhetskrav. Samtliga
komponenter resulterar i en alltmer komplex IT milj6 dér anpassning & nyckeln.'*®
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Konkreta exempel fran omvérlden & bland annat 1&karen som beh6ver snabb och saker
tillgang till digitalarontgenbilder, eller journalisten som strax innan presslaggning maste
kunna soka fram ratt bild i en dagstidnings kanske 20 & gamla bildarkiv.'**

Dagens kund har en bttre kannedom om vad de kan krava.'®> Marknaden har blivit desto
tuffare och kunderna stéller alt hogre krav, de vill ha 10 ggr mer f6r mindre pengar.
Kunderna & medvetna.'*® " De ger ossinte |angre deras plénbocker och sager, gor vad ni vill,
utan de h8ller mycket mer i sinapengar &n under kraschen”.™®” Kundernas krav har blivit
storre framst nar det gédller funktion, kvalité och effektivitet. Det skall vara kostnadseffektivt
samtidigt som det ger maximal nytta. Innan I T-kraschen vérderade kunderna ny teknik och
flashigare |6sningar, samtidigt som det ofta blev till vana att accepterade att mangaav " 1T-
projekten” ofta gick 6ver styr och blev dubbelt sd dyra. Detta accepterasinte idag.'*®

More for Less &r ett uttryck som passar brain pa dagens kunder. Priserna har 5unkit
naturligtvis eftersom vérdet pa foretagen 56nk. En oerfaren projektledare kostade under
bubblan 1200kr per timme medan en projektledare idag som dessutom &r erfaren inte kan ta
mer &n 700kr per timme. D& var alldeles fér héga priser men idag ar for 18ga'®

4.6 Marknaden

4.6.1 Kunder

I T-foretagens férandring av sin kundkrets har varit valdigt varierande. Merparten av de
foretag som vi intervjuat har behalit sina gamla kunder. Det har ofta framkommit att det till
stor del &r tack vare trogna kunder som féretagen 6verlevt pa marknaden. Salange man har
levererat och klarat det som man skall gora gentemot sina kunder har det inte funnits nagra
som helts problem med att behalla befintliga dem.*®

Det &r dock inte alla som haft kvar samma kunder, utan Mandator valde exempelvis att
renodla sin marknad genom att riktain sig pa storre foretag. Dettainnebar att allaforetag

under femhundra anstallda rationaliserades bort?™.

4.6.2 Konkurrenssituation

Gemensamt for allaintervjuade &r att de idag upplever ett storre fokus pa att standigt jobba
mot att effektivisera sig. Branschen har gétt fran att vara en ganska yvig konsult bransch till
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att bli en hyfsat valstrukturerad och mogen servicebransch. Detta gor att alla maste fokusera
pavad det & de ska gora och hur man kan gora detta pa effektivast mojliga sétt. Det & en
mindre vidlyftig utveckling och innovation sker med fokus pa att skapa mer vérde direkt at
kunden, det vill sigai forhdllandetill vad de & beredda att betala for idag”®.

For en del av foretagen har konkurrensen inneburit farre kunder, dad man var tvungen att stada
bort den "langa svansen” av kunder som kostade valdigt mycket att ha. Dettainnebar dven att

man fokuserade séljverksamheten mot de storre kunderna som ocks& gav storre intakter?®.

Merparten av de intervjuade mérkte av att det var betydligt farre aktorer pa marknaden under
perioden efter IT-kraschen da efterfrégan pa I T-produkter minskade drastiskt. Det &r framst de
stora mangsysslande foretagen som har blivit farre, de som forsokte sig pa att géra allt till

ala. Det skedde forandringar i form av att manga av bolagen valde att nischa sina erbjudande
och anpassade sig mer till varje lokal marknad®*. I1dag har dock ménga av de féretag som
gick under borjat att etablera sig igen da konjunkturen har vant och kunderna har mer pengar

att spendera®®.

Lég kundndjdhet talar aven for relativt hdg rorlighet samt [againtradesbarriarer. Vi kommer
att fa se en 6kad konsolidering bland konsultbolagen pa den svenska marknaden. Farre aktorer
tar Over storre delar av marknaden samtidigt som aternativ kommer att vaxafram — nya
foretag utifran som genom forvarv eller etablering tar sig in pa marknaden eller genom nya
leverans- och affarsmodeller. Detta kan delvis motverka den effekt som en 6kad konsolidering
kommer att féramed sig.?®
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5 Analys

| detta kapitel ska vi diskutera och analysera all den information som framkommit ur vara
intervjuer med den litter&ara bakgrunden som underlag. Diskussionen kommer att foras utifran
var problemformulering med tyngdpunkten pa vart grundlaggande syfte. Empirin kommer att
vara varan framsta utgangspunkt for diskussionen nedan.

5.1 Bakgrund

Ar det s3 att finansbubblor & en oundviklig del av ekonomin? Ar det ett sétt for kapitalismen
att utvecklas? Detta kanns som en bekvam syn pa marknaden och borsen. Bubblor maste vara
det mest d Gsaktiga sétt att skapa nya produkter pa eftersom det bara &r en liten del av allt det
tillstrommande kapitalet som gar till sjavatekniken. De som fick pengarna som I T-bolagen
slosade bort var mellanhanderna, de &gnade sig inte at att |agga speciellt mycket pengar pa
géavatekniken. Investeringspengarna hamnade hos investmentbanker, konsulter, media,
annonsbyraer, erséttning till ledning och personal och staten. Kunderna betalade 6verpris och
var trots det inte garanterade god kvalitet. Visst har foretagen |art sig mycket av perioden
mellan dr 1999 fram till idag och manga av de dyrk&pta lardomarna har stark koppling till 1T-
bubblan och dess krasch. En del forandringar kan dock snarare forklaras av att branschen kom
ini en fas av mognad som kannetecknades av 6kad struktur och formalisering.

Jamfort med finansbubblan 1989 behdver man i det hér fallet inte rekonstruera ett havererat
kreditsystem. I T-kraschen har istéllet |ett till att en hel varld av sparare bréant sig pa aktier och
tappat fortroendet for hela det ekonomiska systemet. Detta maste onekligen vara en negativ
efterverkning som borde kunna undvikas. Det kan inte vararimligt att 6sa in ofantliga
summor pengar i ett system som inte bygger pa nagot verkligt. Det maste finnas atgarder for
att forhindra att manniskor, varje gang det uppstar en bubbla pa marknaden, forlorar extremt
mycket pengar.

Foretagen maste inse att bubblor & nagot tillfalligt. De foretag som éverlevde bubblan var
inte de som hade storhetsvansinne utan de som satsade pa verklighet och uthdllighet och
levererade produkter dérefter. Det &r klart att alla drogs med i borsyran och tillvaxthysterin
men de som var mest forsiktiga och som fortfarande hade lite trygghet och sdkerhet i ryggen
verkar vara de som klarade sig béast. Uthallig tillvéaxt skapas av foretagare som har som
malséttning att bli kvar i manga decennier, inte utav de lyckostkarna som baraville ha en bit
av kakan. Girigheten blev under bubblan fér omfattande och den gjorde att man sdlde
Overdrifter och [Ggner dyrt till ovetande investerare.
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Kan man da se I T-bubblan som en resurs for alainblandade? Pa manga sétt kan man troligen
det. Framfor allt genom de l&xor man larde sig som foretagare och investerare. Borsbubblor
uppkommer standigt pa marknaden men forhoppningsvis lar vi oss ndgot nytt varje gang. Det
bor dock namnas att inte alafoérandringar hos foretagen kan hanférastill gévabubblan. Den
delen hos foretagen vi anser har paverkats mindre av bubblan &r den tekniska utvecklingen.
Foretagens produkter har tekniskt sétt blivit béttre anpassade, effektivare, mer standardiserade
och savidare, men det har sannolikt inte med kraschen i sig att gora, utan snarare att
branschen gick ini en fas av mognad och paverkades av 6kad konkurrens.

5.2 Finansiering

5.2.1 Investeringar

Det finns en tydlig koppling mellan htgkonjunktur och Okade investeringar. Det investerades
stora summor i bolagen perioden 1996-2000 da I T-branschen gjorde sin stérsta frammarsch.
Att finna riskkapitalister var aldrig nagot problem och pengarna som strommadein i bolagen
anvandestill att utvecklas & alahdll safort som mgjligt. Tillvaxt fore vinst var mottot istéllet
for att forsoka skapa nagot bestandigt. D& konjunkturen vande valde manga av I T-bolagen att
prioritera bort investeringar som skulle ge eventuella framtida intakter for att istéllet fokusera
pa att visa positiva kassafl 6den. Manga foretagare vagrad att tro att en krasch hade inletts pa
borsen och forsokteini det sistaatt "slosa’ pengar for att forsoka halla skenet uppe.

Nér kraschen var ett faktum fanns det ingen chans att |agga pengar pa forskning och
utveckling utan allt fokus hamnade pa kostnadsbesparingar och hur man skulle effektivisera
sig pa basta sétt. Det som karakteriserade de foretag som dverlevde bubblan var att de inte
Overinvesterade under bubblan. Behovet av likviditet var under och efter kraschen stort.
Manga blev tvungna att genomfora emissioner dér de bad sina &gare om mer pengar for att
overleva. Aven de foretag som hade tillrackligt god likviditet for att Gverleva kraschen
behovde mer kapital for att aterfa fortroendet hos investerare och kunder. En storre
noggrannhet och medvetenhet vid investeringar &r ett kénnetecken for de foretag som
overlevde I T-kraschen. De har ocksa fétt med sig en radslafor att skuldsétta sig da manga
foretag efter bubblan var tvungna att genomga en enorm skuldsanering. Detta kan definitivt
ses som en resurs for foretagen infor eventuellt framtida bdrsbubblor. Man har insett att den
"nya ekonomin” var ett luftslott och dtergétt till gamla metoder med mer
verklighetsforankring.

5.2.2 Riskhantering

Att liksom vid de flesta framgangar dras med i strémmen av gl&djerus och tappa
verklighetsférankring & anledningar till att foretag och investerare ganska séllan tog hénsyn
till risk under bubblan. De klassiska national ekonomiska modeller som de flesta duktiga
ekonomer anvander sig av, d& som nu, undervarderade riskerna under 1T-bubblan. Detta
eftersom manga ekonomer drog alltfor direkta paralleller till verkligheten utifran modellerna.
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De var ocksa mitt uppe i bubblan och slogs for att faen bit av kakan och manga glomde de
verkliga problem som dolde sig bakom foretagens framgangar. Pengarna flodade in sa det
fanns ingen anledning att forbéttra sin riskhantering.

Liksom de flesta kriser och konjunkturnedgangar har 1T-bubblan bidragit med en 6kad och
forbéttrad riskhantering. Foretagen ser idag desto allvarligare pa signaler fran verksamheten
och marknaden. Manga har exempelvis infort kontroller bade vad det géller siljverksamheten
och hantering av kundférluster. Man prioriterar idag riskhantering inom foretaget pa ett helt
annat sétt an tidigare och detta kan anser vi kan ses som en resurs hos féretagen som
Overlevde kraschen.

5.3 Organisation

5.3.1 Agarstruktur

Nér en stor kris uppstar pa marknaden hamnar manga foretag i ett |age déar de behdver pengar.
Problemet &r bara att det under kriser inte finns nagon majlighet att talan och foretagen maste
darfor vandasig till sina aktiedgare. Utan stora, trogna dgare masta man standigt vanda sig till
marknaden for att fain nytt kapital. Risken & da stor att foretag manipulerar sinasiffror och
sinamgjligheter for att framstai béttre dager och déarmed 6kar méjligheten att fain kapital .
Modeller sdsom, MVA, EVA och ebitda, anvandes for att rattfardiga de hoga varderingarna.
Problemet var bara att allt fokus hamnade pa att skapa varde for aktiedgarna genom att hoja
aktiekurserna och man glomde att fokusera pa vinst. Den stora mangden aktieoptioner som
delades ut under bubblan 6kade fokuseringen patillvaxt istéllet for |onsamhet.

Det som kénnetecknade de foretag som Overlevde I T-kraschen var att de hade starka, stabila
agarei ryggen. Dessa var ofta grundarnatill foretaget eller 1angsiktigainvesterare som aven
under de svara dren som f6ljde bubblan var |ojala och stannade kvar. Det som foretagen har
fétt med sig fran kraschen & en storre forsiktighet i hur man behandlar sina égare. MVA,
EVA och ebitda har fétt allt storre fokus men inte for att dolja ett oseritst foretag utan for att
ge samycket varde till sina aktiedgare som méjligt. Resursen i det hér fallet skulle kunnavara
vikten av haett val fungerande férhallande till sina égare.

5.3.2 FoOrvéarv och sammanslagningar

Under utvecklingen av bubblan férekom det en hel del uppkdp eftersom foretagen satsade allt
patillvaxt. Konkurrensen var extremt stor pa I T-marknaden under bubblan och ett sétt att bli
av med konkurrenter och vinna marknadsandelar var genom uppkép eller sammanslagningar
Problemet med dessa uppkdp var dock ofta att betalningen skedde med det egna foretagets
aktier vilket skapade falsk rikedom. Efter kraschen hade manga foretag slut pa pengar och de
enda alternativen var konkurs eller att bli uppkopta. Hade man nagot underliggande véarde
kvar i sitt foretag var risken stor for uppkop efter kraschen aven for 6verlevande I T-foretag.
Detta for att aktiepriserna for dessa bolag hade stortdykt och numera var undervérderade.
Aktiviteten var dock pa det stora hela ganska | &g efter kraschen och det ar forst pa senaretid
som M&A (mergers and agcuisitions) borjar kommaigang igen.
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Det som kannetecknade de féretag som 6verlevde var att de hade nagon form av omséttning.
For att Gverleva en sa pass stor kris som IT-bubblan och undvikaatt bli uppkopt var man
tvungen att hatillréckligt med kapital for att kunna hdllasig kvar under de svara aren.
Forandringar efter kraschen &r svara att hanvisatill bubblan. Nu nar foretagen borjar komma
pafotter igen planerar manga eventuella uppkop men detta kan inte direkt kopplastill
bubblan. De som har dragit nytta av kraschen var foretag med tillrackligt goda likvida medel
som kunde kdpa upp undervérderade foretag. Detta var ocksa ett steg pa vagen mot att nischa
sig mer inom sin karnverksamhet, ndgot som blev mer och mer populart efter kraschen.

5.3.3 Personalforandringar

Manga I T-foretag anstallde extremt mycket ny personal under bubblans uppgang. Man trodde
att tillvaxten skulle vara for evigt och med alla pengar man tjanade sdg man ingen anledning
till att varaforsiktig. Manga av bolagen véarderades utifran sin storlek och ofta géllde detta
antalet anstéllda. Ett faktum &r att en hel del foretag gick i konkurs efter kraschen endast pa
grund av kostnaden som det innebar att géra sig av med dverflddig personal. Kraschen
innebar att unga I T-hajar omskolade sig pa olika sétt da I T-branschen blev mindre attraktiv
och det fanns ett 6verflod av arbetsl 6sa dataingenjorer.

De foretag som 6verlevde kraschen kannetecknades av en négot storre forsiktighet i sin
rekrytering av personal under bubblan. Efter kraschen géllde det ocksa att avskeda personal
paratt stéllen. Man var tvungen att riktain sig pa sin karnkompetens och behalla den personal
som jobbade mot kunderna. Alla foretag var naturligtvis tvungna att avskeda manga anstéllda
men de som Overlevde hittade sétt att anpassa nedgangen s att inte all personal med
karnkompetens forsvann. Dessa foretag lyckades pa sa sétt behalla en mer nischad
organisation och kunde darfor satsa pa de omraden dér de var som starkast. | T-kraschen ledde
till stora omorganiseringar vilket vi anser ha blivit till en resurs for foretagen. Man har lart sig
att inte satsapaalt i alalagen. En annan lardom for foretag som dverlevde &r att inte
Overanstdlla. Man har lart sig att utnyttja maéjligheten att insourca personal utanfér eller inom
koncernen vid tillfélliga behov.

5.4 Arbetsrutiner

5.4.1 Produktutbud

Arbetsséttet forandras sténdigt, oavsett tidsperiod. Inom en bransch som IT sker en sténdig
stark utveckling. Den 6kade internationalisering leder till 6kad konkurrens som stéller hdogre
krav pa produkter och tjanster. Vid stark nedgang i efterfragan sdsom under 1T-kraschen som
grundadesi just bristande efterfragan kravs givetvis kraftiga forandringar. Initiativformaga ett
maste for att Gverleva. Losningen for de flesta Gverlevande foretag var att fokusera sitt
produktutbud och gora det man &r bast pa. Det kan sammankopplas med en mognadsfas.
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Dettainnebar stora omorganiseringar dar man sdlde av de afférsomraden som inte utgjorde
karnverksamheten. Det krévdes att man utvarderade vilket omréde man var bést pa och dér
det fanns potential till framtidatillvéxt och vinst. De féretag som Overlevde hade &ven en
béttre 6vergripande kontroll dver féretaget som ledde till att de snabbt kunde anpassa sig till
de nya forhallandena efter IT-kraschen. Lardomar fran bubblan &r att man lart sig att inte satsa
pafor en alt for stor marknad utan véja ett mindre afférsomraden dér man & som starkast.
Denna nischning verkar varaett lyckodrag for de dverlevande foretagen da det har vant
manga resultat fran forlust till vinst.

En konkret generell férandring vad det géller produktutbudet var att fardiga applikationer
efterfrégadesi storre utstréckning. Som vi konstaterat ar det billigare att inforskaffa system
som kops fardiga an som designas och utvecklas fran grund. Trenden verkar fortsétta pa detta
sétt, helt i enlighet med en mognande bransch.

| intervjuerna framkom asikter om att I T-kraschen var bra for det innebar en slags utrensning
av mindre braforetag. De 6verlevande foretagen havdar gavaidag att en stor anledning till
att de 6verlevde var att de nu som da levererar bra produkter till skillnad fran de som gick i
konkurs. Visst forstar man att dettainte & hela sanningen eftersom det finns mycket annat
som forklarar varfor somliga foretag gar béttre &n andra trots bra produktutbud. Dock ligger
det formodligen ndgot i det som sags.

5.4.2 Outsourcing

Som konstaterat ar det idag ofta billigare att outsourca I T-verksamhet &n att haen egen I T-
avdelning. Det & darfor de konsultforetag vi intervjuat gar sa brafor tillfallet. Trenden till
okad outsourcing verkar ha pagétt under en langre period, men tog far pa allvar i och med IT-
kraschen da foretagen 6nskade slippa de stora egna kostnaderna egen 1 T-avdel ning innebér.
Samtidigt skaman kommaih&g att outsourcing blir l&ttare ju mer standardiserade
informationssystem blir. Okad standardisering kan kopplas till mognad av bransch och ska
darfor inte forklarar helt och hallet av varken den ena eller andra faktorn.

5.4.3 FoOrandrat arbetssatt

Anvandande av standarder och metoder Okar, vilket for tillfallet gynnar foretagen ekonomisk
och gentemot kunderna. Det & som tidigare namnt pa grund av att branschen har nétt en fas
av mognad och inte for att man har aterhdmtat sig fran en kris. Pa sikt kan det vara negativt
eftersom initiativformagan begrénsas. Da ar det rimligt att forvantasig en ny fasav
innovation och da kommer ocksaimplementerade standarder att frangas och omvandlas.

Maktforhallande mellan kunden och de konsulter som utfor arbetet har paverkats av kraschen.
Tidigare hade I T-konstruktdrerna mer makt &n gentemot kunderna. Idag verkar denna
maktbal ans ha skiftat totalt och konsulterna har mindre att sagatill om. Det innebér |
praktiken att budget hdllsi hogre utstréckning och vid dverskridelse krévs noggrannare
motiveringar an tidigare. Deadlines efterfdljs &ven dei hogre utstréckning. En tydlig trend
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verkar vara att det & nara sammankopplat med graden av planering samt i vilken utstréckning
man anvander sig av dokumentation vid framtagandet av nya informationssystem som det
stélls alltmer krav pa.

Vad det géller 6kade krav pa dokumentation sa &r det ett faktum under de senaste aren. For de
flesta nyainom branschen mest pa pappret och lite konkret &ven om det diskuteras mycket
kring amnet. Andra har forstétt vikten av att veta vad man gor helatiden, kopplingen till
planering, samt framtida underhal. Enhetliga svar men med varierande trovéardighet vilket gor
det svart att dra slutsatser om huruvida det har forandrats i nagon hogre grad och om man
faktiskt har lart sig nagot.

De flestasvar vi far om forandrat arbetssétt ar valdigt lika. Merparten av beskrivningarnaom
hur arbetsséttet ser ut verkar vara som héamtat fran typexempel. Det uppstar darfor en viss
skepsis. Speciellt anmérkningsvért & de foretag som enbart svarar pa stéllda frégor om
tillvagagangssétt genom att hanvisatill foretagets hemsida. Da okar funderingarna énnu mer
om hur man verkligen arbetar pa det sétt man hévdar eller om sakanske inte &r fallet.

Ovan & ett av problemen och en tydlig svaghet med Oppna intervjuer av kvalitativ typ.
Respondenterna kan vélja att ge oss andra svar om de sa 6nskar utan att det & majligt att
validerafakta. Hade vi istéllet genomfort en sd kallad aktionsforskning pa ett féretag och
studerat tillvagagangssattet vid arbete pa plats under tiden de utfordes hade man inte haft
nagon grund for funderingar om huruvida given information &r sann. Detta & nagot vi &
medvetna om och en risk man tar vid dennatyp av studie. Kan man komplettera var studie
med en aktionsforskning hade det troligtvis gett svar pa varafunderingar.

5.5 FoOrtroende

5.5.1 Vardering

Allaforetag var extremt dvervarderade under bubblan. Under varaintervjuer och med stod
fran var praktiska referensram finns extrema exempel pa dessa galna varderingar. Det var en
svar situation for manga av analytikerna da bolagens inte hade nagot reellt varde. Detta
réttfardigades dock genom att analytiker och investerare borjade anvanda sig av metoder som
inte gav en trogen avhildning av verkligheten. De hanvisade till enormatillvaxtforvantningar
som aldrig skulleinfrias. Allamanniskor drogs med i hysterin och ingen reflekterade speciellt
mycket dver risken med sdana varderingar.

Det vi kan saga utifran var teoretiska referensram &r att marknaden under bubblan maste ha
varit oerhort ineffektiv. Enligt den effektiva marknadshypotesen ska vérdet pa aktien avspegla
foretagets verkliga varde. Prisstegringen under bubblan avspeglade aldrig nagot verkligt och
en bubbla borde darfor inte kunna uppsta pa marknaden.
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Efter kraschen stortade borsen och blev under en period for |&gt varderad. Detta &r en naturlig
foljd och marknaden borjar nu dterhamta sig. Dock kan man idag se tendenser pa att bubblor
skulle kunna uppsta inom en snar framtid, framfor allt inom bostadsbranschen. 1T-bubblan var
en klassisk bubbla och nu i efterhand kan man tycka att det & mérkligt att inte fler reagerade
pa de faktorer som kannetecknar en borsbubbla. Forhoppningsvis & resursen utifran denna
aspekt att bubblan har bidragit med att man har blivit mer forsiktig i sin vérdering av bolag.

I T-kraschen resulterade i ett rej8lt minskat fortroende hos investerarna for kapitalmarknaden
och detta far analytiker och foretag an idag kampa for att aterstélla

5.5.2 Investerarna

Det som i grund och botten skapar bubblor pa marknaden & méanniskors psyke. Det handlar
till stor del om det manskliga flockbeteendet. Om det borjar ryktas om att nagra gor extrema
vinster pa borsen & andrainte sena att folja efter. Vid en bubbla sker det en Gverinvestering
av naivainvesterare da man framst ser till méjligheten att gora stora vinster och inte tanker pa
riskerna. Manniskan har alltid kant sig trygg i en grupp och det faktum att man inte star ensam
om allt faller & nagot som skapar trygghet hos oss ménniskor. Det & darfor inte konstigt att
smasparare som egentligen inte sysslar med aktiehandel dras med i bubblor. Aven hér kan
man hoppas att manniskor lart sig ndgot fran I T-bubblan, bland annat att inte lagga alladgg
en korg men det ménskliga psyket verkar ledatill att historien gang pa gang upprepar sig.
Manniskor har en tendens att Gverskatt sin férmaga och det finns ocksa en obotlig optimism
hos oss. Dessa egenskaper leder till att man, utan kunskap, vid bubbeltillfallen kanske gor
investeringar man inte borde gora. Det leder ocksatill att manini det |angsta hoppas pa att
ens investering ska dterhdmta sig och ge den avkastning man trodde pa fran borjan.

Foretagen & splittrade vad det géller huruvida de har forlorat fortroendet hos sinainvesterare.
Detta anser vi beror pa att de foretag vi har intervjuat & foretag som det trots allt har gétt bra
for. Enligt analytikern som vi intervjuade har fortroendet hos investerarna for
kapitalmarknaden Gverlag minskat och det har tagit lang tid for att aterfa detta fortroende. Det
& uppenbart att manga drog &t sig éronen efter kraschen nar det fanns exempel pa manniskor
som blev av med allt de gde. For att borja handlaigen behévde manga en forsakran om att
foretagen visade pa stabilitet och kvalitet. Det vi har fatt intryck av ar att borsen de senaste
aren har blivit alltmer ostabil p.g.a. alade nyaderivat man numera kan satsa pengar i. Det
handlar inte |langre bara om att f& en stabil avkastning utan man spekulerar idag i instrument
som kan ge extremt bra vinst men som ocksa ar extremt riskfyllda.

5.5.3 Kundkrav

Det stélls helt klart storre krav idag pa foretagen an vad det gjorde innan IT-bubblan. Det man
framst kan utlésa fran intervjuerna & att kunderna gétt fran att vilja ha mer tekniska |Gsningar
till att fokusera pa andra aspekter sdsom utforande, pris, effektivitet och underhall. Under
bubblan kom manga nya uppfinningar och folk var sa uppei hysterin att de gladeligen la ut
mycket pengar for de halvfardiga afférsidéerna. Numera & det kvalitet och effektivitet som
gdller och foretagen har fatt ga mot mer kostnadseffektiva lGsningar. Detta mérktes dels
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genom att foretagen nischade sig och dels pa att de standigt soker efter system for att bli mer
effektiva. Konsulter erbjuder idag mycket mer |6sningar som ska gor processerna hos
foretagen billigare och mer kundanpassade. Det mérks att kundernaidag vill ha mer for sina
pengar.

| efterdyningarna av kraschen har kunderna borjat inse att de kan kréva mer av de foretag de
handlar med. Tack vare Internet och att media mer och mer genom aren har borjat bevaka
foretag verkar forstael sen och kunskapen ha véaxt hos dagens kunder. Man kan kréva mer for
mindre pengar. Det kan kopplas till den tidigare diskussionen om skift i maktbalansen mellan
kund och konsult. Detta ar ocksa en effekt av den dkade konkurrens som har uppstatt da
marknaden blivit mer och mer global. Internet framfér allt har gjort att man numera
konkurrerar med foretag runt om i helavérlden. Man forstod utav foretagen att detta har okat
pressen markant men detta anser vi & nagot positivt som IT-kraschen har bidragit med. Det
skainte g att komma ut med halvfardigaidéer pa marknaden och det ska framfor allt inte ga
att lurainvesterare och kunder.

5.6 Marknaden

5.6.1 Kunder

Under IT-kraschen blev kunderna ett stbrande moment som man inte hade tid med. Man var
alldeles for upptagen med att vaxa, fa kontakt med den basta investmentbanken, bygga upp
sitt rykte hos media genom att jobba med de bésta reklambyraerna o.s.v. Hur kunde en sadan
mentalitet fa ta 6ver marknaden? Kunderna &r trots allt §ava grundsteneni al handel och de
bor prioriteras framfor alt. Det var viktigare att ha ett flashigt kontor &n ett valfungerande
foretag under bubblan. Detta spaddes pa av investmentbankerna som utan en tanke styrde
kapital till foretag som knappt hade en affarsidé.

Merparten av de foretag vi intervjuade har behdllit sin gamla kundkrets vilket tyder pa att det
& en av de avgorande faktorerna for att Overleva en bdrskrasch. Trogna kunder som stannar
kvar under svara & ger foretagen intakter som kan anvandastill att reparera skadorna. Dessa
intakter maste ocksa ha varit guld véarda for de foretag som behtvde genomga stora
omstruktureringar efter kraschen. Enligt oss &r det en resurs att ha fatt stérre kunskap i hur
man uppratthaller en god kontakt med sina kunder och vilket véarde detta har for foretaget.

5.6.2 Konkurrenssituation

Det som var overkligt under 1T-bubblan var hur 1&tt det var for I T-entreprendrer att starta upp
ett foretag. Det krévdes inte ens en fullstéandig affarsidé vilket ar helt galet i ett finansiellt
system. En bra konkurrens kan inte uppnas pa en marknad dar aktdrernainte maste skapa
konkurrensfordelar for att halla sig kvar. Detta & en bralardom fran I T-kraschen for bade
foretag samt for investmentbanker och riskkapitalister som forsedde foretagen med pengar.
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Vi kan tydligt utlasa att konkurrensen for foretagen har 6kat, mycket pa grund av att varlden
har blivit allt mer globalt konkurrerande. Detta & en positiv foljd utav bubblan sett ur ett
konsumentperspektiv, &en om inte bubblan & det enda som frammanat denna nya
konkurrens. Den dkade konkurrensen innebér att foretagen maste anstranga sig mer for att
behdllasinakunder. De & av stor vikt att de fokuserar pa sin nyckelkompetens och pa sa sétt
kan de erbjuda den réatta l6sningen till den mer krésna kunden.

5.6.3 Analysresultat

Det bor namnas i analysen att resultaten av intervjuerna & valdigt lika varandrafor de olika
foretagen. Detta kan antingen bero paatt vi har kommit fram till faktorer som faktiskt &r
avgorande for att foretagen 6verlevde och hur de har forandrats, vilket var varat syfte. Men
det kan ocksa bero pa en viss efterkonstruktion av foretagen. Exempel déar det skulle ha
kunnat intréffa & bland annat om hur man har forandrat sitt arbetssétt rent praktiskt eller att
analytiker i efterhand menar att de visste mer om bubblan an vad de egentligen visste. Detta
antyder borsanalytikern som vi har intervjuat. Han menar att mangaforetag i efterhand
efterkonstruerar vissa slutsatser om kraschen och att de egentligen var mycket mer naiva
under bubblan &n vad de i efterhand pastar. Vid vissatillfalen i varaintervjuer kéndes svaren
ytliga och tillréattalagda. Det & mgjligt att en aktionsforskning av féretagen (en undersobkning
av foretagen utifran objektiv information) hade gett mer ofargade resultat i vissafall. Vi anser
dock att vi i uppsatsen har uppnatt det vi ville, en 6versiktlig bild av IT-kraschen.
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6 Slutsatser

| detta kapitel kommer vi att ta upp de viktigaste aspekterna fran var uppsats och férmedla de
slutsatser somvi kommit fram till, vilket ocksa ger svar pa uppsatsens syfte.

FragestalIningen om vad som kannetecknade de féretagen som 6verlevde kraschen har lett till
foljande dlutsats: Overlag har de I T-féretag som dverlevde I T-kraschen vissa gemensamma
kannetecken. Framfor allt har de under och efter kraschen presterat nagon form av verklig
omséttning. Ett foretag som bara spenderar och aldrig genererar nagon verklig vinst kan inte
overleva en borskrasch. Manga av foretagen har ocksa stora dgare i ryggen som kan backa
upp med kapital nér foretaget genomgar svara ér. De aktiedgare som i panik drog sig ur
marknaden var de mindre, oinformerade handlarna. Hade man som foretag enbart mindre
dgare var det i stort sett om6jligt att fa tag pa nytt aktiekapital i form av nyemission efter
kraschen. Eftersom |an var uteslutet for | T-foretagen som knappt presterade ndgot resultat var
aktiekapital en viktig del for att Gverleva de svara dren. En annan viktig faktor var kunder.
Man kan sei manga av de dverlevande foretagen att de har stora, trogna kunder som stannade
vid deras sida genom hela kraschen. Foretagen vi har undersokt 1&gger sitt fokus pa att ta vél
hand om sina kunder vilket under bubblan var en séllsynt men viktig egenskap. Sist men inte
minst har foretagen som 6verlevde en stark ledning som pa basta sétt kunde genomféra de
omstruktureringar som var nddvandiga efter kraschen. De verkar aven ha kunnat motivera och
peppa sin personal trots de svara aren med manga uppsagningar som féljde kraschen.

Var andra fragestallning som behandlar amnet om vad foretagen har behovt andrai sin
organisation och sitt séit att arbeta efter kraschen har lett oss till foljande slutsatser: Det
priméraforetagen har gjort & att fokusera och nischa sig, diversifiera sinarisker samt
effektivisera sig. Fokus ligger numera pa kundernaistallet for patillvaxt och utveckling. Man
kan &ven se tecken pa att foretagen har blivit mer medvetna och mer forsiktigai sitt sétt att
arbeta. Kraven fran kunder och investerare har 6kat och foretagen har tvingats anpassa sig
darefter.

Var tredje fragestalining behandlar huruvida man kan se I T-kraschen och dess effekter som en
resurs for foretagen. Var slutsats &r foljande: Det kan vara svart att harleda effekter pa
foretagen direkt fran bubblan eftersom en del av den utveckling som &gt rum kanske skulle ha
skett anda. Vi anser dock att krisen till stor del har bidragit med en mer verklighetstrogen syn
pa marknaden och dess aktorer. De foretagen som Gverlevde har fétt med sig en enorm
kunskap om hur man hanterar kriser, och man kan bara hoppas att detta & nagot som de
formedlar vidare till manniskor som inte var likainvolverade i kraschen. Krisen bidrog &ven
till en Okad forstaelse for hur en effektiv organisation skapas och vart man som foretag bor
lagga sin fokus.



Arbetsséttet har forandrats markant under de senaste 5 — 10 aren. Det kan kopplastill
tidsperioden men inte kraschen specifikt. Forandringarna beror mer painternationel
konkurrens, mognad av bransch och andra liknande 6vergripande krafter. Erhallen kunskap
fran perioden anvands idag som resurs i foretagen. Rent tekniskt sa har dock inte kraschen i
sig lett till 6kade resurser, dock har tidsperioden i sin helhet gjort det. Exempel & 6kande
anvandande av metoder och standarder, Okad dokumentation, noggrannare
kravspecifikationer, béttre tester och 6kad teranvandning som alla beror pa att man har lart
sig av sinamisstag. Troligtvis kommer detta att ske i anhnu storre utstrackning framover
eftersom branschen mognar allteftersom. Det kommer att komma en fas av omstrukturering
déar gamla metoder och standarder ifragasétts, men faktum &r att branschen IT inte langre &r
"ny” utan kommer att bli som vilket annat specialistomrade som helst tids nog &ven om den
har en extremt snabb utveckling i forhadllande till exempelvis ekonomi. Svaret pavar tredje
fragai frégestallningen &r sdledes att tekniskt sett ur produktsynvinkel har foretagen lart sig
otroligt mycket av daliga system och liknande som hanfor till perioden kring I T-kraschen.
Dock kan man inte konstatera att nagot skulle sprungit ur kraschen i sig mer an ett otaliga
historier om misslyckade system.
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