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DATA OCH METOD

Enkiten skickades till 4 414 medlemmar i Foretagarnas panel. 1 271 svar ingar i analysen,
vilket motsvarar 29 procent av samtliga tillfragade. Det fanns ingen item-non respons.
Respondenterna var tvungna att svara pa alla fragor. Undersokningsperioden var mellan den
20 januari 2017 och den 8 februari 2017.

Urvalet korrigeras sa att det liknar den nationella féretagarstrukturen, med hjilp av en modell
baserad pa SCB:s statistik pa antal foretagare i Sverige. Konkret gors detta genom att vikter
har korrigerats och riknats fram for olika foretags storlek (antal anstillda), kon, alder och
bransch. For varje respondent beriknas déirefter de erhallna vikterna i respektive kategori
for att ge en totalvikt, som paverkar vilken vikt det enskilda svaret far i sammanstéillningen.
Viktmetoden heter "raking”.

Totalresultatet blir pa sa sitt representativt for alla foretagare i Sverige. I analysen inkluderas
inte respondenter som anger att de inte driver foretag, samt respondenter i sektorn jord-
skogsbruk och fiske.



SAMMANFATTNING

Det dr idag relativt liatt att starta foretag i Sverige. Desto svarare kan det vara att vixa med sitt
foretag. Ett betydande tillvixthinder dr svarigheten att fa finansiering. Varje utebliven investering,
varje forlorad expansionsmojlighet, varje missad affiar innebar firre nya jobb, ligre skatteintikter och
farre vixande foretag.

En klar majoritet (78 %) av alla foretag som gjort investeringar finansierar dessa med l6pande
intdkter och egen intjaning. Nira 40 procent av foretagen tar dock in externt kapital i form av tillskott
fran dgare, banklan eller 1an fran dgare, familj eller vinner. Av de foretag som gjort investeringar och
haft behov av extern finansiering, upplever drygt hilften av féretagen (563 %) att det ar ganska eller
vildigt svart att finansiera foretagets investeringar under de senaste tolv manaderna. Motsvarande
siffrai 2016 ars finansieringsundersokning var 60 procent.

Av de foretag som har, eller har sokt, 1an tycker 30 procent att banken inte gor en rimlig bedomning
av kreditrisken och verksamheten. Hela 39 procent anser att bankens krav pa pant och sikerhet ar
orimliga. 58 procent av foretagarna anger att de eller en anh6rig nagon gang har stillt personlig borgen
for kredit till foretaget. Tva av tre foretagare tycker att deras foretagande utgor en privatekonomisk
risk och mer dn var femte foretagare anser att det i hog grad utgor en privatekonomisk risk.

I genomsnitt betalade foretagen 3,7 procent i rinta pa foretagets lan, vilket dr detsamma som i
2016 ars undersokning. Storre foretag har betydlig ligre ranta in mindre foretag. Rantan dr dock inte
det svaraste gillande extern finansiering i allménhet. De flesta anger att hoga krav pa sikerhet (t ex
personlig borgen) utgor det storsta problemet.

For att lindra finansieringsproblemen for sma och medelstora foretag behévs en bred palett av
atgarder, dar staten, bankerna och niringslivet gemensamt tar sig an problemet. Foretagarna foreslar
en rad atgirder for att underlitta finansieringen till sma och medelstora foretag.

Foretagarna foreslar:

° GOr det liattare att vixa med eget kapital. Undersok mojligheterna att vidga investeraravdraget
for den som investerar i onoterade bolag genom bolag vid start eller nyemission. Det bor dven
undersokas ifall Investerarsparkontot kan anviandas for investeringar i onoterade bolag.

o Séank skatten pa aktier och personaloptioner sa att smaforetag kan erbjuda nyckelmedarbetare att
bli delagare nir de inte kan konkurrera med hoga 16ner. Den som sjalv deltagit i vardetillvixten i
framgangsrika foretag ar ofta beredd att senare investera i andra vixande foretag.

e  Alternativa finansieringslosningar. Nar bankfinansiering upplevs som oatkomligt for allt fler
foretagare maste foretagare borja se sig om efter alternativa finansieringslosningar. Detta
inkluderar utokade mojligheter till sa kallad crowdfunding och crowdlending.
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° Underliatta for fler utmanare till storbankerna for en battre konkurrens pa bankmarknaden.
Foretagarna vill att regeringen tillséitter en utredning for att se over etableringshinder pa den
svenska bankmarknaden, utredningen bor &dven ta stillning till regionala forutsittningar for
kreditgivningen.

° Sakerstall att betaltiderna kortas och se till att den offentliga sektorn foregar med gott exempel.

° Stall krav pa att bankerna oppet redovisar riskvikter for olika kundsegment och deras grunder.
Alla smaforetag ar inte hogrisklantagare. Hiar har bade media och de finansiella myndigheterna en
viktig roll att spela.

° Sakerstall att de statliga finansieringsinsatserna verkligen kommer de sméa och vaxande foretagen
till del genom ett 6kat fokus pa sadd-fasen. Utdkad lanefinansiering genom exempelvis tillvaxtlan
eller innovationslan kan vara en framkomlig vig. Genom de statliga aktorerna bor foretagen dven
i hogre grad informeras om vilken finansiering som finns tillginglig genom de statliga aktorerna
och EU eller genom andra alternativa finansieringskéllor.

° Ett modernt valfardssamhélle maste viarna individers och foretagares mojligheter att frigora sig
fran tidigare problem och svarigheter. Regeringen bor darfor ga vidare med forslagen till forenklat
rekonstruktionsforfarande i den s.k. Entreprentrskapsutredningen (SOU 2016:72).



BAKGRUND - FINANSIERINGSSVARIGHETER

Sverige har gott om riskkapital och finansiella tillgangar men dessa ér till stor del upplasta i det
finansiella systemet genom fonder och pensionskapital. Det finns betydligt mindre kapital tillgingligt
for mindre och vixande foretag och svarigheten att fa finansiering till rimliga villkor upplevs fortsatt
som ett problem av smaféretagen. Det visar Foretagarnas aterkommande finansieringsundersokning.!
Manga foretagare uttrycker frustration 6ver bemotandet eller ointresset fran banken gillande
foretagsfinansiering, trots det unika rinteléget med Riksbankens minusrinta.

CITAT

- "Viblev sa illa behandlade av bankens lokalkontor att vi bytte bank, men det ar ju inte alla foretagare
som kan gora det, framférallt inte i ett krislage... Som kuriosa kan namnas att bankens “Private
Banking” ville ha in mig som kund, samtidigt som ett lokalkontor tvingar fram en personlig borgen...
...For mig ar det lite vemodigt eftersom jag haft valdigt bra kontakt med banken i manga olika projekt
och pa olika nivaer.”

Vastsvensk Foretagare

I Sverige har smaféretagen svarat for 4 av 5 nya jobb sedan 1990. Fler personer arbetar dir 4n i nagon
annan kategori av foretag eller organisationer. En politik som syftar till hogre sysselsittning, tillvaxt
och utbyggd valfird maste darfor inkludera och uppmuntra till jobb- och virdeskapande i smaforetag.2
Foretagarna vill dven understryka vikten av grundliggande ramvillkor sa som skattesystemets
uppbyggnad, foretagens kompetensforsorjning och de svenska arbetsgivarkostnaderna som direkt
avgorande for svensk konkurrenskraft och entreprenorskap.?

I forsta hand vill de flesta foretag finansiera sig med eget kapital och lopande intzikter.2 Detta tyder pa
forsiktighet och en motvilja till 6kad skuldséttning. Smaforetagen ar ocksa mer beroende av banklan
an storforetagen eftersom de sillan har andra finansieringsalternativ. Sma foretag har inte tillgang till
internationella kapitalmarknader eller avancerade finansieringsinstrument annat 4n till en betydande
kostnad.

Krisen under hosten 2008 slog kraftigt mot de sma foretagens majligheter att finansiera sig, aven om
kreditatstramningen och dess negativa effekter blev betydligt mildare in under krisen i borjan av 1990-
talet. I en nyligen publicerad rapport fran Entreprenorskapsforum visas att bankerna i viss man dragit
ner lanevolymen till mindre foretag sedan finanskrisen 2008.%> Rapporten belyser ocksa det faktum att
svenska privatpersoner har mindre interna resurser for att starta och expandera eget foretag relativt
andra OECD-liander.

1. En mojlig delforklaring ar att bankerna bl.a. fatt mer omfattande kapitalkrav. Se dven Bornefalk A. (2012) "Féretagandet och
kapitalforsorjningen Hur naringslivet kan klara stramare bankregler?” Svenskt Naringsliv.

2. Se Foretagarnas rapporter om smaforetagens jobbskapande i Sverige: http:/www.foretagarna.se/Opinion/4av5jobb/. Samt Rapport till
Expertgruppen for studier i offentlig ekonomi 2013:3 "Var skapas jobben? En ESO-rapport om dynamiken i svenskt naringsliv 1990 till 2009”. Sma
och medelstora foretag skapade runt 300 000 nya jobb i néringslivet under tidsperioden 1990-2009. Merparten av dessa jobb tillkom i sma och
medelstora foretag. De stora foretagen minskade sin totala sysselsittning med ungefir 120 000 jobb, framst under 1990-talskrisen. Under perioden
2000-2009 okade sysselséttningen inom foretag i alla storleksklasser inom tjanstesektorn. Sysselsittningsutvecklingen inom tillverkningsindustrin
kiannetecknas frimst av en minskning av antal anstéllda for de storsta foretagen.

3. Se bl.a. féretagarnas undersokning kompetensundersokning "Det ir attityden, dumbom: Ritt attityd avgérande vid rekryteringar” (2016) for en
kartliaggning av sma och medelstora foretags kompetensbehov och vilka hinder de upplever kopplat till att finna denna.

4. Jakobsson och Herin studerar nya foretags finansiering i Sverige och finner att eget kapital spelar en avgérande och relativt andra linder mer
betydande roll som finansiering till svenska foretag (Jakobsson, U. & Herin J., 2012, "Nya foretags forsorjning av riskkapital”, Svenskt Naringsliv).
5. Svensson, R. (2017), "Svensk Kapitalforsorjning — Mot Ett Effektivare Innovations — och Foretagsstod?”, Néringspolitiskt Forum Rapport nr 18,
Entreprenorskapsforum.
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Néar bankerna minskar utlaningen till foretag himmas smaforetagens utveckling eftersom foretagen
tvekar infor att anstilla och investera. Det slar i slutindan mot hela den svenska ekonomin. Hosten
2016 visade Smaforetagsbarometern att sysselsittningen i smaforetagen fortsitter att 6ka. Totalt sett
siager nastan var fjarde foretagare att man har 6kat sin personalstyrka under de senaste 12 manaderna,
medan endast var tionde foretag har dragit ned pa personal under samma period. Smaféretagen ar
optimistiska och tror pa en fortsatt 6kad sysselsittning under det kommande aret.5

Konkurrenssituationen inom banksektorn ar en av de viktigaste forklaringarna till varfér s manga
smaforetag upplever att det ar svart att finansiera foretagets investeringar. Det finns dock anledning
att vara optimistisk nir det géller konkurrenssituationen. Det vi ser just nu 4r en stor aktivitet kring
sa kallade fintech-bolag, det dr en ny typ av finansiella aktorer som anvinder den digitala tekniken for
att erbjuda tjinster inom betalning, finansiering och crowdfunding. Den hir utvecklingen kommer att
sitta press pa bankerna. Aven om nya finansieringslosningar vixer fram tar det tid innan det stora
flertalet kinner till och borjar anvianda dessa.

For de foretag som gjort investeringar Figur 1. Hur upplever du mojligheten att finansiera foretagets investering(ar)
och som behovt ta in externt kapital eller med extern finansiering (kredit) de senaste tolv manaderna?

kredit for dndamalet ar problemen med
finansiering mer omfattande. Hela 53 %
anser att det ar ganska eller valdigt svart
att finansiera foretagets investeringar med
extern finansiering, se figur 1.

M Ganska eller valdigt svart

W Ganska latt

Finansieringssvarigheterna kan ha
flera olika forklaringar; svarare och/eller
dyrare att fa banklan, kunder som inte
betalar, siamre tillgang pa riskkapital
och betungande byrakrati. De viktigaste

H [nget problem alls

forklaringarna &dr dock bankernas krav " Figur 1. Bas: de som har investerat, och utan de som inte har
pa sakerhet men adven krav pa personlig behovt extern finansiering/kredit
borgen.

6. Smaforetagsbarometern ér i forsta hand en konjunkturundersékning som redovisar hur Sveriges smaforetag uppfattar konjunkturen,
tillvaxtforutsittningarna och deras forvintningar om den niarmaste framtiden. Undersokningen, som genomforts sedan 1985, omfattar mer @n 4
000 foretag inom det privata niringslivet med 1-49 anstillda. 6



Varfor ar finansiering till foretag en viktig fraga?

Det finns mycket som motiverar varfor finansiering och riskkapital till sma och medelstora féretag
ar viktigt for samhéllsekonomin. Ett argumentet utgdr ifrdn att det finns positiva effekter fér
samhadllet dven utanfér de enskilda foretagen, t.ex. finansiering av forskning och innovation som
kommer hela samhadllet till godo. Ett andra argument riktar in sig pa positiva samhallsvinster av
sjdlva féretagandet. Har avses aspekter som att personer som tidigare framgéangsrikt startat ett
foéretag ofta startar nya framgéngsrika foretag, sa kallade serieentreprendrer. Ett tredje argument
baseras pa asymmetrisk information och hur bristande tillgang pa information kan fa marknader
att fungera daligt eller inte alls. Det ar svart fér en finansidr att ha kunskap om en féretagares
idéer, motivation, drivkrafter och andra relevanta fakta som avgér ifall det ar ett projekt som
finansidren bdr satsa pa eller inte. Informationsasymmetrierna gér det ocksa svart for vanliga
banker att gora en korrekt kreditbedémning och ge lan. Féljden blir att den rdnta de tar ut helt
enkelt blir fér hog (p.g.a. att de inte ser andra faktorer an rent numerisk data, alternativt inte gor en
personlig bedémning av féretagaren éver huvud taget). Det dr dérfér ofta viktigt att féretagen har
tillgang till en lokalt férankrad bank, eller i vart fall far en personlig och réttvisande kreditprovning.
Det kan ocksa finnas betydande skillnader mellan branscher i behovet av och svarigheten med
kreditbedémningen.

Det intressanta ar egentligen inte att marknaden fungerar daligt med hégre priser som féljd (dvs.
finansiering finns men bara till hég kostnad), utan att det finns marknader som inte existerar
6ver huvud taget darfér att informationsflédet mellan de som énskar finansiering och de som
tillhandahaller den, fungerar sa daligt att inga transaktioner alls genomférs. Om exemplet 6verférs
till regionalt foretagande kan det jamféras med att fa foretag startas darfor att det helt saknas
finansieringsmdjligheter i en region.
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Langivare vill girna ha historik och sidkerhet for att lana ut. De smaforetag som far lana tvingas
déarfor ocksa betala relativt hoga rantor for sina lan. En stor del av denna hoga rantekostnad kan tyckas
omotiverad. Det ar darfor viktigt att prioritera finansieringsinsatser som ger nya och vixande foretag
mojlighet att anstélla och bidra till tillvixt och vilstand. Bade privata och offentliga aktorer maste
bidra till att minska finansieringsproblemen fér smaforetagen.

Men om bankfinansiering upplevs svart och dyrt, varfor finansierar sig inte smaforetagen med mer
kapital fran nya dgare? Den enklaste forklaringen dr nog att manga foretagare foredrar att sjilva dga
och driva sitt foretag och darfér dr mindre villiga att sldppa in nya aktiedgare i bolaget.

Foretaget kanske inte heller ér redo att vixa pa det sitt som dr nodviandigt for att vara intressant for
riskkapital. Riskkapital och aktiekapital finns inte heller fritt att tillga, dartill gor risken i denna typ av
investeringar att avkastningskravet, d.v.s. priset som foretagen maste betala for denna typ av kapital,
blir hogre dn lanekapital.

Foretagens finansieringshierarki

I den ekonomiska litteraturen brukar foretagens finansieringsmdjligheter beskrivas som en trappa,
eller hierarki. Forst och framst véljer féretagare egna intakter for att finansiera bolagets verksamhet
och investeringar, om inte detta rdcker, eller om bolaget dnnu inte har ett positivt kassaflode,
tex. under en utvecklingsfas, féredras lanekapital. Genom lanekapital kan féretagaren erhalla
medel utan att avhidnda sig dgande i foretaget. Eftersom lan ar mindre riskfyllt foér kreditgivaren
kan kostnaden, d.v.s. rdntan hallas relativt 1ag i férhallande till mer riskfyllda investeringar som
aktieinvesteringar. Den finansieringskélla som upplevs mest kostsam for foretagaren ar aktiekapital,
genom riskkapitalister eller aktiemarknaden. Kostnaden férenad med denna typ av finansiering ar
ofta betydligt hogre an for lanekapital. Med aktiekapital foljer ofta ocksa en andring i bolagens
dgarstruktur, vilket foéretagare kan motsatta sig. Mdnga féretagare vill helt enkelt sjalva driva och
dga sina bolag.

Mdjligheterna till finansiering och foretagens finansieringsbehov foljer dock inte alltid denna
férenklade beskrivning. Snabbvéxande féretag kan behdva finansiering i olika stadier och for
specifika satsningar vilket gor att den traditionella finansieringshierarkin troligen &r mindre
relevant.

FINANSIARER, AFFARSANGLAR OCH RISKKAPITALISTER

Forutom foretagare och entreprendrer dr finansiarer centrala for tillvixten. Forskning visar att
finansidren har en nyckelroll och kan i manga fall vara lika betydelsefull som entreprenoren for ett
foretags utveckling.” I regel finansierar entreprendren sjilv foretagsstarten med egna medel. Foretagets
fortsatta utveckling, beroende pa hur snabb tillvixten ska vara, kan dock kriva extern kapitaltillforsel
och att nya dgare trider in i foretaget.

Det kan diarfor kriavas externa kapitaltillskott tidigt i ett foretags utveckling, sa kallat saddkapital, for
att vidareutveckla en ofirdig produkt. I denna fas har affarsinglar® visat sig laimpliga som finansiirer.
Foretaget far dessutom via affarsingelns nitverk ocksa tillgang till ytterligare kapital och kompetens.

7. Lerner J. (2009) “Boulevard of broken dreams”, Princeton university press.
8. Affarsénglar kan enkelt beskrivas som privatpersoner med egen erfarenhet av att vara foretagsledare eller foretagsiigare och som har tid,
engagemang och kapital att satsa i lovande affirsidéer.
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Néir affirsidén utvecklats och blivit mer stabil blir foretaget aven intressant for venture-kapitalister.
Men ytterst beror det pa med vilken hastighet som foretagen vill vixa. Likt affirsinglarna ar dessa
aktiva finansidrer — och dgare — som bidrar till foretagens utveckling och kommersialiseringen av
produkterna. De har en begriansad investeringshorisont och vill ofta avyttra sitt 4gande nir

foretaget mognat.

En central insikt som foljer av forskningen om finansidrers och affirsinglars roll ar att en stor
del av den viardeskapande kompetensen snarast dr relaterad till formagan att radge och utveckla
foretag "developing winners” framfor att forutse och hitta framgangsrika foretagare "picking winners”.
Kompetensen att gora detta dr vardefull och kan i och med sitt virdeskapande vara mycket valbetald.

SKATTESYSTEMET OCH INCITAMENTEN TILL VARDESKAPANDE INVESTERINGAR

En viktig fraga ir hur finansieringen till sma och medelstora foretag kan underlidttas genom
att utveckla mojligheterna for enskilda individer att i hogre grad engagera sig och investera som
affarsanglar och riskkapitalister. Det borde finnas utrymme for forindringar av beskattningen sa att
antalet affarsanglar okar. Ett steg i ritt riktning var inféorandet av investeraravdraget 2013. Genom
investeraravdraget okade mojligheter for privatpersoner att ta del i det virdeskapande som sker i
foretag, dirmed underlittades ocksa foretagens tillgang pa finansiering i form av dgarkapital. Reglerna
for investeraravdraget innehaller emellertid en lang rad villkor och har fran och med 2016 fatt an
smalare anvindningsomrade genom att varken deldgare och nirstdende kan anviinda avdraget. Aven
reglerna i skattelagstiftningen (SFL) avseende det s.k. foretradaransvaret, bor revideras till forméan for
ABL:s mer dndamalsenliga regler kring ansvarsutkriavande.

Sverige har hoga skatter och skattereglerna paverkar i hog utstrickning foretagens forutsattningar for
utveckling och tillvixt. Okad globalisering gor att hogkvalificerad personal 4r internationellt littrorlig
och dirmed tvingas smaforetag att konkurrera om personal med internationellt verksamma storforetag.
Svarighet att hitta ratt kompetens och hoga arbetskraftskostnader ar aterkommande bland de framsta
tillvixthindren enligt Foretagarnas arliga Smaforetagsbarometer som omfattar ca 4 000 svar fran
foretagare med 1 — 49 anstillda. Det ar séarskilt svart for sma, relativt nystartade och innovativa foretag
att rekrytera och behalla kvalificerad personal som behovs for fortsatt utveckling och expansion. De
har inte rad att konkurrera med hoga loner. For manga skulle det underlitta tillvixtmojligheterna
om foretaget kunde erbjuda medarbetare personaloptioner som ger dem mojlighet att i framtiden bli
deldgare och fa del i vardeutvecklingen.

Med nuvarande skatteregler saknas det dock i praktiken mojligheter att anvinda personaloptioner
pa ett kostnadseffektivt siitt. Beskattningen sker som 16n, formansbeskattas, och foretaget ska betala
arbetsgivaravgifter. En ytterligare svarighet ar att beskattningen och virderingen ska ske néir optionen
tecknas och inte vid inlosen. Varken foretaget eller den anstillde kan i forvag veta vilket virde som
da giller, och darmed inte vilka skatte- och avgiftskrav som uppkommer. Vid denna tidpunkt far
forvarvaren inte heller tillgang till pengar att betala skatten med, vilket innebér att den anstillde skulle
tvingas silja aktierna for att kunna betala skatten. I andra lander dr det vanligt med mer formanlig
beskattning av personaloptioner. Genom mer konkurrenskraftiga skatteregler for personaloptioner
kan moéjligheterna att attrahera och behalla nyckelkompetens framjas.? Féretagarna anser darfor att
forslaget om kvalificerade personaloptioner bor genomforas. Det kan gora det lattare for sma foretag
att attrahera ratt kompetens och vixa. Men forbattringar kriavs pa flera omraden for att forslaget ska
bli verkningsfullt.

9. Foretagarna viilkomnar stora delar av det férslag om kvalificerade personaloptioner som ldmnats i betinkandet Beskattning av
incitamentsprogram SOU 2016:23. Dock ar det liggande forslaget for begransat. Utredningens forslag innebir kortfattat att vissa personaloptioner
ska vara kvalificerade (KPO) och att de ska beskattas formanligare. Den anstillde beskattas forst vid forséljning av aktier som forvirvats med stod
av KPO och da enligt vanliga regler om kapitalvinst. Ingen formansbeskattning som 16n och inga arbetsgivaravgifter.
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KOMPLETTERADE STATLIGT FINANSIERINGSFRAMJANDE

Merparten av det kollektiva kapitalet, det vill siga den andel av landets samlade formogenhet som
binds upp i offentliga och privata fonder bland annat genom PPM-systemet ar destinerat till de storre
foretagen (via aktiemarknaden/boérsen). Endast i mycket begrinsad omfattning tycks detta kapital
komma nystartade eller onoterade sma bolag till del. I de fall placeringsmojligheterna for institutionella
placerare tillater investeringar i sma foretag anses dessa ofta vara sa osikra att de inte lever upp till
fondernas risk- och avkastningskrav. Tillgangen till finansiering forsamras darfor ju mindre och ju mer
nystartade foretagen ar. Detta dr ocksa en foljd av problem med bristande information samt foretagets
brist pa sakerheter.

Statliga riskkapitalsatsningar kan under vissa forutsiattningar vara motiverade som ett komplement
till privat riskkapital. Finansieringen bor emellertid i storsta mdojliga man ske i samarbete med
privata affarsanglar for att dra nytta av deras kompetens nir det giller att hitta tillvixtorienterade
entreprenorer samt att underlitta for dem att vixa. Det statliga riskkapitalet bor ocksa riktas in
sa tidigt som mgjligt, dar informationsasymmetrierna dr som storst. Samtidigt bor staten inte ha
avkastningskrav som &r betydligt hogre 4n andra relevanta aktorer, eller hogre 4n marknadsméssiga
avkastningskrav fér motsvarande tillgangs- och investeringstyp. Aterigen ar det viktigt att papeka att
det ir stora skillnader mellan finansiering i form av 1an och finansiering i form av aktiekapital. 10

Alternativ till traditionell finansiering

Det finns alternativ for féretagare som behéver finansiering men fatt nobben av storbankerna. Till
dessa “nya” finansieringslésningar kommer ocksa de mer konventionella finansieringsiésningar
som erbjuds av affirsdnglar och riskkapitalister av olika slag. Aven olika former av
forskottsfinansiering-, factoring- och leasing-finansiering dr betydande finansieringskéllor och
som har mycket att vinna pa nya digitala I6sningar. FOr nystartade och tillvaxtorienterade foretag
kan dessa kéllor erbjuda alternativa I6sningar for olika tillvdxtfaser i féretagandet.

Nya finansieringsmetoder baseras ofta pa nya digitala l6sningar vilket erbjuder anvédndarna
enorma mdjligheter till blLa. databearbetning och uppkoppling. Radikala 16sningar pa problem
presenterats ocksa kontinuerligt genom nya appar, vilket dven inkluderar tillgangen till marknader
och finansiering.

Foretagarna har genom Initiativet Finansieringsportalen samlat en rad alternativ till foretagare
som soker finansiering men inte nédvéandigtvis behover ett traditionellt banklan. Pa portalen
finns ocksa fakta om olika typer av finansiering, samt om vara tidigare undersékningar kring hur
féretagarna upplever méjligheterna till att fa finansiering.

Las mer pa: http://www.foretagarna.se/driva-eget-foretag/finansieringsportalen/

10. Regeringen tillsatte 2015 en utredning (Dir 2015:21) som ska undersdka behovet av statliga finansieringsinsatser riktade till sma och

medelstora foretag. Riksrevisionen har t.ex. visat att foretag i saddfasen endast fick 0,2 procent av det statliga riskkapitalet, trots att det var dessa

som skulle prioriteras enligt regeringen. Riksrevisionens rapport "Statens insatser for riskkapitalforsorjning — i senaste laget (RiR 2014:1)” visar

ocksa att samarbetet med de privata investerarna borde utvecklas. 10


http://www.foretagarna.se/driva-eget-foretag/finansieringsportalen/

RESULTAT OCH ANALYS

— FORETAGENS FINANSIERING TILL INVESTERINGAR 2016

For tydlighetens skull handlar undersokningen om finansiering till investeringar. Finansiering till
investeringar avser (engangs-)utgifter till sirskilda satsningar snarare an lopande verksamhet och
verksamhetskostnader som exempelvis lI6ner och underhall.

Av de tillfragade foretagen ar det en majoritet som
gjort investeringar under de senaste 12 manaderna.
Figur 2 till héger visar hur stor andel av foretagen i
respektive storlek (i termer av antal anstillda) som
gjort investeringar. Investeringar kinnetecknar alla
vaxande foretag, men framforallt lite storre foretag
gor lopande investeringar i verksamheten. Andelen
foretag som har gjort investeringar viaxer alltsa med
antalet anstillda vilket dr i linje med ekonomisk
teori.

Investeringar gors som forvintat i alla sektorer
men andelen ar nagot hogre bland foretagen i
kapitalintensiva sektorer som Bygg och Handel,
Transport etc., figur 3.

Virt att notera ir att manga investeringar inom tjanstesektorerna gors i humankapital och utbildning.

Figur 2. Har féretaget under de senaste tolv ménaderna *°

gjort nagon investering? Svar=JA

Allt eftersom tjanstesektorn utgor en allt storre del av tillvixten blir det darfér ocksa viktigt att
mojliggora denna typ av investeringar till samma eller likartade villkor som inom tillverkningssektorn.

En stor andel av foretagen inom de s.k. valfirdssektorerna d.v.s. Vard & Omsorg, Utbildning och
Personliga & Kulturella tjinster gor investeringar, vilket dr ett bevis pa det omvandlingstryck som finns
inom sektorn. Aven efterfragan pa vilfiardstjanster 4r vixande vilket skapar ett behov av investeringar

och darmed ocksa finansiering i dessa sektorer.

Figur 3. Har foretaget under de senaste tolv manaderna gjort nagon investering? Svar=JA

Tillverknings- och utvinningsindustri, inkl. energi & miljo

Byggindustri

Handel, Transport- och magasineringsféretag, Hotell och restauranger

Informations- och kommunikationsféretag

Foretagstjanster

Vard & Omsorg, Utbildning, Personliga & kulturella tjanster, Ovriga konsumenttjanster

41%

46%

46%

30%

39%

45%
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FINANSIERING FOR TILLVAXT OCH JOBB

Foretag investerar framforallt i maskiner och Figur 4. Vad investerade foretaget i?
inventarier, se figur 4 till hoger. Det ar vanligast i ) ) )
. . ) Lo . Maskiner / inventarier _ 53%
tillverknings- och byggindustri. Aven mjukvara och

.. . . . .o .. Mjukvara / dator (utrustning) / IT _ 34%
IT utgoér huvudsakliga investeringar i manga foretag.

Fordon - 30%
Figur 5 beskriver pa vilket siitt foretagen utoilaning [ 23%
finansierade investeringarna under de senaste Fastighet /lokal [l 20%
12 manaderna. Investeringar finansieras med Marknadsfering [ 18%
foretagens egen intjining, det vill siga lopande  Produkttjanstutveckiing, forskning [l 13%
intdkter och/eller befintligt eget kapital (87 procent). Lager 10% V-
p p .

Tillskott fran #garen och lan fran nirstiende Annat foretag [l 6%
utgor ocksa en betydelsefull finansieringskilla amat [ 4%

for smaforetag. Undersokningen visar tydligt att
smaforetagen i stor utstrickning dr beroende av
finansiering fran dgare och dennes nirstaende och
familj. Fler foretag finansierar sig pa detta sitt an
med banklan eller checkkredit.

Figur 4. Bas: de som investerat

Bankfinansiering utgor trots detta fortfarande en betydande finansieringskilla, &ven om manga
foretag upplever svarigheter med krav fran bankerna bland annat gillande siakerhet for lan. Manga
foretag anvinder dven checkkredit till att finansiera bade l6pande verksamhet och investeringar.
Att checkkrediten anvinds for investeringar kan vara omotiverat dyrt. Alternativet att finna annan
finansiering kan emellertid vara f6r omsténdligt och kostsamt.

Figur 5. Pa vilket sitt finansierade foretaget investering(ar) de senaste tolv manaderna?

Foretagets 1¢pande intdkter och/eller befintligt eget kapital [ I NRIEEEEEN 755
Tiliskott franagare [ 15%
Banklan [ 12%
Lan fran agare/ffamilj/vanner [l 12%
Checkkredit [l 10%
Avbetainingskép [l 7%
Salda eller belanade fakturor (factoring) | 3%
Offentliga medel / fonder / bidrag | 1%
Grasrotsfinansiering (crowdfunding) / grasrotslan (crowdlending) | 1%
Annat [l 4%

..

Figur 5. Bas: de som investerat

SVARIGHETERNA MED FINANSIERING

Figur 6 visar vad foretagen som haft behov av finansiering i form av lan/kredit, anser som det svaraste
hindret for extern finansiering i allménhet. Av de som har sokt extern lan/kredit anger 48 % att hoga
krav pa sikerhet, som personlig borgen, innebar det storsta problemet. Motsvarande siffra 2016 var 64
%. En viss lattnad av finansieringssvarigheterna for de mindre foretagen kan alltsa utlasas, troligen till
foljd av den ihallande lagrantemiljon.

Rintenivaer eller héga avkastningskrav dr ocksa bidragande orsaker till att foretagen inte anskaffat
extern finansiering. Omkring en tredjedel av foretag upplever att finansiiren saknar forstaelse for
verksamheten och inte gor en rittvisande kreditbedomning. Har tycks utvecklingen ha gatt at fel hall
di endast vart femte foretag sig kreditbedomningen som ett betydande problem 2016. Aven byrakrati
och administration ses som ett hinder av manga foretag (16 %).

12



CITAT

"Jag tror att bankernas agerande med att tvinga in
foéretagare i personlig borgen och sedan snabbt
krava in panten vid en kanske tillfallig nedgang ar
synnerligen skadligt for foretagsklimatet. Ar det inte
vart ndgot att ha varit kund i decennier och under
den tiden skott sina dtaganden och t.o.m. dragit in
nya kunder till banken? Som foretagare vill man ha
en fungerande bankforbindelse i bade medgang
och motgang.”

Mellansvensk foretagare om sékerheter och
personlig borgen

Figur 6. Vad ér det svaraste gillande extern finansiering i allménhet?

(For) hoéga krav pa sakerhet (t ex personligborgen) _ 4
34%
337

(For) hogranta/ avkastningskrav -

Finansiaren/ kreditgivaren saknar forstaelse for verksamheten - %

Finansiaren/ kreditgivaren gor ingenbra kreditbedémning - 24%
v Byrakrati/ administration / krangel [ 16%

Annat I 2%
Ingenting - 22%

Figur 6 Bas: de som har behovt extern finansiering

I snitt betalar foretagen 3,7 % i rinta pa foretagets lan, foretag med mer an 10 anstillda betalar i snitt
en nagot ldgre ranta. Detta dr marginellt lagre &n i 2016 ars undersokning vilket kan tyda pa att den
extrema penningpolitiken med minusrinta troligen bidragit till ligre riantor ocksa for foretag, zven om
ranteskillnaden fortfarande 4r markant gentemot hushall och storforetag.

PRIVATEKONOMISK RISK

Smaforetagen dr som beskrivits till stor del beroende av .. Figur7 Anser du att ditt foretagande
finansiering fran dgare och dennes nirstiende och familj. Mer - utgor en privatekonomisk risk?
an halften, 65 procent, av foretagarna anser att foretagandet B 43%

utgor en privatekonomisk risk, figur 7. Motsvarande siffra .'.‘33%

2016 var 53 procent, vilket tyder pa att foretagandet upplevs 22%

som en storre privatekonomisk risk dn for ett ar sedan. En

turbulent ekonomisk och politisk miljo i omvirlden kan ha . 2%
varit bidragande, men dven den inhemska politiska miljon

med hardare attityder mot féretagande, exempelvis genom e,(}\% q@b q@b 4(;;«&
forslaget om vinstbegransning i vilfirdssektorn liksom & & x@q 5 4
forlaget pa okat skatteuttag och skirpta 3:12-regler. <@ Sz;\\\ o &

CITAT

“-Nar jag madde som varst forstod jag hur tunn linjen ar mellan att ta sig tilloaka eller att tappa
greppet. Bli den som dricker pa en parkbank.”
Svealands foretagare om ekonomiskt risktagande

STATLIGT FINANSIERINGSSTOD

Foretagarna delar synen att Sverige, ur internationell synpunkt och trots upplevda svarigheter med

finansiering, generellt sett har ett gott lige néir det giller foretagens finansiering och tillgangen pa kapital.

For framforallt sma vaxande foretag finns det dock delar av kapitalforsorjningskedjan som behover

marknadskompletterande insatser da bristen pa finansiering hammar tillvixt och sysselsittning.

Foretagarna har darfor linge papekat att det behovs marknadskompletterande finansieringsstod i
mycket tidiga faser i form av framforallt lan men dven dgarkapital. Figur 8 visar att en relativt liten
andel av de mindre féretagen har nyttjat nagon form av statligt riskkapital.

8%
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Foretagarna har som utgangspunkt att de statliga Figur 8. Har ditt foretag nyttjat nagon form av
riskkapitalinsatserna totalt sett bor okas genom ett effektivare statligt riskkapital (t ex via Almi)? Svar=JA
utnyttjande av befintliga medel. Potentialen i samhillsnyttan : 1

av Okat foretagande samt fler innovativa och vixande foretag
ar enormt mycket storre dn kostnaderna i form av statliga
riskkapitalsatsningar.

9%

For mindre och vixande foretag ar det avgorande att beakta
foretagarens —individens —roll i systemet, samt dennes 4gande
och kontroll av foretaget. For att kunna tillgodogora sig
offentligt stod i form av riskkapital maste det vara tillgingligt
for foretagare, bade kostnadsmissigt men dven i termer av
tidsatgang och administration for den som soker stod.

Foretagarna ir saledes positiva till att regeringen genom satsningen pa en fond-i-fond-16sning tydligt
fokuserar pa finansiering av foretag och projekt med stor potential for tillvixt. Det ar dock viktigt att
de statliga riskkapitalsatsningarna inte tranger ut privat kapital. De statliga riskkapitalsatsningarna
bor darfor utga ifran att matcha de privata investerarnas finansiering med férmanliga 1an, vilket gor
det billigare for smaforetagen att lana och frigoér mer finansiering for investeringar.

Tanken dr att investeringsbesluten ska tas av privata investerare och langivare, eftersom dessa har en
betydligt bittre insyn i de lokala foretagens verksamhet 4n statliga tjinsteméin, och sedan kompletteras
med formanliga statlig finansiering.

Almi ar en central del i statens finansieringsinsatser med uppdrag att bidra till sma och vixande
foretags finansiering genom olika former av 1an eller kapital. Almi har ett marknadskompletterande
uppdrag, vilket betyder att de inte ska konkurrera med bankerna utan istillet komplettera med
ytterligare finansiering i de faser da de privata aktorernas finansiering inte racker till. Regeringen
har under varen 2016 beslutat att vidareutveckla Almis uppdrag, bland annat genom att se over
mojligheterna till ett garantisystem for foretagsutlaning. Aven en utokad anvindning av de sa kallade.
Tillvaxtlanen ar en vilkommen utveckling for vixande mindre foretag med finansieringsbehov.

BANKERNAS BEMOTANDE MOT FORETAGSKUNDER

Figur 9 visar hur foretagarna generellt sett upplever Figur 9. Hur ser du pa bankens bemétande f6r
bankernas bemotande mot foretagaren som foretagskund pa ’ dig som foretagskund?
en skala pa 1-5, dir 1 4r mycket daligt och 5 4r mycket bra. Foga

° . .. . . " 41
forvanande upplever storre foretag ett nigot battre bemoétande . 40
frin bankernas sida. a4
36 O 36
Relativt fa foretag har varit i kontakt med bank under de . . .
gangna 12 manaderna i syfte att omforhandla lan och krediter,
se figur 10.
g 6&@ ,b\\b"b (>\b® ?}\b”b -}o\\b’(b'
& & L& F S
N > > > S

O u 9 S x
©) J b N Qo
CITAT FC A

‘Orimligt att man behandlar en person som varit kund
1 banken 1 36 ar s& brutalt och i praktiken satter denne i
personlig konkurs? Det verkar som en problemkredit skall
avvecklas sa fort som mojligt till vilket pris som helst.”

Foéretagare om bankernas bemoétande och likviditetsproblem
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Figur 10. Har foretaget under de senaste 12 manaderna varit i kontakt med en bank i syfte att omférhandla lanen? "JA”

67%
56% I Att tillginglighet upplevs 6vervigande positivt visas

285 36% 35% I av att lokala sparbanker generellt far ett nagot hogre

bemotandebetyg av foretagen, se figur 11. Det kan dven
i detta sammanhang finnas skil att fundera pa hur och
i vilken utstriackning lokal kdnnedom om niringsliv

< 2 .. o .. . .
PN N N och foretagande paverkar bemdotandet. Speciellt for
L F F L .
& o @r&‘ & smi foretag dr den lokala kunskapen om foretagandets

forutsattningar viktig.

Figur 10 Bas: foretag som har (sokt) lan/kredit

Foretagarnas ranteanalys

Det éar idag relativt latt att starta foretag i Sverige. Desto svarare kan det vara att vdxa med sitt
féretag. Manga féretagare uttrycker frustration éver bemétandet eller ointresset frdn banken
gdllande féretagsfinansiering, de upplever att bankfinansiering ar fortsatt dyrt och svart, trots
det unika rdnteldget med Riksbankens minusrdnta. Det dr bra att medierna sétter ljuset pa hur
storbankerna utnyttjar sina féretagskunder, men mer behdver goras for att sdtta press pa bankerna.
Foretagarna har déarfor tagit ytterligare ett steg for att forbéttra sméaféretagens férhandlingsposition
i forhdllande till bankerna. Med Foretagarnas rdnteanalys kan smaféretagen jamfdora rantor,
omférhandla lan samt bli mer framgangsrika i s6kandet efter alternativa och mer skraddarsydda
finansieringslésningar.

Med Foretagarna ranteanalys far du som foretagare veta vilken ranta just ditt foretag bor
betala. Det kan hjalpa dig att spara tusentals kronor vid ndsta férhandling med din bank.
Foretagarna Rénteanalys ar en ny, kostnadsfri medlemsférman till Foretagarnas medlemmar.
Lds mer om féretagarnas Réanteanalys pa:

http://www.foretagarna.se/Medlemsformaner/foretagarna-ranteanalys/

Figur 11. Hur ser du pa bankens bemétande for dig som foretagskund?

39 36

33 34 .
I I g Medelvirde
& L & &

I Foretagarnas finansieringsundersokning 42
2016 uppgav omkring hilften av alla foretag
i landet att deras bank kunde anses ha en hog A
grad av lokal féorankring (48 procent). 28 procent
av landets foretag upplevde att banken delvis

>

hade en lokal forankring. Vart fjarde foretag
upplevde att deras bank inte har nagon lokal

N
.. . © S 0 9
forankring. & &
& F s
2
LKL
L

Figur 11. Bas: foretag som har (sokt) lan/kredit.
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FINANSIERING FOR TILLVAXT OCH JOBB

En sammanvigning av foretagarnas upplevelser av bankernas Figur 12. Har foretaget bytt bank under de
bemétande av dem som foretagskunder visar att bemoétandet senaste 12 manaderna?
dnda upplevs tamligen positivt. Det kan vara en bidragande .

orsak till att féretagskunder forblir en mycket lojal kundgrupp. 96%

Endast 4 procent av foretagen har under det gangna 12 A
manaderna bytt bank, se figur 12. Mgjligheterna till att byta

bank dr dock en forutsittning for att foretag som kunder och

konsumenter av finansieringstjinster ska kunna stilla krav pa

bankerna.
4%

0%

Manga foretag betalar troligen hogre rinta pa sina , )
. . . . o Ja Nej Vetej /
bankkrediter dan vad de borde gora. Bristen pa transparens avstar

inom foretagskrediter 4r en bidragande orsak och till skillnad

fran bostads- och kreditkortsrantor dr det i praktiken omojligt att jaimfora bankernas rantenivaer
pa foretagskrediter. Som foretagskund ar det darfor viktigt att stilla fragor till bankerna i de fall
kostnaderna anses vara omotiverade. En god forhandlingsposition boérjar emellertid alltid med en
vialordnad ekonomi i foretaget.



SLUTSATSER OCH FORSLAG

Foretagarna finansieringsundersokning visar att de svenska sméforetagen fortsatt upplever
svarigheter med att finna finansiering till investeringar. Dirmed himmas smaforetagens tillvixt och
jobbskapande.

Undersokningen visar att smaforetagen i stor utstriackning dr beroende av finansiering fran igare och
dennes narstaende och familj. Andelen féretag som utnyttjat denna form av finansiering har dessutom
okat under de senaste 12 manaderna. Bankfinansiering utgor en betydande finansieringskélla, &ven om
manga foretag upplever en bristande forstaelse for verksamheten och svarigheter med krav pa bland
annat sikerhet for lan. Tillsammans tyder detta pa ett fortsatt finansieringsbehov, inte enbart genom
eget kapital utan ocksa i form av lanekapital

Baserat pa denna undersokning och tidigare finansieringsundersokningar foreslar Foretagarna en
rad atgarder for att underlitta finansieringen for smaforetag. Atgarderna ar i form av konkreta forslag
och langsiktiga malsattningar.

Framforallt dr det viktigt att mojliggora ett storre allmént deltagande i sma och vixande foretags
vardetillvaxt. Detta maste goras genom justeringar av skattesystemet vilket idag ensidigt gynnar
passivt dgande. Det finns en demokratisk aspekt i denna malsittning, da okat deltagande i mindre
och vixande foretags virdeskapande bade bidrar till ekonomisk jamlikhet och 6kad forstaelse for
marknadsekonomins grundliggande villkor. En mojlig vig kan vara att 6ppna investerarsparkontot-
ISK for aktieinnehav i onoterade aktier.

Foretagarna delar ocksa grundsynen att det statliga riskkapitalinsatserna bor komplettera privata
aktorer och darmed sidnka risk och avkastningskrav for att avhjilpa marknadsmisslyckanden.
Staten ska generellt sett inte investera for att vara dominerande dgare i enskilda foretag. I stillet ska
investeringar goras i samfinansiering med privat kapital. Foretagarna vilkomnar en samling av statens
finansieringsinsatser genom det foreslagna Fondinvest AB.

Sverige ar ett land med hoga skatter pa foretagande och arbete. Det ar darfor sarskilt viktigt att
verka for goda forutsattningar att starta, driva och utveckla foretag. Annars riskerar vi att ga miste
om framgangsrika entreprentrer som inte kan rekrytera och behalla nyckelkompetens for fortsatt
utveckling. Bade foretagare och blivande deligare maste ocksa uppfatta att risktagande och
uppoffringar som foljer med foretagande kompenseras i tillracklig utstrickning for att det ska vara
vart investeringen och engagemanget.

Savil utredningen Entreprenorskap i det tjugoforsta arhundradet (SOU 2016:72) som utredningen En
Fondstruktur for innovation och tillvixt (SOU 2015:64) som ligger till grund for regeringens forslag till
effektivare statliga riskkapitalsatsningar har pekat pa en rad nodvindiga justeringar av skattesystemet.
Bl.a. att investeraravdraget ar for begrinsat, att personaloptioner kan bidra till tillvixtskapande
incitament, samt att dagens 3:12-regler i for hog utstriackning laser in investeringskapital. Foretagarna
delar dessa bedomningar.
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Foretagarna foreslar:

e  GOr det lattare att vdxa med eget kapital. Undersék méjligheterna att vidga investeraravdraget
foér den som investerar i onoterade bolag genom bolag vid start eller nyemission. Det bér
dven undersokas ifall Investerarsparkontot kan anvéandas for investeringar i onoterade bolag.

e Séank skatten pa aktier och personaloptioner sa att smaféretag kan erbjuda
nyckelmedarbetare att bli deldgare nér de inte kan konkurrera med héga léner. Den som sjélv
deltagit i vardetillvdxten i framgéngsrika féretag ér ofta beredd att senare investera i andra
védxande féretag.

o Alternativa finansieringslésningar. Nar bankfinansiering upplevs som oatkomligt for allt fler
féretagare maste foretagare borja se sig om efter alternativa finansieringslésningar. Detta
inkluderar utékade majligheter till sa kallad crowdfunding och crowdlending.

. Underlétta for fler utmanare till storbankerna for en béttre konkurrens pa bankmarknaden.
Féretagarna vill att regeringen tillsdtter en utredning for att se 6ver etableringshinder pa den
svenska bankmarknaden, utredningen bér dven ta stéllning till regionala férutséttningar for
kreditgivningen.

o  Sédkerstall att betaltiderna kortas och se till att den offentliga sektorn féregar med gott
exempel.

o  Stall krav pa att bankerna éppet redovisar riskvikter for olika kundsegment och deras
grunder. Alla smaforetag dr inte hogrisklantagare. Har har bade media och de finansiella
myndigheterna en viktig roll att spela.

o  Sdkerstélla att de statliga finansieringsinsatserna verkligen kommer de sma och vdxande
foretagen till del genom ett 6kat fokus pa sadd-fasen. Utékad lanefinansiering genom
exempelvis tillvdxtlan eller innovationslan kan vara en framkomlig vdg. Genom de statliga
aktérerna bor foretagen dven i hogre grad informeras om vilken finansiering som finns
tillgdnglig genom de statliga aktorerna och EU eller genom alternativa finansieringskallor.

e Ett modernt vélfdardssamhadlle maste varna individens mdjligheter att frigora sig fran tidigare
problem och svarigheter. Regeringen bor darfor ga vidare med forslagen till férenklat
rekonstruktionsférfarande i den s.k. Entreprendrskapsutredningen (SOU 2016:72).

11. Foretagarna har tidigare foreslagit att 30 dagar ska bli normal betaltid, genom en frivillig betalningstidskod for niringslivet. 30 dagarsregeln
ska dock gilla for offentlig sektor. Under varen 2017 pagar ett arbeta for att gemensamt utarbeta en frivillig niringslivskod. Om inte néringslivet
kan enas kring detta har regeringen lovat att aterkomma med lagstiftningsforslag under hosten 2017. 18
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