FINANSIERING FOR
TILLVAXT OCH JOBB

foretagarna



INNEHALL

SAMIMANTATINITIG ..ottt ettt 3
Bakgrund - svarare att fa finanSIeriNg........cooeiree e 5
Resultat och analys — foretagens finansiering 2016.............cccoovreiinneiennnececeere s 12
Finansiering till lopande verkSamhet...........ccoiriiiie s 12
Finansiering till iNVESTETINGAT ..o e s 14
Svarigheterna med fiINANSIETING .......ociirri e s 18
PrivateKONOMISK TiSK .....ciiiiiii s 19
Statligt fiNnansSIieriNgSSTOQ........co e et 21
STULSALSET OCK FOTSIAG ...ttt ettt 26

Data och metod

Enkéaten skickades till 4 550 medlemmar i Foretagarnas panel. 1 443 svar ingar i analysen, vilket motsvarar 32
procent av samtliga tillfragade. Det fanns ingen item-non respons. Respondenter var tvungna att svara pa alla fragor.
Undersokningsperioden var mellan den 22 januari 2016 till den 18 februari 2016.

Urvalet korrigeras sa att det liknar den nationella foretagarstrukturen, med hjialp av en modell baserad pa SCB:s
statistik pa antal foretagare i Sverige. Konkret gors detta genom att korrigerande vikter riknas fram for olika
foretagsstorlek (antal anstéllda), kon, alder och bransch. For varje respondent beraknas darefter de erhallna vikterna
i respektive kategori for att ge en totalvikt, som paverkar vilken vikt det enskilda svaret far i sammanstallningen.
Viktmetoden heter "raking”.

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

Allméant om Féretagarnas panel

Foretagarnas panel ar ett undersokningsverktyg for Foretagarna i syfte att mita foretagares asikter och paverkan
av olika héndelser i omvérlden.

Panelen ar sjalvrekryterad och har i dagsliaget drygt 4 500 anméilda deltagare. Typiskt sett genererar panelen
30-35 procent svar beroende pa nir den skickas ut, komplexiteten och fragestillningarna.

Panelen anvinds for att ge en 6versiktlig bild i aktuella fragor och kommuniceras inte regelbundet fran
Foretagarnas sida.

I och med att fragorna sillan beror partipolitik dr risken lag for ideologiskt motiverad aktivism fran
respondenterna, vilket minskar den risk for skevhet som kan finnas i alla sjalvurvalda paneler. Fragorna som stélls
beror utan undantag foretagens verklighet och vid tidigare jamforelser med inképta miatningar har resultaten visat
sig stimma val.



SAMMANFATTNING

Majoriteten av alla foretag finansierar sin I6pande verksamhet och investeringar med den egna
intjaningen. Samtidigt upplever manga foretagare svarigheten att fa finansiering till rimliga villkor
som ett av de framsta hindren fér expansion och nyanstéllning enligt Foretagarnas undersokning.!
Nara 60 % av alla foretag som behover extern finansiering upplever att det dr svart att fa finansiering
till investeringar. Att stodja tillgangen till finansiering dr diarfor av stor betydelse for att fler foretag
ska kunna utvecklas och vixa genom arbetstillfillen och virdeskapande.

Den vanligaste formen av finansiering ir givetvis verksamhetens intikter. Aven banklan och
checkkredit anvinds i hog grad for att finansiera investeringar och 16pande verksamhet. For
investeringar dr banklan nagot mer vanligt in checkkredit. I genomsnitt betalade foretagen 4,0
procent i rinta pa den totala lanestocken i foretaget under de senaste 12 manaderna. I manga foretag
finansieras bade 16pande verksamhet och investeringar med tillskott eller 1an fran figaren samt dennes
familj. Detta beskriver pa ett tydligt sétt hur foretagande dven innebér en betydande privatekonomisk
risk for foretagaren och dennes familj.

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

Foretagarna foreslar:

e  Still krav pa att bankerna 6ppet 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.

e Underlatta for fler utmanare till storbankerna for en battre konkurrens pa
bankmarknaden. Foretagarna vill att regeringen tillsétter en utredning for att se 6ver
etableringshinder pa den svenska bankmarknaden, utredningen bor dven ta stallning till
regionala forutsittningar for kreditgivningen.

e Sink skatten pa aktier och personaloptioner sa att smaforetag kan erbjuda
nyckelmedarbetare att bli deldgare nér de inte kan konkurrera med hoga loéner. Den som
sjalv deltagit i virdetillvixten i framgangsrika foretag ar ofta beredd att senare investera i
andra vixande foretag.

e GOr det lattare att vixa med eget kapital. Undersok mojligheterna att vidga
investeraravdraget for den som investerar i onoterade bolag genom bolag vid start eller
nyemission. I sammanhanget bor det dven undersokas ifall Investerarsparkontot kan
anvandas for investeringar i onoterade bolag.

e  Siakerstill att betaltiderna kortas och se till att den offentliga sektorn foregar med gott
exempel. Hir maste givetvis politiker pa alla nivaer bittre kontrollera sina organisationer.?

1. Det finns idag omkring 1,5 miljon registrerade foretag i Sverige. Omkring 99 procent av alla foretag i landet dr smé, det vill siga de har fiarre
an 50 anstillda (Kélla: Retriever/SCB). Enkiten skickades till 4 550 medlemmar i Foretagarnas panel. Urvalet korrigeras sa att det liknar den
nationella foretagarstrukturen genom att vikta svarsurvalet med olika variabler som foretagarens kon, alder, antal anstéllda och bransch.
Totalresultat blir pa sa sitt mer representativt for samtliga féretagare i Sverige.

2. Kortare betaltider (borja med offentlig sektor). En utredning har foreslagit att 30 dagar ska bli normal betaltid, men frihet att forhandla fram
nagot annorlunda. 30 dagarsregeln ska dock gélla for offentlig sektor. Krav ocksa pa att ta ut forseningsavgifter och rianta. Vi tycker forslagen ar
bra, men att man kunde gatt hardare fram mot offentlig sektor. F6lj upp betaltiderna fran offentlig sektor — styrfaktor for politiker visavi offentliga
bolag och forvaltningar pa alla nivaer.
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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.

e  Sikerstilla att de statliga finansieringsinsatserna verkligen kommer de smé och vixande
foretagen till del genom ett okat fokus pa sadd-fasen. Utokad lanefinansiering genom
exempelvis tillvixtlan eller innovationslan kan vara en framkomlig vag. Genom de statliga
aktorerna bor foretagen dven i hogre grad informeras om vilken finansiering som finns
tillganglig genom de statliga aktorerna och EU.

Foretagarna dr Sveriges storsta organisation for foretagare. Vi driver opinion for att forbattra foretagarklimatet och
gora det enklare att starta, driva, utveckla och dga foretag. Foretagarna ar medlemsigda, medlemsstyrda och
partipolitiskt obundna. Varje vecka soker tusentals foretagare upp oss for juridisk radgivning, anpassade

féormaner, event och moéten. Vi foretrader ca 70 000 foretagare, vilket ger oss en stor mojlighet att paverka och driva
opinion for ett battre foretagarklimat. Vara medlemmar gor oss till en stark och trovirdig rost i maktens korridorer.

www.foretagarna.se | info@foretagarna.se | 08-406 17 00
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BAKGRUND

Svarare att fa finansiering

Svarigheter for foretagen att fa finansiering till rimliga villkor tycks inte ha minskat sedan
finanskrisen utbrét i slutet av 2008. Detta visar bl.a. Foretagarnas aterkommande finansieringspanel
som gjorts arligen sedan 2011. En majlig delforklaring &4r att bankerna under samma tidsperiod fatt mer
omfattande kapitalkrav.?

Smaforetagen ir ryggraden i den svenska ekonomin. Fler personer arbetar dir 4n i ndgon annan
kategori av foretag eller organisationer. Studier har visat att nettookning i antal jobb i huvudsak skapas
av sma och medelstora foretag.* I Sverige har dessa foretag svarat for 4 av 5 nya jobb under den senaste
20-arsperioden.”

Smaforetagen dr mer beroende av banklan in storféretagen eftersom de sillan har andra
finansieringsalternativ. I forsta hand vill de flesta foretag finansiera sig med eget kapital och 16pande
intékter.’ Detta tyder pa forsiktighet och en motvilja till 6kad skuldsattning. Sma foretag har inte heller
tillgang till internationella kapitalmarknader eller avancerade finansieringsinstrument annat 4n till
betydande kostnad. Om bankernas utlaning till smaforetagen minskar himmas deras utveckling. Minskad
utlaning till smaforetagen leder till att foretagen tvekar infor att anstilla och investera, vilket slar hart mot
hela den svenska ekonomin.

Krisen under hosten 2008 slog kraftigt mot de sma foretagens majligheter att finansiera sig, &ven

om kreditatstramningen och dess negativa effekter blev betydligt mildare 4n under krisen i borjan av
1990-talet. Foretagarnas aterkommande konjunkturbarometer Smaforetagsbarometern ” har under en
lang period visat att smaforetagare i grunden ar optimistiska om majligheterna att expandera, oavsett
konjunkturldge. Hosten 2015 visade Smaforetagsbarometern att drygt vart femte smaforetag riknade med
att nyanstilla under de kommande 12 manaderna.

Trots detta och langt efter att finanskrisen inleddes 2008 anser néistan hilften av alla smaforetag

att det ar svart att fa extern finansiering till att utoka verksamheten och att anstilla. Féretagarnas panel
visar att nistan vartannat foretag (49 %) av de som behovt extern finansiering anser att det dr ganska eller
vildigt svart att finansiera verksamheten med externt kapital och kredit. Det 4r en 6kning med

2 procentenheter sedan varen 2015, samtidigt som vi har en unikt expansiv penningpolitik med
minusranta, vilket borde komma féretagen till del och underlétta finansieringen.

3. Se dven Bornefalk A. (2012) "Foretagandet och kapitalforsorjningen Hur niringslivet kan klara stramare bankregler?” Svenskt Néringsliv.

4. Se exempelvis Rapport till Expertgruppen for studier i offentlig ekonomi 2013:3 "Var skapas jobben? En ESO-rapport om dynamiken i
svenskt niringsliv 1990 till 2009”. Sméa och medelstora foretag skapade runt 300 000 nya jobb i niringslivet under tidsperioden 1990-2009.
Merparten av dessa jobb tillkom i sma och medelstora foretag. De stora foretagen minskade sin totala sysselsittning med ungeféir 120 000
jobb, framst under 1990-talskrisen. Under perioden 2000-2009 6kade sysselsittningen inom foretag i alla storleksklasser inom tjanstesektorn.
Sysselséttningsutvecklingen inom tillverkningsindustrin kidnnetecknas framst av en minskning av antal anstéllda for de storsta foretagen.

5. Se Foretagarnas rapporter om smaforetagens jobbskapande i Sverige: www.foretagarna.se/Opinion/4av5jobb

6. Jakobsson och Herin studerar nya féretags 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.

7. Smaforetagsbarometern ir i forsta hand en konjunkturundersékning som redovisar hur Sveriges smaforetag uppfattar konjunkturen,
tillvaxtforutsattningarna och deras forviantningar om den narmaste framtiden. Undersokningen, som genomforts sedan 1985, omfattar mer &n 4
000 foretag inom det privata naringslivet med 1-49 anstéllda.
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Figur 1. Hur upplever
du mojligheten att

finansiera foretagets
16pande verksamhet (inte
. Inget problem alls . Ganska eller vildigt svart investeringar) med extern

. . kredit de senaste tolv
Ganska latt
manaderna?

Bas: De som har behovt extern finansiering/kredit.

For de foretag som gjort investeringar och som behovt ta in externt kapital eller kredit for
dndamalet 4r problemet mer omfattande. Hela 59 % anser att det 4r ganska eller vildigt svart att
finansiera foretagets investeringar med extern finansiering, figur 2.

Figur 2. Hur upplever du

mojligheten att finansiera
foretagets investering(ar)

med extern finansiering

. Ganska eller valdigt svart

(kredit) de senaste tolv . Inget problem alls

méanaderna? . .
Ganska latt

Bas: De som har investerat, och haft behov av extern
Jinansiering/kredit.
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Finansieringssvarigheterna kan ha flera olika férklaringar; svarare och/eller dyrare att fa
banklan, kunder som inte betalar, simre tillgang pa riskkapital och lingre betaltider. De viktigaste
forklaringarna ar dock krav pa sikerhet och personlig borgen. Kostnaderna for banklan och krediter
till foretag tycks fortfarande vara hoga i forhallande till aktiemarknadens avkastning och det laga

ranteliaget. Riksbanken har under flera ar fortsatt att varna for allt hogre risker kring hushallens
vaxande skulder, men haller samtidigt en rekordlag ranta for att blasa liv i inflationen. Om mojligt
skulle Riksbanken vilja stimulera ekonomin via foretagens investeringar och samtidigt bromsa
hushallens bolan, men just nu gar utvecklingen at motsatt hall, visar SCB:s skuldstatistik. Utlaningen
till foretag bromsar medan hushallens skuldséttning tycks fortsitta 6ka. Troliga forklaringar

ar bristfallig information mellan kreditgivare och lantagare, men ocksa regelverk som paverkar
utlaningen till foretag.

Varfor ar finansiering till féretag en viktig fraga?

Det finns framforallt tre teoretiska argument som motiverar varfor finansiering och riskkapital
till sma och medelstora foretag ar viktigt for samhallsekonomin. Det forsta argumentet utgar
ifran att det finns positiva effekter for samhallet aven utanfér de enskilda foretagen, framforallt
bland foretag inom forskning och hogteknologiska branscher. Ett andra argument riktar in sig
pa positiva samhallsvinster av sjalva foretagandet. Har avses aspekter som att personer som
tidigare framgangsrikt startat ett foretag ofta startar nya framgangsrika foretag, sa kallade
serieentreprendrer. Det tredje argumentet baseras pa asymmetrisk information och hur
bristande tillgang pa information kan fa marknader att fungera daligt eller inte alls. Det ar
svart for en finansiar att ha kunskap om en foretagares idéer, motivation, drivkrafter och andra
relevanta fakta som avgor ifall det ar ett projekt som finansiaren bor satsa pa eller inte.

Informationsasymmetrierna goér det ocksa svart for vanliga banker att gora en korrekt
kreditbedémning och ge lan. Féljden blir att den ranta de tar ut helt enkelt blir for hoég (p.g.a.
de inte ser andra faktorer an rent numerisk data, alternativt inte gor en personlig bedémning
av foretagaren 6ver huvud taget). Det ar darfor ofta viktigt att foretagen har tillgang till en
lokalt forankrad bank, eller i vart fall far en personlig och rattvisande kreditprovning. Det
kan ocksa finnas betydande skillnader mellan branscher i behovet av och svarigheten med
kreditbedomningen.

Det intressanta ar egentligen inte att marknaden fungerar daligt med hogre priser som féljd
(d.v.s. finansiering finns men bara till hog kostnad), utan att det finns marknader som inte
existerar éver huvud taget darfér att informationsflodet mellan de som onskar finansiering
och de som tillhandahaller den, fungerar sa daligt att inga transaktioner alls genomfoérs. Om
exemplet Overfors till regionalt foretagande kan det jamforas med att fa foretag startas darfor
att det helt saknas finansieringsmojligheter.i en region.
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Langivare vill girna ha historik och sikerhet for att 1ana ut. De smaforetag som far lana tvingas
ofta betala relativt hoga rantor for sina lan. En stor del av denna hdga riantekostnad tycks omotiverad.
Det ar darfor viktigt att prioritera finansieringsinsatser som ger nya och vixande foretag mojlighet
att anstilla och bidra till tillvixt och vilstand. Bade privata och offentliga aktorer maste bidra till att
minska finansieringsproblemen for smaforetagen.

Men om bankfinansiering upplevs svart och dyrt, varfor finansierar sig inte sméaféretagen med
mer kapital fran nya dgare? Den enklaste forklaringen dr nog att manga foretagare foredrar att

sjalva dga och driva sitt foretag och darfor 4r mindre villiga att slippa in nya aktieigare i bolaget.
Foretaget kanske inte heller 4r beredd att vixa pa det sétt som dr nodvindigt 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 hégre dn lanekapital.

Foretagens finansieringshierarki

I den ekonomiska litteraturen brukar foretagens finansieringsmojligheter beskrivas som
en trappa, eller hierarki. Forst och framst valjer foretagare egna intdkter for att finansiera
bolagets verksamhet och investeringar, om inte detta racker, eller om bolaget d&nnu inte har
ett positivt kassaflode, t.ex. under en utvecklingsfas, féoredras lanekapital. Genom lanekapital
kan foretagaren erhalla medel utan att avhanda sig agande i foretaget. Eftersom lan ar mindre
riskfyllt for kreditgivaren kan kostnaden, d.v.s. rantan hallas relativt lag i forhallande till mer
riskfyllda investeringar som aktieinvesteringar. Den finansieringskalla som upplevs dyrast for
foretagaren ar aktiekapital, genom riskkapitalister eller aktiemarknaden. Kostnaden férenad
med denna typ av finansiering ar ofta betydligt hogre an lanekapital. Med aktiekapital foljer
ofta ocksa en andring i bolagens agarstruktur, vilket manga foretagare kan motsatta sig. Manga
foretagare vill helt enkelt sjalva driva och dga sina bolag.

Mojligheterna till finansiering och foretagens finansieringsbehov foljer dock inte alltid denna
forenklade beskrivning. Snabbvaxande foretag kan behova finansiering i olika stadier och fér
specifika satsningar vilket gor att den traditionella finansieringshierarkin troligen ar mindre
relevant.
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Forutom foretagare och entreprenorer ir finansidrer centrala for tillvixten. Forskning visar att
finansifren har en nyckelroll och kan i manga fall vara lika betydelsefull som entreprenoren for ett foretags
utveckling. Iregel finansierar entreprenoren sjilva foretagsstarten med egna medel. Foretagets fortsatta
utveckling 8 beroende pa hur snabb tillvixten ska vara, kan dock kriava extern kapitaltillférsel och att nya
agare trader in i foretaget.

Det kan dirfor kriavas externa kapitaltillskott tidigt i ett foretags utveckling, sa kallat saiddkapital,
for att vidareutveckla en ofirdig produkt. I denna fas har affarsanglar visat sig lampliga som finansiérer.
Foretaget far dessutom via affarsingelns ? néitverk ocksa tillgang till ytterligare kapital och kompetens.

Nar affarsidén utvecklats och blivit mer stabil blir féretaget dven intressant for venture-kapitalister.
Men ytterst beror det pa med vilken hastighet som foretagen vill viixa. Likt affarsinglarna dr dessa aktiva
finansidrer — och dgare — som bidrar till foretagens utveckling och kommersialiseringen av produkterna.
De har en begriansad investeringshorisont och vill ofta avyttra sitt igande nér foretaget mognat.

En central insikt som foljer av forskningen om finansiirens roll ar att en stor del av den
vardeskapande kompetensen snarast ir relaterad till formagan att radge och utveckla foretag "developing
winners” framfor att forutse och hitta framgangsrika foretagare "picking winners”. Kompetensen att gora
detta ar virdefull och kan i och med sitt virdeskapande, vara ytterst vilbetald. En avgorande fraga ar
darfor hur finansieringen till sma och medelstora foretag kan underlittas genom att utveckla majligheterna
for enskilda individer att i hgre grad engagera sig och investera som affarsinglar och riskkapitalister.

Det borde finnas utrymme for forandringar av beskattningen sa att antalet affarsanglar okar. Ett steg i
ratt riktning var inférandet av investeraravdraget 2013. Genom investeraravdraget 6kade mojligheter for
privatpersoner att ta del i det viardeskapande som sker i féretag, dirmed underléittades 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 4n smalare anviandningsomrade genom att varken delagare och
nirstaende liangre kan anvianda det for att 1ata bolaget vaxa. De kan bara anviinda avdraget nir bolaget
startas.

Statliga riskkapitalsatsningar kan ocksa under vissa forutsiattningar vara motiverade som ett
komplement till privat riskkapital. Merparten av det kollektiva kapitalet, d.v.s. den andel av landets samlade
formogenhet som binds upp i offentliga och privata fonder etc. ar destinerat till de storre foretagen (via
aktiemarknaden/borsen). Endast i mycket begransad 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 forsimras darfor ju mindre och ju mer nystartade foretagen ér. Detta ar ocksa en foljd av
problem med bristande information samt foretagets brist pa sikerheter. Grundliggande fragestillningar
for statliga finansieringsinsatser ar déarfor; saknas det finansiering i nagot skede av foretags etablering?
Finns det betydande marknadsmisslyckanden vilket skapar behov av statliga subventioner/ingripanden?
Och dér statliga riskkapitalinsatser dr lampliga, hur ska dessa struktureras och i vilken utstrackning bor
staten kompenseras for sitt risktagande?

8. Lerner J. (2009) “Boulevard of broken dreams”, Princeton university press.

9. Affarsinglar kan enkelt beskrivas som privatpersoner med egen erfarenhet av att vara foretagsledare eller féretagséigare och som har tid,
engagemang och kapital att satsa i lovande affirsidéer.
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Vilken avkastning staten ska kriva pa en investering ar en relevant fraga. Att enbart subventionera
foretag med finansiering kan leda till uttringningseffekter for privata finansiirer och snedvrida
konkurrensen mellan foretag. Samtidigt bor staten inte ha avkastningskrav som ér betydligt hogre dn
andra relevanta aktorer, eller hogre 4n marknadsmaissiga avkastningskrav for motsvarande tillgangs-
och investeringstyp. Detta motverkar hela syftet med att just utoka utbudet av finansiering till de sma
foretagen, eftersom utbudet dr en funktion av priset. f&terigen ar det viktigt att papeka att det dr stora
skillnader mellan finansiering i form av lan och finansiering i form av aktiekapital.

Regeringen tillsatte 2015 en utredning (Dir 2015:21) som ska undersoka behovet av statliga
finansieringsinsatser riktade till sma och medelstora foretag.!® Som en f6ljd av utredningens forslag
har Regeringen har under varen 2016 uttalat en ambition att stirka Almi sa att de i form av lan kan
fortsitta att finansiera nya och vixande foretag 6ver hela landet. Formerna fér denna finansiering
och de krav som stills pa avkastning och rinta ar dock avgorande for att dessa insatser verkligen ska
komma de sma foretagen till del. De s.k. Tillvixtlanen kan, med hjilp av en garanti fran Europeiska
Investeringsfonden, erbjudas till sirskilt formanliga villkor for innovativa foretag vilket dr en mycket
valkommen satsning.

Sammanfattningsvis finns det dock ett visst stod for att staten bor stimulera riskkapital till privat
foretagande om denna finansiering inte kan erhallas pa andra sitt. Finansieringen bor emellertid i
storsta mojliga man ske i samarbete med privata affirsinglar for att dra nytta av deras kompetens nar
det giller att hitta tillviixtorienterade entreprenorer samt att underlitta for dem att vixa. Det statliga
riskkapitalet bor ocksa riktas in sa tidigt som mgjligt, dar informationsasymmetrierna ar som storst.

Aven skattesystemet kan forindras for att i storre utstrickning underlitta for sma och
medelstora foretag att vixa. Nar det lilla foretaget behover anstialla en person med viss kompetens
har det ofta svart att konkurrera loneméssigt med stora etablerade foretag. Manga foretag som
kinnetecknas av stark tillvixt har ofta en hog belaning redan under foretagets forsta ar. Det finns
helt enkelt inte tillricklig egen intjaning i bolaget for att ticka alla de investeringar som behover
goras i den expanderande verksamheten. Foretag med ambitionen att vixa paverkas darfor mer

av finansieringssvarigheterna dn andra foretag. Sankt skatt nar medarbetare erbjuds aktier eller
personaloptioner skulle kunna anvindas for att knyta nyckelkompetens till foretaget, séarskilt i nya
och innovativa féretag. Det forslag om kvalificerade personaloptioner som ldmnats i betdnkandet
Beskattning av incitamentsprogram SOU 2016:23 ar for begrénsat.

10. 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.



FRAMTIDENS FINANSIERING

Det finns alternativ for foretagare som behover finansiering men fatt nobben av banken och
riskkapitalbolagen. Till dessa “nya” finansieringslésningar kommer ocksa de mer konventionella
finansieringslosningar som erbjuds av affarsanglar och riskkapitalister av olika slag. Aven olika
former av forskottsfinansiering-, factoring- och leasing-finansiering ar betydande finansieringskallor
och som har mycket att vinna pa nya digitala lésningar. For nya entreprenérer och féretag kan dessa
finansieringskallor erbjuda alternativa 16sningar under faser i féretagets utveckling som ofta ar
starkt forknippade med tillvaxt i foretagandet.

Nya digitala lésningar och smartphones erbjuder anviandarna enorma méjligheter till

bl.a. databearbetning och uppkoppling. Radikala 16sningar pa problem presenterats ocksa
kontinuerligt genom nya appar, vilket aven inkluderar tillgangen till marknader och finansiering.
Nya finansieringslosningar kan darfor forvantas till foljd av den forandrade livsstil som
smartphoneanviandandet medfor.

Nya finansieringsmetoder baseras alltsa ofta pa digitala l16sningar och inkluderar bl.a.;

é Crowdfunding
4 | . Crowdfunding innebar att nagon vander sig till allménheten fér att under en
LES 7 . begransad tidsperiod samla in pengar till ett specifikt projekt eller for ett specifikt
syfte. Pa svenska kallas det ibland dven grasrotsfinansiering, folkfinansiering eller
N @ massfinansiering. Oftast bidrar ett stort antal personer med sma summor till dessa
1 projekt, aven om det finns fall dar individer bidrar med stora summor. Métet mellan
L den som samlar in pengarna och investerarna sker via sociala medier och sarskilda
internetplattformar for sadana andamal.
Uppmarksamhet och media i samband med crowdfunding kan vara betydelsefullare
an finansieringen i sig. Men att anvanda sig av crowdfunding kan ocksa vara
betydligt mer tidskravande an vad manga forestallt sig. Omfattande arbetsinsatser
kravs bl.a. for att att finslipa affarsmodellen, ta fram en slagkraftig presentationsfilm
och halla kontakten med de som ska ge pengar till projekten.

Blockchain
7 Q Valdigt forenklat kan blockchain férklaras som en registrering av alla transaktioner
\) pa natet. Ett block ar den “nuvarande” delen av transaktioner som registrerats och
som nar de ar avslutade gar in i blockchain som permanent databas. Transaktioner
kopplas till varandra (som en kedja) i kronologisk ordning med varje block
innehallande information om det foregaende blocket.
Om konventionell bankfinansiering anviands som en analogi, ar blockchain som en
fullstéandig historik 6ver banktransaktioner. Ett block, motsvaras da av ett enskilda
kontoutdrag. Ett annat exempel ar Bitcoin-transaktioner som intrader kronologiskt
i en blockchain precis som banktransaktioner. Blockchain innehaller pa sa satt
en enorm informationsmangd och kan bl.a. ge insikt om hur mycket varde som
relaterar till en viss adress vid nagot tillfille i det forflutna.

P2P, Peer-to-peer

Avser vanligtvis utbyte eller delning av information, data eller tillgangar

mellan parterna utan inblandning av en central myndighet. P2P, utgar ofta fran
decentraliserade interaktioner mellan individer och grupper. Det ar alltsa en process
dér individer samlas for att finansiera varandra. Vanliga exempel ar foretagsgrupper
eller etniska grupper som stoder liknande insatser. Ofta ar framgangsrik entreprenor
villig att finansiera liknande nya idéer. Metoden anvéands aven i datorer och natverk
(peer-to-peer-fildelning), liksom med valutahandel (virtuella valutor).

Mikrolan
Det finns foretag och ideella organisationer som erbjuder sma lan, upp till nagra

hundra tusen eller mindre, for att framja entreprenérskap och till personer som
normailt inte skulle kvalificera till bankfinansiering.
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RESULTAT OCH ANALYS

Joretagens finansiering 2016

For tydlighetens skull gor undersokningen en uppdelning mellan finansiering till 16pande verksamhet
och finansiering till investeringar. Med 16pande verksamhet avses verksamhetskostnader som exempelvis
loner och underhall, medan finansiering till investeringar framst avser (engangs-)utgifter till sarskilda
satsningar.

Finansiering till l6pande verksamhet

En fraga som stilldes till foretagen var hur de upplevt méjligheten att finansiera 16pande verksamhet (inte
investeringar) med extern kredit de senaste tolv manaderna. Omkring halften av alla foretag svarade att
de upplever det som mycket eller ganska svart att fa extern kredit for att finansiera foretagets 16pande
verksamheter, se figur 3. Det ar forst bland de lite storre foretagen med mer an 20 anstéllda problemen med
finansiering upplevs tycks minska.

Figur 3. Hur upplever

du mojligheten att
finansiera foretagets
16pande verksamhet (inte
investeringar) med extern . Inget problem alls

kredit de senaste tolv .
Ganska latt
manaderna?

. Ganska eller viildigt svart

Bas: de som har behiovt extern finansiering/kredit

Storre foretag har alltsa betydligt littare att finansiera sina Iopande verksamheter med extern kredit.
Antagligen ar det sa att de har mer kapital, fler kunder och en hogre kreditviardighet, kombinerat med en
mer rittvisande kreditbedomning. Sammantaget gor dessa faktorer att bankerna bedomer lanefinansiering
till dessa storre foretag som mindre riskfyllt.

Nér det giller finansieringen av den lopande verksamheten ér givetvis egen intjining den absolut
vanligaste finansieringsformen. Se figur 4. Aven checkkredit anviinds i timligen hog grad for att finansiera
I6pande verksamhet i manga foretag.
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X Foretagets 16pande intiikter och/eller 90%
befintligt eget kapital

. Tillskott frén dgaren 13%
Figur 4. Pa vilket sitt Lén frén digare/familj/véinner _ %
finansierade foretaget den .
Checkkredit 13%
16pande verksamheten (inte
. . Banklan 5%
investeringar) de senaste
3 i i 2%
tolv ménaderna? Kreditkort med delbetalning 0
Salda eller belanadee fakturor (factoring) _ 2%
Avtal med leverator om lingre kredittid 2%
Annat _ 20
1 1 1 1 J
0 20 40 60 80 100

19 av 10 fall finansieras den l16pande verksamheten i foretagen framforallt med 16pande intdkter och/
eller befintligt eget kapital (90 procent).

Var femte foretag finansierar den 16pande verksamheten delvis med tillskott eller lan fran 4garen samt
dennes familj. Detta resultat beskriver pa ett tydligt sitt hur foretagande dven innebiar en betydande
privatekonomisk risk for foretagaren och dennes familj. Tillskott fran 4garen ar storst bland foretag
utan anstillda. Det beror atminstone delvis pa att foretaget ofta drivs som enskild firma, som inte har
aktiekapital. Men dven en betydande andel av foretag med anstillda som erhaller tillskott fran dgaren till
den l6pande verksamheten.

En relativt stor andel (13 procent) av alla foretag anvinder dven checkkredit for att finansiera den
l6pande verksamheten. Checkkredit, eller kontraktskredit, innebar mojligheten att 16pande lana pengar
pa checkkontot upp till ett visst grinsbelopp (limit). En checkkredit &r i vissa fall fordelaktigare an ett
vanligt 1an, eftersom man endast behover betala rinta for det beloppet man har nyttjat istillet for att
betala for hela kreditbeloppet. Samtidigt ar rantan och avgifterna for checkkrediten ofta hogre dn van-
liga lan. For en checkkredit betalar man dels dispositionsrinta och kontraktsrianta (en arlig procentuell
avgift pa det hela kreditbeloppet). Kreditgivaren har ocksa ofta rétt att pa eget initiativ och under vissa
omstindigheter omprova kreditgivningen eller den faststiillda limiten. Foretagen utnyttjar i genomsnitt
checkkredit till ett belopp av 202 000 kronor de senaste 12 manaderna. Den genomsnittliga rantan fér
checkkrediten under samma period var 54 procent.

Finansiering av den lopande verksamheten med checkkredit 4r vanligare bland storre foretag. Det
ar en stor skillnad mellan foretag med noll anstillda och foretag med fler 4n 20 anstéllda, se figur 5.

13
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30 [~ 28%
25%
25 - 22%
20 — 16%
..
15—
6% Figur 5. Pa vilket satt
10 — finansierade foretaget den

16pande verksamheten (inte

5 investeringar) de senaste tolv
manaderna? Svar= Check-
kredit

0

0 anstillda 1-4 anstillda 5-9 anstéllda 10-19 anstillda 20+ anstillda

Bas: De som finansierat den lopande verksamheten med checkkredit de senaste 12 mdanaderna.

Finns skillnaden for att de mindre féretagen inte vill/behoéver checkkredit? Eller dr det for dyrt? En
forklaring till att foretagen med noll anstillda i mindre utstrickning anvinder checkkredit 4r troligen
att manga av dessa foretag ar enskild firma, skillnaden mellan den privata ekonomin och foretagets ar
darfor liten (individbaserat kreditkort).

Checkkrediten ar alltsa en viktig finansieringskilla for foretagens lopande verksamhet, nagot som

ofta inte framkommer i debatten. Foretagen har ocksa genom checkkrediten en aterkommande och
regelbunden interaktion med bankerna. Fértroendet mellan féretagaren och kreditgivaren ar viktigt ur
badas synvinkel, bankerna har dven mojlighet att agera radgivare, inte enbart finansiar.

Finansiering till investeringar

Som forvintat finansieras en huvuddel av foretagens l6pande verksamhet med egna intidkter. For
investeringar dr det dock vanligare att foretagen behover extern finansiering. Investeringar behover
goras for att utveckla nya produkter och tjdnster, forbittra kvalitet och for att verksamheten ska vixa
och antalet anstallda utokas.

Av alla tillfragade foretag ar det ndstan hilften, 45 % som gjort investeringar under de senaste

12 manaderna. Figur 6 nedan visar att andelen foretag som gjort investeringar dr storre ju yngre
foretagare dr. Investeringar kan alltsa delvis sigas kinneteckna unga och vixande foretag. Andelen
foretag som har gjort investeringar vixer med antalet anstillda vilket ocksa dr i linje med ekonomisk
teori, se figur 7.
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60 [~ 56%

Figur 6. Har foretaget under
de senaste tolv manaderna
gjort nagon investering?
Svar=JA

16-44 ar 45-54 ar 55-64 ar 65+ ar

Bas: De som gjort ndgon investering de senaste 12 mdanaderna.

50— 8% 9%

Figur 7. Har foretaget under
de senaste tolv manaderna
gjort nagon investering?
Svar=JA

0 anstallda 1-4 anstillda 5-9 anstillda 10-19 anstillda 20+ anstéllda

Bas: De som gjort ndgon investering de senaste 12 mdanaderna.

Investeringar gors som forvintat i alla sektorer, men andelen dr nagot hogre bland foretagen i
kapitalintensiva sektorer som bygg och handel, transport etc, se figur 8.
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Figur 8. Har foretaget under de senaste tolv manaderna gjort nagon investering? Svar=JA

Tillverknings- och utvinningsindustri, inkl. energi & miljo

50%

Byggindustri 53%

Handel, Transport- och ineri o Hotell och 53%
Informations- och kommunikationsféretag
Foretagstjinster
Vérd & Omsorg, Utbilning, Personliga & kulturella tjénster,
(Ovriga konsumenttjinster

J
0 10 20 30 40 50 60

Bas: De som gjort ndgon investering de senaste 12 mdanaderna.

Virt att notera ar att manga investeringar i tjinstesektorerna gors i humankapital och utbildning. Allt
eftersom tjanstesektorn utgor en allt storre del av tillvixten blir det darfor ocksa viktigt att mojliggora
denna typ av investeringar till samma eller likartade villkor som tillverkningssektorn.

Aven en stor andel av foretagen inom de s.k. vilfardssektorerna d.v.s. Vird & Omsorg, Utbildning och
Personliga & Kulturella tjanster gor investeringar vilket ar ett bevis pa det omvandlingstryck som
finns inom sektorn. Aven efterfrigan #r stor vilket skapar ett behov av investeringar och dirmed ocksa
finansiering i dessa sektorer.

Foretag investerar framférallt i maskiner och inventarier, se figur 9. Det ar vanligast i tillverknings-
och byggindustri.

Figur 9. Vad investerade foretaget i?

Fastighet / lokal

Fordon

Produkt / tjinstutveckling, forskning
Utbildning

Maskiner / inventarier 61%

Annat foretag

Marknadsforing

Anstillning eller inhyrning av specifik kompetens
Lager

Annat

Bas: De som har investerat.



FINANSIERING FOR TILLVAXT OCH JOBB

Fastighet / lokal

IEREN o Fordon

: -
. Produkt/ tjinstutveckling, forskning
. . Utbildning
Figur 10. Vad investerade

Maskiner / inventarier 7%
foretaget i, uppdelat pa

. . Annat foretag
kvinnor och méan?
Marknadsféring

Anstillning eller inhyrning av specifik kompetens

Lager

Annat

70 80

Bas: De som har investerat.

Figur 11 beskriver pa vilket sitt foretagen finansierade investeringar under de senaste 12 manaderna.
Liksom den 16pande verksamheten finansieras investeringar framforallt med 16pande intdkter och/
eller befintligt eget kapital (87 procent). For investeringar ar banklan dock betydligt vanligare an
checkkredit. Det kan férklaras med att investeringar ofta avser storre engangsbelopp. Aterigen utgor
tillskott fran dgaren och lan fran narstaende en relativt betydelsefull finansieringskélla for smaforetag.
Svarsalternativet "Annat” i figur 11 innehaller framforallt leasing.

Foretagets 1pande intékter och/eller 87%
befintligt eget kapital

Tillskott fran dgare 14%

Banklén - 15% ..

Figur 11. Pa vilket satt

Lan fran dgare/familj/vinner %
finansierade foretaget
GrisIc iering (cro ding) / gré &n (c ding) 0% R R
investering(ar)
i 9
Checkkredit 7/° de senaste tolv
Silda eller belinade fakturor (factoring) _ 2% manaderna?

Avtal med leverator om lingre kredittid 2%

Annat _ 6%
L L L L J

0 20 40 60 80 100

Bas: De som har investerat.

Att checkkrediten anvinds for investeringar kan vara omotiverat dyrt. Alternativet att finna annan
finansiering kan vara fér omstindligt och kostsamt (figur 11).

I de fall igaren har tillgang till kapital privat kan det vara lonsamt och enkelt att lana ut kapital till sitt
eget bolag. Agaren far en rinteintikt och bolaget far avdrag.
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Figur 12 nedan visar varfor féretag som har ett investeringsbehov, inte gjort en investering under de
senaste 12 manaderna. Det frimsta skélen till varfor foretagen inte gjort investeringar ar; sparande till
framtida investeringar, samt bankernas krav pa sikerhet och politisk osidkerhet. Aven konjunkturris-
ken ar forstas viktig for foretagens investeringsbeslut.

Finansiering ér for dyrt
Bankernas krav pa siikerhet for 1an ér for stora
Svag konjunktur (stor risk att investering inte blir lonsam)

cee P Politisk of6rutsigbarhet

Spara till framtida investering 22%
Figur 12. Vilket var frimsta

skilet till att foretaget inte Annat

gjort nagon investering? 0 5 10 15 20 25

Bas: De som inte har investerat, men hade investeringsbehov.

Av de foretag som har investeringsbehov — men som inte gjort investeringar under de senaste 12
manaderna — uppger var femte foretagare att bankernas krav pa sikerhet ar for tuffa. En stor andel
foretagare sparar ocksa ihop till investering snarare in att ta in extern finansiering. Aven politisk
osikerhet utgor ett avgorande skil for manga foretag till varfor de avstatt fran att gora investeringar
(19 %).

Svarigheterna med finansiering

Figur 13 visar vad foretagen anser som det svaraste hindret for extern finansiering i allménhet, bland
de foretag som haft behov av finansiering. Av de som har behovt extern finansiering anger 64 % att
hoga krav pa sakerhet, som personlig borgen, innebir det storsta problemet med extern finansiering i
allménhet. Rantenivaer, men dven administration och krangel dr bidragande orsaker till att foretagen
inte anskaffat extern finansiering.

Finansidren /kreditgivaren gor ingen bra kreditbedémning

(For) hoga krav pa siikerhet (t ex personlig borgen) 64%

(For) hog rinta / avkastningskrav.

T Finansidren / kreditgivaren kriver mycket
. underlag/insyn/dokumentation

N Byrakrati / administration / krangel

Figur 13. Vad ar det svaraste
Annat

gallande extern finansiering i

allminhet? 0 10 20 30 40 50 60 70 80

Bas: De som har behovt extern finansiering.
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I snitt betalar foretagen med 1 till 10 anstillda 4,0 % rianta pa foretagets lan, foretag med mer an 10
anstillda betalar i snitt en nagot lagre rinta (3,4 %). Om rantenivan ar for hog i forhallande till den
avkastning som investeringen kan ge kommer helt enkelt en stor del av investeringarna inte att bli av.
Det ér inte 16nsamt att gora investeringar som da uteblir vilket paverkar nyanstéillningar och framtida
expansion negativt.

Manga banker tycks motivera de hoga rantenivaerna bl.a. med att det ar en hog risk i foretagslanen.
Att foretagslan skulle utgora vildigt riskfyllda lan stimmer inte alltid eftersom foretagslan utover
sikerheter nastan alltid kriver att foretagaren eller nagon annan nirstaende gar i personlig borgen.

Privatekonomisk risk

Mer &an var tionde foretagare har pantsatt privat fastighet for att finansiera foretaget (3 %+9 %), se figur
14. Detta faktum har inte ens berorts i den konsekvensanalys som gjorts av regeringskansliet och
finansinspektionen i samband med forslaget om amorteringskrav fér bostadskrediter.

Foretagarna delar synen att det finns problem med det amorteringsbeteende som vixt fram pa den
svenska bolanemarknaden, dir en stor del av bostadskrediterna inte amorteras eller amorteras till en
mycket liten del. Fragan om amorteringskrav for bostadskrediter ansluter emellertid till en bredare
problembild. Amorteringskraven, som de nu dr utformade, kan fa langtgaende konsekvenser fér nya och
mindre foretags finansiering genom att mojligheten for enskilda, att med bostaden som sikerhet, talan
for att investera i egen niringsverksamhet minskar.

Smaforetagen dr ofta beroende av finansiering fran igare och dennes nirstaende och familj.

100 —
87%
80 [~
N 4 60 [
40 [—
Figur 14. Har du pantsatt
privat fastighet for att
(delvis) finansiera foretaget? 20 [~ - 9%
0
1%
0 o
Ja, till stor del Ja, delvis Nej Vet ej / avstar

Figur 14. Samltliga
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Drygt halften av foretagarna anser att foretagandet utgor en privatekonomisk, figur 15.

50 ™ 46%

Figur 15. Anser du att
ditt foretagande utgor en

privatekonomisk risk?

Nej, inte alls Ja, iliten grad Ja, i hog grad Vet ej / avstar

Bas: Samtliga

Figur 16 visar att upplevelsen av den privatekonomiska risken minskar med aldern. Med en 6kad
total livsinkomst sa minskar ocksa, relativt sett, den privatekonomiska risken med féretagande.
Tidigare inkomster, genom anstillning och med personlig sdkerhet i form av pensionsavsittningar
etc. kan det ocksa finnas ett storre utrymme i privatekonomin att investera i foretag. Personlig
formogenhetsuppbyggnad dr darfor viktigt for att mojliggora satsningar i foretagande.

80 [~ 71%

Figur 16. Anser du att
ditt foretagande utgor en
privatekonomisk risk?

Svar=Ja

16-44 ar 45-54 ar 55-64 ar 65+ ar

Bas: Samtliga
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Den privatekonomiska risken 6kar ocksa dramatiskt med anstillda, se figur 17. Allt eftersom foretaget
vaxer sa kan emellertid den privatekonomiska risken antas avta. En politik som syftar till att skapa jobb
maste darfor forenkla den forsta anstéllningen. Foretagarna har i linje med detta foreslagit en sinkning
av arbetsgivaravgifterna (genom borttagande av den sarskilda loneskatten) for den forsta anstallda.
Sankningen kan eventuellt trappas ned allt eftersom antalet anstéllda okar.

60% 5%

60 57% 58%
50 [~
40
.o >
30
Figur 17. Anser du att
ditt foretagande utgor en 20
privatekonomisk risk?
Svar=Ja 10
0

0 anstillda 14 anstillda  5-9 anstéllda  10-19 anstéllda 20+ anstillda

Bas: Samtliga

Statligt finansieringsstod

Foretagarna delar synen att Sverige, ur internationell synpunkt och trots upplevda svarigheter med
finansiering, generellt sett har ett gott lige nir det giller foretagens finansiering och tillgangen

pa kapital. For framforallt sma vixande foretag finns det dock delar av kapitalforsorjningskedjan

som behover marknadskompletterande insatser da bristen pa finansiering himmar tillvixt och
sysselsittning. Foretagarna har déarfor linge papekat att det behovs forstarkt finansieringsstod i mycket
tidiga faser i form av framforallt 1an, men dven dgarkapital. Figur 18 visar att en relativt liten andel av de
mindre foretagen har nyttjat nagon form av statligt riskkapital.
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12 11%

Figur 18. Har ditt foretag
nyttjat nagon form av statligt
riskkapital (t ex via Almi)?
Svar=JA

0 anstillda 14 anstillda 59 anstillda  10-19 anstillda 20+ anstillda

Bas: Samtliga

Figur 19 visar en grov indelning 6ver vilka branscher som nyttjat det statliga riskkapitalet i nagon
form. Framforallt ar det foretag inom tva breda sektorer som nyttjat statligt riskkapital, det ar
den traditionella Tillverknings- och Utvinningsindustrin, samt branscherna Handel, Transport,
Magasinering och Hotell & Restauranger. Det ska dock noteras att detta 4r en mycket grov
branschindelning. Personalintensiva tjinstesektorer tycks nyttja det statliga riskkapitalet i en
betydligt ligre grad, trotts att dessa branscher star for en allt storre del av tillvixten.

Tillverknings- och utvinningsindustri, inkl. energi & miljo 9%

Byggindustri

Handel, Transport- och ineri o Hotell och

Informations- och kommunikationsforetag

. ( Foretagstjinster

Vérd & Omsorg, Utbilning, Personliga & kulturella tjinster,
Ovriga konsumenttjéinster

Figur 19. Har ditt foretag
nyttjat nagon form av statligt
riskkapital (t ex via Almi)?
Svar=JA

For mindre och vixande foretag ar det avgorande att beakta foretagarens — individens — roll i
systemet, samt dennes dgande och kontroll av foretaget. For att kunna tillgodogora sig offentligt stod i
form av riskkapital maste det vara tillgingligt for foretagare, bade kostnadsmaissigt men dven i termer
av tidsatgang och administration for den som soker stod. Figur 20 visar hur foretagarna generellt

sett upplever det statliga riskkapitalinsatserna i termer av tillgdnglighet & anvindarvianlighet, samt i
termer av byrakrati & administration.
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Tillgangligheten upplevs 6vervigande positivt. Géllande byrakrati och administration sa dr foretagarnas
upplevelse mindre positivt. Det finns diarfor skil att dven fortsattningsvis arbeta for enkla och
overskadliga strukturer, samt enkelhet for anvindarna, d.v.s. de foretag som kommer att anséka om
kompletterande finansiering. De statliga riskkapitalaktorerna bor i mojligaste man dela en s.k. "en vig
in"-1osning.

Det kan dven i detta sammanhang finnas skil att fundera pa hur och i vilken utstrickning lokal
kéannedom om niringsliv och féretagande kan tillvaratas. Speciellt for sma foretag ar den lokala
kunskapen om foretagandets forutséttningar troligen god, nagot som bor tillvaratas i de statliga
riskkapitalinsatsernas verksamhet.

25~ 23%

Figur 20. Hur upplever du
det statliga riskkapitalet?

Tillganglighet /
anvandarvénlighet
-- - +/- + ++ vetej/
avstar
Bas: de som har nyttjat nagon form av statligt riskkapital (1 ex via Almi)
24%

Figur 21. Hur upplever du
det statliga riskkapitalet?

Byrakrati/administration

- +/- + ++ vet ej/
avstar
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Figur 22 visar hur foretagen upplever priset eller kostnaderna for det statliga riskkapitalinsatserna.
Kostnaderna bade for foretag och finansiir att stilla samman prospekt etc. kan vara for stora, till
detta kommer sedan sjilva rintekostnaden eller avkastningskrav. En klar majoritet (57 %) av de
foretag som nyttjat nagon form av statligt riskkapital anser att det ar dyrt.

Trots det unikt laga rianteliget upplever manga mindre foretag svarigheter med finansiering

vilket forhindrar en stor andel ekonomiskt 16nsamma projekt fran att finansieras. Detta paverkar
sysselsittning och ekonomisk tillvixt negativt. Det statliga riskkapitalet kan bidra till att lindra detta
problem men dven for dessa insatser upplevs alltsa priset (rinta eller avkastningskrav) som hogt.

s 33%
30 [
24%
25—
- 20 - 18%
15—
0,
Figur 22. Hur upplever du det 10% 11%
statliga riskkapitalet? Priset 10 —
rinta-/avkastningskrav,
( g ) 5L 4%
0 .
-- - + ++ vet ej/
avstar

Bas: de som har nyttjat nagon form av statligt riskkapital (t ex via Almi)

Foretagarna har som utgangspunkt att de statliga riskkapitalinsatserna totalt sett bor 6kas genom
ett effektivare utnyttjande av befintliga medel. Potentialen i samhillsnyttan av 6kat foretagande
samt fler innovativa och vixande foretag dr enormt mycket storre dn kostnaderna i form av statliga
riskkapitalsatsningar.

Figur 23 visar att det trots det stora antalet aktorer finns relativt god information om de

statliga riskkapitalinsatserna. Foretagarnas upplevelse kring informationen om det statliga
riskkapitalinsatserna idr dock inte odelat positiv varfor Foretagarna vilkomnar en fortsatt
omstrukturering och samling av de statliga finansieringsinsatserna. Eftersom antalet aktorer i
dagslaget ar relativt stort kan sammanslagning underliatta 6versyn och tillginglighet i de statliga
riskkapitalsatsningarna.
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12%
21%

Figur 23. Hur upplever du
det statliga riskkapitalet?

Information om stod

-- - +/- + ++ vetej/
avstar

Bas: de som har nyttjat ndagon form av statligt riskkapital (1 ex via Almi)

En sammanvigning av foretagarnas upplevelser av de statliga riskkapitalinsatserna visar att stodet
upplevs som relativt tillgingligt (Figur 24). Priset (rinta-/avkastningskrav) upplevs emellertid som
mycket negativt, vilket kan tyda pa att de statliga riskkapitalinsatserna, genom aktiekapital eller olika
former av 1an, ar relativt dyra aven i forhallande till normala marknadsméssiga finansieringsformer.
Forhoppningsvis kan de forandringar som foreslagits for de statliga riskkapitalinsatserna bidra till att
forandra denna prisbild.

i /
16
h
Byrakrati / administration 4 Figur 24. Hur upplever
du det statliga
riskkapitalet? nettotal
Priset (rinta/avkastningskrav) - 42 (andel positiv minus

andel negativ)

Information om stod

-50 -40 -30 -20 -10 0 10 20

Bas: de som har nyttjat nagon form av statligt riskkapital (1 ex via Almi)
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SLUTSATSER OCH

FORSLAG

Foretagarna finansieringspanel visar att de svenska
smaforetagen upplever betydande svarigheter med
att fa finansiering till sin verksamhet och for invest-
eringar. Ddrmed hdammas smaforetagens tillvcixt och
jobbskapande.

Undersokningen visar att smaforetagen i stor utstrackning ar beroende av finansiering fran dgare och
dennes nirstdende och familj. Aven bankfinansiering utgor en betydande finansieringskilla, dven om
manga foretag upplever svarigheter med krav fran bankerna bl.a. gillande sikerhet for 1an. Manga
foretag anviander dven checkkredit till att finansiera bade for 16pande verksamhet och investeringar.
Tillsammans tyder detta pa ett fortsatt stort finansieringsbehov, inte enbart genom eget kapital utan
ocksa till stor del i form av lanekapital.

Baserat pa denna undersokning och tidigare finansieringspaneler foreslar Foretagarna darfoér en rad
atgarder for att underlitta finansieringen via bank. Atgarderna ar bade i form av konkreta forslag men
ocksa langsiktiga malsittningar.

Framforallt ar det viktigt att mojliggora ett storre allmént deltagande i sma och viaxande foretags vir-
detillvixt (Aven en demokratisk aspekt). Detta maste goras genom justeringar av skattesystemet vilket
idag ensidigt gynnar passivt 4gande.

Foretagarna vilkomnar ocksa en samling av statens finansieringsinsatser genom det féreslagna Fond-
invest AB. Foretagarna delar grundsynen att det statliga riskkapitalinsatserna boér komplettera privata
aktorer och darmed sinka risk och avkastningskrav for att avhjilpa marknadsmisslyckanden. Staten
ska generellt sett inte investera for att vara dominerande dgare i enskilda foretag. I stillet ska investe-
ringar goras i samfinansiering med privat kapital.

Utredningen Fondstruktur fér innovation och tillviaxt (SOU 2015:64) som ligger till grund for reger-
ingens forslag till effektivare statliga riskkapitalsatsningar skulle enligt direktiven inte komma med
forslag pa skatteomradet. Trots detta valde utredningen att peka pa att investeraravdraget ar for
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begrinsat, att personaloptioner kan ha betydelse och att dagens 3:12-regler i for hog utstrackning laser
in investeringskapital.

Foretagarna forslar:

e Still krav pa att bankerna 6ppet redovisar riskvikter for olika kundsegment och deras
grunder. Alla smaforetag ar inte hogrisklantagare. Har har bade media och de finansiella
myndigheterna en viktig roll att spela.

e  Underlatta for fler utmanare till storbankerna for en bittre konkurrens pa
bankmarknaden. Féretagarna vill att regeringen tillsétter en utredning for att se 6ver
etableringshinder pa den svenska bankmarknaden, utredningen bor dven ta stallning till
regionala forutsiattningar for kreditgivningen.

e Sink skatten pa aktier och personaloptioner sa att smaforetag kan erbjuda
nyckelmedarbetare att bli deldgare nir de inte kan konkurrera med hoga l6ner. Den som
sjalv deltagit i virdetillvixten i framgangsrika foretag ar ofta beredd att senare investera i
andra vixande foretag.

e GOr det lattare att vixa med eget kapital. Undersok mojligheterna att vidga
investeraravdraget for den som investerar i onoterade bolag genom bolag vid start eller
nyemission. I sammanhanget bor det &ven undersokas ifall Investerarsparkontot kan
anvandas for investeringar i onoterade bolag.

e  Sikerstill att betaltiderna kortas och se till att den offentliga sektorn foregar med gott
exempel. Hir maste givetvis politiker pa alla nivaer bittre kontrollera sina organisationer.?

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.

e  Sikerstilla att de statliga finansieringsinsatserna verkligen kommer de sma och vixande
foretagen till del genom ett okat fokus pa sadd-fasen. Utokad lanefinansiering genom
exempelvis tillvixtlan eller innovationslan kan vara en framkomlig vag. Genom de statliga
aktorerna bor foretagen dven i hogre grad informeras om vilken finansiering som finns
tillganglig genom de statliga aktorerna och EU.

2. Kortare betaltider (borja med offentlig sektor). En utredning har foreslagit att 30 dagar ska bli normal betaltid, men frihet att férhandla fram
nagot annorlunda. 30 dagarsregeln ska dock gélla for offentlig sektor. Krav ocksa pa att ta ut forseningsavgifter och rianta. Vi tycker forslagen ar
bra, men att man kunde gatt hardare fram mot offentlig sektor. F6lj upp betaltiderna fran offentlig sektor — styrfaktor for politiker visavi offentliga
bolag och forvaltningar pa alla nivaer.
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