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1 KAPITALFORSORJNING

1.1 INLEDNING

Det 6vergripande syftet med denna rapport ér att belysa eventuella skillnader i villkor och
forutsattningar for sméaforetagande i gles- och landsbygdsomraden jamfort med andra omraden
ilandet. I detta ingdr dven att redovisa eventuella skillnader i behov av och tillgang till kapital.

En god tillgéng till finansiellt kapital dr en viktig forutsittning for allt foretagande; for att nya
foretag ska kunna starta och for att befintliga foretag ska kunna utvecklas och vixa. Generellt
sett giller detta alla typer av foretag, alla branscher och oavsett foretagens storlek. Daremot
varierar behoven av kapital naturligtvis mellan olika foretagstyper, mellan olika skeden i ett
foretags verksamhet och mellan enskilda foretag. I ett expansionsskede kravs kapital for
investeringar men oberoende av om fOretaget dr nystartat eller inte kravs rorelsekapital f6r den
l6pande verksamheten.

Det optimala dr naturligtvis att foretagen kan finansiera alla delar av sin verksamhet med egna
medel, dvs. eget kapital eller dgarkapital. I ett expansionsskede eller vid utveckling av nya
produkter eller tjanster kravs dock ofta tillskott av externt kapital for att mojliggora planerade
satsningar. Det dr har marknaden och dess aktorer kommer in, framfor allt banker och andra
finansieringsinstitut.

Vid nystart av foretag dér dessa behover komma igdng med verksamheten och utveckla sin
affirsidé ar mojligheterna till finansiering av avgorande betydelse. Det ricker inte med en god
affarsidé och en duktig entreprendr; ndgonstans i systemet maste det ocksé finnas en tilltro till
satsningen for att den ska vara mojlig att genomfora. Bristen pd kapital, framfor allt i tidiga
skeden, beskrivs vildigt ofta som ett av de storsta hindren for att komma gdng med en
verksamhet. Aven for unga foretag och foretag i expansionsfasen framstills ofta dessa problem
som sdrskilt stora. Det dr kanske inte heller s& konstigt eftersom det hir ofta handlar om nya och
oprovade idéer och dir foretagen inte har varken sikerheter eller tidigare framgangar att visa
upp for langivarna eller riskkapitalisterna. Kapitalmarknaden péverkas ocksa av strukturella
skillnader som gor att tillgdngen till kapital kan variera mellan olika delar av landet och mellan
olika branscher.

Det dr uppenbart att banksystemet och riskkapitalmarknaden inte fullt ut klarar av att tillgodose
de behov som foretagen har. Inte minst for smaforetagen i gles- och landsbygdsomraden tycks
kapitalforsorjningen vara ett allt aktuellare problemomrdde. Vill vi ha ett 6kat féretagande och
fler arbetstillfillen méste det till nya och bittre 16sningar for att tillgodose dessa behov.

1.2 KAPITALBEGREPPET

1.2.1 Finansiellt kapital

Behovet av kapital kan skilja sig &t mellan olika skeden av ett foretags verksamhet, mellan olika
foretag och mellan branscher. Alla foretag behover naturligtvis rorelsekapital for den 16pande
verksamheten men dessa behov klaras ménga gdnger utan extern hjalp om foretagens
verksamhet genererar tillrickliga medel. Nir ett foretag star infor en expansion och vill vixa
kravs ddremot ofta tillskott av kapital i ndgon form fran externa aktorer.

Ett vilkant faktum ar att unga och nystartade foretag ofta har svérare att klara sig utan extern
finansiering. Samtidigt som det kan finnas en god tillgang till eller tillrickligt utbud av kapital
for inarbetade foretag kan det saknas kapital i tidiga skeden. Ménga smaforetag dr i hog
utstrackning beroende av olika typer av bankfinansiering med krav pé sikerheter som
motprestation. Unga foretag har inte samma mojligheter som mer inarbetade foretag att lamna
sakerheter. Eftersom smaforetag och da framfor allt unga sddana i hog utstriackning saknar



materiella tillgdngar blir det ofta svart att hitta nédvindig finansiering. Agarkapital kan d& vara
den mojlighet som dterstar.

Nir vi diskuterar kapitalforsorjningsfragor och eventuella skillnader i behov och tillgdng mellan
smaforetag i olika delar av landet 4r det viktigt att forst kort beskriva de vanligaste typerna av
finansiellt kapital. Nedan ges en 6vergripande beskrivning av skillnaderna mellan lan och
riskkapital.

1.2.1.1 Lan

Banklén dr den vanligaste och mest betydelsefulla formen av extern finansiering'. Linen medfor
avtalsmaissiga forpliktelser som maste infrias oberoende av om investeringarna och
verksamheten blir Ilonsam. Bankerna tar darfor, forutom rdnta pa lanet, ut sikerheter i foretaget
eller hos foretagets dgare for att minimera sitt risktagande. Bankldn och andra liknande
finansieringsinstrument 4r frimst limpade for materiella investeringar som kan avyttras pd en
andrahandsmarknad.

1.2.1.2 Riskkapital

Riskkapital &r i princip det samma som foretagets egna kapital eller dgarkapital. Det finns flera
olika former av riskkapital, det som skiljer dessa t dr i forsta hand inriktningen pa
investeringarna. Venture capital riktas t.ex. mot investeringar i sma- och medelstora
tillvaxtforetag som befinner sig i sddd-, uppstarts- eller expansionsfaserna’. Det vi definierar som
Venture capital dr ddr ett bolag, eller privatperson (affirsingel), gar in och stodjer det egna
kapitalet i bolaget med sina likvida medel. Detta dr den huvudform som de flesta venture-
capitalbolag anviander sig av ndr man gér in i andra bolag. Hur detta genomfors kan ta lite olika
former, men klart dr att man alltid har ett mycket aktivt dgande i bolaget.

Det finns dven riskkapitalformer som kan liknas vid ett mellanting mellan riskkapital och 1an.
Gemensamt for riskkapitalinvesteringar ar ett stort risktagande men samtidigt mojligheter till en
hog avkastning. Agarna tar, i forhallande till banker och andra finansiérer, en storre risk
eftersom det dr det egna kapitalet som forsvinner forst vid en obestdndssituation. Samtidigt ar
mojligheterna till avkastning storre om investeringarna och verksamheten utvecklas pa ett
positivt sétt.

1.2.1.3 Riskvilligt kapital

Som ett komplement till bankernas verksamhet kan staten erbjuda riskvilliga krediter eller 1an
med ett storre risktagande, med lagre krav pa sdkerheter och dir aterbetalningsvillkoren kan
vara mer flexibla. ALMI Foretagspartner, Industrifonden och Norrlandsfonden dr exempel pa
sddana organisationer som beviljar riskvilliga krediter. Dessa har oftast formen av en sorts
villkorslan som avskrivs om projektet som man sokt krediter for av ndgon orsak inte uppnar det
tiankta resultatet. Det handlar dock dven hir om ldn som ska betalas tillbaka om satsningarna
blir lyckade. Det finns édven statliga bidrag till investeringar i foretag som i vissa fall kan vara ett
komplement till bankernas och ALMI: s verksamheter. I avsnitt 1.9 ges en nagot utforligare
beskrivning av dessa delar.

1.3 ANDRA FORMER AV KAPITAL

I diskussioner om entreprendrskap och foretagsutveckling lyfts ofta dven andra former av kapital
fram som nodvindiga for en positiv utveckling. Har brukar nimnas humankapital, socialt
kapital och andra former av sociala faktorer som pa olika sitt kan bidra till att foretag startas och
utvecklas.

" Nutek 2003. Finansieringsmajligheter. Viigledning for foretag och deras kapitalbehov.

° Nutek. http://www.nutek.se/sb/d/103 2006-04-10.
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Mainskligt kapital, eller humankapital, kan sidgas vara virdet av den samlade kunskapen och
kompetensen hos befolkningen. Genom att manniskor okar sin kunskap och kompetens sa 6kar
samtidigt deras produktivitet och deras framtida inkomster. Till skillnad fran arbete sa existerar
humankapitalet 4ven om det inte utnyttjas eller anvdnds. Humankapitalet 4r dock, pd samma
sdtt som realkapital, en forutsittning for arbete’.

Socialt kapital kan beskrivas som ett fortroendekapital individer eller grupper av individer
emellan. En skillnad mellan socialt kapital och fysiskt kapital 4r att det sociala kapitalet inte slits
ned ju mer det anvinds, istillet bor det 6ka ju mer det utnyttjas'.

Goda forebilder, sociala nitverk och en tradition av foretagande dr nagra faktorer som brukar
framhallas som viktiga for nyforetagande och entreprenérskap. Omraden med en god tradition
av foretagande genererar oftast fler nya foretagare an omraden dar foretagartraditionen &r lagre.
I manga kulturer 4r det ocksa betydligt vanligare 4n i Sverige att familjen eller vinner deltar i
eller satsar kapital i familjemedlemmars verksamheter.

1.4 SOCIAL EKONOMI

Den sociala ekonomin bestér av organiserade verksamheter som primirt har ett samhalleligt
andamal och dr organisatoriskt fristdende frdn den offentliga sektorn. Dessa sociala och
ekonomiska verksamheter bedrivs huvudsakligen i foreningar, kooperativ, stiftelser eller
liknande sammanslutningar. Foretagande inom social ekonomi kan ménga ganger vara ett sitt
att starta och bygga upp en verksamhet som sedan kan utvecklas och vixa dven i andra
foretagsformer.

Den vanligaste associationsformen inom social ekonomi dr den kooperativa formen. Regeringen
stodjer satsningar for att frimja etablering av kooperativ verksamhet genom statsbidrag till
lokala kooperativa utvecklingscentrum, s.k. LKU:n. LKU:na erbjuder information om
kooperativ verksamhet och rddgivning infor etablering av kooperativ. Vid sidan om stodet till
LKU:na finns 6vriga statliga insatser som &ven ska vara tillgangliga for foretag inom social
ekonomi.’

Glesbygdsverket har ocksé mottagit signaler som tyder pd att foretag inom den sociala
ekonomin, men dven annat lokalt entreprendrskap, kan ha svarare 4n andra foretag att fa
tillgang till finansiellt kapital. Drivkrafterna bakom foretagande inom social ekonomi dr delvis
andra eller bredare dn enbart vinst och tillvaxt. Hir fungerar inte de traditionella formerna f6r
kapitalforsorjning och finansiering tillrdckligt bra eftersom dessa verksamheter till viss del maste
beddmas efter andra kriterier 4n andra foretag. Det bygger framfor allt ocksa pé en vildigt god
lokalkinnedom som numera dock till stor del saknas i och med bankernas centralisering av
kontor och kreditgivning. Detta kan och har medfort en svdrare finansieringssituation for
mdnga verksamheter inom social ekonomi eller pa lokal nivéd’. Hir beh6ver marknaden
kompletteras for att dven dessa initiativ ska fi mojlighet att utvecklas.

1.5 FORANDRADE FORUTSATTNINGAR

Befintliga regelsystem, bade nationella och internationella, pdverkar dven bankernas verksamhet
och agerande. Om forutsittningarna for bankernas kreditgivning fériandras paverkar detta i sin
tur de foretag som dr i behov av ldnemedel for sina verksamheter. For att minimera risktagandet

’ Kjellberg, Olsson (2006). Lokalt kapital utvecklar bygden.
" Glesbygdsverket (2005). Henrik Bengtsson.
* Riksdagen. Svar pd fraga 2005/06:1024.

° Det svenska niitverket for Jeremie och Jessica (tidigare Det Svenska Niitverket for Lokala Fonder) talar om ett
marknadsmisslyckande.



kriaver bankerna ofta allt bittre sikerheter for sina lan, vilket kan leda till att firre
laneansokningar beviljas och att foretagarna tvingas teckna allt stérre borgensataganden. Ett
exempel dr de fordndringar i Forménsrittslagstiftningen som beslutades under varen 2003.

1.5.1 Férmansratten

Riksdagen beslutade under varen 2003 om en ny lag om foretagsinteckning (Formansrittslagen
1970:979) som ersitter den tidigare lagen om foretagshypotek. Den nya foretagsinteckningen ger
bankerna allmin formansritt och giller i 55 % av virdet av gildenirens hela egendom som
aterstar sedan borgenirer med battre formansritt fatt betalt. Ett av syftena med reformen var att
underlitta for foretag att genomfora foretagsrekonstruktion istillet for att gé i konkurs’. Genom
riksdagsbeslutet slopades bland annat statens formdnsritt gillande skatter och allmédnna avgifter
och arbetstagares loneskydd vid konkurser forbattrades. Tidigare oprioriterade fordringsdgare
fick en starkare rittslig stallning. Syftet var att i framtiden hindra att konkurser sprider sig fran
ett foretag till dess affirspartners. Syftet med reformen var ocksa att bidra till att kreditgivning
och kredituppféljning mer an hittills inriktas pa ett projekts utsikter till lonsamhet.

Formansrittslagen reglerar alltsa den turordning i vilken fordringsdgare far utdelning vid
konkurs. Nir den nya lagen tridde i kraft den 1 januari 2004 tillimpades den endast for nya lan
(dvs. lan som beviljats efter den 1 januari 2004) men fr.o.m. den 1 januari 2005 omfattar lagen
dven gamla lan.

Tidigare hade bankerna ritt att fa ut 100 % av den limnade sikerheten vid en konkurs men i
den nya lagen har bankernas formansritt sankts till 55 % av vdrdet av den pantsatta egendomen.
Dirfor har kreditgivare ocksa dgnat sig t att omvirdera sina fordringar och minimera sina
risker da mojligheterna att utmita gildenirens egendom forsamrats radikalt. Detta har i vissa
fall lett till bade uppsagda krediter och hardare kreditvillkor som f6ljd. Finansieringsformer som
factoring och leasing har ocksa 6kat i omfattning, vilket i ménga fall kan innebira fordyringar
for de enskilda foretagen. En av de effekter de nya reglerna fatt dr alltsd en forsamrad
kreditgivning till mindre foretag. Kénsligast i detta ssammanhang ar nystartade foretag utan
mojlighet att anvinda foretagsinteckningar som sikerhet.

Institutet for tillvixtpolitiska studier (ITPS) har pd uppdrag av regeringen utvirderat om malen
med formansrittsreformen har uppnaétts och reformens effekter’. I uppdraget har ingatt att
undersoka forutsattningarna generellt for kapitalforsorjning till foretag, varvid sma och
medelstora foretag liksom entreprendorer sirskilt ska uppmirksammas. ITPS ska analysera
konsekvenserna i olika delar av landet, sirskilt i nationella stddomraden och
landsbygdsomréaden utanfor dessa. ITPS limnade i juli 2005 en delrapport av uppdraget som
innehaller resultatet av undersokningen dittills nar det géller kapitalforsorjningen till foretag.
Uppdraget i sin helhet ska slutredovisas senast den 1 december 2007.

Av ITPS delrapport’ framgar att de negativa effekterna av fordandringarna 6verviger de positiva.
Av de undersokta foretagen anger sexton procent att de under 2004/05 har fatt krediterna
omprovade med krav pd okade sikerheter och/eller kapitalinsatser. Andelen ir signifikant hogre
och uppgir till cirka tjugo procent for medelstora foretag (20-250 anstillda) och foretag i
stddomradet. Diaremot dr andelen ldgre eller dtta procent for de allra minsta foretagen. ITPS
bedomning ér att de kan se en tydlig negativ effekt for smé och medelstora féretag. Ungefir
hilften av foretagen i undersokningen anger att omprovningen forsamrat foretagets
tillvaxtmojligheter. Enligt ITPS framstar det ocksd som klart att effekterna till stor del kan

” Riksdagens néiringsutskott 2004/05:NUI.
* Regeringens beslut JU 2004/7178/L2, JU 2004/7317/L2.

* ITPS. Delrapportering av uppdraget att utvirdera fosrmdnsrittsreformens olika effekter, Dnr. 1-012-2004/0283.



hinforas till den genomférda reformen. ITPS slutsats dr darfor att en skyndsam atergéng fran
nuvarande 55 procent till 100 procent av foretagsinteckningens virde dr den mest naturliga
atgirden, 4ven om en atergang till tidigare regler troligen inte innebér en atergang till den
ursprungliga situationen. Finansieringsformer som factoring och leasing har 6kat i omfattning
och det dr tveksamt om bankerna har en vilja att férindra denna situation.

I en studie av Hessing, Johansson 2005" dras slutsatsen att bankerna till f51jd av den nya
formdnsrittslagen blivit restriktivare vid sin kreditgivning och okat sidkerhetskraven pa
foretagen. Enligt forfattarna foresprakar bankerna i allt storre utstrackning alternativa
finansieringsformer, leasing, avbetalning och factoring, eftersom det ger dem bittre forménsritt
vid konkurs. Detta har medfort att nystartade verksamheter samt smé foretag med stort
kapitalbehov fatt en forsvirad finansieringssituation, eftersom de saknar sikerheter och
alternativa finansieringsformer inte kan tillimpas. Av studien framkommer dock ocksd att det
rader delade uppfattningar, dven bland naringslivets olika foretridare, om effekterna av den
andrade lagstiftningen.

Det rader alltsa i hog grad delade meningar om vilka och hur stora effekter den genomférda
reformen haft. ITPS slutsatser ifrdgasitts ocksa frdn ménga hall" eftersom delrapporten
genomfordes vid en tidpunkt dé den genomférda reformen bara verkat i cirka ett halvt ar och
effekterna darfor inte kan utlésas efter en sa kort tid.

Riksdagen beslutade i mars 2006" att dndra foretagsinteckningens forménsvirde fran 55 procent
till 100 procent, dvs. en tergang till tidigare regler. Ovriga delar av forméansrittsreformen
limnades oforiandrade.

1.5.2 Basel 2

Senast fran ar 2007 ska banker och andra langivare tillimpa nya internationella
kapitaltickningsregler, de s.k. Basel 2-reglerna. De avg6r hur mycket sikerhet i form av eget
kapital som ldngivare maste ha. Tanken med de nya reglerna ir att banker och andra ldngivare
ska mita riskerna i sin langivning och sin verksamhet pa ett mer avancerat sitt. Kapitalkraven
ska pd ett tydligare sdtt std i relation till de faktiska risker som kreditinstituten tar och kravet pa
kapitaltickning sitts sedan utifrdn de nya riskberdkningarna. Tanken 4r att hog risk ska kosta
mer for lantagarna och lag risk mindre.

Vissa bedomare hivdar att med nuvarande metoder att mita risker och kapitalkrav kan dessa
forandringar leda till att goda ldntagare i praktiken subventionerar déliga. Vissa bedomer ocksé
att de nya kapitaltickningsreglerna kan fa en del sviréverblickbara konsekvenser”. Unga foretag
och foretag med en hog riskprofil kan t.ex. fa det svarare att fa finansiering eftersom
kreditgivarnas riskmedvetenhet kommer att 6ka. De nya reglerna befaras ocksa leda till att
foretag far det svarare att fa tillgang till kapital i en lagkonjunktur, eftersom kreditgivarnas risker
okar i en lagkonjunktur.

1.6 BANKERNA
Bankernas infrastruktur har genomgitt en stor forandring under de senaste decennierna. Hos de
stora affirsbankerna och de fristdende sparbankerna har antalet kontor blivit firre®. Vi saknar

" Hessing, Johansson 2005. Handelshiogskolan BBS: Foretag i klim? Nya formdnsrittslagens paverkan vid finansiering till
smd och medelstora foretag.

"' Se t.ex. riksdagsdebatt om lagutskottets betinkande 2005/06:LU1S8.
“ Protokoll 2005/06:93.
" TCO. Promemoria om nya kapitaltickningsregler 2006-03-20.

" http://www.bankforeningen.se/Statistik 2006-04-27.
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dock statistik som visar var i landet som dessa nedldggningar gjorts, men man bor kunna anta att
mdnga kontor i gles- och landsbygdsomraden och pd mindre orter har forsvunnit under denna
tidsperiod. Médnga kontor har ocksd omvandlats till enbart radgivningskontor utan
kontanthantering.

I ménga fall har ocksd ansvarsnivderna och de kreditgrianser som de lokala bankcheferna kan
fatta beslut om forandrats, vilket har fatt till f5ljd att allt fler 1dnebeslut tas pa central nivd och
efter generella regler. Nedldggningen av lokala bankkontor och en 6kad central styrning torde
forsvara kreditgivningen till foretagen i dessa omraden, eftersom den lokala kinnedomen om
foretagen och deras forutsattningar och historia minskar. Problemet kan dirfor sagas ligga i ett
mer storskaligt och centralistiskt agerande fran bankernas sida snarare 4n hos de kvarvarande
lokala bankkontoren.

Samtidigt har ménga nya aktorer kommit in pa den svenska marknaden under senare ar, bade
utlindska banker, s.k. nischbanker och andra. De nya bankaktorernas verksamhet och
kontorsnit torde i de flesta fall vara lokaliserade i storre stider. Manga av de nya bankerna ar
dessutom s.k. Internetbanker utan ett uppbyggt kontorsnit. Internetbankerna samarbetar ofta
med de traditionella bankerna for att kunderna ska kunna anvinda sina uttagskort i vanliga
uttagsautomater. Aven de mer traditionella bankerna har kompletterat sitt tjainsteutbud med en
internetbank for att oka tillgingligheten for sina kunder. Internetbankerna har i de flesta fall i
forsta hand privatkunder som sina malgrupper.

1.6.1 Kontanter som betalningsmedel

Aven om anvindningen av kontanter som betalningsmedel minskar kommer troligen kontanter
aven under en lang tid framat att vara ett vanligt och efterfragat betalningssatt. Uttagsautomater
ar sedan lange ett vanligt sitt att fa tillgang till kontanter. For privatkunder har mojligheterna att
ta ut kontanter ocksé forbittrats avsevirt genom bl.a. 6kade uttagsmojligheter i samband med
inkop av dagligvaror. For manga sméforetag i gles- och landsbygder, framf6r allt sidana
verksamheter som ir beroende av turiststréommarna, ir dock bristen eller avsaknaden av
uttagsmojligheter for kontanta medel ett stort problem. P4 ménga orter dr det langa avstdnd till
ndrmaste uttagsautomat, bankkontor eller nairmaste kontor for Svensk Kassaservice. De bofasta
ar dé hanvisade till lantbrevbaringen for kontantuttag, men detta édr inget alternativ for
foretagens dagskassor eller for turistande i omradet. Anvindningen av betalkort, kreditkort etc.
ar ofta inte heller ett gadngbart alternativ for sméforetag med sasongsbetonade verksambheter,
eftersom kostnaderna f6r den utrustning som krivs kan vara allt for stor.

1.7 FORETAGSINTECKNINGAR | GLES- OCH LANDSBYGDER

Ett omrdde dér forutsittningarna for gles- och landsbygdsforetagen skiljer sig visentligt mot
foretag i mer titbebyggda omraden dr virderingen av fasta tillgangar. Eftersom man som gles-
och landsbygdsforetagare bor och verkar i omraden som marknadsmassigt har lagre virden pa
fasta tillgangar f6ljer att denna typ av tillgdngar har avsevirt mindre virde som siakerhet dn
tillgdngar i storre titorter. Framfor allt dr det fastigheter och byggnader som virderas lagt.
Virdet pa fastigheterna minskar dessutom ju glesare omgivningen blir.

Virderingen av fasta tillgdngar paverkar bankernas mojligheter att ta ut sikerheter vid utlaning
och dirmed foretagens mojligheter att fa 1an. Det som virderas ér vilka alternativa anvindningar
fastigheter och byggnader bedoms kunna ha vid en obestdndssituation. Om ett foretag befinner
sig 1 startfasen med sin verksamhet och inte har virden i verksamheten att anvinda som sikerhet
i t.ex. en foretagsinteckning, aterstdr for foretagsigaren att 16sa sikerhetsproblemet. Detta kan
leda till att de enskilda foretagarna tvingas lamna personliga borgensataganden for att
overhuvudtaget fa bankldn. Ibland 4r inte heller detta tillrdckligt. Det finns ocksa mdnga
exempel ddr enskilda kommuner ”tvingats” ga i borgen for lan till fastighetsbolag kopplade till
privata foretag for att verksamheterna inte ska vilja andra lokaliseringsorter. Den ldga



virderingen av fasta tillgdngar paverkar dven bankernas vilja att 1dna ut pengar till
bostadsbyggande”. I Glesbygdsverkets rapport Boldn pé landet tydliggors hur forhéllandet
mellan produktionsvirde och marknadsvirde for smahus varierar mellan olika delar av landet.

Figur 1.1 Kvoten av marknadsvérde och produktionskostnad (Tobins g) 1993-2002.
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Mojligheterna till bankfinansiering av niringsfastigheter och bostidder paverkas alltsa i hog grad
av det geografiska ldget. Den ldga vdrderingen av fastigheter dr darfor ett stort problem for
madnga foretag i gles- och landsbygdsomrdden. Tillsammans med en generell forsaimring av
kreditgivningen frdn bankerna ér detta ett stort tillvaxthinder for sméforetagandet i dessa
omrdden.

¥ Glesbygdsverket (2003).



1.8 BEHOV AV KAPITAL

1.8.1 Inledning

Alla foretag behover kapital for sin verksamhet, bade rorelsekapital och kapital i samband med
investeringar eller tillvixt. Behovet av kapital varierar dock ver tid beroende pa bl.a. vilket
utvecklingsskede foretagen befinner sig i, vilken verksamhet som bedrivs och vilken marknad
foretagen verkar pa. Foretag med enbart en lokal marknad har normalt sett ett lagre
kapitalbehov dn foretag som agerar pd en storre geografisk marknad eller dr exporterande
foretag. Verksamhetens art styr ddrfor i stor utstrackning behovet av kapital.

Kapitalbehovet dr mindre beroende av var verksamheten bedrivs, ett foretag i Norrlands inland i
en specifik bransch har inte nodviandigtvis ett annat behov av kapital 4n ett motsvarande foretag
ien annan del av landet. Generellt sett dr kapitalbehoven desamma oavsett var foretagen ar
beldgna. Likasd dr de problem som nyforetagare och smaforetag stills infor oftast generella, det
kan handla om administrativa krav, regelverk, problem med finansiering etc.

1.8.2 Foretag i gles- och landsbygdsomraden

Den miljo6 foretagen i gles- och landsbygdsomraden verkar i kidnnetecknas bl.a. av stora
geografiska avstand till storre marknader. Foretagsstrukturen i gles- och landsbygdsomraden ar
delvis ocksd av en annan karaktir dn i mer titbefolkade delar av landet, bade vad avser typen av
foretag och foretagens storlek. Enligt vad som visas i avsnitt 4.3-4.4 dr smaforetagssektorn storre
pd landsbygden én i titorter, storre i skogslinens inland dn i1 6vriga regioner och storre i
kommuner med simre demografiska forutsittningar 4n i de med gynnsamma
befolkningsstrukturer. Sméforetagen torde déarfor generellt sett betyda mer for den totala
sysselsdttningen pa landsbygden én i téitorter.

Gles- och landsbygdsomraden finns dessutom i alla delar av landet och forutsittningarna skiljer
sig naturligtvis ocksa at mellan olika gles- och landsbygder utifrdn lokala férutsittningar och
strukturer. Om det rent generellt dr sa att gles- och landsbygder kdnnetecknas av en storre andel
sma foretag, en sirskild branschstruktur osv. sd kan man anta att detta ocksa paverkar
mojligheterna att fa tillgdng till kapital. Ett stort antal sméforetag har rimligen sdamre
forutsdttningar dn storre foretag att fa bankldn, eftersom storleken pé verksamheten ocksé
péaverkar mojligheterna att limna nodvindiga sdkerheter for ldnen.

Eftersom det dr svdrt att pdvisa nagra starka generella samband mellan sméf6retag i olika delar
av landet och skillnader i behov av kapital utgér vi hir fran att behovet av kapital rent generellt
ar detsamma oberoende av var i landet foretagen befinner sig eller bedriver sin verksamhet.
Mainga av de problem vi ser idag dr alltsa i flera fall generella for sma foretag 6ver hela Sverige,
men problemen accentueras med geografiska handikapp och stora avstdnd till marknaderna for
manga foretag i gles- och landsbygder. Dessutom kan skillnader i foretagsstruktur och
branschstruktur medverka till att behoven av kapital kan variera mellan olika delar av landet
utifrdn skilda lokala och regionala forutsittningar.

1.9 BEFINTLIG FINANSIERINGSVERKSAMHET

1.9.1 Regeringens atgéarder

1.9.1.1 Inledning

Med kapitalforsorjning avses i den regionala utvecklingspolitiken de selektiva regionala
foretagsstoden regionalt investeringsstod, regionalt bidrag till foretagsutveckling,
sysselsdttningsbidrag samt saddfinansiering via lansstyrelser, regionala sjilvstyrelseorgan och
samverkansorganen i Kalmar lin och Gotlands ldn. Dessutom avses det generella regionala
foretagsstodet transportbidrag”. Dessa offentliga insatser kompletterar den finansiella struktur

' Regeringens proposition 2005/06:1, utgiftsomrdde 19, sidan 29.



som marknaden genom bankerna och riskkapitalaktorerna tillhandahaller. Bankldn 4r den
vanligaste och mest betydelsefulla formen av extern finansiering”.

Tillgang till kapital i tidiga skeden 4r en kritisk faktor for tillkomsten av nya foretag. Projekt i de
tidigaste skedena dr ocksa de som ofta har svérast att attrahera riskvilligt kapital. Mindre foretag
har ofta simre mojligheter att attrahera externt riskkapital. Staten underléttar smaforetagens
kapitalforsorjning via bl.a. ALMI Foretagspartner AB, Stiftelsen Industrifonden, lansstyrelserna
och de regionala samverkansorganen.

Regeringen har ocksd ansett att utbudet av sdddkapital maste 6ka och att staten darfor bor
underldtta framvéxten av lokala och regionala kreditgarantiféreningar. Ett sarskilt
bidrag/projektstod har lamnats under perioden 2002 — 2004 for information om start av saidana
foreningar. Mojligheterna att stotta bildandet och framvixten av lokala och regionala
kreditgarantiféreningar har ddrefter forlingts genom att Nutek tilldelats ansvaret for ett
program med detta syfte. Ett antal regionala kreditgarantiforeningar har ocksé bildats under
perioden. De flesta dr dock i ett tidigt utvecklingsskede.

1.9.1.2 Innovationer

For att stirka mojligheterna till kommersialisering av forskningsresultat och innovationer i
néringslivet har regeringen bildat ett nytt bolag f6r innovationsfrimjande atgarder"”.
Innovationsbron AB skapas genom att staten, tillsammans med de sju Teknikbrostiftelserna och
Stiftelsen Industrifonden, bildar ett gemensamt moderbolag. Flera olika aktérer sammanfors nu
i en organisation med tydligt mandat och ldngsiktig finansiering. Regionala dotterbolag ska
finnas pd sju orter i landet — Luled, Umed, Uppsala, Stockholm, Linkoping, Géteborg och Lund.

Den nya koncernen foreslds ha ett okat fokus pa innovationer som kommer frén niringslivet och
syftar till att det ska bli enklare for entreprenorer och forskare att fd rddgivning, stod och tillgang
till 1dne- och dgarkapital for projekt som befinner sig i mycket tidiga utvecklingsskeden.
Verksamheten ska bidra till att knyta samman hogskola och universitet med det
omkringliggande ndringslivet. Verket for Innovationssystem, VINNOVA, kommer att arbeta
nira det nya bolaget och finansiera utvecklingsmiljoer for nya foretag, sa kallade inkubatorer.
Under tio &r kommer Innovationsbron att stilla sammanlagt tvd miljarder kronor till forfogande
for att i ett tidigt skede kommersialisera lovande affarsidéer fran bade forskarvirlden och
néringslivet.

Aven ALMI arbetar sedan linge med raddgivning och ldnefinansiering av innovationer fran
foretag och oberoende innovatorer. ALMI:s roll for att stodja innovationer kommer ocksa att
forstiarkas genom att ett sdrskilt innovationsstod har inréttats”.

1.9.1.3 Riskkapital

For att stirka finansieringen i tidiga skeden kommer Stiftelsen Industrifonden att utveckla en
fond for tidigt dgarkapital”. Ambitionen ir att attrahera bade privat och nationellt kapital och
EU-medel. Fonden ska specialiseras pd tidig finansiering av foretag med tillvixtpotential. Den
ska ha en helt kommersiell inriktning och baseras pa kapital fran Stiftelsen Industrifonden
tillsammans med medel fran privata aktorer. Fonden kommer att ha en livslingd pa minst tio &r
med en investeringsperiod pa 3-5 ar. Under denna period kommer fonden 4rligen att kunna
investera i storleksordningen 70-100 miljoner kronor.

" Nutek (2003). Finansieringsmojligheter. Vigledning for foretag och deras kapitalbehov.
" Regeringskansliet (2005). Regeringens dtgdrder for fler och vixande foretag.

" Regeringens proposition 2004/05:1, utgiftsomrdde 24.

“ Ibid.
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Regeringen har ocksé gett Nutek och ett antal regionala aktorer mojlighet att genomfora
regionala riskkapitalinsatser med stod av strukturfondsmedel fran EU. De regionala
riskkapitalinsatserna ska ha ett nara samarbete med privata regionala riskkapitalbolag och
investeringarna ska ske pa marknadsmaissiga villkor. Ambitionen dr att de regionala risk-
kapitalinsatserna ska kunna finansiera satsningar pa omkring 100 miljoner kronor i vissa
strukturfondsomraden.

1.9.2 Riskkapitalbolagens verksamhet

Riskkapitalbolagens verksamhet har som syfte att genom tillférsel av kapital och genom ett aktivt
dgarengagemang medverka till utveckling av langsiktigt Ilonsamma och livskraftiga foretag.
Forutom kapital uppger riskkapitalbolagen att de tillfér kompetens, nitverk och dgarstyrning till
portfoljbolagen for att dessa ska vdxa och generera framtida vinster”. 656 portfoljbolag hade ar
2004 totalt ver 117 000 anstillda i Sverige. Portfoljbolag fanns i alla lin utom Gotland men 72
procent av bolagen &r beldgna i ndgot av storstadsldnen Stockholm, Vistra Gotaland eller Skiane
lan®.

Tjénster, service dr den storsta branschen avseende antalet bolag (17%), foljt av branscherna
traditionell tillverkning (15%) och IT-tjdnster (13%)*. Branscher som bioteknik, telekom/media
och IT-tjinster dr i stor utstrickning sma bolag i tidiga skeden av utvecklingen. Samtidigt verkar
dock nya satsningar i hog grad riktas mot just denna typ av "nya” branscher dir
tillvaxtpotentialen bedéms vara storst. Riskkapitalbolagens verksamhet har i forsta hand en
inriktning mot investeringar i storstadsomraden och dd kanske framfor allt mot investeringar i
snabbvixande branscher som IT och bioteknik. Landsortens foretag har svart att attrahera de i
huvudsak stockholmsbaserade riskkapitalbolagen™.

1.9.3 Andra finansiarer

Som ett komplement till bankvisendet och riskkapitalmarknaden finns ocksé en rad andra
finansidrer och finansiella instrument pd marknaden. En del av dessa dr helt privata, andra helt
offentliga, medan vissa innehaller bade offentliga och privata medel.

I detta avsnitt ges en summarisk beskrivning av nigra av de offentliga finansidrerna bland dessa,
med betoning pd dem som har en inriktning pé eller ar tillgangliga for smaforetagen.

e ALMI Foretagspartner AB (ALMI)finns i och har verksamhet i samtliga ldn i landet.
ALMI erbjuder affirsutveckling, och finansiering av innovationer, foretagsstarter och
foretagsutveckling. ALMI har olika typer av finansiering anpassade efter sina respektive
malgrupper. ALMI ska komplettera bankerna och ta storre risk men bara investera i
foretag/projekt som bedoms ge lonsamhet. Sedan en tid tillbaka har ALMI ocksa
mojligheter att ge garanti for rikningskrediter. Denna garanti ger foretagen 6kade
mojligheter att fa kortfristiga krediter och innebér att ALMI littare kan anpassa sig efter
foretagens behov.

e Den statliga Stiftelsen Norrlandsfondens uppgift dr att framja utvecklingen f6r
norrlindska foretag. Den erbjuder riskvilliga 1dn f6r nyetablering, utveckling och
expansion till tillverkande och tjansteproducerande foretag i Gavleborgs,
Visternorrlands, Jimtlands, Visterbottens och Norrbottens lin. Sirskilt intressanta dr
foretag som investerar i ny teknik eller i nya affirsomraden med goda

* Nutek (2005). Utvecklingen for Riskkapitalbolagens portfslibolag 1999-2004.
* Ibid.
“ Ibid.

*Biickstrom, M, Andersson, M(2000).
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tillvaxtmojligheter. Stod kan ges i form av toppldn, konvertibla skuldebrev och
garantier. Vid utgdngen av 2005 hade Norrlandsfonden 322 kunder och ett totalt
finansiellt engagemang i dessa foretag med 515 MSEK®.

e Den statliga Stiftelsen Industrifonden verkar for tillvaxt i det svenska niringslivet. Det
sker framst genom finansiering via olika typer av 1dn eller d4garkapital till sma och
medelstora foretag. Det finansiella engagemanget kombineras med radgivning och stod.

e Nuteks roll i den operativa finansieringsverksamheten dr mycket begriansad och
inskréanker sig till en mindre del inom det regionalpolitiska omrddet dir Nutek bl.a.
beslutar om regionalt investeringsstod till féretag inom stodomrade B. Andra uppgifter
ar att:

= Utveckla och uppritthalla kunskaper.

=  Sprida kunskaper och informera malgrupperna.

= Driva pilotprojekt.

De flesta riskkapitalaktorer har begrinsningar for sina engagemang, bl.a.i form av minimibelopp
per investering. Dessa belopp ligger i vissa fall runt 0,5 miljoner kronor men oftast betydligt
hogre. Forutsittningarna dr darfor ofta inte anpassade till mindre investeringar i befintliga
foretag som vill vixa, men i ldngsam takt, eller till smé&foretag som vill starta i liten skala.

Statliga satsningar genom organ som Innovationsbron och Industrifonden har speciella syften
och vinder sig framst till snabbvixande verksamheter och foretag. Mdnga mikroforetag, foretag
inom den sociala ekonomin och andra sméforetag har delvis andra kapitalbehov dn strre och
snabbvixande foretag och far dd 16sa sina kapitalbehov pd andra sitt.

ALMI: s verksamhet och de regionalpolitiska stoden 4r dock i hogre grad anpassade f6r mindre
investeringar i dessa typer av foretag.

1.9.4 Statliga stod till féretag

1.9.4.1 Regionalpolitiska stod

De regionalpolitiska foretagsstodens grundlaggande syfte dr att bidra till nya arbetstillfillen i
foretagen genom att komplettera den finansiella marknaden i regionalpolitiskt prioriterade
omraden och kompensera for geografiska ldgesnackdelar. Lansstyrelserna, de kommunala
samverkansorganen och de regionala sjdlvstyrelseorganen dr ansvariga myndigheter for
genomforandet pa regional nivd.

Regionalt bidrag till foretagsutveckling kan lamnas for investeringar som syftar till att frimja en
héllbar tillvixt i bidragsforetagen och ddrmed en héllbar regional utveckling. Stod kan lamnas
till smé och medelstora foretag inom de nationella stodomradena A och B, i gles- och
landsbygdsomraden och i de omrdden som omfattas av EG:s strukturfondsprogram. Bidrag kan
utgd for bade materiella och immateriella investeringar. Bidrag kan ocksa limnas som
konsultcheckar. Bidrag far inte lamnas till jordbruksverksambhet, fiskeriverksamhet eller
transportverksambhet.

Regionalt investeringsstod kan lamnas for investeringar som syftar till att frimja en hallbar tillvixt
i stodforetagen. Stod kan limnas till sméd och medelstora foretag i vissa kommuner eller delar av
kommuner inom de nationella stodomrddena A och B. Stod kan i vissa fall dven lamnas till
kommuner for bl.a. investeringar i lokaler for uthyrning. Stédet ges i form av bidrag och kan

* www.norrlandsfonden.se 2006-03-16.
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utgd for bade materiella och immateriella investeringar. Nutek beslutar om stod till foretag inom
stodomrade B.

Regionalpolitiskt transportbidrag syftar till att frimja en samhillsekonomiskt och i 6vrigt lamplig
lokalisering av ndringslivet. Bidrag kan limnas for transporter frdn orter inom stodomradet och
till orter inom stodomradet om godset utgors av sddana hel- eller halvfabrikat som inom
stodomradet undergitt eller ska underga en betydande bearbetning. Transportbidrag limnas
som bidrag till kostnaden for godstransporter pé jarnvig eller i yrkesmissig trafik pé vig.

Sysselsdttningsbidrag limnas som ett bidrag per nytt arbetstillfille till foretag som skapar nya och
varaktiga arbetstillfillen inom stodomrade A och B. I stodomrdde B kan bidrag enbart limnas
till nyetableringar. I stodomrade A kan bidrag dven limnas till andra typer av
sysselsdttningsokningar om dessa bedoms vara av strategisk eller sarskild betydelse for den
regionala utvecklingen.

Regional saddfinansiering avser finansiering av teknisk produktutveckling med tillvaxt- och
kommersialiseringspotential. Finansieringen kan sokas av sma- och medelstora foretag for
nyskapande teknikbaserade projekt i tidiga skeden, dér nya produkter och processer tas fram,
som bedoms ha eller kunna ge ekonomisk I1onsamhet. Saddfinansiering kan beviljas som garanti-
och villkorslan.

Stod till kommersiell service syftar till att uppritthélla servicen i serviceglesa omraden. Stodet &r
egentligen ett stdd till konsumenterna och hir handlar det inte om tillvixtskapande atgarder.

De regionalpolitiska stoden &r oftast utformade som bidrag utan dterbetalningskrav. Mojligheten
till dterkrav minskar successivt under en femarsperiod. Detta forutsitter dock att foretagen
fortsitter sin verksamhet och uppfyller de krav som stills i samband med att stodet beviljas.
Stoden skiljer sig darfor frdn andra finansieringsformer eftersom det inte finns ndgra finansiella
avkastningskrav kopplade till stodet. Daremot forvintas oftast en investering som beviljas bidrag
leda till en sysselsdttningsokning i det enskilda foretaget.

Virt att notera dr att dven investeringar som erhaller regionalpolitiska stod till storsta delen
finansieras av foretagen sjilva och via den ordinarie kapitalmarknaden. Stodet avser endast en
delfinansiering av en investering och i normalfallet ingér oftast bdde bankfinansiering och eget
kapital i finansieringslosningen. Stéden utgér inte med ndgon automatik, utan sérskild provning
sker i varje enskilt fall. Bidragen &r inte heller avsedda for rorelsekapital eller kortsiktiga behov.

Ett foretag kan inte heller rdkna med att aterkommande 16sa sina investeringar med hjélp av
dessa medel utan stoden kan ses som en mojlighet vid sarskilt strategiska investeringar, i en
utvecklingsfas eller vid investeringsbehov i samband med start av foretag. Stoden ér dessutom
begransade i storlek genom EU: s regler for statsstdd men ocksd genom savil nationella som
regionala tillimpningar av de nationella stodférordningarna.

Aven om de regionalpolitiska bidragen ir viktiga for manga foretag i ménga gles- och
landsbygder s maste man komma ihag att de allra flesta investeringarna dven i gles- och
landsbygdsomraden finansieras utan medverkan av statliga bidrag. Detta motsédger ocksd den
bild som ibland framkommer att foretag i framfor allt glesbygder ar stodberoende och lever pé
bidrag. De regionalpolitiska statliga stoden kan inte heller ses som en tillricklig ersittning for de
brister som den finansiella marknaden uppvisar i ménga gles- och landsbygdsomréden.

1.9.4.2 Andpra statliga foretagsstod

Stod till start av ndringsverksamhet

Det finns dven en del stod och bidrag inom ramen for arbetsmarknadspolitiken som riktar sig
till foretag. Lansarbetsndmnderna kan t.ex. ge stod till start av nidringsverksamhet till arbetslosa
som vill starta eget foretag. Stodet motsvarar den arbetsloshetsersattning den sokande har ratt
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till. Stod kan ocksé ges som olika typer av anstéillningsstod. Genom strukturfondsprogrammen
Ml 1 och Mal 3 kan st6d ldmnas till olika typer av kompetensutvecklingsinsatser for smé och
medelstora foretag, till insatser for 6kad anstillbarhet och foretagaranda och till insatser for
samverkan mellan utbildning och ndringsliv. Dessa stod har sddana speciella syften att de inte
bor jamstillas med insatser for kapitalforsorjning.

1.9.4.3 Stod till jordbrukssektorn

Inom ramen for det nuvarande miljo- och landsbygdsprogrammet 2000-2006 inryms en rad
atgirder riktade mot de areella niringarna inklusive skogsbruk och renniring samt naturvard
och landsbygden som helhet. Atgirderna dr uppdelade pa tva insatsomraden:

1. Syftet med atgirderna inom insatsomréde I 4r att férdjupa och bredda jordbrukets
miljoarbete sd att produktionen och utnyttjandet av natur- och kulturresurser kan
vidareutvecklas pd en ekologiskt hallbar grund. Insatsomrddet omfattar
miljoersittningar, kompensationsbidrag till mindre gynnade omraden,
kompetensutveckling av jord- och skogsbrukare, stdd till investeringar som kan stodja
en hallbar utveckling, stod for anliggning av vdtmarker och restaurering av slatterdngar
och betesmarker samt skogliga miljodtgarder. Mélgruppen ir, med mindre undantag,
jordbruksforetag och till viss del skogsbruksforetag och foradlingsforetag inom
livsmedelsomradet™.

2. Det 6vergripande malet med atgirderna inom insatsomrade II &r att fraimja fortsatt
sysselsittning, tillvixt och bosittning pd landsbygden och dirmed medverka till en
ekonomiskt och socialt hallbar utveckling. Atgirderna ska underlitta landsbygdens
anpassning till nya forutsattningar, forstarka konkurrenskraften och skapa sysselsittning
for bdde kvinnor och min i landsbygdens niringsliv. Atgirderna ska dven underlitta
och frimja en diversifiering av ndringslivet pa landsbygden samt forstarka effekten av
andra atgérder. Insatsomrddet omfattar investeringsstod,
kompetensutvecklingsdtgarder, startstod, stod till forbittrad bearbetning och saluforing
av jordbruksprodukter och atgirder for att frimja en anpassning och utveckling av
landsbygden. De foretagsinriktade atgarderna omfattar framst jordbruksféretag medan
utvecklingsprojekt och kompetensutveckling nér en bredare malgrupp”.

Inom Mal 1- omradet genomfors dtgirder for utveckling av landsbygden som kompletterar och
samverkar med milj6- och landsbygdsprogrammet. I programmen for bdda Mal 1-regionerna
finns ett sdrskilt insatsomrade for landsbygdsutveckling med atgirder som i forsta hand riktar
sig till de areella ndringarna inklusive rennéringen. De landsbygdsutvecklingsdtgirder som
tillimpas inom ramen f6r Mal 1- programmen ir stod till investeringar i jordbruksforetag,
startstod for unga jordbrukare, stod for kompetensutveckling inom jord- och skogsbruket, stod
for forbattrad bearbetning och saluforing av jordbruksprodukter samt dtgarder for att fraimja
anpassning och utveckling av landsbygden. Atgirderna for att frimja landsbygdens utveckling
ingdr ocksa i ett sarskilt samiskt insatsomrade. Utanfor Mal 1- omradet genomfors dtgirderna
for att frimja landsbygdens utveckling inom ramen for milj6- och landsbygdsprogrammet.

Insatserna inom landsbygdsutvecklingsprogrammet syftar i forsta hand till att underlitta
landsbygdens anpassning till nya forutsittningar och for ett bevarande av landbygden som miljo
och for jordbrukets 6verlevnad som niring. Insatserna inom EU: s jordbrukspolitik dr dock inte
inriktade mot en 6kad jordbruksproduktion utan snarare pa att styra 6ver produktionen mot
annan inriktning, mot vidareféradling m.m. samtidigt som landskapet och de virdefulla natur-

“Regeringens skrivelse 2005/06:87. Den overgripande strategiska inriktningen av kommande landsbygdsprogrammet.

7 Ibid.

14



och kulturmiljéerna kan bevaras. Insatserna, som i huvudsak riktas mot jordbruksforetag, ar
naturligtvis av oerhord vikt for de enskilda foretagen. Medlen kan ddremot inte riktigt jamforas
med andra former av kapitalforsorjning eftersom de delvis har andra syften 4n att frimja
tillvixten i primdrndringen.

Det kommande landsbygdsprogrammet for perioden 2007-2013 &r for narvarande under
utarbetande. Av den strategiska inriktningen pa programmet™ framkommer dock att
programmet kommer att omfatta bredare insatser for en diversifiering av landsbygdens ekonomi
och livskvalitet pa landsbygden. Detta innefattar darfor ocksd insatser mot en bredare malgrupp
av mikroforetag med syfte att utveckla entreprendrskap och for att stimulera diversifiering till
annan verksamhet 4n jordbruk. Till stor del kommer dock programmet att ha en liknande
inriktning som nuvarande landsbygdsutvecklingsprogram.

1.9.5 Finansieringsmojligheter som kompletterar 1an och riskkapital

1.9.5.1 JAK-banker

JAK Medlemsbank dr en ekonomisk férening med ritt att bedriva bank och
fortbildningsverksamhet. Verksamhetsidén bygger pa ett antal grundliggande, kooperativa
principer och virderingar dir banken dgs och kontrolleras av alla medlemmar i en demokratisk
anda. Medlemmarnas inldning och insatser kan anviandas for utlaning till andra medlemmar och
medlemmarna ges mojlighet att spara och lana av varandra utan rdnta och till sjilvkostnadspris®.

Tanken &r att JAK ska komplettera en bristande finansiell struktur med lokalt sparande och
utldning, ofta till sméskaliga verksamheter och bygdeutvecklingsarbete. Bankverksamheten skots
fran ett huvudkontor, men det finns ocksa lokalavdelningar pd nirmare trettiotalet platser i
landet.

1.9.5.2 Kreditgarantiforeningar

Kreditgarantiforeningar har under de senaste dren vuxit fram som ett svar pa svarigheterna for
mindre foretag att fa finansiering. Kreditgarantiforeningar dr sedan linge viletablerade
samarbetspartners till banker och foretag i ménga europeiska lander, bl.a. i Italien.

Kreditgarantiforeningar har som syfte att underlitta for sina medlemmar att fa lan och
finansiering hos banker och andra kreditinstitut. Kreditgarantiféreningar lanar inte ut egna
pengar utan stdr for sdkerheter och garantier for 1dn och andra krediter som sméf6retagare har
behov av for sin rorelse. Foreningarnas verksamhet bygger pé privat engagemang for att
underlitta finansiering av foretag”.

En kreditgarantiférening lyder under samma lagstiftning som en bank, vilket innebédr samma
krav pa tillstdnd och tillsyn frén Finansinspektionen som géller f6r en bank. Det innebér ocksa
krav pd foreningens organisation och ledning.

Under perioden 2002—2004 kunde ett sdrskilt bidrag/projektstod limnas for information om
start av kreditgarantiforeningar. Mojligheterna att stotta bildandet och framvéxten av lokala och
regionala kreditgarantiforeningar har direfter forlangts genom att Nutek tilldelats ansvaret f6r
ett program med detta syfte. Programmet vinder sig till bdde befintliga och blivande
kreditgarantiféreningar och for att uppna syftet med programmet kan Nutek stodja aktiviteter
som syftar till att antingen utveckla befintliga féreningar eller frimja tillkomsten av nya
kreditgarantiféreningar.

* Ibid.
* www.jak.se (200603-16).

* www.nutek.se 2006-05-03.
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Ett antal regionala kreditgarantiforeningar har ocksé bildats under de senaste aren. De flesta ar
dock dnnu i ett tidigt utvecklingsskede. For narvarande finns det ca. ett tiotal
kreditgarantiféreningar i Sverige, men flera dr under bildande. De svenska
kreditgarantiforeningarna ir i de flesta fall organiserade i moderorganisationen Sveriges
Kreditgarantiférening.

1.9.5.3 Nya finansieringsmdojligheter

Ar 2005 ppnade Sverige mojligheterna att anvinda EU-medel dven for riskkapitalsatsningar. [
enlighet med detta har det inom programmet Mél 1 S6dra Skogslansregionen startats ett projekt
for regional kapitalforsorjning. SamInvest AB, ett dotterbolag till ALMI, forvaltar en fond
bestdende av drygt 60 mkr. Finansidrer till fonden dr Nutek, lansstyrelserna i regionen och EU:s
regionala fond. Syftet med SamInvests verksamhet ar att oka tillgdngen pa riskkapital i regionen
och att fungera som katalysator mellan det privata riskkapitalet och utvecklingsbara smé och
medelstora foretag. Det geografiska omradet for SamInvest investeringar dr Jimtlands ldn,
Visternorrlands lan, Torsby Kommun i Varmlands Lan, Ljusdals Kommun i Gévleborgs Lin,
Malung, Orsa, Vansbro och Alvdalens Kommuner samt Venjans och Vimhus férsamlingar i
Mora Kommun i Dalarnas lan.

SamlInvest tecknar samarbetsavtal med privata riskkapitalbolag, affirsingelnitverk och privata
investerare. Dessa far dirmed mojlighet att vixla upp sina investeringar med maximalt samma
belopp frdn SamInvest. Detta gor det ldttare for privata riskkapitalbolag att investera i

norrlindska foretag samtidigt som det frigors upp till dubbelt sd mycket kapital till foretagen’.

I Mél 2 Vistra har ett projekt med motsvarande uppbyggnad startats. Projektet som fitt namnet
Regionala Partnerskapsfonden (RPF) i Orebro ir ett samarbete mellan ALMI, Nutek,
lansstyrelserna i Orebro och Virmlands lin, Vistra Gotalandsregionen samt EU:s regionala
fond. Dessa aktorer har tillsammans avsatt 52 miljoner kronor till fonden. Vestra Partnerinvest
AB, ett dotterbolag till ALMI, skoter forvaltningen av fonden.

RPF soker samarbete med andra partners som t.ex. riskkapitalbolag, institutionella placerare och
smaforetag som dgnar sig dt placeringar i onoterade bolag. Dessa samarbetspartners avgor sedan
urvalet av investeringsobjekt. Beslutet att ga in i en satsning ligger pd samarbetspartnern som
sedan kan erbjuda RPF att medverka i satsningen. Genom denna konstruktion tillfors regionen
riskkapital pa 100 miljoner kronor.

Niamnda satsningar dr fortfarande under uppbyggnad, men det dr visentligt att ocksa
kommande strukturfondsprogram medger mojligheter att anvinda EU-medel for olika typer av
insatser som forbéttrar den regionala och lokala kapitalférsérjningen. Det kan handla om
riskkapitalsatsningar, kreditgarantiforeningar, lokala fonder eller andra initiativ som
kompletterar den befintliga marknaden. En sidan majlighet som bor tas tillvara dr Europeiska
kommissionens och Europeiska Investeringsbankens gemensamma initiativ Jeremie som
kommer att introduceras infor kommande strukturfondsperiod.

Forutom ovan angivna aktorer finns det en rad andra finansiella aktorer med olika syften och
inriktningar pa sina verksamheter. Det handlar bade om olika typer av langivare och
riskkapitalaktorer, bdde nationella och sidana med regionala avgransningar for sina
verksamheter. Det finns dven en rad olika stod riktade till foretag inom olika branscher och med
olika syften. Vi avgrinsar oss dock till den kortfattade beskrivningen ovan av nagra av de
finansidrer och stodformer som ar mer generella®.

'www.saminvest.se 2006-04-12.

* For en bred oversikt over befintliga nationella och regionala finansidrer se Nutek. Finansieringsmajligheter; Vigledning
for foretag och deras kapitalbehov.
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1.10 TILLGANGEN TILL KAPITAL

1.10.1 Inledning

Vi har i foregdende avsnitt gjort en oversiktlig genomgang av regeringens insatser for en béttre
kapitalforsorjning och de verktyg staten har till sitt forfogande. Vi beskriver ocksa kortfattat
ndgra av de aktorer som med olika grad av statlig medverkan har till uppgift att verka for en
bittre finansieringssituation for smaforetag i allmédnhet och for foretag i gles- och landsbygder.

Vi har enligt resonemanget ovan konstaterat att behovet av kapital visserligen kan variera mellan
olika delar av landet och mellan olika lokala miljoer, men att dessa skillnader mer 4r hinforbara
till skillnader i foretagsstrukturer eller branschstrukturer. De skillnader som kan finnas har
dérfor troligen ocksa regionala eller lokala fortecken.

Tillgdngen pa kapital styrs dock av andra faktorer dn foretagsstruktur eller branschstruktur. Det
finns ocksé bade forskning och olika undersékningar som behandlar kapitalforsorjningsfragor,
aven utifrdn ett smaforetagsperspektiv. En brist dr dock att skillnader mellan olika omréadestyper
sdsom tdtorter och gles- och landsbygder i de flesta fall inte kan utldsas. Vér hypotes i denna
rapport dr dock att det forekommer skillnader i tillgdng till kapital mellan olika delar av landet
eftersom vissa forutsittningarna skiljer sig at. Olika forutsittningar som kan paverka tillgdngen
till kapital i olika delar av landet kan t.ex. vara:

e Andelen sméforetag.

e Olika branschstrukturer med t.ex. ménga tjansteforetag.

e Bankernas infrastruktur.

e Virderingen av fasta tillgdngar.

o Tillgang till vissa typer av riskvilligt kapital som t.ex. regionalpolitiska foretagsstod m.m.

e Riskkapitalmarknadens huvudintresse for “innebranscher” med snabb tillvixt.

1.10.2 Regeringens syn

I budgetpropositionen 2005/06" skriver regeringen att det kan finnas ett underutbud av reguljart
finansieringskapital i vid bemarkelse i vissa delar av landet. Ett problem, som uppstatt de senaste
aren, dr att langivare, framfor allt banker, har blivit mer restriktiva i sin utldning. Det kan darfor
finnas ett for litet utbud av kapital till sma och medelstora foretag i dessa omraden. En del av
underutbudet ticks av bl.a. stiftelsen Norrlandsfondens och ALMI Foretagspartner AB:s
laneverksamhet och de regionala foretagsstoden.

1.10.3 Naringsutskottets syn

Niringsutskottet skriver i sitt betinkande™ att hinder for en tillfredsstdllande kapitalforsorjning
till framfor allt sma och vixande foretag maste undanrojas och att tillgdngen till kapital i tidiga
skeden, sdddkapital, dr ett centralt omrdde som har konstaterats vara en kritisk faktor f6r
tillkomsten av nya foretag med utvecklingspotential. For finansiering av foretag i tidiga skeden
finns flera statligt initierade aktorer. Den totala statliga finansieringen av foretag i tidiga skeden
bedoms dock inte vara tillracklig.

* Regeringens proposition 2005/06:1, utgiftsomrdde 19, sidan 41.

* Niringsutskottets betinkande: 2004/05:NU1.
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1.10.4 Nagra studier pa omradet

1.10.4.1 Nutek:s enkdtundersokning om foretagens villkor och verklighet 2005

Nutek genomforde under hosten och vintern 2004/2005 tillsammans med SCB en
riksomfattande undersékning av sméforetagen i Sverige™. I undersdokningen studeras villkor f6r
smaforetagen ur ett brett perspektiv och enkitundersékningen omfattade dven fragor kring
behov av och tillging till finansiering och kapital.

Glesbygdsverket har bearbetat Nutek:s material for att se om det i denna undersokning kan
utldsas om sméforetag i gles- och landsbygd har simre mojligheter till kapitalforsorjning dan
sméforetag i andra delar av landet.

Av Nutek:s unders6kning kan utlésas att 18,6 procent av de undersokta foretagen anser att
“begrinsad tillgdng till lan” 4r ett ganska stort eller mycket stort hinder for tillvixt. En nagot
storre andel, 20,3 procent av de undersokta foretagen, anser att "begrinsad tillgang till externt

dgarkapital” dr ett ganska stort eller mycket stort hinder for tillvaxt.

Bland de soloforetag som vill anstilla anger 28 procent av foretagen att “begrinsad tillgang till
externt dgarkapital” dr ett stort eller mycket stort hinder for tillvaxt medan 22 procent av de
undersokta foretagen anser att “begransad tillgang till lan” &r ett stort eller mycket stort hinder™.
Av de smaforetag som redan har anstillda men som vill fortsitt vixa upplever drygt 20 procent
av foretagen att “begrinsad tillgdng till externt dgarkapital” och "begrinsad tillgang till lan” 4r

ett stort eller mycket stort hinder for tillvaxt.

Vidare framkommer att mellan 33 och 35 procent av de tillfrdgade foretagen anger att de har
behov av extern finansiering for att klara av genomforandet av investeringar eller tillvaxtplaner.
Samtidigt anser ndirmare 67 procent av foretagen att de har goda eller mycket goda lan- och
kreditmojligheter.

Aven om urvalet i undersékningarna pd nationell niva dr omfattande och har en relativt hog
svarsfrekvens, sa dr materialet som ror sméforetag i gles- och landsbygder for litet att dra ndgra
helt héllbara slutsatser fran. Uppgifterna kan dock ge en indikation pa hur foretagen generellt
sett uppfattar mojligheterna eller problemen med tillgéng till finansiellt kapital. Daremot ar
uppgifterna inte generaliserbara for storre gles- och landsbygdsomraden.

Om enkiten enbart hade riktat sig till smédforetag i gles- och pd landsbygder ér det troligt att anta
att svarsfordelningen sett ndgot annorlunda ut. Nutek gjorde &r 2002 motsvarande
enkdtundersokning av smaforetag”. I denna undersokning konstaterar Nutek att foretag i
glesbygd” generellt upplever storre tillvixthinder dn foretag i storstadsomraden, séledes dven
betriffande tillgdngen till 1dn och externt dgarkapital. Intressant att notera ar att kvinnor i
Nutekundersokningen anger betydligt lagre antal hinder én mén. Tillgdng till 1dn och nytt
dgarkapital anses vara ett ganska litet tillvixthinder f6r kvinnor. Dock séker avsevirt mycket
farre kvinnor dn min extern finansiering och fler kvinnor 4n min tycker att tillgangen till 1an
och krediter ir otillfredsstillande. Detta samtidigt som farre kvinnor én min anser att tillgdngen
till lan och krediter 4r mycket goda. Inom gruppen unga foretagare, 30 ér eller yngre, forefaller

* Nutek. Foretagens villkor och verklighet 2005. R 2005:10.

* Se ocksd Nutek/ALMI Féretagspartner: Den forsta anstillningen — Hinder och majligheter for soloforetag att anstiilla en
forsta person R2005:01.

7 Nutek. Foretagens villkor och verklighet 2002. Tillvixt i smdforetag B 2003:4.

* Definitionen glesbygd utgdr hiir frén Nutek: s regionfamiljebegrepp. Nutek: s definition utgdr fran lokala
arbetsmarknadsregioner med kommuner som minsta byggsten. Med glesbygd avses i detta sammanhang foretag inom
regionfamiljerna 5 och 6.
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tillgdngen till finansiering vara ett sérskilt stort tillvixthinder. Betraffande 6vriga hinder verkar
dock inte unga foretagares situation vara mer problematisk 4n genomsnittet for samtliga foretag.

1.10.4.2 Nutek:s rapport Kapitalforsorjning i smdforetag

Nutek presenterade i mars 2006 en rapport med namnet ”Kapitalforsorjning i smaforetag”. I
rapporten genomfors en kartlaggning av de svenska sméforetagens kapitalférsorjningssituation.
Resultaten bygger pa information frdn den omfattande enkidtundersékningen riktad till foretag
med firre 4n 50 anstillda som Nutek genomf6érde under hosten och vintern 2004/2005
tillsammans med SCB”.

Nutek har i detta arbete studerat situationen for svenska smaforetag idag och kommit fram till
att bilden 4r mer positiv 4n vad manga forestiller sig. Nio av tio foretag som anséker om ldn
eller krediter beviljas ocksa dessa. Atta av tio foretagsledare bedomer att foretaget inte har ndgot
behov av extern finansiering for att klara den normala driften. Behovet bedoms vara allra lagst i
de tre storstadsomradena.

Betriffande behovet av extern finansiering for att klara behovet av investeringar har
smaforetagen i storstadskommunerna mindre behov av extern finansiering dn foretagen i
gruppen 9vriga kommuner. Tillverkande foretag verkar ha ett storre behov d@n handels- och
tjansteforetag. En hog omsittning och anstillda 6kar ocksd behovet av extern finansiering. Nya
foretag har hogre behov av externfinansiering for att klara genomforandet av tillvixtplaner dn
mogna foretag.

Tvé tredjedelar av foretagen anser att ldne- och kreditmojligheterna ar goda eller mycket goda.
Foretagsledare fodda utomlands har en mer negativ syn pé lane- och kreditmdjligheterna an
foretagsledare fodda i Sverige.

Av de som faktiskt ansokt om ldn under perioden 2002-2004 4r det 90 procent som beviljats lan.
Foretag dir foretagsledaren dr kvinna, f6dd utomlands eller tillhor gruppen foretagsledare
mellan 18 och 30 ar forefaller att ha svarare att beviljas 1dn eller kredit 4n foretag som leds av
min, svenskfodda eller foretagsledare édldre dn 31 dr. Foretag som leds av kvinnor forefaller att
under perioden 2002-2005 dessutom ha allt svarare att beviljas 1an eller kredit. Ar 2002 uppgav
10 procent av de som ansokt att de inte beviljats 1n eller kredit medan motsvarande andel ar
2005 var 17 procent. For médnnen &r det en ndgot storre andel som anger att de beviljats 1dn eller
kredit ar 2005 &n ar 2002.

Efter en mer ingdende analys drar Nutek slutsatsen att om foretagsledaren &dr kvinna eller man
inte paverkar vare sig bedomningen av lane- eller kreditmojligheterna eller for sannolikheten att
beviljas kredit vid ansokan. De skillnader som kunde ses ndr man enbart betraktade
individfaktorer férsvann nir dven faktorer som bransch, foretagets dlder och regiontillhorighet
beaktades. Orsaken till skillnader mellan kénen pé individniva var sdledes effekter av andra
faktorer som t.ex. branschtillhorighet. Daremot kvarstod en mer negativ instillning bland
kvinnorna att ta in externa delidgare och externt kapital.

Foretag som leds av utlandsfodda personer bedomer att de har svdrare att fa lan eller krediter dn
foretag som leds av svenskfodda. Denna bild bekriftas dven om andra faktorer dn enbart
individfaktorer vigs in. Detta forhallande kvarstdr dven for de faktiska mojligheterna att beviljas
lan eller krediter. Sannolikheten att beviljas lan eller kredit dr alltsd ldgre for foretag med
utlandsfodda foretagsledare. Det dr dessutom en ligre sannolikhet att foretagare fodda
utomlands dr villiga att ta in externt dgarkapital i foretaget.

* Nutek. Foretagens villkor och verklighet 2005.
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En ingdende analys (totalmodell) bekraftar ocksa att foretag med fler én fem anstdllda har en
hogre sannolikhet att beviljas lan 4n en soloforetagare. En hogre omsittning innebar ocksé storre
mojligheter att fa 1dn eller krediter.

Nutek konstaterar ocksa att bedomningen av de egna ldne- och kreditmojligheterna dr mer
negativ bland foretagen i gruppen “storstadsregioner*” dn i 6vriga regioner. Trots att foretag i
stodomrade A och B har tillgdng till viss kapitalforsorjning genom regional niringslivsutveckling
beddmer foretagen sina mojligheter till 1an och krediter som simre dn foretag i andra regioner. I
kartliggningen framkommer ocksa att foretag inom stodomrade B i lidgre utstrickning beviljas
lan jamfort med Gvriga grupper av regioner. I en férdjupad analys framkommer dock inga
signifikanta resultat vad giller andelen foretag som beviljas eller inte beviljas 1dn eller krediter
inom stddomradena. Nutek konstaterar slutligen att bilden av foretag och foretagare i ett
geografiskt sammanhang inte 4r entydig.

En slutsats av denna undersokning dr att det dr svart att urskilja olikheter eller skillnader mellan
tatorter och gles- och landsbygd. De indelningar av foretagen som gors i detta sammanhang
bygger pa indelning i kommuner men dér olika miljoer inom kommuner inte gar att sarskilja.
Nutek konstaterar ocksa att &ven med en kommunindelning som grund ir bilden av féretag och
foretagare i ett geografiskt sammanhang inte entydig. Trots detta framkommer flera intressanta
resultat. Utlandsfodda foretagsledare har svarare att fa 1dn eller krediter till sina foretag dn
svenskfodda foretagsledare. Kvinnliga foretagsledare har dven dessa simre mojligheter dn
manliga foretagsledare 4ven om denna skillnad i férsta hand dr hanforbar till faktorer som
branschtillhorighet, foretagets dlder och regiontillhorighet och inte foretagarens kon. Hog
omsittning och fler dn fem anstdllda forbéttrar sannolikheten att beviljas 1an.

1.10.5 Nagra andra rapporter

Kapitalforsorjningsfrdgorna har under senare ar behandlats och diskuterats i manga olika
sammanhang. Utover de rapporter som kortfattat redogjorts for enligt ovan framkommer
problemen med finansiering dven i bl.a. foljande rapporter:

Av ALMI: s barometer frdn hosten 2005" framgar att det trots den goda konjunkturen ar tufft
for de smd fortagen. Foretagen har ett stort lanebehov men det 4r ont om riskkapital och
bankerna kan inte tillgodose finansieringsbehovet. Risken dr att smaforetagen inte hanger med i
utvecklingen och att landet tappar tillvaxtmojligheter. ALMI konstaterar att ”de sma vanliga
bolagen” inte dr sdrskilt intressanta for riskkapitalmarknaden. Tillgangen pé riskkapital tycks
ocksd i huvudsak finns i storstadsomrddena.

I rapporten Bittre finansiering for kommersialisering av innovationer (N2004/5322/NL)
konstaterades att det finns en brist pa statligt kapital inom forkommersiell finansiering och en
brist pa dgarkapital i den tidiga startfasen. I rapporten lamnas ocks4 ett antal forslag till tgiarder
for att forbattra situationen.

Aven den statliga utredningen Tillvixtdelegationen® konstaterar att problem med att hitta
finansiering ofta hindrar entreprendrer och foretagare att komma iging eller vixa. Bla. har
nyforetagare inom mineralindustrin i Bergslagen lyft fram att problemet &r sarskilt stort inom
denna bransch, eftersom det krivs stora investeringar innan affirsverksamheten kan komma

igdng.

* Regionfamilj 1: Stockholm, Géteborg och Malms kommuner med omland.
“ ALMI pressmeddelande 2005-11-22.

2 SOU 2004:126.
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Inlandsdelegationen” konstaterar att inlandet har behov som sarskilt maste uppmarksammas i
den pédgaende diskussionen om niringslivets kapitalforsorjning. Alla de atgiarder som vidtagits
sdga vara vilbehovliga men inte tillrackliga for att foretagens behov av kapital ska tillfredsstllas.
Det behovs ocksd ett stort inflode av kapital till inlandet och foretagen bor soka végar till battre
finansiering genom marknadsprovade, gemensamma projekt.

Leif Berndtsson" konstaterar att pengar ibland 4r en begransande faktor f6r utveckling av
foretag, speciellt i vissa delar av landet. Foretag upplever att tillgdng pa kapital kan, i vissa
omraden, vara ett av de storsta hindren for tillvixt. Berndtsson konstaterar darfor att tillgangen
pé sdddkapital maste oka, att linegarantier maste ges i 6kad utstrickning och att nya
kreditgarantiforeningar maste utvecklas. Berndtsson betonar ocksd foretagsutvecklarnas viktiga
roll som lank i ledet mellan foretagare och kreditgivare.

En anledning till skillnader mellan stad och landsbygd skulle kunna vara att det &r svarare for
kreditgivare att bedoma kreditvirdigheten hos perifert beldgna foretag jamfort med sddana som
ligger i storstadsregioner. Avstindet mellan kreditgivare och kredittagare har okat till f6ljd av
nedldggningen av bankernas lokalkontor, menar Berndtsson, och detta kan ge negativa
konsekvenser dé personkinnedomen minskar.

Ahlstrom®” skriver att mojligheter att silja ofta dr avgorande for ett riskkapitalbolags 1dngsiktiga
overlevnad. Pa orter med en svag andrahandsmarknad for foretag blir darfor riskkapitalbolagens
risktagande ofta orimligt stort. Ahlstrom drar slutsatsen att det inte &r omojligt att finansiera bra
foretagsprojekt i glesbygden, men troskeln ar betydligt hogre dn for motsvarande projekt i
storstadsomraden.

Samtidigt rader det ocksd delvis delade meningar om hur stort problemet med tillging till
kapital verkligen &r. Enligt Svenskt Naringsliv* har foretagens tillgdng till kapital forbdttrats
under det senaste decenniet eftersom den ekonomiska politiken haft en mer stabilitetsorienterad
inriktning vilket lett till ett lagre ranteldge. Svenskt Naringsliv menar dock att
kapitalférsorjningen mdste forbdttras for att 6ka nyforetagandet och for att svenska foretag ska
kunna vixa i samma takt som i andra linder. De hivdar att smaforetagens tillgang till eget
kapital hammas av formogenhetsskatten och de hoga skatterna pé utdelningar och
kapitalvinster. Vidare foreslar de en rad ytterligare atgarder som sammantaget bedoms kunna
rada bot pé kapitalférsorjningsproblemen.

Virt att notera ar ocksa att manga foretag inte vill vixa. I en undersékning av
intresseorganisationen Foretagarna” undersoktes 500 foretagare utan anstillda som arbetar
minst halvtid i foretaget. Av dessa angav 25 procent att det storsta hindret for ytterligare
expansion var de inte vill att foretaget ska vixa. Endast 10 procent angav diremot att brist pa
kapital/extern finansiering som det storsta hindret for ytterligare expansion.

Bland de foretag som inte vill vixa lyfts ofta viljan att vara oberoende fram som en avgorande
faktor. Att vara oberoende innebdr samtidigt att externa intressen och externt riskkapital kapital

' SOU 2004:135.
* Kungliga Skogs- och Lantbruksakademins Tidskrift, Arg. 142, nr 4 och nr 11, dr 2003: Kapital for landsbygdsforetagare.

“ Ahlstrom (2002).

“ www.svensktnaringsliv.se 2005-02-08.

" Nutek/ALMI Foretagspartner: Den forsta anstillningen — Hinder och majligheter for soloforetag att anstilla en forsta
person R2005:01.
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blir mindre intressant samtidigt som behovet av en bra bankkontakt och lanefinansiering blir
allt viktigare nir foretagets egna medel inte ricker till

1.11 NYA INITIATIV OCH SATSNINGAR

Under den senaste tiden har problemen med kapitalférsorjningen lyfts upp och aktualiserats i
mdnga sammanhang. Fragor har bl.a. stillts i riksdagen om vilka dtgarder som regeringen avser
vidta for att forbattra situationen®. Regeringen har ocksa avsatt medel for stod till etablering av
kooperativ verksambhet, till uppbyggnad av kreditgarantiforeningar och till andra insatser for en
bittre kapitalforsorjning. Vissa regelsystem har ocksa fordandrats for att underlitta for nya
riskkapitalsatsningar och kreditgarantiforeningar att bildas.

Det dr uppenbart att det behovs komplement till banksystemet och riskkapitalmarknaden for att
tillgodose de behov som finns och for att mojliggora nyforetagande och vixande foretag. Olika
typer av riskkapitalbolag med statlig medverkan har ocksa funnits i Sverige under en lang tid.
Likasé finns det dven regionalpolitiska stod och olika typer av riskvilliga 1an eller krediter dér
staten dr huvudman.

Kreditgarantier dr ett annat instrument som har anvénts for att ticka upp en del av de risker som
banksystemet inte ansett sig kunna std for. Inom ramen for de regionalpolitiska stodsystemen,
har flera olika varianter av kreditgarantier funnits genom &ren men flera av dessa har ocksa
avvecklats. Eftersom det handlat om regionalpolitiska st6d si har stdden dessutom haft
geografiska avgransningar (men dven andra begransningar) och darfor inte varit tillgangliga for
foretag i hela landet.

Ett flertal initiativ har tagits frdn olika hall for att rada bot pd eller atminstone motverka de
problem som finns med den otillfredsstillande kapitalforsorjningen. Massmedias fokus pa
fragorna, alla de initiativ kring nya och alternativa 16sningar som dykt upp under de senaste aren
ar tydliga tecken pd att det finns brister i tillgdngen till finansiellt kapital och bekriftar att det
finns problem som marknaden inte klarar av att losa.

P4 ménga hall i landet har de férsvarande omstindigheterna for ndringslivet i mindre
kommuner lett fram till olika lokala initiativ for att hitta alternativa losningar pa dessa problem.
Aven nitverket SmdKom har varit aktiva i frigan och de har t.ex. lyft fram Tréngsviksbolaget i
Jamtlands lin som en bra forebild for hur man lokalt kan underlitta f6r och uppmuntra
smaforetagande. Inom ramen for flera strukturfondsprogram har projekt startats for att utveckla
system med riskkapitalbolag, EU-kommissionens nya initiativ Jeremie har ront stort intresse
som en ny mojlighet, ett antal nya kreditgarantiforeningar har startats eller 4r under
uppbyggnad. I Jamtland har de tva aktiebolagen Aktiva Jamtland och Z-Invest gatt ihop och
bildat Aktiva Invest. Forutom att bistd med riskkapital kommer det nya foretaget att bistd med
kunskap och réd till mindre och medelstora foretag i regionen. Det finns otaliga exempel pa
initiativ och satsningar for att forbattra kapitalforsorjningen till smé- och medelstora foretag
runt om i vért land. En framgéngsrik vig for att ytterligare forbattra och stodja dessa goda
initiativ dr att underlitta for och simulera framvixten av regionala och lokala losningar,
anpassade till de sarskilda behov som kan finnas och till den regionala och/eller lokala
foretagsstrukturen.

1.12 KAPITAL OCH KVINNORS FORETAGANDE
For foretag i startfasen kan kontakter med banken eller andra finansidrer vara ett stort problem.
Ofta har den s6kande inte den kunskap som krivs for att kunna presentera affirsidén pa ett

* Se t.ex. fraga 2005/06.1024.
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tillfredsstédllande sétt”. Detta i sig kan gora att mojligheten att far 1dn eller annan finansiering
forsvéras eller t.o.m. omojliggors.

Attityden hos enskilda kreditchefer eller bankanstillda gentemot kvinnor som foretagare eller
mot de affirsidéer som kvinnor for fram upplevs ocksd ibland som ett problem. P4 samma sitt
sdags kvinnliga nyforetagare ofta ha ldgre kreditonskemal vilket gor att de inte nar upp till de
troskelviarden som langivare ibland kriver”. For att undvika denna typ av problem ér det viktigt
att etablera en bra relation mellan ldngivare och foretagare som bygger pa god kinnedom om
foretaget och dess ledare.

Det finns en rad studier som pekat pa de speciella problem som kvinnor som foretagare kan
mota i sina bankkontakter. Nutek™ visar att kvinnliga smaféretagare i mindre utstrackning dn
min beviljas 1dn eller krediter. En del av detta kan mojligen hinforas till storleken pa foretagen,
samma studie visar ocksa att foretag med en hog omsittning har storre mojligheter att beviljas
krediter 4n de med en lag omséttning. Som namnts tidigare i denna rapport dr sméforetagen
relativt sett mer forekommande i landsbygder én i titorter vilket skulle kunna innebéra att de
kapitalférsorjningsproblem som kvinnor ibland utsitts for kan vara sérskilt stora i dessa
omraden.

Det finns dock som ocksé konstaterats tidigare i denna rapport en stor kunskapsbrist vad giller
sméforetag i gles- och landsbygdsomraden. Inom ramen f6r denna studie har vi inte kunnat
verifiera att de skillnader mellan kvinnors och méns kapitalforsorjning som till viss del
framkommer f6r sméforetag pd nationell niva ocksa foreligger oberoende av geografisk
lokalisering. Inget tyder dock pa att forutsdttningarna for kvinnors foretagande i dessa
avseenden skulle vara bittre i landsbygder én i tatorter.

Befintliga finansieringsformer kan ocksa ha vissa begrdansningar avseende vilka verksamheter
eller branscher de kan anvindas for. I de regionalpolitiska stoden har traditionellt funnits vissa
branschbegransningar dven om regelsystemen anpassats allt eftersom till nya forutsittningar.
Det kan dock tinkas att det ocksé finns andra begransningar som inte ar formella men dér vissa
branscher och verksamheter inte har ansetts "virda” att satsa pa. Ett exempel skulle t.ex. kunna
vara delar av tjanstesektorn. Om tjansteproducerande foretag har svédrare att hitta
finansieringskapital dn varuproducerande foretag skulle detta i sd fall kunna missgynna
kvinnliga entreprendrer eftersom fler foretag inom service- och tjanstesektorn startas av kvinnor
4n av man.

Det finns alltsd flera tecken som tyder pé att kvinnliga foretagsledare kan ha simre mojligheter
an manliga foretagsledare att fa lan eller krediter. Dérfor behovs losningar som bygger péd en
bittre lokal kinnedom om foretagen och foretagsledarna. Satsningar pé t.ex. lokala fonder och
kreditgarantiforeningar bor darfor stimuleras, satsningar som ocksa riktas och utformas sé att
kvinnors behov och 6nskemadl bittre tillgodoses. I annat fall tillvaratas inte den tillvaxtpotential
som finns i dessa foretag.

1.13 SLUTSATSER

Det tycks finnas en stor enighet om att kapitalforsorjningsfragorna dr viktiga for framfor allt
nystartade, unga foretag och foretag som vill expandera. Bade i regeringens budgetproposition, i
strukturfondsprogram, i tillvixtprogram, hos myndigheter, i motioner till riksdagen och hos
néringslivets foretridare lyfts dessa fradgor fram som visentliga for tillvaxt och ett 6kat

* Nutek. Problem och majligheter vid nyetablering. R 2003:4.Sidan 12.
* Bjornsson, B. ”En ban k dven for kvinnor? Smdforetagares erfarenheter av rddgivningsmaten i bank.

* Nutek 2006. Kapitalforsorjning i smdforetag.
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nyforetagande. Aven i den begynnande valrorelsen och i uttalanden frin egentligen alla
riksdagspartier lyfts kapitalforsorjningsfragorna och vikten av fler sméforetag fram. Daremot sa
skiljer sig beddmningen at om vilken typ av insatser som behover goras och i vilken omfattning
samt pa vilket sidtt som marknaden behover kompletteras.

Gemensamt for de flestas uppfattning ér att speciellt tillgdngen pa saddkapital, dvs. finansiering i
foretagens tidiga utvecklingsskeden, ar problematisk. Detta giller bade privat och offentligt
kapital. Denna slutsats drar ocksd av bl.a. ISA, Nutek och VINNOVA i en gemensam
promemoria”. I médnga linder skots sdddsatsningar av privatpersoner men detta dr mindre
vanligt i Sverige”. Enligt KTH 4r bankerna huvudsakliga externa finansidrer i mellan 50 till 70
procent av foretag med mellan 5 till 200 anstdllda. Riskkapital och foretagsanglar star for en
ytterst liten procent, sarskilt utanfor storstadsomrddena™.

Det finns alltsd mycket som tyder pa att kapitalforsorjningsfrdgorna dr ett stort problem for
manga sméforetag, inte minst i gles- och landsbygdsomraden. Ett tydligt problem &r den ldga
virderingen av fastigheter i manga gles- och landsbygdsomraden. Den laga virderingen av
fastigheter forsamrar foretagens ldnemojligheter och sitter extra press pé de enskilda foretagarna
eller 4garna att lamna personliga borgensataganden for att deras foretag ska fa bankldn.
Bankernas delvis forindrade sitt att arbeta, centralisering av beslutsritt och brist pa kunskap och
kidnnedom om de lokala foretagen dr andra faktorer som forsvarar foretagens situation.

Tillgangen till eller utbudet av riskkapital ar ocksd samre i landsbygdsomrdden, inte minst med
tanke pa branschstrukturer och de manga smaforetagen. Riskkapitalforetagen och smaforetag
har ofta svart att nd varandra. Médnga av bolagen har sin huvudsakliga verksamhet i
storstadsomraden och de &r ofta ocksé inriktade mot nya, expansiva branscher. Aven om det
finns riskkapitalaktorer som arbetar med andra geografiska inriktningar s dr regelverk och
intresse ofta inriktade mot snabbvixande och lite storre foretag. Mikroforetag och manga andra
smaforetag med smd kapitalbehov ér inte lika intressanta. En forekommande uppfattning ér att
riskkapitalbolagen har resurser att satsa, men att de ofta inte vill ta risken att gd in tidigt i smd
projekt. Riskkapitalbolagen stiller ocksa hoga krav pa tillvixt, avkastning och ofta inflytande i
foretagets ledning. Detta gor att manga foretag varken kan eller vill stélla upp pa villkoren. Har
kommer kreditgarantiféreningarna in som ett viktigt komplement.

I kapitel 6 i huvudrapporten redovisas de intervjuer som gjorts inom ramen for uppdraget. Aven
dessa visar att kapitalforsorjningsfrdgorna ar ett stort problem f6r ménga sméforetag i framfor
allt de inre delarna av norra Sverige. Orsakerna till problemen tycks vara geografiskt betingade
och hinga ihop med de glesa strukturerna och de langa avstdnden, faktorer som leder till bl.a.
laga fastighetsvirden och en sdmre tillgang till linekapital och riskkapital.

En ytterligare indikation pd att finansieringsfragorna upplevs som allt mer problematiska for
smaforetag i gles- och landsbygdsomraden dr att manga nya initiativ och idéer kring
kreditgarantiféreningar, riskkapitalfonder, lokala medlemsbanker, JAK-banker etc. har
aktualiserats under den senaste tiden. Alla dessa initiativ dr tecken pa att marknaden inte fullt
ticker de behov som finns, 4&tminstone inte i alla delar av landet. Drivkrafterna bakom
foretagande inom social ekonomi 4r delvis andra eller bredare dn enbart vinst och tillvixt. Har
fungerar inte heller de traditionella formerna for kapitalférsorjning och finansiering tillrackligt
bra.

? ISA/ Nutek/VINNOVA (2004). Vér syn pé tillvixt. En grund for en tillvixtorienterad néringspolitisk strategi.

* www.svensktnaringsliv.se 2005-02-08. Svenskt Niringsliv. Bttre kapitalforsorjning.

* Kungliga Tekniska Hogskolan: Underlagsrapport till ITPS; Utvirdering av formansrittsreformens effekter utifrdn ett
kreditgivningsperspektiv.
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Det finns ocksd studier som visar pd en ganska positiv bild av smaforetagens
kapitalforsorjningssituation. En sddan bild ges t.ex. i Nutek: s rapport "Kapitalférsorjning i
smaforetag” ddr nio av tio av de svarande foretagen angett att de fatt lan eller krediter nir de
ansokt om detta”. Materialet i denna studie 4r dock vad avser sméforetag i gles- och landsbygd
for litet for att det ska g att dra ndgra hallbara slutsatser.

Flera studier™ visar ocksd att d&ven om kapitalforsorjningen i manga avseenden ar
tillfredsstéllande s finns det stora brister i tillgdngen till finansiellt kapital for unga foretag,
foretag med kvinnlig ledare och for foretagare med utlandsk harkomst. I dessa studier gar det
inte att utldsa huruvida det finns skillnader mellan titorter och landsbygder, men inget tyder pé
att forutsittningarna i detta avseende skulle vara battre i landsbygdsomraden.

Betriffande forménsrittslagens effekter for kreditgivningen till sma- och medelstora foretag sa ar
det tydligt att de fordndringar som genomfordes efter beslut i Riksdagen ar 2003 haft vissa
negativa effekter. Hur stora dessa blivit dr svart att bedoma. ITPS bedémning &r att de negativa
effekterna overviager” men 4 andra sidan genomférdes delrapporten endast ett halvar efter att
andringarna borjat verka fullt ut, vilket gor effekterna osédkra. Det dr ocksd osdkert om de
effekter som dndd kan skonjas beror pa reformen i sig eller pa att den gjort det mojligt for
bankerna att agera pa ett annat sitt. De negativa effekterna, direkta eller indirekta, bedéms dock
vara stora for manga sméforetag. Genom riksdagsbeslut i mars 2006™ dterstilldes
foretagsinteckningens formansvirde till 100 procent, dvs. en dtergang till tidigare regler.

Glesbygdsverket gor bedomningen att tillgangen till kapital 4r bristfallig i manga gles- och
landsbygder. Befintliga aktorers verksamhet, inrdknat de aktorer som har offentliga inslag, ar
inte fullt tillgdngliga for framfor allt de riktigt sma foretagen. Det gors ocksa och har gjorts
mdnga insatser for att forbattra sméforetagens kapitalforsorjningssituation. Trots detta finns det
behov av sirskilda insatser i gles- och landsbygder for att skapa nagorlunda likvirdiga
forutsattningar for foretagandet. I annat fall riskerar dessa skillnader att bli ett allvarligt problem
och tillvaxthinder for smaforetag i stora delar av landet.

Glesbygdsverket tar inte stillning i detalj till vilka typer av insatser som bor genomforas, det
visentliga dr att finansieringssituationen for sméforetag i gles- och landsbygder forbattras.
Insatserna kan handla om att forbattra tillgdngen till bdde 1dn, riskkapital och riskvilliga krediter.
Insatserna bor dock utformas efter regionala och lokala behov eftersom forutsittningarna ser
olika ut i olika delar av landet.

1.14 ATGARDER FOR EN BATTRE KAPITALFORSORJINING -
GLESBYGDSVERKETS FORSLAG
Det finns alltséd en i stort sett gemensam syn pd att finansieringsfrigan ér ett stort problem for
nystartade foretag, unga foretag, och foretag som vill vixa. Vad som ocksd tycks vara klarlagt 4r
att tillgdngen till finansiellt kapital ser olika ut i olika delar av landet. Detta gor att ménga
sméaforetag i landsbygdsomraden har en svédrare finansieringssituation én foretag verksamma i
titorter eller stider. Darfor behovs atgirder fran statens sida for att forbattra tillgdngen pa
kapital i gles- och landsbygdsomraden.

Behovet av lokala l6sningar som tillfredsstéller sdrskilda behov i olika geografiska omraden eller
for olika branscher blir allt mer framtriddande. Olika foretag har olika férutsittningar och behov

* Nutek (2006). Kapitalforsorjning i smdforetag.
* Se bl.a. Bjornsson: En bank dven for kvinnor och Nutek Kapitalforsorjning i smiforetag.
* ITPS (2005).

* Protokoll 2005/06:93.
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och det bor dérfor ocksd finnas olika typer av finansieringslosningar att tillgd for att pd basta satt
mota det enskilda foretagets behov.

Staten bor dérfor underlitta framvixten av lokala och regionala losningar som pa ett battre sitt
tar tillvara lokal och regional kunskap och kompetens. Dessa bor utvecklas efter lokala och
regionala behov och forutsittningar och med sett starkt inflytande av regionala och lokala
aktorer. Man bor hir naturligtvis utnyttja de aktorer och det engagemang som redan finns kring
dessa fragor.

Losningar som bygger pa samverkan mellan privata och statliga insatser och som mojliggor
framvixten av nya former for kapitalforsorjning och ett bredare utbud av alternativa losningar
kan vara sdrskilt viardefulla. Befintliga regelverk som knyter an till kapitalforsorjning i foretag bor
ocksd anpassas for att satsningarna ska ge basta effekt.

Sverige bor ocksa pa ett bittre sitt utnyttja mojligheterna att anvinda strukturfondsmedel f6r
kapitalforsorjningsinsatser, t.ex. de mojligheter som instrumentet Jeremie ger for att utveckla
riskkapitalbolag eller andra finansieringsformer med lokal och regional anknytning.

For att stimulera tillkomsten av nya kreditgarantiféreningar i gles- och landsbygdsomraden ér
fortsatt och forstirkt stod till uppbyggnaden av foreningarna ett viktigt verktyg. Har finns tvd
alternativa vagar att gd; antingen star staten sjidlv genom sina myndigheter eller organisationer
(ALMI m.fl.) for tillhandahéllandet av kreditgarantier, eller sa st6ttar staten genom olika insatser
de initiativ som vaxer fram och dér naringslivet pa lokal och regional niva tar en aktiv del.

Fordelen med att stotta lokala och regionala system dr att man dér skapar ett engagemang for
bygdens utveckling och att man samtidigt skapar natverk med kunskap om de lokala foretagarna
och de lokala forutsattningarna.

Verkets slutsats dr att marknaden behover kompletteras med finansieringslosningar som bygger
pé stora matt av lokal- och personkdnnedom och som kan hantera och ta hansyn till regionala
och lokala forutsattningar. Utformningen av sddana losningar méste ocksa goras med dessa
lokala fortecken, det finns ingen generell medicin som loser dessa problem i alla delar av landet.
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