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Sammanliatning

ankerna spelar en nyckelroll i Sveriges valstandsresa. Redan under 1800-talets
leut visade internationell forskning att Sveriges starka ekonomiska utveckling
till viss del var ett resultat av framvaxten av ett modernt bankvasende. Under den
stora depressionen tillhdrde Sverige de lander vars banksektor uppvisade stark
stabilitet. Bankerna lanade ut medel till nya och vaxande foretag, vilket bidrog till
att Sverige snabbt aterhamtade sig fran denna stora ekonomiska kris. An idag har
svenska banker ovanligt 14ga driftskostnader, vilket leder till 14gre kostnader foér
kapitalforsorjning for féretagen. I naringspolitiken saknas dock fokus pa hur inter-
aktionen mellan banker och foretag kan starkas. I stallet har bankskatten inforts,
och det finns en pataglig risk att regleringsbérdan pa bankerna okar ytterligare.

Bankskatt och 6kade regelverk paverkar foretagares mojligheter att f& finansier-
ing fran banksektorn f6r sina verksamheter. Ungefar 12 procent av sméaféretagen
i Sverige upplever att bristande tillgang till 1&n och krediter ar ett stort hinder for
deras tillvaxt. Hogst andel finns i Mellersta Norrland (17 procent). Problemet ar
sarskilt stort bland féretagare med utlandskt ursprung, bland vilka en femtedel
upplever problem med kapitalférsorjning. Aven manga unga féretagare kdmpar
med kapitalférsorjning. Fragan om féretagens kapitalforsorjning ar standigt akt-
uell, inte minst i en tid d& coronapandemin, krig i Europa och 6kad inflationstakt
skapat betydande risker och osékerhet i naringslivet.

Bankers utlaning till féretag utgér en central del av naringslivets kapitalforsor-
jning, i Sverige liksom i omvarlden. Forutsattningarna for féretagen att kunna fa
banklan ar darfor en viktig del av foretagsklimatet. Tillvaxtverkets studie av fi-
nansiering, som genomfors var tredje ar, visar att andelen sméaféretag som ansokt
om och beviljats 1an och krediter gradvis har minskat fran 34 procent ar 2011 till
23 procent ar 2020. En rapport for Expertgruppen for studier i offentlig ekonomi
(ESO) nar slutsatsen att nya regelverk inférda i sparen av finanskrisen 2007-2009
har hammat bankernas foretagsutlaning. Pa grund av regelverken har det blivit
svarare for nystartade framgangsrika foéretag att fa banklan.

Sedan coronakrisen drog ¢ver varlden under 2020 och 2021, har de storre foreta-
gens beddmning av majligheten att & banklan forbattrats, men det &r fortsatt svart
for de mindre foretagen. I snitt for de fyra kvartalen under 2021, var det en tiondel



av féretagen med mer &n 200 anstallda som upplevde det svarare eller avsevart
svarare an normalt att finansiera verksamheten. Samma andel var en fjardedel
bland féretagen med mindre an 20 anstallda. En enkéatstudie med medlemsfore-
tag i Smaforetagarnas Riksférbund indikerar att samverkan mellan banker och
smafoéretagen i regel fungerar val, men att det dock finns utrymme for férbattring.
Tre fjardedelar av medlemmarna svarar att bankskatten riskerar att leda till 6kade
kostnader for 1an till smé och medelstora foretag.! Naringspolitiken bér utformas
sa att mojligheterna till samverkan mellan smaféretag och banker férenklas, inte
forsvaras genom gradvis tilltagande reglering.

De senaste stresstesterna fran European Banking Authority (EBA) visar att eu-
ropeiska banker trots coronakrisen ar mer stresstaliga an de har varit i tidigare
stresstester som EBA har genomfoért. De svenska bankerna Kklarar sig dessutom
battre i krisscenarion dn genomsnittet for samtliga europeiska banker. Det finns
dock en uppenbar risk for guldplatering (6verimplementering av internationella
regelverk) nar Sverige och andra EU-lander nu slutligen ska implementera Basel
[lI-reglerna. Detta kommer att leda till hégre kostnader for 1an och darmed lagre
niva av ekonomisk aktivitet, samt gora det sarskilt svart for de mindre féretagen
att erhalla kapital. Varen 2023 ar Sverige ordférande i ministerradet (Europeiska
unionens rad). En viktig fraga da ar att inféra de nya bankreglerna i EU pa ett satt
som tar h&nsyn till de mindre féretagens forutsattningar.

e Att undantaget som i dag finns i Basel III-regelverken for foretag
som saknar kreditvirdering blir permanent. Mindre féretag
har sallan kreditvardering. I stallet baseras interaktionen mellan de min-

dre féretagen och bankerna pa lokal kdnnedom, och ofta ménga ars eller
artionden av samverkan. Det finns nu ett undantag i de nya bankreglerna,
som gor att bankerna kan fortsatta sin interaktion med féretag utan kredit-
vardering. Ifall undantaget tas bort, kommer de mindre féretagen som
saknar kreditvardering (vilket ror sig om den stora majoriteten av min-
dre foretag i Sverige) att betraktas som hogre risk investeringar, och det
blir bdde mera kostsamt och mindre sannolikt att féretagen far finan-
siering. Den ndédvandiga aterhamtning av jobb och tillvaxt som behodvs
for att Sverige ska aterhamta sig fran de senaste tidernas ekonomiska
kriser kommer darmed att hd&mmas. Detta undantag behdver bli per-
manent, eftersom det spelar en avgérande roll for foretagsamheten och

1 Fragan stilldes innan den nya bankskatten hade tritt i kraft.



jobbtillvaxten.

Att Finansinspektionen ser éver nya bindande regler om kred-
itriskhantering, som allvarligt kan forsvara och fordyra lane-
ansékningar fér sma och medelstora féretag. Okade byrakratiska
krav kan i synnerhet drabba de sméa och medelstora féretagen som har svara-
re att hantera dessa kostnader. Den 6kade byrakratin kan &ven goéra mindre
uppgorelser olénsamma for bankerna. Regelverken hojer troskeln och da kan
aven valfungerande mindre féretag i behov av kapital fa det svart att fa 1an.

Att bankskatten avskaffas. Den sarskilda bankskatt som nyligen har
inférts kommer leda till minskad utldning till nya och vaxande foéretag, dels

Okar risken att fler banker i likhet med Nordea lamnar Sverige. Kost-
naden kommer i stor utstrackning att hamna pa féretagen, med effekter
pa jobb och valstand.

Att den statliga laneverksamheten till bland annat foretag

gleshebodda delar av Sverige reformeras, sa att fokus liksom
omvirlden liggs pa statliga lanegarantier som underlittar for
privata banker att sta for utlaningen. Denna form av langivande kan
leda till battre forutsattningar fér sma och vaxande foretag att lyckas
med finansieringen, samtidigt som hushallning med skattepengar kan
framjas genom hogre effektivitet och battre malstyrning.



Inledning: Banker och foretag
isymbios

nder 1800- och 1900-talen gick Sverige fran att vara ett relativt fattigt
Uland i utkanten av Europa till ett rikt valfardssamhalle. Banksektorn
spelade en nyckelroll i denna utveckling. De affarsbanker som vaxte fram i
Sverige bidrog med investeringar som moajliggjorde ekonomisk utveckling
samt en overgang till ett storre kunskapsinnehall i naringslivet.? De sven-
ska foretagens internationella tillvaxt skedde hand i hand med de svenska
bankernas internationalisering.® Studier har identifierat banksektorn som
avgorande i Sveriges historiska ekonomiska utveckling.* En anledning till
att Sverige klarade den stora depressionen véal var till exempel att bank-
erna bidrog med kapital till naringslivets aterhamtning.® Den historiskt
viktiga roll som bankerna spelade for néringslivets utveckling ar viktig
att paminnas om. I dagens naringspolitiska diskussioner identifieras nam-
ligen séallan banksektorn som en styrka for svensk ekonomi, trots att den
fortfarande &r det.

Svenska banker ar idag effektiva, vilket vi bland annat ser genom att deras
driftkostnader enbart uppgar till 0,9 procent av de totala tillgdngarna per
ar. Som visas i figur 1 ar det en 1ag niva i jAmférelse med andra europeis-
ka ekonomier. Danska banker har samma laga driftkostnader som i Sver-
ige, medan nivderna &r klart hogre i lander som Norge, Finland, Tyskland
och Frankrike. Studien Konkurrensen i den svenska banksektorn, som

togs fram 2019 av analysforetaget Copenhagen Economics pa bestéllning av
Svenska Bankféreningen, finner att de 14ga driftkostnaderna i Sverige f6rs vidare
till kunderna, vilket leder till att utlAningsmarginalen (skillnaden mellan utlanings-
rantan och upplaningskostnaderna) ar bland de lagsta i Europa.®

2 Olsson (1994).

3 Marquardt (1994).

4 Se till exempel Inglis Palgrave (1873) samt Olsson (1994).
5 Larsson & Lindgren (1989), Grossman (1994).

6 Copenhagen Economics (2019).



"Tack vare effektiva banker far svenska féretag
lagre kostnader for kapitaltillforsel, vilket stark-
er deras konkurrenskraft. Men forutsattningen
for samverkan mellan banker och foretagen
begrdnsas idag, pd grund av tilltagande re-

glering och hot om bankskatt.”

Tack vare effektiva banker far svenska foretag lagre kostnader for kapi-
taltillforsel, vilket starker deras konkurrenskraft. Men foérutsattningen for
samverkan mellan banker och féretagen begransas idag, pa grund av tillta-
gande regleringar och hotet om en bankskatt. Nordea, en av landets storsta
banker, har flyttat sitt huvudkontor till grannlandet Finland. En anledning
till flytten ar att Nordea efterfragar férutsagbara avgifter och skatter i linje med
vad banker i andra europeiska lander betalar.” Det finns ett tydligt behov av
perspektivskKifte i naringspolitiken, s att fokus ater 1aggs pa hur banker och fore-
tag kan vaxa i symbios. Gors detta 1aggs forbattras forutsattningarna fér ekonom-
isk tillvaxt och jobbskapande.®

7 Sveriges Television (2018).

8 Dessa perspektiv har tidigare lyfts fram i ECEPR (2021), en tidigare rapport i denna serie.



Figur 1. Bankernas driftkostnader
i Sverige och jamférbara lander
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Kalla: Copenhagen Economics (2019). Avser driftkostnader, for aret 2017,
som andel av bankernas tillgangar.

Sjalvklart ar det viktigt att banksektorn regleras for att minska risken for

finansiella kriser. Men de svenska bankerna ar redan stresstaliga infor
ekonomiska kriser och har laga nivaer av kreditférluster.®? En viktig utgang-

spunkt ar en forstdelse av att svenska banker idag ar valskotta, med laga
risker. I figur 2 visas bankernas nédlidande 1adn som andel av samtliga 1an,
for Sverige och jamforbara lander. I Sverige har det under perioden 2015
till 2020 bara funnits 0,8 procent ndédlidande 1&dn bland bankerna, vilket
ar den lagsta nivan i jamforelsen.'° Figuren visar att de svenska bankernas
interaktion med ldntagarna fungerar véal, samt att ldnen har en lagre risk-

profil an i jamférbara lander.

9 Copenhagen Economics (2020).
10 Internationella riktlinjer rekommenderar att lan klassificeras som nddlidande nér betalningar av kapitalbelopp och rdnta dr 90 dagar
eller mer forfallna eller ndr framtida betalningar inte forvintas tas emot i sin helhet. Andelen nédlidande lan &r ett matt pa banksystemets

hélsa och stabilitet.
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Figur 2. Bankernas nédlidande
lan som andel av samtliga lan
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Kalla: Varldsbanken, WDI (World Development Indicators),
genomsnittlig niva fér aren 2015 till 2020.

Néar EU och Sverige nu slutligen infér Basel Ill-reglerna, ett internationellt
regelverk for banksektorn, finns tre uppenbara problem. Det forsta ar

att EU-kommissionens forslag pa inférandet av reglerna vantas leda till att
valkapitaliserade banker som tar laga risker drabbas tyngre av nya krav
pa bankers kapital &n banker med hodg risk. Regeringen och de svenska
EU-parlamentarikerna bor lyfta det uppseendeviackande med att svenska
banker riskerar att drabbas sa hart just pa grund av att de har 14ga risker i
sin utladning. Den andra risken ar guldplatering, vilket &r tendensen att sven-
ska myndigheter 6éverimplementerar de internationella regelverken.

Ett val som gors vid inférandet av de fardigstallda Basel Ill-regelverken i EU
géaller hur pass mycket bankerna far ta hansyn till riskkanslighet. Om de
nya reglerna infors sa att riskkansligheten minskar, vore det en férsamring.
Overimplementering, med regler som inte tar hansyn till riskprofil, kom-
mer att leda till hogre kostnader f6r bankerna vilka resulterar i en hogre
ranteniva for foretagen som lanar. En studie av Copenhagen Economics nar
slutsatsen att den hardare tillampningen kommer att leda till en permanent
nedgang i svensk BNP med 0,7 procent, motsvarande 40 miljarder kronor



varje ar, utan storre paverkan pa risknivan.

Den tredje utmaningen handlar om féretag som saknar kreditvardering.
Mindre f6retag har séllan kreditvardering, och deras interaktion med bank-

erna baseras i stallet pa lokal kdnnedom, och ofta flera ar eller artionden
av samverkan. [ de nya bankreglerna finns idag ett undantag, som gor att
bankerna kan fortsatta sin interaktion med féretag utan kreditvardering.
Undantaget ar dock dnnu inte permanent, och om det tas bort kommer de
mindre f6retagen (varav den stora majoriteten saknar kreditvardering) att
betraktas som hogre risk investeringar. D4 blir det mera kostsamt och min-
dre sannolikt att féretagen far finansiering. En ny studie fran Copenhagen
Economics visar att undantaget ocksa paverkar bankerna. Ifall det behalls,
behover svenska banker 6ka sin kapitaltdckning med 8 procent for att vara
i linje med Basel Ill-reglerna. Om det inte behalls, behover kapitaltdcknin-
gen 6ka med ytterligare 6 procent.'?

Naringspolitiken bér ha som mal att astadkomma en smart reglering av bank-
sektorn, som ocksa tar hansyn till hur interaktionen mellan banker och
foretag fungerar. Vart attonde foretag i sdval industrin som tjdnstesektorn
identifierar tillgang till 1&n och krediter som ett stort tillvaxthinder (figur
3). Som lyfts fram senare i denna rapport ar det sarskilt yngre foretagare
och féretagare med utlandskt ursprung, som upplever stora problem med
kapitalforsorjning (figur 7 och 8). I branscherna handel, energi, vatten och
el, samt hotell och restaurang, ar det en femtedel eller fler av féretagen som
upplever en bristande tillgang till l1dn och krediter som ett stort tillvaxthin-
der (figur 4).

Langre fram i denna rapport redovisas dessutom svaren fran tva en-
katundersokningar genomférda med medlemsféretagen i Smaféretagarnas
Riksférbund, i november 2021 och januari 2022. Enkatundersékningarna
bekraftar att manga mindre foretag upplever problem med kapitalférsor-
jningen. En majoritet pa 86 procent av smafoéretagen anser att mojlighet-
en till banklan spelar en viktig roll féor de smé och medelstora féretagen,
medan 76 procent menar att inféorandet av bankskatt riskerar att driva upp
kostnaden for 1an till smé& och medelstora féretag.

11 Copenhagen Economics (2021).

12 Copenhagen Economics (2022).

11
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Ett annat problem &ar att Finansinspektionen tidigare hade allménna rad om
kreditriskhantering och nu har 6évergatt till bindande regler i form av foreskrifter.
Som Naringslivets Regelndmnd (NNR) lyft fram kommer fler och mera detaljerade
bindande regler att innebéra en 6¢kad administration och 6kade kostnader bade
for bankerna och deras foretagskunder. Resultatet av kraven och det 6kade pap-
persarbetet riskerar bli att framfor allt de mindre féretagen far svarare jamfort
med idag att f& kredit, vilket hAmmar tillvaxten.'3

Figur 3. Andel féoretag som anser att tililgang
till Ian och krediter ar stort tillvaxthinder
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Kalla: Tillvaxtverket.

"Naringspolitiken i Sverige harsom mdlsdttning
att stimulera fler och vaxande foretag, sa att
tillvaxten och jobbskapande stimuleras — men
samtidigt saknas fokus pd hur interaktionen
mellan bankerna och foretagen kan starkas.
Hdar finns en pdataglig maojlighet till konstruktiv
forandring.”

Naringspolitiken i Sverige har som malsattning att stimulera fler och vax-
ande foretag, sa att tillvaxten och jobbskapande stimuleras - men samti-
digt saknas fokus pa hur interaktionen mellan bankerna och féretagen kan

starkas. Har finns en pataglig mojlighet till konstruktiv férandring. Ett naring-
spolitiskt perspektivskifte behdvs dar den svenska banksektorns styrka

13 NNR (2018), s. 3.



Figur 3. Andel féretag som anser att tillgang
till Ian och krediter ar stort tillviaxthinder
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Kalla: Tillvaxtverket.

identifieras som en konkurrensférdel for néringslivet. Fokus bor ligga pa
hur interaktionen mellan naringslivet och banksektorn kan framjas, s att
tillvaxt och jobbskapande stimuleras.

Denna rapport syftar till att férdjupa forstaelsen fér hur detta naringspolitis-
ka skifte kan bli mojligt, genom att lyfta fram relevant data och forskning
kring banksektorn och dess interaktion med néringslivet. Losningen ar en
implementering av regelverken som gors utifran en helhetsforstaelse. Gen-
om smart politik blir det mojligt att undvika att guldplatering av interna-

tionella regelverk hammar féretagens kapitalférsorjning. Det &r en nédvandig
process for att sdkerstélla att interaktionen mellan bankerna och féretagen
fungerar val - vilket i sin tur i betydande utstrackning kan starka mojlighet-
en till jobbskapande och ekonomisk tillvaxt. Sveriges historia visar tydligt
att tillvaxten gynnas nar bankerna och foretagen ges goda mojligheter att
vaxa tillsammans.

Sammanfattning

« Banksektorn spelade en nyckelroll i Sveriges historiska utveck-
ling. An idag har svenska banker ovanligt l1dga driftkostnader,
vilket ger 1aga kostnader for naringslivets kapitalférsoérjning.

13
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Naringspolitiken har dock bortsett fran hur interaktionen mellan
bankerna och féretagen kan starkas, utan i stallet fokuserat pa att
beskatta och reglera bankerna ytterligare. Detta trots att svenska
banker redan har ett stabilt system, med lagre andel ndédlidande
lan an jamférbara lander.

Nar EU nu implementerar Basel Ill-reglerna finns uppenbar risk
for guldplatering, tendensen att svenska myndigheter éverimplement-
erar internationella regler eller har kvar omotiverat héga nationel-
la regler. Om kapitalgolvkraven inférs sa att de fungerar som ett
parallellt krav jamte de nationella, kan hansyn tas till enskilda
bankers riskprofil. Alternativet ar en hardare tillAmpning som
skulle minska svensk BNP med 40 miljarder per ar, utan stérre
paverkan pa risknivan.

Redan idag identifierar en femtedel eller fler féretag inom han-
del, energi, vatten och el, samt hotell och restaurang, bristande
tillgang till 1an och krediter som ett stort tillvaxthinder.

Regelverken behover utformas utifrdn en helhetsforstaelse. En
bankskatt och ett hardare regelverk kan vantas gora det &nnu svara-
re for foretagen att f det kapital som de behdver for att expandera.



Banherna och Sveriges
villstandsresa

ankvasendet har genom historien fungerat som en mojliggérare for
B naringslivet. De forsta handelsbankerna startades i Italien under
renéssansen, da den moderna marknadsekonomin utvecklades genom en
blandning av 6sterlédndska och véasterlandska influenser. Tidigare banker
hade dock grundats langt innan dess. Genom att studera antika dokument
har forskare funnit att varldens forsta foretag utvecklades i Babylon och
Assyrien redan for cirka 4 000 ar sedan. Samtidigt uppstod de foérsta bank-

erna som utfardade lan till jordbrukare och handlare.!

En av de dldsta lagtexterna ar Hammurahbis lagar. Denna lagbok fran Baby-
lon ar cirka 3 750 ar gammal och har spelat en avgérande roll for framvax-
ten av det moderna rattsviasendet. Bland annat har den paverkat den klas-
siska europeiska lagstiftningen i antika Grekland och Rom. Hammurabis
lagbok omfattar flera lagar om hur tvister ska l6sas mellan finansiella in-
vesterare och entreprenodrer, samt mellan entreprenérer som handlar med
varandra.’ Det ar en tydlig illustration av att féretagare och finansiella in-
vesterare har samverkat med varandra sedan civilisationens begynnelse.

Den forsta banken i Sverige var Stockholms Banco, som grundades av den
hollandska entreprenéren Johan Palmstruch. Stockholms Banco startade
sin verksamhet 1657, och kom snart att utméarka sig genom att ge ut kredi-
tivsedlar.’® I Stockholm Banco utvecklades de forsta fullt utvecklade bank-
noterna (sedlarna) i Europa.” Ar 1664 upphorde verksamheten och fyra ar
senare grundades i stallet Riksens Stdnders Bank, som bytte namn till Sver-
iges Riksbank. Riksbanken ar varldens aldsta centralbank.®

14 Se en mer utforlig beskrivning i Sanandaji (2018). Homer (1977) pekar pé att sumeriska dokument visar att systematisk anvandning av krediter for att
finansiera investeringar i jordbruk och annan néringsverksamhet forekom i Mesopotamien redan for cirka 5 000 ar sedan.

15 Sanandaji (2018).

16 Weston (2012), s. 20.

17 Heckscher (1932).

18 Edvinsson, Jacobson & Waldenstrom (2018).

15
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Det bankvésende som vaxte fram i Stockholm under 1600-talets andra hélift
l4g fore sin tid och inspirerade banksektorns utveckling i 6vriga Europa.
Under 1800-talet tog den svenska banksektorns utveckling fart. Sveriges
forsta sparbank grundades ar 1820 i Goteborg och aret darefter dppna-
des landets andra sparbank i Stockholm. Bankerna uppmuntrade till bade
sparande och investeringar, och framjade darmed tillvaxten i samhallse-
konomin. Efter finanskrisen i slutet av 1800-talet vaxte de kommersiella
bankerna fram som den framsta finansiadren av Sveriges export.*®

"Palgrave drar slutsatsen att den tidiga utveck-
lingen av ett modernt bankvasende ar en viktig
forklaring till den starka valstdndsutvecklingen

”

| Sverige

Ar 1873 publicerade Robert Harry Inglis Palgrave en studie i Jour-
nal of the Royal Statistical Society om utvecklingen av Europas tidiga
bankvasende. Studien noterar att medan banker i Venedig, Genua, Amster-
dam och Hamburg grundades tidigare &n den forsta banken i Stockholm,
var den bankverksamhet som utvecklades i Stockholm unikt avancerad.
Riksbanken blev en féregangare till det avancerade bankvasende som
vaxte fram i Europa under 1700- och 1800-talet. Palgrave drar slutsatsen
att den tidiga utvecklingen av ett modernt bankvasende ar en viktig fork-
laring till den starka valstandsutvecklingen i Sverige.?°

De framgangsrika svenska storforetagen 6kade under 1900-talet grad-
vis sin internationella nérvaro. I samband med detta skedde en tilltagande
internationalisering bland affdrsbankerna. Denna ¢kade internationella
narvaro mojliggjorde {6r svenska foretag att hantera betalningar och in-
vesteringar pa ett globalt plan.?* Bankerna spelade ocksa en viktig roll i
Sveriges aterhamtning fran den dittills storsta ekonomiska krisen: den sto-

ra depressionen.

19 Olsson (1994).
20 Inglis Palgrave (1873), s. 117. Modern forskning, till exempel Ghosh (2016), stérker bilden av att banksektorn &r en kunskapsintensiv del av
néringslivet, som genom aktivt och passivt lirande vaxer med dkad produktivitet.

21 Marquardt (1994).



"En bland flera forklaringar till varfor Sverige
klarade dterhamtningen fradn den stora de-
pressionen val ar att nya foretag vaxte fram un-
der och strax efter krisen. Securitas, SAAB och
Gunnar Dafgdrd dar exempel pd foretag som
startades | Sverige | kolvattnet av den stora de-
pressionen och kom att bidra med betydande
antal arbetstillfallen. Kapitalforsorjningen via
banker fungerade val | Sverige, vilket fick fart

pd ekonomin.”

I samband med den stora depressionen minskade antal arbetstillfallen i
Sverige med cirka 170 000 mellan 1930 och 1933, vilket innebar att cirka 6
procent av jobben i ekonomin gick férlorade. Men Sverige tog sig férhallan-
devis snabbt ur krisen och redan 1935 fanns det fler arbetstillfallen jamifort
med innan krisen slog till.22 Sverige och de andra nordiska landerna hade
ett lagre fall i bruttonationalprodukten (BNP), liksom snabbare aterhamt-
ning av ekonomisk produktion, jamfért med andra utvecklade ekonomier.2?

En av flera férklaringar till varfér Sverige klarade aterh&dmtningen fran
den stora depressionen val ar att nya foéretag vaxte fram under och strax
efter krisen. Securitas, SAAB och Gunnar Dafgard ar exempel pa foéretag
som startades i Sverige i kolvattnet av den stora depressionen och kom att
bidra med betydande antal arbetstillfdllen. Kapitalférsérjningen via bank-
er fungerade val i Sverige, vilket fick fart pa ekonomin.

Mats Larsson och Hakan Lindgren noterar i en studie att det svenska
bankvasendet klarade sig “ocksa i internationell jamforelse synnerligen
bra under depressionsaren i borjan av 1930-talet. D& inlaningen i bank-
erna okade - samtidigt som investeringstakten holls lag - forbattrades
affarsbankernas likviditet avsevart.”®* Richard Grossman skriver i en
studie att Sverige tillhér de utvecklade ekonomier vars banksektor up-
pvisade en stor stabilitet under den stora depressionen.?®

22 Krantz (1997).
23 Honningdal Grytten (2008).
24 Larsson & Lindgren (1989), s. 27.

25 Grossman (1994).
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Under 1900-talets mitt 6kade Sveriges reglering av kreditmarknader,
vilket innebar att obligationsmarknaden framfoér allt anvidndes for bostad-
sprojekt. Fram till 1960-talets slut dominerades sparbankernas utlaning av
krediter till privatpersoner samt f6r bostadsbyggande. Under 1970-talet
bérjade dock sparbankerna att medvetet efterstrava en 6kad andel naring-
slivskrediter.2® Sedan dess har bankerna fortsatt att vara viktiga finansiarer
av storre liksom mindre foretag.

En valutvecklad banksektor samt utvecklade strukturer for reglering av
finansiella aktoérer har ocksa varit en tillgang f6r svensk ekonomi under
aterhamtningen fran senare tiders ekonomiska kriser. Lars Jonung un-
dersoker i en studie varfér Sverige sa val aterhdmtade sig fran 1990-tal-
skrisen. Han finner bland annat att snabba och effektiva beslut togs kring
finansiell reglering, bland annat for att undvika moral hazard (att finansse-
ktorns risktagande 6kar da forluster skiftas 6ver pa skattebetalarna i tider
av ekonomisk kris).2”

Det finns &ven en néara koppling till férsédkringsmarknaden. Forsakring-
slésningar behodvs typiskt for att mildra risker till acceptabla nivaer, sa att
bankfinansiering blir mojligt. Mike Adams och mediférfattare finner ett his-
toriskt samband mellan banksektorns utveckling, férsédkringsmarknaden
och den ekonomiska tillvaxten i Sverige under perioden 1830 till 1998.
Studien pekar péa att liberaliseringar av marknaden for férsakringsgivare

sedan 1970-talet har varit relaterat till bankernas dkade utlaning, och

darmed bidragit till den ekonomiska utvecklingen i landet.?® Det ar
ett exempel pa hur banksektorn i samverkan med andra delar av naring-
slivet drivit pa den samhéllsekonomiska utvecklingen.

26 Larsson (1993).
27 Jonung (2009).

28 Adams m.fl. (2009).



"Det drlite hogre andel av foretagarna i Sverige
som identifierar tillgdng till finanser som det
storsta problemet, jamfort med | grannlander
som Danmark, Finland och Tyskland. Att star-
ka kapitalforsorjiningen ar en avgorande del av
naringspolitiken, med sarskild betydelse for de

nya och vaxande foretagen.”

Sammanfattningsvis har banksektorn spelat en avgérande roll i Sveriges

valstandsresa - en roll som ofta gléms bort i den naringspolitiska disk-

ussionen. Denna viktiga roll riskerar att undermineras av en bankskatt

och overimplementering av internationella bankregelverk. Att stdrka ka-

pitalférsorjningen ar en avgérande del av naringspolitiken, med sarskild

betydelse for de nya och vaxande foretagen.

Sammanfattning

Varldens forsta foretag utvecklades i Babylon och Assyrien for cirka 4 000 ar
sedan. Samtidigt uppstod de forsta tidiga bankerna. Hammurabis lagar, en av
de aldsta lagtexterna, reglerar hur tvister ska l6sas mellan finansiella invest-
erare och entreprenorer. Genom historien har banker och foretag vuxit fram i
symbios.

Det bankvasende som vaxte fram i Stockholm under 1600-talets andra
halft var foére sin tid och inspirerade banksektorns utveckling i dvri-
ga Europa. Ar 1873 drog en vetenskaplig studie slutsatsen att Sverig-
es starka ekonomiska tillvaxt var nara kopplad till utvecklingen av ett
modernt bankvéasende.

Under den stora depressionen tillhérde Sverige de lander vars banksektor up-
pvisade stor stabilitet. Bankerna lanade ut medel till nya och vaxande foretag,
vilket bidrog till att Sverige snabbt aterhdmtade sig fran den stérsta krisen som
da skadats.

Den viktiga roll som bankerna spelade i Sveriges valstandsresa gléms
ofta bort i den néaringspolitiska diskussionen - dar fokus i stallet laggs
pa bankskatter och striktare regelverk, utan nagon hansyn till hur det
kan paverka ekonomin.

Idag ar det 6 procent av foéretagarna i Sverige som identifierar tillgadng
till finanser som det storsta problemet. Det &r en nagot hégre andel jam-
fort med grannlanderna, vilket visar att det finns en mojlighet till for-
battring.
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Smaloretagens hapital
1orsorjning och banherna

F Oretagande ar avgorande for jobben och tillvaxten, men en del av fore-
tagen i Sverige upplever idag att det ar svart att {4 tillgang till kapital

for att vaxa. Figur b ar en karta 6ver Sverige, som visar hur stor andel av
foretagen i olika regioner av landet som upplever att tillgang till 1an och
krediter ar ett stort tillvaxthinder. Ungefar 12 procent av féretagarna i de
olika delarna av Sverige upplever att det ar sa, med nagot lagre nivaer i
sddra Sverige och nagot hogre nivaer i vastra Sverige och norra
Sverige. Hogst andel finns i Mellersta Norrland, dar drygt 17 procent av
smafdretagen anser att tillgang till 1an och krediter ar ett stort hinder foér
tillvaxt, medan lagst andel ar 10 procent i Smaland med darna samt i Norra
Mellansverige.

Figur 5. Andel smaforetag som anser att tillgang till 1an och kredit-
er dr ett stort hinder for tillvixt.

Stockholm 12,7%
Ostra Mellansverige 1,6%
Smaland med 6arna 10,0%

Sydsverige 11,5%

Vastsverige 12,7%
Norra Mellansverige 10,2%

Mellersta Norrland 17,.4%
Ovre Norrland 15,0

Kalla: Tillvaxtverket, SCB befolkningsdata och egna berakningar. Data {6r 2020 eller n&r det saknas
framtidsskrivning av data f6r 2017. Framtidskrivning har genomiorts {6r Dalarnas och Géavleborgs
lan, baserat pa antagandet att utvecklingen dar har varit samma som fér samtliga féretagare i Sver-

ige.

Bland foretagare med svensk bakgrund &r det knappt 11 procent som up-
plever att tillgang till 1&n och krediter ar ett stort tillvixthinder, medan



samma andel ar knappt 20 procent bland féretagare med utlandsk bak-
grund (se figur 6). En uppdelning pa alder visar att knappt 16 procent av
féretagarna som ar 30 ar eller yngre upplever problemet, medan nivan ar
drygt 12 procent bland féretagare som ar aldre an sa (se figur 7).

Det framtradande monstret ar darmed att unga och utrikes fédda foretagare
har sarskilda svarigheter med finansiering. Det ar i sig inte férvanande,
eftersom unga och utrikes f6dda typiskt har mindre eget kapital som kan
utgodra sadkerhet vid 1&an. Daremot illustrerar det tydligt hur grupper som
har en svagare ekonomisk stallning ar de som paverkas mest av férutséat-
tningarna till att fa lan.

Figur 6. Andel foretagare med utldndsk och
svensk bakgrund, som anser att tillgang till

Ian och krediter ar stort tillviaxthinder
20%
15%

10%

5%

0%
Utlandsk bakgrund Svensk bakgrund
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Figur 7. Andel féretagare med olika alder,
som anser att tillgang till Ian och krediter ar

stort tillvaxthinder
20%

15%
10%

5%

0%
30 ar eller yngre Aldre an 30 ar

Kalla: Tillvaxtverket, data for 2020.

"Forskningslitteraturen visar att extern kapi-
talforsorjning ar viktig | synnerhet for foretag
som satsar pd olika former avinnovationer eller
befinner sig i en tillvaxtfas.”

Langivare och investerare fyller en central funktion i samhallsekonomin

genom att tillfora kapital till naringslivet. Joseph Schumpeter ar en na-
tionalekonom vars forskning har varit avgérande for férstaelsen av entre-
prenodrskapet och disruptiv innovation. Redan 1911 lyfte Schumpeter fram
att finansiella intermediarer (banker och andra finansiella aktdérer som
bidrar med tillvaxtkapital) &r viktiga dels fér ekonomisk tillvaxt, dels for att
framja innovation. Anledningen ar att banker och andra finansiarer bidrar
med kapital till féoretag som driver pa nya affarskoncept och teknologier.2®
Forskningslitteraturen visar att extern kapitalférsoérjning ar viktig i synner-
het for féretag som satsar pa olika former av innovationer eller befinner sig
i en tillvaxtfas.®©

[ antologin Perspektiv pa kapitalférsérjning, som publicerades av Tillvax-
tverket 2017, noterar analytikern Jorgen Lithander att det i policysam-

29 Schumpeter (1911).

30 Se genomgéng av Svensson (2017).



manhang finns ett starkt fokus pa riskkapital som extern kapitalkalla till
néringslivet. Riskkapital &ar ett samlingsnamn som omfattar alla tillskott av
kapital till féretag som inte utgérs av lan. Lithander lyfter fram att riskka-
pital spelar en viktig roll i samhéallsekonomin, men ar samtidigt enbart val
lampat f6r en viss del av naringslivet. For majoriteten av féretagen ar egna
medel och banklan den framsta finansieringsformen:

"Det finns | policysammanhang en stark tilltro
till instrumentet riskkapital. For ratt foretag, |
rdtt situation, kan det ocksd vara mycket effe-
ktivt. Men det kan finnas anledning att erinra
om att finansieringsformen inte ar en losning
for majoriteten av den svenska foretagsstock-
en. Den ar lamplig endast for ett begransat
antal foretag med mycket hog tillvaxtpotential.
For den absoluta majoriteten foretag ar egna
medel och banklan de viktigaste finansierings-

formerna.™’

En anledning ar att riskkapital fokuserar pa ett mindre antal féretag med
hog tillvaxtiérmaga, typiskt i branscher praglade av hog risk. Majoriteten
av naringslivet utgors av foretag som drivs i branscher med lagre tillvaxt-
potential samt &ven lagre risk. Dessutom har foretagare i allménhet en
preferens for att behéalla 4gandet av sin verksamhet. En svensk studie av
tusen slumpmaéssigt utvalda foretag visar att hela 90 procent av respond-
enterna har oberoende och kontroll som viktiga motiv for sitt foretagan-
de.?2 For en betydande del av de smé och vaxande foretagen ar darmed
egna besparingar samt banklan den framsta finansieringsformen. Investe-
ringar i féretagen leder till att produktiviteten per anstalld 6kar, vilket i sin
tur hojer inkomsterna for foretagen och for de anstéllda.

Foretagens finansieringsmojligheter kan liknas vid en trappa, som illus-

31 Lithander (2017), s. 120.

32 Johansson, Palmberg & Bornhill (2013).
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Figur 8. Finansieringstrappan

03 Forsdljning av dgarandel till investerare,
till exempel private equity.

02 Finansiering via l&n, ofta frédn banker.

01 Finansiering med egna intdkter, via moderbolag eller
féretagsdgares egna medel.

treras i figur 8. Det forsta steget ar att finansiera verksamhet och investe-
ringar med foretagets egna intakter, eller foretagsagares egna medel. Om
detta inte ar mojligt ar det andra steget att utgd fran lanekapital, vilket i
regel ar banklan. Foretag kan pa detta vis erhalla medel utan att ge upp
agarandelar i bolaget. Det tredje steget ar att salja d4garandelar till invest-
erare, till exempel riskkapitalbolag. Banklan ar en betydelsefull form av
finansiering for féretagen, i kombination med egna medel och férsaljning
av dgarandelar.

En betydande del av de svenska bankernas verksamhet ar utfardande av
1an till inhemska foretag (se figur 9). Bankerna lanade totalt ut 1 463 mil-
jarder kronor till féretagen, i september 2021, vilket motsvarade 47 pro-
cent av bankernas totala utlaning. Ovriga monetéara finansinstitut (till ex-
empel bostadsinstitut, offentliga aktérer pa finansmarknaden, finansbolag
och investeringsfonder) lanade ut totalt 1 036 miljarder kronor ytterligare
till féretagen, vilket motsvarar 23 procent av deras samlade utlaning.



Figur 9. Samtliga monetara
finansinstituts utlaning i Sverige
(miljarder kronor)

5000
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2000 u Ovriga monetira
finansinstitut

1000 m Banker

o —

Hushall Féretag Offentlig sektor

Kalla: SCB, Finansmarknadsstatistik. Data fér 30 september 2021.
Exkluderar utlaning till andra finansiella monetéra finansinstitut.

Ovriga monetéra finansinstitut utgérs av bostadsinstitut, finansbolag,
kommun- och féretagsfinansierande institut, monetéra vardepappersbolag

Ett framtradande monster ar att bankerna har ungefar lika stor utldning
till hushall (framfor allt for finansiering av bostadskop) som till féretagen,
medan andra monetéra finansinstitut 1dnar ut betydligt mera till hushéallen
an till féretagen. Banker investerar dessutom i obligationer utgivna av sven-
ska foretag, vilket 4r en annan kompletterande kanal till f{6retagsinveste-
ringar. Obligationer ges typiskt ut av mer mogna féretag. Smé och vaxande
foretag tar traditionella banklan. Det hadnder aven ofta att féretagare tar ut

privatlan for att investera i det egna foretaget.®?

"Bankers utldning till féretag utgdr samman-
fattningsvis en central del av kapitalforsorj-
ningen till naringslivet, i Sverige liksom | om-
varlden. Foretagens forutsattningar att kunna
f& banklan dr darmed en viktig del av féretag-
sklimatet.”

Aven internationellt 4r banker en central aktor fér naringslivets kapi-

33 Se till exempel Svenska Dagbladet (2016).
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talforsoérjning. Forskning fran USA visar till exempel att banker samt nét-
baserade langivare ar de framsta kallorna till finansiering av sma och me-
delstora foretag i USA.?* Samma monster framtrader i Europa, dar nara
halften av de sma och medelstora féretagen svarar att banklan ar relevan-
ta for deras verksamheter.?® Bankers utlaning till féretag utgdér sammanfat-
tningsvis en central del av naringslivets kapitalidérsorjning, i Sverige liksom
i omvarlden. Foéretagens forutsattningar att kunna fa banklan ar darmed en
viktig del av foretagsklimatet.

34 Federal Reserve Banks of Atlanta, Boston, Chicago, Cleveland, Kansas City, Minneapolis, New York, Philadelphia, Richmond, St.
Louis, San Francisco (2019, 2020).

35 Europeiska kommissionen (2019a).



Sammanfattning

Ungefar 12 procent av smaféretagen i Sverige upplever att bristande
tillgang till 1&n och krediter ar ett stort hinder for deras tillvaxt. Hogst
andel finns i Mellersta Norrland, dar drygt 17 procent av sméaféretagen
anser att tillgang till 1an och krediter ar ett stort hinder for tillvaxt.
Problemet ar storre bland féretagare med utlandskt ursprung, av vilka 20 pro-
cent upplever problem med kapitalférsérjning. Aven unga féretagare har stora
problem med kapitalférsérjning. Regelverk som hojer trosklarna for 1an slar
sarskilt hart mot de grupper som redan idag upplever problem.

Forskningen visar att extern kapitalforsorjning ar sarskilt viktig for foretag som
satsar pa olika former av innovationer eller befinner sig i en tillvaxtfas.

Enligt den senaste statistiken fran september 2021, hade bankerna lan pa 1 463
miljarder kronor till {éretagen, medan évriga monetéra finansinstitut 1dnade ut
ytterligare 1 036 miljarder kronor.

Bankers utlaning till féretag utgér en central del av néringslivets kapitalforsor-
jning, i Sverige liksom i omvarlden. Foretagens forutséttningar att kunna f&
banklan ar darfor en viktig del av féretagsklimatet.
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Forcltagares upplevelse av
hapitalforsorjning

om lyftes fram i féregdende avsnitt identifierar 12 procent av féretagar-
Sna i Sverige, enligt Tillvaxtverkets siffror, bristande tillgdng till 1an
och krediter som ett stort hinder for deras tillvaxt. Men hur stor del av
foretagen identifierar tillgang till finansiering som det stérsta problemet i
verksamheten? Svaret pa denna fraga ges av Europeiska centralbanken,
som under september till oktober 2021 stallde fragor om finansiering till
smaforetagare i olika europeiska lander.

Som visas i figur 10 identifierar drygt 6 procent av féoretagarna i Sverige
tillgang till finansiering som det storsta problemet i verksamheten. Det ar
pa ungefar samma niva som Irland och Frankrike, och klart lagre an i Is-
land. Andelen som upplever detta problem i Sverige ar dock lite hogre &n
i jAmfoérbara lander som Danmark, Finland och Tyskland. I Storbritannien
och Belgien ar det knappt b procent av sméaféretagare som anser att till-
gang till finansiering 4r det storsta problemet i deras verksamheter. Vi ser
darmed att problemet med finansiering borde kunna vara mindre i Sver-
ige, eftersom bankerna har 1aga driftskostnader och en 14g andel noédlidan-
de 1an i Sverige, och trots att de svenska rantorna ar relativt 1dga. Det ver-
kar vara ndgot annat som ligger bakom de upplevda problemen. Det finns
darfor goda skal i sammanhanget att undersdka hur regelverken féorsvarar
interaktionen mellan banker och de mindre foéretagen i Sverige.

"Viser darmed att problemet med finansiering
ar ovanligt stort i Sverige, trots att bankerna
har Idga driftskostnader och ladg andel nédl-
idande Idn | Sverige, och trots att de svenska
rdntorna dr relativt Idga. Det finns goda skdl i
sammanhanget att undersoka hur regelverken
forsvdarar interaktionen mellan banker och de

”

mindre foretagen | Sverige



I Europeiska centralbankens understkning framkommer att héalften (51
procent) av smafoéretagen i Sverige antingen nu eller framoéver forlitar sig
pa krediter fran banker for finansiering. En tredjedel (33 procent) svarar
att deras verksamheter utdver krediter ocksa forlitar sig pa banklan. En
knapp femtedel (18 procent) svarar att de forlitar sig pa andra 1an &n 1an
fran banker. Den framtradande bilden ar att de krediter och ldn som bank-
sektorn ger ar betydelsefulla fér manga av de svenska smaféretagen.

Figur 10. Andel smaféretag som identifierar
tillgang till finanser som det storsta
problemet i verksamheten
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Kalla: Europeiska centralbanken (2021), studie om tillgang till finanser,
vag 25, september till oktober 2021.

Banker underlattar betalningar och likviditet, erbjuder olika 16sningar for
riskhantering och sakring av tillgdngar, finansierar féretagens expansion
och stottar dessutom féretagen med radgivning kring till exempel invest-
eringar och internationell expansion. Med den bakgrunden kring bankse-
ktorns betydelse for naringslivet ar det orovackande att flertalet studier
pekar pa att det i Sverige har blivit svarare for féretag att f& banklan jam-
fort med tidigare. Tillvaxtverkets enkatundersokning “Foretagens villkor
och verklighet”, som genomfors vart tredje ar, visar att smaféretag i mindre
utstrackning an tidigare ansdékt om och beviljats 1an och krediter. Andelen
smafdretag som ansdkt om och beviljats 1an och krediter har gradvis min-
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skat fran 34,1 procent ar 2011 till 22,9 procent ar 2020.%¢ Undersotkningen
for 2020 genomfordes strax innan utbrottet av coronapandemin, och fang-
ar darmed utvecklingen innan pandemin.

Anders Bornefalk har i en rapport till Expertgruppen f6r studier i offent-
lig ekonomi (ESO) analyserat foretagens forutsattningar att finansiera sin
verksamhet 6ver tid. Med hjalp av en speciellt framtagen databas visas i
rapporten att foretagens skuldséattningsgrad, liksom andelen av féretagen
som hade banklan, minskade under perioden mellan 1998 och 2010. Alla
typer av féretag omfattades av denna férandring, samtidigt som nedgangen
var storst bland de mindre och de nystartade foretagen. Bornefalk noterar
att flera faktorer har paverkat utbudet av kapital negativt. Som respons
till finanskrisen 2007 till 2009 s&dkrade bankerna sin finansiella stdllning
genom att minska utlaningen till féretag. De nya regelverk som inférdes
till f6ljd av finanskrisen (Baselreglerna) har hammat bankernas foretagsut-
laning. En slutsats i studien ar att i samband med finanskrisen blev det
“svdrare for nystartade foéretag att meritera sig fér bankldn genom ett
framgdngsrikt foretagande under daren efter start.””

I figur 11 visas andelen av féretagen, av olika storlekar, som upplever att
det ar *svarare an normalt” eller "avsevart svarare &n normalt” att finan-
siera foretagens verksamhet. Under och efter finanskrisen 2007 till 2009
upplevde en betydande del av féretagen att de hade svarigheter med att fa
lan. Situationen férbéattrades efter krisen, och framfér allt mellan aren 2015
och 2017 upplevde relativt fa féretag det som svart att finansiera verksam-
heten. I slutet av 2018 samt under 2019 syns vad som kan vara bérjan pa
ett trendskifte i kurvan, da andelen som upplever problem med finansier-
ing ater borjat oka. Forsta kvartalet 2020 skjuter andelen som upplever
problem i hojden, till 16ljd av coronapandemin och den ekonomiska reces-
sion som den orsakat.

36 Tillvaxtverket. Andelen foretag som sokt om och inte beviljats lan och krediter har samtidigt varit relativt stadig (4,8 procent 2011
jamfort med 3,1 procent 2020). En mojlig forklaring ér att foretagen dr medvetna om att det har blivit svarare att fa lan, och anpassat sig
till denna verklighet. En annan méjlig forklaring dr att manga foretag har haft mojlighet att tdcka sina kapitalbehov via egenfinansiering.

37 Bornefalk (2014),s. 7.



Figur 11. Andel féretagare som upplever det "svarare dn normalt" eller
"avsevart svarare an normalt" att finansiera féretagets verksamhet
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Kalla: Konjunkturinstitutet och egna berékningar. Data for féretag med 20-199 anstéllda
har raknats fram som snittet for kategorierna féretag med 20-49, 50-99 samt 100-199
anstallda, medan data for foretag med 200-1999 anstéllda har raknatt fram som snittet
for kategorierna 200-499, 500-999 samt 1000-1999 anstallda.

Senaste data, for 2021, visar pa en intressant och orovickande trend.
Medan de storre foretagen har gatt mot ett lage déar relativt f4 upplever
svarigheter med att finansiera verksamheten, aterstar problemet i hog
grad for de mindre foéretagen. Bland féretag med 200 eller fler anstallda
upplevde en tiondel, i snitt under samtliga fyra kvartal under 2021, det
svarare eller avsevart svarare an normalt att finansiera verksamheten,
medan samma andel var en fjardedel (25 procent) bland féretagen med
mindre &n 20 anstallda.

Dessa siffror ar varda att reflektera kring, da framvaxten av nya jobb och
ekonomiskt vardeskapande hammas nar de mindre féretagen har svart att
fa finansiering. Sverige befinner sig i ett l1age dar det finns behov av att for-
battra de mindre foretagens kapitalforsérjning. De mindre féretagens up-
plevda problem minskade sista kvartalet av 2021, da férvantningar fanns
om att svensk ekonomi antligen skulle aterhamta sig - d& den ekonomiska
nedgangen i samband med coronapandemin sag ut att né ett slut. Kort da-
refter drogs dock varlden i en ny kris, i samband med Rysslands invasion
av Ukraina. Problemen kvarstar darmed.

2022
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"Senaste data, for 2021, visar pd en intressant
och orovackande trend. Medan de storre fore-
tagen har gdatt mot ett Idge ddar relativt fa up-
plever svarigheter med att finansiera verksam-
heten, dterstar problemet i hoég grad fér de

mindre foretagen.”

Volker Burns och Margaret Fletcher undersoker i en studie vilka foérutsét-
tningar som gor det mest sannolikt att svenska banker beviljar féretagslan
till smaforetag. De visar att riskbendgenhet har en negativ effekt pa san-
nolikheten att fa lan. Den kompetens som finns i affarsprojektet, erfaren-
het hos foretagsledaren och tidigare ekonomisk framgang har alla positiv
effekt pa forutsattningen att f 1an. Studien visar att bankers utlaning till
smaforetag baseras pa rationella val. Svarigheter over tid att fa 1an kan
darmed reflektera forandrade villkor bland féretagen som séker om 1an.=®

En annan néarliggande fraga ar att banksektorn har hdmmats av regelverk
sa att lan till nya och vaxande foretag i begransad utstrackning utfardas
av banker. Den engelska forskaren Marc Cowling noterar i en analys pub-
licerad av Tillvaxtverket att banklanen till féretag i Sverige har en snav
spridning av rantenivaer, vilket indikerar att riskanpassad utldning be-
gransats.®® Innovativt féoretagande ar per definition riskabelt. Affarsanglar,
venture capital och private equity-aktoérer dr exempel pa investerare som
investerar i foretag med hog tillvaxtférmaga och tillhérande hog risk for
misslyckande. Banker kan ocksa utvecklas som langivare till innovativa
foretag, genom att ge 1dn med hog ranta kopplad till affarer med hogre risk.
For att n& dit behover regleringen och beskattningen av banksektorn ses
over, sa att battre villkor skapas for banker att ge 1&n med hogre riskpro-
fil. Resultatet av den policymiljé som idag styr banksektorn &r att en del
framfér allt nya och vaxande féretag har svart att fa kapitalférsérjning via
banker.

Infér denna studie har en attitydundersékning genomfoérts bland medlem-
marna i Smaféretagarnas Riksférbund, genom att fragor skickats ut via
forbundet. Smaféretagarnas Riksféorbund representerar drygt 30 000 fore-

38 Bruns & Fletcher (2008).

39 Cowling (2017).



tagare i Sverige, med fokus pa mindre verksamheter och med omfattande
geografisk spridning bland medlemsforetagen.

Enkéaten skickades ut under andra november 2021, och besvarades av 51
féretagare. Den visade att 47 procent av foéretagen hade 1an/kredit, medan
45 procent inte hade det och inte heller hade ans6kt om det. Andelen som
hade ansdkt men inte beviljats 1an eller kredit uppgick till 8 procent (se fig-
ur 12). Svaren indikerar att de smaféretagare som sdéker 1an och kredit fran
banker typiskt ocksa far det, men att det finns en andel som inte beviljas
lan.

[ figur 13 visas den relation som féretagen har till bankerna. Av de medlems-
féoretag som svarade pa Smaforetagarnas Riksférbunds enkat uppgav 41
procent att de har en mycket god eller en god relation till banken, medan
8 procent har en anstrangd relation. Inga av féretagen uppgav att de har
en mycket anstrangd relation. Ytterligare 25 procent svarade att de har
en neutral relation till banken, medan resterande 25 procent angav att de
inte har nagon egentlig kontakt med banken. Over lag indikerar svaren att
de smafoéretag som har en interaktion med banken typiskt upplever att re-
lationen antingen ar neutral eller god, medan relativt f4 har en anstrangd
relation till banken.

Figur 12. Har foretaget lan/kredit hos en
kreditgivare?
Svar fran medlemmar i Smaféretagarnas
Riksforbund, november 2021

m Ja, féretaget har lan/kredit

Nej, har ansdkt men inte beviljats

m Nej, och har inte heller ansokt
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Figur 13. Vilken relation har foretaget till
den/de bank(er) som ni har konto hos?
Svar fran medlemmar i Smaféretagarnas
Riksforbund, november 2021

m En mycket god relation
En god relation
M En neutral relation
m En anstrangd relation
m En mycket anstrangd relation

P4 fragan hur foretagen upplever bankens bemoétande, ar det 26 procent
som upplever att det fungerar daligt eller mycket daligt (figur 14). Har finns
tecken pé att interaktionen skulle kunna férbattras, atminstone féor en del
av smaféretagen. Samtidigt 4r det 43 procent som upplever att banken be-
moter dem bra eller mycket bra och 20 procent som anser att det vare sig
ar bra eller daligt.

Figur 14. Hur ser ni pa bankens bemoétande
med er som foretagskund?
Svar fran medlemmar i Smaféretagarnas
Riksforbund, juni 2020

m Mycket bra

Bra
m Vare sig bra eller daligt
m Daligt

m Mycket daligt

m Har bankkonto, men ingen egentlig kontakt med
banken



Banksektorns mojligheter och incitament att ge 1an till sma och medel-
stora foretag borde betraktas som en viktig naringspolitisk fraga. Battre
forstaelse bor skapas for hur regleringar och skatter paverkar mojligheten
till langivande och lantagande. Dagens néaringspolitik har inte detta
holistiska fokus, utan verkar & ena sidan for att ytterligare reglera och
beskatta banksektorn for att minska pa finansiella kriser och & andra
sidan for att stimulera langivande via en rad olika statliga program. Over-
reglering och Overbeskattning av banksektorn riskerar dock att drabba
samhallsekonomin utan att minska finansiella risker.

For svensk ekonomi skulle det vara bra om Sverige skulle tdnka om nér det
galler guldplatering, det vill sdga Overimplementering av internationella
regelverk som beror banker och andra institutionella finansidrer. Overre-
glering skapar namligen en kostnad for interaktionen mellan banker och
foretagen, vilket sarskilt drabbar de mindre féretagen (mindre investerin-
gar blir inte av, da kostnaden med reglering ar relativt sett storre jamfort
med storre investeringar). Innan vi 6évergar till att diskutera fragan om gul-
dplatering, ar det dock vart att studera de svenska bankernas férmaga att
hantera framtida kriser. Som visas i nésta avsnitt har European Banking
Authority (EBA) i sitt senaste stresstest funnit att europeiska banker 6ver
lag har starkt sin motstdndskraft infor framtida kriser. Dessutom framkom-
mer att svenska banker &r sirskilt val rustade att hantera dessa kriser.
Darmed kan naringspolitikens fokus laggas pa att stdrka mojligheten till

utldning.
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Sammanfattning

Medan det ar 12 procent av smaféretagen i Sverige som upplever att bristande
tillgdng till 14n och krediter ar ett stort hinder f6r deras tillvaxt, &r det 6 procent
som upplever det som det storsta problemet i verksamheten. Denna andel ar
lite hogre i Sverige &nijamfoérbara lander som Danmark, Finland och Tyskland.
Tillvaxtverkets studie av féretagens mojligheter till finansiering, som
genomfors med tre ars mellanrum, visar att andelen smaforetag som
ansokt om och beviljats lan och krediter har gradvis minskat fran 34
procent ar 2011 till 23 procent ar 2020.

En rapport f6r Expertgruppen for studier i offentlig ekonomi (ESO) nar
slutsatsen att de nya regelverk som inférdes som svar pa finanskrisen
2007 till 2008 har hdmmat bankernas foretagsutlaning. P4 grund av
regelverken har det blivit svarare for nystartade framgangsrika féretag
att meritera sig f6r banklan.

Sedan coronakrisen slog till under 2020 och 2021, har de storre fore-
tagens beddmning av mdéjligheten att fa banklan férbattrats, men det ar
fortsatt en stor svarighet for de mindre féretagen.

I snitt f6r de fyra kvartalen under 2021 var det en tiondel av féretagen
med 200+ anstallda som upplevde det svarare eller avsevart svarare
an normalt att finansiera verksamheten. Samma andel var en fjardedel
bland féretagen med mindre &n 20 anstallda.

Svaren fran medlemsforetagen i Smaféretagarnas Riksférbund indikerar att
samverkan mellan banker och sméaféretagen i regel fungerar val, men att det
dock finns utrymme for férbattring. Naringspolitiken boér utformas s att mo-
jligheterna till samverkan mellan smaféretag och banker férenklas.



Svenshabanheriéirsiresstaliga

E uropean Banking Authority (EBA) ar en myndighet som genomfor
stresstester av EU:s banker. Sommaren 2021 publicerade EBA sin sen-
aste stresstest av 50 europeiska banker, som tillsammans féorvaltar 70 pro-

cent av EU:s banksektors samlade tillgangar. Det fOrra stresstestet genom-
fordes 2018 och EBA drar slutsatsen att bankerna sedan dess har byggt

upp sitt kapital och nu ar val rustade infoér framtida kriser. Trots coro-
nakrisen var de europeiska bankerna béttre rustade infér framtida kriser
an nagon gang tidigare i EBA:s stresstester.*® Samtidigt som studien visar
att europeiska banker 6ver lag klarar ekonomisk stress val, framkommer
aven att de svenska bankerna klarar sig battre jamfort med genomsnittet
fér europeiska banker.

" Samtidigt som studien visar att europeiska
banker over lag klarar ekonomisk stress val,
framkommer dven att de svenska bankerna
Klarar sig battre jamfort med genomsnittet for
europeiska banker.”

Ett matt for att analysera bankers riskprofil ar att se till fullt laddade karn-
priméarkapitalrelationer, CET1 - eller pa engelska fully loaded CET1 capital
ratios. Det &r en berakning av foérhallandet mellan riskfyllda tillgdngar och
samtliga tillgdngar hos bankerna. Bland samtliga EU-banker var nivan av
kapitaltdckning 16 procent i slutet av 2020, och véantas i scenariot med en
ekonomisk kris under 2023 minska till 10,2 procent. Det ar relativt hoga
nivaer, da kravet i regelverken ar att nivan ska ligga ovan 4,5 procent. Som
visas i figur 15 klarar sig de europeiska bankerna klart 6ver denna niva
saval nar det kommer till hur situationen faktiskt var i bankerna i slutet av
2020, samt hur den féorvantas vara om en ny ekonomisk kris uppstar 2023.

De fullt laddade karnpriméarkapitalrelationerna, CET1, ar 17,8 procent i
de undersdkta svenska bankerna, for slutet av 2020. I ett scenario med
ekonomisk kris under 2023 6kar nivan till 15,4 procent bland de svenska

40 EBA (2021).
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bankerna. Framfor allt under krisscenariot ser vi att de svenska bankerna
har mer stabila kapitalrelationer i genomsnitt 4n alla andra undersokta
europeiska banker. I rapporten analyseras &ven 6vergangsgrundade karn-
priméarkapitalrelationer, CET1, {6r att se hur bankernas kapitalkrav ser ut
baserat pa nya forvantade regelverk. Dessa resultat visas i figur 16, och ar
i grunden mycket lika dem som visas i féregdende figur. Med de nya lik-
som de tidigare regelverken ser vi att europeiska banker over lag ar val
rustade infor en kommande Kkris, och att de svenska bankerna ar sarskilt
férberedda.

Figur 15. Fullt laddade
karnprimarkapitalrelationer, CETI1

mmm Genomsnitt samtliga banker stresstestade av EBA, viktad
medel

mmm Genomsnitt svenska banker

20.0%

15.0%

10.0%

5.0%

0.0%

Faktisk niva 2020 Scenario kris 2023

Kalla: EBA 2021 EU-wide stress test.



Figur 16. Overgangsgrundande
karnprimarkapitalrelationer, CET1

mmm Genomsnitt samtliga banker stresstestade av EBA, viktad
medel

Genomsnitt svenska banker

20.0%
15.0%
10.0%

5.0%

0.0%
Faktisk niva 2020 Scenario kris 2023

Kélla: EBA 2021 EU-wide stress test.

Ett annat matt ar bankernas fullt laddade skuldsattningsgrader - eller pa
engelska fully loaded leverage ratios. Detta 4r matt pa bankernas karn-
kapital jamfort med deras totala tillgangar. I figur 17 visas hur bankernas
skuldsattningsgrader ser ut i det faktiska laget for slutet av 2020, samt i
ett krisscenario 2023. Nivan i de undersokta svenska bankerna ar 4,9 pro-
cent under 2020, lite lagre &n 5,6 procent som ar genomsnittet fér samtliga
undersokta banker i EU. Under krisscenariot faller nivan till 4,3 i samtliga
EU-banker, men i Sverige ar fallet enbart till 4,6 procent. Det vill saga att
under krisscenariot klarar sig de svenska bankerna béttre sett dven till
detta matt. Figur 18 visar 6évergangsmassiga skuldsattningsgrader baserat
pa overgdngsgrundande berakningar (anpassade till framtida regelverk).
Resultaten ar narmast identiska som i féregdende figur, och aven héar ar
det tydligt att bankerna i Sverige star battre rustade infér ett krisscenario
2023 jamfort med samtliga andra banker som undersokts.

Sammantaget framtrader bilden av att de europeiska bankerna har bliv-
it mera stresstaliga jamfort med framtida kriser, an i tidigare méatningar,
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trots coronakrisen. Dessutom ar de svenska bankerna mindre kéansliga
for framtida kriser 4n genomsnittet for europeiska banker. Detta ar i linje

med tidigare observationer av att de svenska bankerna dven efter en kris
skulle tillhoéra de mest stabila i Europa.** Det finns en avvagning mellan
att reglera bankerna hart, och att ha en tillatande attityd for att stimulera
utldning. Givet att svenska banker redan ar stresstaliga, finns skal att rikta
fokus fran hur de hardare kan regleras till vad som kravs for att stimulera
okad utlaning till n&ringslivet, sarskilt de mindre och vaxande foretagen i
behov av kapital.

41 Svenska Bankféreningen (2018).

40



Figur 17. Fullt laddade
skuldsattningsgrader

m Genomsnitt samtliga banker stresstestade av EBA, viktad medel

Genomsnitt svenska banker

20.0%

15.0%

10.0%

5.0%

0.0%
Faktisk niva 2020 Scenario kris 2023

Kalla: EBA 2021 EU-wide stress test.

Sammanfattning

European Banking Authority (EBA) ar en myndighet som genomfor
stresstester av bankerna i EU. Deras senaste studie visar att europeiska
banker trots coronakrisen ar mer stresstaliga &n de har varit i tidigare
stresstester som EBA har genomfort.

Ett annat monster som framkommer &r att de svenska bankerna som in-
gar i EBA:s stresstester ar sarskilt val rustade for ett krisscenario 2023,
an genomsnittet for samtliga undersokta banker i EU.

De svenska bankerna &r mera stresstaliga infor ett krisscenario 2023 sett
till de fyra olika méatt som EBA undersoker (fullt laddade kadrnpriméarka-
pitalrelationer, 6vergdngsgrundade karnpriméarkapitalrelationer, fullt
laddade skuldsattningsgrader, o6vergangsgrundande skuldsattnings-
grader).

Det finns en avvagning mellan hard reglering, och att stimulera bankers ut-
laning till naringslivet. Givet att svenska banker redan ar stresstaliga, och be-
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hovet av aterh&mtning ar s& stark i naringslivet, finns skal att fokusera pé att
stimulera interaktionen mellan bankerna och féretagen, snarare an ytterligare
hard reglering.

Figur 18. Overgdangsmassiga
skuldsattningsgrader

m Genomsnitt samtliga banker stresstestade av EBA, viktad medel

m Genomsnitt svenska banker

20.0%
15.0%
10.0%

5.0%

0.0% R, S
Faktisk niva 2020 Scenario kris 2023

Kélla: EBA 2021 EU-wide stress test.



Guldplacering av
banhkregelverh

slutet av 2017 kom det internationella samarbetsorganet Baselkommittén
]:(jverens om de sista bestdndsdelarna i ett internationellt bankregelverk
for kapitaltdckning, ofta kallat Basel IV. Detta &ar en vidareutveckling av Ba-
sel IlI-regelverket, som slutligen héller pa att implementeras i Sverige och
andra delar av varlden. Basel IlI-reglerna kan dock implementeras pa olika
satt och i Sveriges fall styrs implementeringen i hog utstrackning av EU:s
reglering. Ambitionen med regelverket &r skapa en internationell stand-
ard, samt att dessutom hdja lagsta nivan pa kapitaltackning.

Den viktiga fragan kring implementering handlar om kapitaltdckning. Re-
gelverken kan implementeras via schablonkrav pa kapitaltdckning, ett sa
kallat "golv”, som inte tar h&nsyn till 1dga risker i utlaningen. Exempelvis
kommer ett svenskt foretagslan, forenklat uttryckt, att behandlas som lika
riskfyllt som ett indiskt eller mexikanskt. I Sverige kan darfor kapitalkraven
6ka med 30 procent enligt Finansinspektionen, medan grekiska bankers
kapitalkrav endast 6kar med 4 procent.** Bankerna kan 16sa de 6kade ka-
pitalkraven pa olika satt: antingen skar de ner pa utldningen till framst
foretag och/eller s& tvingas de lagga kostnaderna pa kunderna.

En forstdelse av guldplatering behovs for att undvika 6verreglering. EU
styrs genom forordningar och direktiv. Férordningar ar direkt bindande
och géller som lag. Direktiv ar bindande i den mening att ett visst resul-
tat ska uppnas, men det ar upp till medlemslanderna hur direktiven ska
genomfodras. Minimidirektiv anger den niva som samtliga medlemsstater
maste uppfylla, inom det omradet som ska harmonieras, men medlemslan-
derna har mojlighet att g& dnnu langre i lagstiftningen. Att inféra striktare
nationella krav och sarregler kallas for guldplatering.

42 Finansinspektionen (2019).
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"Culdplatering sker till exempel genom att
svenska myndigheter staller hogre regelkrayv,
inte alls eller bara delvis utnyttjar mojligheter
tillundantag, eller att sanktioner och andra eft-
erlevnadsmekanismer anvands som ar stran-

gare an vad direktivet kraver.”

Som Naringslivets Regelnamnd (NNR) lyft fram finns i Sverige ofta en ten-
dens till guldplatering med 6verreglering som f6ljd. Guldplatering sker till
exempel genom att svenska myndigheter staller hogre regelkrav, inte alls
eller bara delvis utnyttjar maéjligheter till undantag, eller att sanktioner och
andra efterlevnadsmekanismer anvands mer an vad direktivet kraver.
Som tidigare noterat handlar en central avvagning om féretag som saknar
kreditvardering. Det undantag som finns nu i Basel Ill-reglerna for foreta-
gen utan kreditvardering, beh6ver behallas - annars férdyras och foérsvaras
utlaning till de mindre foretagen betydligt.* Denna fraga kommer att be-
handlas pa EU-niva, och nar Sverige under varen 2023 ar ordférande i
ministerradet, finns god mojlighet att lyfta fram detta viktiga vagval for
smaforetagens finansiering.

En mildare tillAmpning vore i linje med Internationella valutafonden IMF:s
utvardering av europeiska banker, som indikerar att de svenska banker-
nas rddande kapitaliseringsnivaer redan ar pa nivaer dar kostnaden av
okad kapitalisering ¢verstiger féordelarna.“® Det ar ocksa i linje med Euro-
peiska kommissionens malsattning att inféorandet av Basel III ska ske pa sa
satt att det okar motstandskraften, utan att leda till signifikant 6kning av
kapital kraven. Kommissionen skriver i en kommunikation av tillampnin-
gen av de nya reglerna, fran slutet av oktober 2021: ” Férslaget syftar till att
starka motstdndskraften, utan att det leder till betydande 6kningar av kap-
italkraven. Den begransar den 6vergripande effekten pa kapitalkraven till
vad som ar nodvandigt, vilket kommer att uppréatthalla konkurrenskraften
for EU:s banksektor.”4¢

43 NNR & Regelradet (2012), NNR (2015).
44 Copenhagen Economics (2022).
45 IMF (2017).

46 Europeiska kommissionen (2021), egen dversattning fran engelska.



Det finns &ven skéal att se 6ver nya bindande regler om kreditriskhanter-
ing, vilka kan forsvara och férdyra laneansdkningsprocessen for sma och
medelstora foretag. En god kreditriskhantering bidrar till att banker, kreditinsti-
tut och vardepappersbolag blir mer motstandskraftiga. Men Finansinspektionen
som tidigare hade allmé&nna rad om kreditriskhantering, har ¢vergatt till bindan-
de regler i form av féreskrifter. De gillande allménna raden samt de féreslagna
foreskrifterna innehaller regler om hur banker ska identifiera, méata, internt rap-
portera, styra och ha kontroll éver sina kreditrisker, samt hur de ska utféra kredit-
provningar. Som Naringslivets Regelndmnd (NNR) lyft kommer fler och mer detal-
jerade bindande regler innebéra 6kad administration och 6kade kostnader bade
for bankerna och deras féretagskunder.

NNR forklarar att detta kan férvantas sla hart mot de mindre féretagen: "Sma
och medelstora féretag har mindre méjligheter dn stora féretag att ta
fram de underlag for kreditriskbedémning som bankerna behéver en-
ligt regelverket. Bankerna kan ddrfér behéva krdva ytterligare och mer
utforliga underlag av dessa fortag. Detta medfér é6kade administrativa
kostnader fér smd och medelstora féretag och kan leda till minskade mé-
jligheter att hitta finansiering. Detta kan i sin tur leda till férsvarad kred-
itgivning och fa negativa effekter fér tillvdxten.”” Det finns darmed goda
skal att se 6ver reglerna, och majligtvis atervanda till att ge allmé&nna rad snarare
an bindande regelverk.

En av fragorna till medlemmarna i Smaféretagarnas Riksférbund handlar om
huruvida inférandet av en sarskild bankskatt bedéms leda till en risk for ¢kad
kostnad for 1an till de sma och medelstora féretagen. Fragan stalldes i slutet av
2021, strax innan bankskatten de facto inférdes. Knappt 2 procent av de tillfragade
svarare nej pa denna fraga, medan en klar majoritet p& 76 procent svarar ja, och
ovriga vet gj eller avstar fran att svara (figur 19). Medlemmarna i Smaféretagarnas
Riksférbund beddmer alltsa att bankskatten medfor risker for de sméa och medel-
stora foretagens verksamhet.

"Medlemmarna i Smaféretagarnas  Riksfor-
bund bedémer alltsd att bankskatten medfor
risker for de sma och medelstora féretagens
verksamhet.”

47 NNR (2018), s. 3.
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Figur 19. Om en bankskatt infoérs, bedémer ni att
det finns en risk att det driver upp kostnaden for
1an till sma/medelstora féretag?

Svar fran medlemmar i Smaféretagarnas
Riksforbund, november 2021

mla Nej Vet ej/avstar fran att svara

Att stimulera 6kad utldning fran banker till ndringslivet genom regelféren-
klingar for banksektorn ar inte enkelt, utan en process som kraver exper-
tis om Sveriges existerande regelverk och anpassning till de nya Baselre-
glerna, kombinerat med forstdelsen av att 6verreglering av banker utgoér
ett reellt problem for naringslivets kapitalforsorjning. Ett holistiskt pers-
pektiv kravs dar forenklade regelverk kombineras med béttre villkor for
banksektorn att finansiera féretagens expansion runtom i landet, samtidigt
som malsattningar om finansiell stabilitet nas. For att n§ dit kravs att bada
fragorna studeras i samma kontext, med forstéelse for de negativa effekter-
na av overreglering.

Analysen behover baseras pa shared-value-perspektiv, som utgar ifran
att hitta ¢verlappningen mellan samhéllsekonomiska maélsattningar (om
minskade finansiella risker samt 6kade mojligheter till utldning), bankse-
ktorns intresse av att tillhandahalla 14n och krediter, samt den svenska
banksektorns unika forméaga att kunna erbjuda goda villkor tack vare
laga driftkostnader. Tyvarr sker dagens reformarbete utan denna form
av konstruktiva analys, vilket leder till att banksektorn 4 ena sidan
riskerar att Overregleras ytterligare samtidigt som fOretagens

finansieringsproblem kan komma att forvéarras.



En studie av Tillvaxtverket, genomford av den engelska forskaren Marc
Cowling, noterar att banklan till féretag i Sverige har en snav spridning
av rantenivaer, vilket indikerar att riskanpassad utlaning begransats.*® En
fraga som behdver studeras narmare ar vilka policyreformer som okar
mojligheten for banker att ge foretagslan med hogre riskprofil. Regelféren-
klingar som gor detta mojligt bor beaktas som en del av nédringspolitiken.
Strangare regelverk daremot kommer skapa kostnader och 6kade trosklar
for foretagens finansiering - utan att den finansiella stabiliteten kommer
att oka eftersom den redan ar pa en hoég niva - med effekter i ekonomin
och arbetsmarknaden som f6ljd. Utformningen av de regelverk som paver-
kar bankernas och féretagens interaktion, kan inte ske isolerad fran den
ovriga ekonomiska politiken - utan behdver betraktas som en central del
av foretagspolitiken, och i férlangningen politiken f6r att stimulera jobb-
skapande runtom i landet.

48 Cowling (2017).
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Sammanfattning

Sverige har en tendens till guldpldtering, att bverimplementera regelverk
for att vara “duktigast i klassen” Men detta riskerar i stallet leda till
okade kostnader fo6r bankerna, vilka hamnar pa foéretagen. Resultatet
blir hogre kostnader for ldn och darmed en lagre niva av ekonomisk
aktivitet, samt att framfor allt de mindre féretagen far &nnu svérare an
idag med kapitalférsorjningen.

En viktig fréga ar hur det slutliga inférandet av Basel Ill-reglerna blir. Undanta-
get for foretag utan kreditvardering &r avgdérande att behalla - annars under-
mineras utlaningen till de mindre féretagen betydligt.

En annan fraga ar att Finansinspektionen som tidigare hade allménna rad
om kreditriskhantering, har skiftat mot bindande regler i form av féreskrifter.
Resultatet av 0kade byrakratiska krav kan enligt Naringslivets Regelndmnd
(NNR) bli att framfor allt smé och medelstora foretag far &nnu hdgre adminis-
trativa kostnader for att hitta finansiering, med negativa effekter for tillvaxten.
Till sist svarar 76 procent av medlemmarna i Smaféretagarnas Riksférbund, att
bankskatten riskerar leda till 6kade kostnader f6r 14n till smé& och medelstora
foretag. Det &r avgorande att skatten avskaffas, i en tid nar fokus bér vara pa
hur 6kad utléning till féretagen kan bli méjligt - 6r att stimulera aterhamtning
fran kriserna i 2020-talets borjan.



Relormviagar framat

n annan betydelsefull reformfradga handlar om subventionerade lan. I
E Sverige finns en rad olika offentliga program for kapitalférsérjning till
foretag i glesbefolkade delar av landet, sociala féretag, nya foretag samt
féretag drivna av personer med utlandsk bakgrund. Dessa motiveras bland
annat med att tillgdngen till kapital skiljer sig at och till exempel upplevs
vara battre i storstader samt tatorter och sdmre i landsbygdskommuner.*®

De statliga programmen dras ofta med svarigheter. Forskarna Patrik Ting-
vall, Erik Engberg samt Daniel Halvarsson finner till exempel att medan
ett grundlaggande motiv till statlig intervention pa riskkapitalmarknaden
ar att tillféra kapital i de tidigaste faserna av féretagens utveckling, riktas
inte statliga venture capital-satsningar (VC) mer mot de tidigaste faserna
an privata investeringar. De statliga investeringarna har &ven en nagot sva-
gare tillvaxteffekt.>°

Tidigare har Roger Svensson undersokt, med hjalp av en patentdatabas,
utfallet av statlig sdddfinansiering som ges till féretag och uppfinnare. Den
undersokningen visar att finansieringen staller mjuka villkor, pa sa vis att
lantagaren ges fa incitament att fortsatta med kommersialisering. Patent
med statlig sdddfinansiering visar sig ha lag sannolikhet att kommersial-
iseras eller fornyas, och har dessutom ett daligt vinstutfall.®

I en rapport har Tillvaxtanalys kartlagt och analyserat den statliga 1anev-
erksamheten i Sverige, Danmark, Israel, Kanada och Tyskland. Studien
noterar att den statliga 1dneverksamheten i Sverige utmarker sig pa tva satt,
dels genom att ldnegarantier som ar vanliga i omvarlden anvands i begran-
sad utstrackning i Sverige, dels genom att stbdadministration uteslutande
bedrivs genom helstatliga organisationer och inte med hjalp av privata
foretag.”® En mojlig 16sning ar att aven offentliga insatser for kreditgivning

49 Tillvdxtanalys (2019).
50 Tingvall, Engberg och Halvarsson (2017).
51 Svensson (2006).

52 Tillvdaxtanalys (2018).
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i storre utstrackning kan goéras via privata banker.

"Med bakgrund av att de statliga programmen
ofta dras med svdrigheter, och att banker éver
lag har battre kannedom om kloka investering-
ar, finns skdal att studera hur malsattningar om
okad kapitalforsorjning tydligare kan lankas till
banksektorn ocksd i Sverige. Till exempel kan
statliga Idnegarantier i likhet med omvdarlden
kopplas till banker som ger Idn till foretag i

”

glesbefolkade delar av Sverige

Den politik som férs i Sverige baseras pa att bankers utlaning till féretag
férsvaras av skatter och regelverk, samtidigt som finansiering framjas gen-
om statliga program. Enkelt uttryckt har utlaning till féretag med hogre
riskprofil delvis forstatligats. Mot bakgrund av att de statliga programmen

ofta dras med svarigheter, och att banker Over lag har battre kdnnedom
om vad som ar kloka investeringar, finns skél att studera hur malsattningar
om Okad kapitalférsoérjning tydligare kan kopplas till banksektorn ocksa
i Sverige. Till exempel kan statliga lanegarantier i likhet med omvéarlden
kopplas till banker som ger 1an till {éretag i glesbefolkade delar av Sverige.
Erfarenheten visar att offentliga ldnegarantier kombinerat med utldning
via banker ar en fungerande metod {6r att stdrka smé och vaxande {6re-
tags tillvaxtvillkor.?®

Studien Systeminnovation fér en hdllbar framtid, som innovationsmyn-
digheten Vinnova publicerade ar 2019 med underlag och foérslag till re-
geringens forskningsproposition, lyfter fram detta perspektiv. [ studien star:
“Ett alternativ vore att i hégre utstrdckning tillhandahdlla statliga garan-
tier sa att affarsbankerna kan trdda in och erbjuda lan dven da sedvan-
lig sdikerhet saknas. Detta gors pd europeisk niva till exempel genom de
instrument som finansieras av EU:s forsknings- och innovationsprogram

53 European Investment Fund noterar i en studie (2019a) fran att statliga lanegarantier, under EU-programmen MAP och CIP, tycks ha haft en positiv effe-
kt pa sméforetagens utveckling i Italien, Beneluxlanderna och de nordiska lainderna under perioden 2002 till 2016. I en efterf6ljande studie frén European
Investment Fund (2019b) kartldggs 360 000 garanterade 14n under perioden 2002 till 2016 i Europa, baserad pa EU;s kredit garantier. Studien omfattar
cirka 60 procent av samtliga 1&n som har givits ut inom ramen for projektet, och finner en positiv effekt pa foretagens tillgdngar, andelen immateriella

tillgangar, forsiljningar, sysselsittning samt minskad risk for betalningsinstéllelse.



och implementeras av europeiska investeringsfonden. Svenska aktérer
som Almi féretagspartner, Norrlandsfonden och Svensk Exportkredit ny-
ttjar i dag dessa garantier.”*

Naringspolitiken kan &ven inkludera malsattningar om de svenska bank-
ernas internationella expansion. Isabel Schnabel och Christian Seckinger
menar i en studie publicerad 2019 att det i EU-landerna finns ett samband
mellan férekomsten av utldndska banker och den ekonomiska tillvaxten.
Forfattarna drar slutsatsen att en aterintegrering av den europeiska bank-
sektorn ar ett viktigt byggblock i tillvaxtférutsattningarna fér EU-lander-

na.s

P4 langre sikt finns omfattande samhéllsekonomisk potential for Sverige
att vaxa genom export av banktjanster till 6vriga Europa. Trots allt satter
politiken sina férhoppningar till de svenska fintech-féretagens framvaxt,
som verkar pd samma marknad som bankerna, och det som utméarker
Sverige ar effektivitet och innovationsstyrka i saval banksektorn som
fintech-sektorn.

Som figur 20 visar uppgéar de inhemska bankernas krediter till privat se-
ktor till 132 procent av BNP i Sverige, enligt data fran Varldsbanken (som
baseras pa en bred definition av bank). Detta ar hogre an flertalet jamfor-
bara lander, till exempel 95 procent i Finland och 126 procent i Norge. I
Danmark uppgar dock de inhemska bankernas krediter till privat sektor
till 164 procent av BNP. Givet att de svenska bankerna som visats i denna
rapport ar stresstaliga infor framtida krisscenario (figur 15-18) och dessu-
tom har en ovanligt 1dg andel nédlidande 14n &n andra jamférbara lander
(figur 2), finns goda skal att se utdkad utldning som samhéllsekonomiskt
positivt. Riskerna &r redan ladga, och mer 1an kan leda till battre mojligheter
till jobbskapande och tillvaxt i féretagen. Om svensk ekonomi nar samma
lage som i Danmark, kan en storre mangd kapital fléda via bankerna till
naringslivet, och dar bidra till expanderad ekonomisk aktivitet och nya
arbetstillfallen.

54 Vinnova (2019), s. 30.

55 Schnabel & Seckinger (2019).
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Figur 20. Inhemska krediter till privat
sektor av banker (% av BNP)
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Kalla: Varldsbanken, WDI (World Development Indicators),
genomsnittlig niva for aren 2015 till 2020.



Sammanfattning

Sverige behover sammanfattningsvis ett naringspolitiskt perspektivskifte
dar banksektorns styrka ater identifieras som en konkurrensfoérdel for
naringslivet. Fokus bor ligga pa hur interaktionen mellan naringslivet och
banksektorn kan framjas, s att tillvaxt och jobbskapande stimuleras. Fyra
konkreta reformfoérslag ar:

« Att undantaget som i dag finns i Basel III-regelverken for foretag
som saknar kreditvirdering blir permanent. Mindre féretag
har sallan kreditvardering. I stdllet baseras interaktionen mellan de
mindre foretagen och bankerna pé lokal kdnnedom, och ofta manga
ars eller artionden av samverkan. Det finns nu ett undantag i de nya
bankreglerna, som gor att bankerna kan fortsatta sin interaktion
med foretag utan kreditvardering. Ifall undantaget tas bort, kommer
de mindre foretagen som saknar kreditvardering (vilket ror sig om
den stora majoriteten av mindre foretag i Sverige) att betraktas som
hogre risk investeringar, och det blir bAde mera kostsamt och mindre
sannolikt att foretagen far finansiering. Den nédvandiga aterhamtning
av jobb och tillvaxt som behovs for att Sverige ska aterhamta sig fran de
senaste tidernas ekonomiska kriser kommer darmed att hd&mmas. Detta
undantag behover bli permanent, eftersom det spelar en avgdérande
roll for féretagsamheten och jobbtillvaxten.

+ Att Finansinspektionen ser éver nya bindande regler om kred-
itriskhantering, som allvarligt kan forsvara och fordyra lane-
ansokningar for sma och medelstora foretag. Okade byrakratiska
krav kan i synnerhet drabba de smé och medelstora féretagen som har svarare att
hantera dessa kostnader. Den 6kade byrakratin kan dven goéra mindre uppgorel-
ser olonsamma for bankerna. Regelverken hojer troskeln och dé kan aven
véalfungerande mindre foretag i behov av kapital fa det svart att fa 1an.

e Att bankskatten avskaffas. Den sarskilda bankskatt som nyligen har
inférts kommer leda till minskad utldning till nya och vaxande foéretag,
dels 6kar risken att fler banker i likhet med Nordea lamnar Sverige.
Kostnaden kommer i stor utstrdckning att hamna pé féretagen, med ef-
fekter pa jobb och valstand.
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Att den statliga laneverksamheten till bland annat foretag i gles-
bebodda delar av Sverige reformeras, sa att fokus liksom i om-
virlden liggs pa statliga lanegarantier som underliittar f6r priva-
ta banker att sta for utlaningen. Denna form av langivande kan leda
till battre forutsattningar fér sma och vaxande foretag att lyckas med
finansieringen, samtidigt som hushallning med skattepengar kan fram-
jas genom hogre effektivitet och battre malstyrning.



Referenser

Adams, M., J. Andersson, L.F. Andersson & M. Lindmark (2009). "Commer-
cial banking, insurance and economic growth in Sweden between 1830
and 1998”, Accounting, Business & Financial History, 19;1:21-38.

Bankfokus (2018). “Jamforelse av bankvinster 2017”, nr 2018.

Bornefalk, A. (2014). "Kapital pa krita? En ESO-rapport om féretagens finan-
siering”, Rapport till Expertgruppen for stuider i offentlig ekonomi 2014:4,
Regeringskansliet, Finansdepartementet.

Bruns, V., & M. Fletcher (2008). "Banks’ risk assessment of Swedish SMEs”,
Venture Capital, 10;2:171-194.

Copenhagen Economics (2019). "Konkurrensen i den svenska banksektorn
- Sammanfattning”. Rapporten togs fram pa bestallning av Svenska Bank-
féreningen.

Copenhagen Economics (2020). “Impact of the final Basel IIl framework in
Sweden”. Rapporten togs fram pa bestallning av Svenska Bankféreningen.

Copenhagen Economics (2021). "Economic impact of the final Basel III out-
put floor - How the output floor can be implemented and what it entails
for the Swedish economy”. Rapporten togs fram pé bestallning av Svenska
Bankféreningen.

Copenhagen Economics (2022). "Impact Assessment: Banking Package
2021”. Rapporten togs fram pa bestallning av Svenska Bankféreningen.

Cowling, M. (2017). "Kreditgarantisystem - vad ar det och vilken funktion
fyller det?”, i "Perspektiv pa kapitalférsoérjning - En antologi om féretagens

finansiering och statens roll”, Tillvaxtanalys.

EBA (2021), European Banking Authority. “2021 EU-wide stress test results

55



56

30 July 2021".

ECEPR (2021). "Banksektorn som mojliggérare av naringslivets utveckling”.

Edvinsson, R. (red.), T. Jacobson & D. Waldenstrom (2018). “Sveriges Riks-
bank and the History of Central Banking”, Cambridge University Press.

European Investment Fund (2019a). “Econometric study on the impact of
EU loan guarantee financial intruments on growth and jobs of SMEs”, work-
ing paper 2019/54.

European Investment Fund (2019b). “The real effects of EU loan guarantee
schemes for SMEs: A pan-European assessment”, working paper 2019/56.

Europeiska centralbanken (2021). Studie om tillgang till finanser, vag 25,
september till oktober 2021.

Europeiska kommissionen (2019a). “SME access to finance conditions 2019
SAFE results - European Union.”

Europeiska Kommissionen (2021). “Banking Package 2021: new EU rules to
strengthen banks’ resilience and better prepare for the future”, pressmed-
delande 27 oktober.

Federal Reserve Banks of Atlanta, Boston, Chicago, Cleveland, Kansas City,
Minneapolis, New York, Philadelphia, Richmond, St. Louis, San Francisco
(2019). “Small business credit survey - Report on employer firms 2019,
Federal Reserve Banks of Atlanta, Boston, Chicago, Cleveland, Dallas, Kan-
sas City, Minneapolis, New York, Philadelphia, Richmond, St. Louis and San
Fransisco.

Federal Reserve Banks of Atlanta, Boston, Chicago, Cleveland, Kansas City,
Minneapolis, New York, Philadelphia, Richmond, St. Louis, San Francisco
(2020). “Small business credit survey - 2020 Report on employer firms”.
Federal Reserve Banks of Atlanta, Boston, Chicago, Cleveland, Dallas, Kan-
sas City, Minneapolis, New York, Philadelphia, Richmond, St. Louis and San
Fransisco.



Finansinspektionen (2019). *Fortydligande kring effekten for svenska bank-
er av reviderade Baselregler”, 2019-12-2.

Ghosh, S. (2016). "Productivity, ownership and firm growth: evidence from
Indian banks”, International Journal of Emerging Markets, 11;4:607-631.

Grossman, R.S. (1994). “The shoe that didn’t drop: explaining banking
stability during the Great Depression®, The Journal of Economic History,
b4;3:654-682.

Heckscher, E.F. (1932). “The Place of Sweden in Modern Economic History”,
The Economic History Review 4;1:1-22.

Homer, S. (1977). “A History of Interest Rates”, second edition, New Bruns-
wick, NJ: Rutgers University Press.

Honningdal Grytten, O. (2008). "Why was the Great Depression not so great
in the Nordic countries?”, Economic policy and unemployment, Journal of
European Economic History 37(2/3):369-393, 395-403.

IMF, Internationella Valutafonden (2017). “Heterogeneity of Bank Risk
Weights in the EU”.

Krantz, O. (1997). "Svensk ekonomisk tillvaxt under 1900-talet - en prob-
lematisk historia”, Ekonomisk Debatt 28;1:7-15.

Lithander, J. (2017). Erfarenheter fran en policyinsats - regionala saminves-
teringsfonder, i "Perspektiv pa kapitalforsérjning - En antologi om foreta-
gens finansiering och statens roll”, Tillvaxtanalys.

Inglis Palgrave, R.H. (1873). “Notes on Banking in Great Britain and Ireland,
Sweden, Denmark, and Hamburg; with some Remarks on the Amount of
Bills in Circulation, both Inland and Foreign, in Great Britain and Ireland;
and the Banking Law of Sweden”, Journal of the Royal Statistical Society
36:27-162.

57



58

Johansson D., J. Palmberg & A. Bornhall (2013). "Riskkapitalforsérjning i
sma och medelstora féretag - utbud eller efterfragan?”, Svenskt Naringsliv.

Jonung, L. (2009). "The Swedish model for resolving the banking crisis of
1991-93: Seven reasons why it was successful”. European Commission, Di-
rectorate-General for Economic and Financial Affairs.

Konjunkturinstitutets databas. "Att finansiera féretagets verksamhet”.

Larsson, M. (1993). "Aktérer, marknader och regleringar: Sveriges finan-
siella system under 1900-talet”, Uppsala Papers in Financial History, Ekon-
omisk-historiska institutionen, Uppsala Universitet.

Larsson, M., & H. Lindgren (1989). "Risktagandets granser: utvecklingen av
det svenska bankvasendet 1850-19807”, Uppsala Papers in Financial Histo-
ry, Ekonomisk-historiska institutionen, Uppsala Universitet.

Marquardt, R. (1994). "Internationalisering av svenska banker: en process
i fem faser”, Uppsala Papers in Financial History, Ekonomisk-historiska in-
stitutionen, Uppsala Universitet.

NNR, Naringslivets Regelndmnd & Regelradet (2012). “Att tydliggdra
gold-plating - ett battre genomférande av EU-lagstiftning”.

NNR, Néaringslivets Regelndmnd (2015). “Ett tydligare beslutsunderlag in-
for beslut om genomiérande av EU-lagstiftning”.

NNR (2018), Naringslivets Regelndmnd. "Remissvar angdende komplet-
terande forslag till féreskrifter och allm&nna rad om kreditriskhantering”,



2018-08-27, FI Dnr 16-9877.

Olsson, U. (1994), "Swedish commercial banking over 150 years”, i Pohl, M.
& S. Freitag (reds.). "THandbook on the History of European Banks”, Europe-
an Association for Banking History.

Sanandaji, N. (2018). “The Birthplace of Capitalism: The Middle East”, Tim-
bro Forlag.

SCB, befolkningsdata. Folkmangd efter region, alder, kén och ar.

SCB, Finansmarknadsstatistik, balansrakning, senaste period.

Schnabel, I. & C. Seckinger (2019). “Foreign banks, financial crises and
economic growth in Europe”, Journal of International Money and Finance,
95:70-94.

Schumpeter, J.A. (1911). “The theory of economic development”, Harvard
University Press.

Svenska Bankféreningen (2018). "Regleringar och krav pa bankerna - kon-
sekvenser for foretag och hushall”.

Svenska Dagbladet (2016). “Vaghalsiga foretagare skaffar pengar genom
bolan”, 2016-09-22.

Svensson, R. (2006). *Ar staten en lamplig aktor pa riskkapitalmarknaden?”,
Ekonomisk Debatt, 3:30-40.

59



60

Svensson, R. (2017). "Svensk kapitalforsorjning - Mot ett effektivare innova-
tions- och foretagsstod?”, Naringspolitiskt Forum.

Sveriges Television (2018). "Darfor flyttar Nordea sitt huvudkontor”, Ny-
heter, Inrikes, 2018-03-16.

Tillvaxtanalys (2018). "Kartlaggning av offentliga atgarder for stddjande av
foretagsutlaning - En internationell jamf{érelse av Danmark, Israel, Kanada
och Tyskland”, PM 2018:16.

Tillvaxtanalys (2019). "Foretagens finansiella férutsattningar - réster fran
‘verkligheten’, PM 2019:07.

Tillvaxtverket. Andel smaféretag som anser att tillgang till lJdn och krediter
ar ett stort hinder for tillvaxt.

Tillvaxtverket (2014). "Tillgang till kapital - En studie om férutsattningarna
for samhélls-/sociala foretag och foretagare med utlandsk bakgrund”, Rap-
port 0165.

Tingvall, P, E. Engberg och D. Halvarsson (2017). "Reala effekter av statligt
och privat riskkapital”, s. 756-99 i “Perspektiv pa kapitalférsoérjning - En an-
tologi on foretagens fiansiering och statens roll”, Tillvaxtfakta.

Vinnova (2019). "Systeminnovation fér en héallbar framtid - Vinnovas un-
derlag och forslag till regeringens forskningsproposition”, Vinnova Rap-
port VR 2019:07.

Weston, R. (2012). “Domestic and Multinational Banking - The Effects of
Monetary Policy”, Vol. 33, Routledge Library Editions: Banking & Finance.



Forsta upplagan publicerad 1980.

Véarldsbanken, WDI, World Development Indicators. Bank nonperforming
loans to total gross loans (%), Domestic credit to private sector by banks (%
of GDP).

61






