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Sammanfiatning

et svenska bankvasendet vaxte fram for drygt 350 &r sedan och
]) lag redan d4 i internationell framkant. Forskningen visar att ut-
vecklingen av en effektiv och innovativ banksektor bidrog till Sveri-
ges resa fran ett fattigt land till en rik véalfardsnation.! Privata ban-
ker utvecklades till nyckelaktorer i svensk ekonomi under slutet av
1800-talet, da de finansierade exportorienterade ingenjorsféretag och
bidrog till en 6vergdng mot hdégre kunskapsinnehall i produktionen.?
Redan 1873 nadde en studie slutsatsen att framvéaxten av ett modernt
bankvasende var en forklaring till den starka valstdndsutveckling
som skedde i Sverige.? Som denna rapport lyfter fram finns tydliga
tecken péa att Sverige dnnu idag har ett val utvecklat bankvasende,
med ovanligt 1dga driftkostnader och starkare férmaga till att finan-
siera naringslivet an i 6vriga Europa. I dagens naringspolitiska klimat
identifieras dock sallan banksektorn som en styrka foér den svenska
ekonomin. Istallet ligger fokus péa att ytterligare reglera och beskatta
banksektorn, vilket nyligen bidrog till att Nordea flyttade sitt huvud-
kontor fran Sverige till Finland. Ett naringspolitiskt perspektivskifte
behovs dar de svenska bankernas styrka ater identifieras som en kon-
kurrensfordel for naringslivet. Fokus bor ligga pa hur interaktionen
mellan néringslivet och banksektorn kan framjas, s att tillvdxt och
jobbskapande stimuleras.

Svenska och internationella studier visar att egna medel och bank-
lan &r de framsta finansieringsformerna {6r majoriteten av féretagen.
De svenska monetara finansinstitutens* utlaning till inhemska fore-
tag uppgick till 2 540 miljarder kronor i slutet av maj 2020. Vid si-

1 Heckscher (1932), Marquardt (1994), Larsson & Lindgren (1989).

2 Olsson (1994), Olsson & Jornmark (2007).

3 Inglis Palgrave (1873).
4 Banker, bostadsinstitut, finansbolag, kommun- och foretagsfinansierande institut, monetéra vardepappersbolag och monetira investerings-

fonder.

dan av detta tillfér banker kapital till mogna svenska féretag genom
investeringar i obligationer. Men banksektorns roll som frdmjare av
naringslivets utveckling hotas av en tilltagande niva av regleringar.
Som en aktuell studie fran Europeiska Kommissionen, framtagen via
SME Envoys Network, lyfter fram rapporteras fran flertal medlemslan-
der att den 6kande nivan av bankreglering leder till att banker blir
mera obenigna att ta risker, vilket i sin tur hAmmar utlaning till sma
och medelstora foretag.® Den engelska forskaren Marc Cowling note-
rar i en analys publicerad av Tillvaxtverket att banklanen till féretag
i Sverige har en snév spridning av rantenivaer, vilket indikerar att
riskanpassad utldning begransats.® En naringspolitisk ambition &r att
stimulera finansiering av framférallt sm& och medelstora féretag. For
att na detta syfte behovs en 6versikt av regelverken for banksektorn.

Det finns flera tecken pa att svensk samhaéllsekonomi &nnu idag drar
nytta av en effektiv banksektor. En jaAmfoérelse av banksektorns drift-
kostnader mellan de europeiska landerna visar att svenska banker
har ovanligt lag driftkostnad. Denna laga driftkostnad férs vidare till
kunderna, i form av 1dga rantor.” I jamforelse med andra europeiska
lander ar de svenska bankerna dessutom stabila och val kapitalisera-
de. Stresstester, simuleringar kring hur banker Kklarar sig vid kraftiga
fall i BNP, tillgdngs- och bostadspriser samt stigande arbetsléshet, vi-
sar att de svenska bankerna vid kris tillhor de mest stabila i Europa.®
Samtidigt finns ett patagligt behov av 6kad tillgang till finansiering i
naringslivet, inte minst till {6ljd av covid-19-krisen. Forsta kvartalet
2020 okade andelen foretag i Sverige som upplever svarigheter att
finansiera verksamheten betydligt. Framst ar detta problem pataglig
bland de mindre féretagen. En enkat med medlemsféretagen i Sma-
féretagarnas Riksforbund, som genomférdes i andra halvan av juni
da manga foretag kdmpade med den pagdende covid-19 krisen, ger
bilden att relationen mellan smaféretagare och banker ar relativt god

5 Europeiska Kommissionen (2019b).
6 Cowling (2017).
7 Copenhagen Economics (2019).

8 Svenska Bankforeningen (2018).

04



men med forutsattning for forbattring. Institutionella reformer behovs « Att Basel III-regelverken implementeras pa ett ba-

for att bankers interaktion med framfoérallt de mindre féretagen, till lanserat siitt, till skillnad mot den aviserade im-

vilka utlénlng typlSkt ar associerad med hégre risk, kan férbattras. plementeringen dar Vﬁlkapitaliserade svenska

Fyra konstruktiva reformer ar: banker straffas. EU-kommissionens kommande forslag

05

Att regeringen backar fran forslaget om bankskatt,
samt tillsammans med ledande oppositionspar-
tier ger lofte om att liknande skatter framoéver
inte kommer att inforas. En sarskild bankskatt kan
dels forvantas leda till minskad utlaning till nya och
vaxande foretag, dels att fler banker i stil med Nordea
kan komma att ldmna Sverige. Det saknas konkret ar-
gumentation fran regeringen, baserad p& datadriven
analys, om hur en bankskatt skulle komma att starka
samhallsekonomin.

Att den statliga laneverksamheten till bland annat
foretag i glesbebodda delar av Sverige ses over.
Finns mojlighet att fokus liksom i omviirlden laggs
pa statliga lanegarantier som underlittar for pri-
vata 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 hushéallning med skattepengar kan fram-
jas genom hogre effektivitet och battre malstyrning.
Innovationsmyndigheten Vinnova har sjalv nyligen lyft
fram detta forslag.® Kombinationen av statliga 1dnega-
rantier och banklan anvands framgangsrikt i andra ut-
vecklade lander och borde appliceras aven i Sverige.

9 Vinnova (2019).

till implementering kan vantas leda till att valkapitaliserade
banker som tar 1dga risker drabbas tyngre av nya krav pa
bankers kapital 4n banker med hog risk. Regeringen och
de svenska EU-parlamentarikerna bor lyfta det uppseende-
vackande med att svenska banker riskerar att drabbas har-
dastihela EU just pa grund av att de har de 14gsta riskerna i
sin utlaning. Det finns starka skal for att implementera kapi-
talgolvet pa ett sddant satt att det for flertalet banker blir en
“back-stop” och inte ett bindande krav. Det kan ske utan att
det strider med Baseltverenskommelsen.

Att Finansinspektionen ser éver reglerna om kre-
ditriskhantering, vilka allvarligt kan forsvara och
fordyra processen for sma och medelstora foretag
att séka om lan. Finansinspektionen som tidigare hade
allménna rad om kreditriskhantering, har skiftat mot bin-
dande regler i form av foreskrifter. Som Néaringslivets Regel-
namnd (NNR) lyft fram kommer fler och mera detaljerade
bindande regler att innebéra 6kad administration och dka-
de kostnader bade for bankerna och deras féretagskunder.
NNR forklarar att detta kan forvantas sl hart mot de mindre
foretagen.'° Det finns darmed goda skal att se 6ver reglerna,
och mojligtvis atervanda till att ge allménna rad snarare 4n
bindande regelverk.

10 NNR (2018), s. 3.
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Inledning

veriges valstandsresa, fran ett relativt outvecklat land i utkanten
Sav Europa till ett rikt valfardssamhaélle, har varit ndra kopplad
till banksektorns utveckling. De affarsbanker som véaxte fram under
1800-talet bidrog med investeringar som mojliggjorde ekonomisk ut-
veckling samt 6vergang mot hogre kunskapsinnehall i néringslivet.
Exportorienterade foretag som AB Separator, Atlas och SKF kunde,
som exempel, tack vare kapitaltilliérsel via kommersiella banker
genomfora omfattande investeringar i utveckling, produktion och
marknadsforing i slutet av 1800-talet och i bérjan av 1900-talet.! Som
lyfts fram i denna rapport fortsatte banksektorn att stimulera fére-
tagande och tillvaxt under 1900-talet och boérjan av 2000-talet. De
svenska bankernas internationalisering har skett hand i hand med
svenska foretags internationella tillvaxt, och har varit en viktig del
i naringslivets framgang i globaliseringsprocessen.’? Medan Sverige
liksom omvéarlden har drabbats av ekonomiska kriser med koppling
till banksektorn, har svenska banker ocksa spelat en central roll i
aterhdmtningen fran ekonomiska kriser. Till exempel lyckades Sveri-
ge ovanligt val med aterhdmtningen fran den stora depressionen, den
djupaste ekonomiska nedgangen i modern tid. En anledning ar att det
svenska bankvasendet klarade depressionsaren bra och kom att bi-
dra med kapital till naringslivets aterhamtning.’® Studier har 6ver tid
identifierat att banksektorn spelat en avgérande roll i Sveriges histo-
riska ekonomiska utveckling.'*

Det finns tydliga tecken pa att Sverige aven idag har ett val utvecklat

bankvasende, med laga driftkostnader och god férmaga till kapitalfor-

11 Olsson (1994).
12 Marquardt (1994).
13 Larsson & Lindgren (1989), Grossman (1994).

14 Se till exempel Inglis Palgrave (1873) samt Olsson (1994).

sorjning av naringslivet. I dagens naringspolitiska klimat identifieras
dock sallan banksektorn som en styrka fér den svenska ekonomin. Fo-
kus ligger istallet pa att ytterligare reglera och beskatta banksektorn.
Denna instédllning har bidragit till att Nordea, en av landets storsta
banker, har flyttat sitt huvudkontor till grannlandet Finland. En cen-
tral anledning till flytten ar att Nordea efterfragar férutsdgbara avgifter och
skatter i linje med vad banker i andra europeiska lander betalar.’® Det finns
goda skal att omvardera dagens inriktning pa héga skatter och omfat-
tande reglering. Sverige behover starka interaktionen mellan banker-
na och naringslivet for att fa fart pa tillvaxt och jobbskapande. Det ar
vardefullt att diskutera hur smartare reglering av banksektorn kan
framja interaktionen med néringslivet. Fragan aktualiseras sarskilt av
den pagaende ekonomiska krisen, i f6ljden av covid-19-pandemin. Ar-
betslosheten i Sverige har stigit snabbt och manga féretag befinner
sig i en svar ekonomisk situation. Policyarbete for att starka bank-
sektorns férmaga att vaxa med néringslivet kan lagga grunden for en
starkare framtida utveckling.

Ett naringspolitiskt perspektivskifte be-
hovs dar den svenska banksektorns styrka
identifieras som en konkurrensfordel for
ndringslivet. Fokus bor ligga pd hur inter-
aktionen mellan naringslivet och banksek-
torn kan frémjas, sa att tillvdxt och jobb-

skapande stimuleras.

Banksektorn behoéver sjalvklart anda regleras for att begréansa ris-
ken for finansiella kriser. Samtidigt indikerar flera aktuella studier,
som sammanfattas i denna rapport, att banksektorn i Sverige redan
ar kraftigt reglerad genom ett komplext regleringssystem samt att
de svenska bankerna ar bland Europas mest stresstaliga infér eko-
nomiska kriser. Ett naringspolitiskt perspektivskifte behdévs dar den
svenska banksektorns styrka identifieras som en konkurrensférdel

15 Sveriges Television (2018).
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fér naringslivet. Fokus bor ligga pa hur interaktionen mellan nérings-
livet och banksektorn kan framjas, sa att tillvaxt och jobbskapande
stimuleras.

En central samhallsekonomisk malsattning ar att stimulera okade
investeringar fran banksektorn till n&ringslivet for att fa fart pa den
ekonomiska tillvaxten. Behovet ar tydligt i dagens situation med svag

konjunktur och vaxande arbetsldshet. Problemen med en stagneran-
de ekonomisk utveckling och hoég arbetsloshet relaterar inte enbart
till den pagaende covid-19-pandemin och den globala ekonomiska
kris som f6ljt i sparen av pandemin, utan ar ett langsiktigt struktu-
rellt problem for Sverige. Real produktivitet per anstalld i Sverige har
under aren 2015-2019 6kat med i snitt 0,96 procent per ar. Det ar
forvisso hogre an perioden 2005-2009, da en betydande ekonomisk
nedgang skedde, men tillvaxtsiffrorna ar i évrigt svagare jamfort med
andra femarsperioder i nartid (se tabell 1). Mellan 2000-2004 var
tillvaxten av real arbetsproduktivitet per anstalld 2,5 ganger sa hog
jamfort med perioden 2015-2019. Den kommande femarsperioden
riskerar att ocksa praglas av svag ekonomisk utveckling, inte minst
da den inleddes med den i skrivande stund pagaende covid-19-krisen
under 2020. Strukturella reformer kravs for att driva upp tillvaxten.
Banksektorns forutsattningar att ge 1an till féretag i behov av kapital
ar en bland flera parametrar som kan stimulera den ekonomiska ut-
vecklingen.

senare tid.

Tabell 1. Utveckling av real arbetsproduktivitet, per anstilld, i Sverige over

anstalld.

Period 1995-1999 | 2000-2004 [ 2005-2009 | 2010-2014 | 2015-2019
Genomsnittlig arlig forandring
av real arbetsproduktivitet per 153 2.38 070 124 0.96

Kalla: Eurostat.

16 Eurostat och egna berdkningar.
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Att stimulera banksektorns utlaning, pa ett ansvarsfullt satt, ar avgo-
rande for ekonomisk aterhdmtning fran covid-19-krisen. En studie av
danska Nationalbanken lyfter fram att krisen medférde ett fall i var-
de for tillgdngar samt en 6kning av risken for framtida ekonomiska
chocker. Fallet i tillgdngspriser minskar banksektorns egna kapital,
medan 6kad risk for volatilitet minskar bankers ben&dgenhet till utla-
ning."” Sedan studien publicerades i slutet av juni 2020 har varldens
borser haft en stark aterhamtning, vilket ater drivit upp tillgangspri-
serna. Problemet med hog volatilitet kvarstar dock, i en tid da en pan-
demi och stérningar i den internationella handeln leder till att manga
féretag har det svart ekonomiskt. Policy behéver anpassas s att ban-
ker far mojlighet att gradvis bygga upp sitt kapital och expandera sin
utlaning till naringslivet. Michael Huther och medfoérfattare belyser
den viktiga roll som banksektorn spelar under covid-19-krisen, for att
tillféra likviditet till i grunden l6nsamma foéretag som drabbats nega-
tivt av krisen.’® Naringspolitiken bér fokusera pa smart reglering av
banksektorn, bland annat genom att implementera de nya golvregler-
naidet fardigstallda Basel IlI-regelverket sa att kapitalgolven fungerar
som ett parallellt krav jamte de nationella. Den dverimplementering
av regelverken som ar pa gang i EU riskerar att, tillsammans med ho-
tet om bankskatt, féorsdmra féretagens kapitalférsérjning via banklan.

| Sverige finns en myriad av statliga sats-
ningar pd kapitalforsérining till foretag, i
synnerhet foretaqg | glesbefolkade regioner
samt drivna av utrikesfodda personer. En
reformldxa fran omvdriden dr att | okad
utstrackning kanalisera dessa satsningar
via privata banker snarare dn statliga 1&-
neinstitut.

17 Poeschl (2020).

18 Hiither m.fl. (2020).
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I Sverige finns en myriad av statliga satsningar pa kapitalférsoérjning
till foretag, i synnerhet féretag i glesbefolkade regioner samt drivna
av utrikesfodda personer. En reformléaxa fran omvarlden ar att i ékad
utstrackning kanalisera dessa satsningar via privata banker snarare
an statliga laneinstitut. Med goda inhemska regelverk kan den svens-
ka banksektorn, som utméarker sig som ovanligt effektivt i europeisk
jamforelse, Aven vaxa pa den europeiska marknaden. For att en posi-
tiv utveckling ska realiseras kravs att den néringspolitiska diskussio-
nen om reglering och beskattning anpassas till den empiriska kun-
skapen om banksektorns forutsattningar. Sedan marknadsekonomins
f6édelse i Babylon och Assyrien har banker utvecklats i symbios med
naringslivet. I en tid d& svensk ekonomisk tillvaxt ar i stort behov av
stimulans behdver banksektorn ater borja identifieras som en mojlig-
gorare for naringslivets utveckling.

En mojliggorare for narings-

y

livel

ankvasendet har genom historien vuxit fram som en maojliggéra-
B re for naringslivet. De férsta handelsbankerna startades i Italien
under renéssansen, i samband med att modern marknadsekonomi
utvecklades genom en blandning av 6sterldndska och véasterldndska
influenser. Tidiga former av banker hade grundats langt tidigare. Ge-
nom att studera lertavlor och andra antika dokument har forskare
funnit att varldens forsta foretag utvecklades i Babylon och Assyrien
redan for 4 OO0 ar sedan. Ungefar samtidigt uppstod de férsta ban-
kerna som gav ut lan till jordbrukare och handlare.!® De forsta tidiga
bankerna och de forsta tidiga féretagen i Babylon och Assyrien bygg-
de samtidigt pad en annu aldre tradition. Sumeriska dokument visar
att systematisk anvandning av krediter {or att finansiera investeringar
i jordbruk, och annan néringsverksamhet, férekom i Mesopotamien
redan for cirka 5 000 ar sedan. Da var penningsystemet fortfarande i
sin linda, varfér sadeskorn och silver anvandes som betalmedel.?® En
av de aldsta lagtexterna, som har spelat en avgérande roll for ratts-
vasendets utveckling runtom i varlden, &r Hammurabis lagar. Denna
gammelbabyloniska lagsamling ar den mest k&dnda av de forntida la-
garna, och visar pé att ett relativt utvecklat system for rattskipning i
offentliga domstolar hade utvecklats i Babylon. Lagsamlingen, som &ar
cirka 3 760 ar gammal, omfattar flera lagar som berdr hur tvister ska
16sas mellan finansiella investerare och entreprenodrer, samt mellan
entreprenorer som handlar med varandra.? Foretagare och finansiel-
la langivare har samverkat med varandra sedan civilisationens fédel-
se, och en betydelsefull fraga fér samhallet har varit hur denna inter-
aktion ska regleras och uppmuntras.

19 Se djupare beskrivning i Sanandaji (2018).
20 Homer (1977).

21 Sanandaji (2018).
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Sveriges forsta bank var Stockholms Banco, som grundades av den
hollandska entreprendren Johan Palmstruch. Stockholms Banco star-
tade sin verksamhet 1657, och kom snart att utméarka sig genom att ge
ut kreditivsedlar.?® Eli Heckscher, som refereras till som den svenska
ekonomiska historiens fader, lyfter fram betydelsen av denna innova-
tion. I Stockholm Banco utvecklades namligen de forsta fullt utveck-
lade banknoterna (sedlarna) i Europa.?® Ar 1664 upphoérde verksam-

heten och fyra ar senare grundades istallet Riksens Stdnders Bank,
som senare bytte namn till Sveriges Riksbank. Riksbanken som fira-
de sin 350-arsdag under 2018 ar varldens aldsta centralbank.?* Det
bankvasende som véaxte fram i Stockholm under 1600-talets andra
halft 14g fore sin tid och inspirerade till banksektorns utveckling i 6v-
riga Europa.

Banksektorns utveckling tog fart under 1800-talet. Hushéll bérjade
spara medel hos bankerna for att bygga upp ekonomisk sdkerhet. Sve-
riges forsta Sparbank grundades ar 1820 i Goteborg och aret darefter
Oppnades landets andra sparbank i Stockholm. Sparbankerna gjorde
det mojligt for alltfler hushall att bygga upp ett eget kapital och att &
lan for investeringar i egna hem och i naringsverksamhet. Bankerna
uppmuntrade till badde sparande och investeringar, och framjade dar-
med tillvaxten i samhéllsekonomin. Under 1800-talet startades en rad
affarsbanker upp i Sverige. De bidrog med kapital till den vaxande in-
dustrin i landet. Ekonombhistorikern Ulf Olsson skriver i Handbook on
the History of European Banks om banksektorns roll i Sveriges eko-
nomiska utveckling. Olsson noterar att den svenska ekonomin upplev-
de en stark exportdriven tillvaxt under 1850-talet, samtidigt som de
kommersiella bankerna expanderade i antal och volym. Ar 1863 fanns
bankkontor i mer &n 50 svenska stader, och deras kreditvolym hade
okat med en faktor om fyra sedan 1850. Ar 1864 inférdes liberalise-
ringar av den svenska banksektorn, med bland annat lagre trosklar
for att starta ny bankverksamhet. I slutet av 1870-talet fanns banker i

22 Weston (2012), s. 20.
23 Heckscher (1932).

24 Edvinsson, Jacobson & Waldenstrém (2018).

160 svenska stader. Efter finanskrisen 1877-78 vaxte de kommersiella
bankerna fram som den framsta finansidren av Sveriges export, inklu-
sive betydande delar av jarn- och skogsindustrin.2® I boken noteras:

”[ internationell jamjforelse hade Sverige i slutet au
1870-talet redan en vdalutvecklad banksektor, inte en-
bart i termer av bankkontor per capita, men ocksd som
madtt pad bankernas tillgangar i relation till BNP. For in-
dustrialiseringen av landet, var detta férmodligen en Qv
de framsta férutsdattningarna.. Ndr industrialiseringen
av Sverige dter tog fart, mot mitten av 1890-talet, tog
bankerna tydligt plats som en nyckelaktor i Sveriges
ekonomi... For den svenska industrin var detta en period
auv tillvaxt och modernisering. Den traditionella indu-
stristrukturen med familjecgda foretag som framférallt
extraherade ramaterial eller tillverkade primdrpro-
dukter andrades till aktiebolag som anvdande modern
teknik for mera avancerad produktion. Export-oriente-
rade ingenjoérsforetag sad som Alfa Laval, Atlas Diesel,
Asea och SKF investerade omfattande i utveckling och
produktion samt cven marknadsforing. I kontrast mot
de tidigare tillvaxt spurtarna i industriell tillvaxt, var
expansionen mellan 1890 och 1914 framférallt finansie-
rad genom kommersiella banker”.2°

Ulf Olsson har aven tillsammans med ekonomen Jan Jérnmark skrivit
om den svenska banksektorns utveckling, som del av boken Centres
and Peripheries in Banking — The Historical Development of Finan-
cial Markets. Forfattarna noterar att Sverige i slutet av 1800-talet var
ett land med rika naturtillgdngar men begransad niva av ekonomisk

25 Olsson (1994).

26 Olsson (1994), citat s. 964-5, egen Gversittning fran engelska.
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utveckling. Den ekonomiska utveckling som f6ljde kravde omfattande
kapitalinvesteringar i industrin. Tack vare att Sverige integrerades i
den globala kapitalmarknaden kunde ocksa utlandsk finansiering ka-
naliseras till det viAxande naringslivet.2” De privata bankerna spelade
darmed en avgorande roll i Sveriges industrialiseringsprocess, samt
overgangen mot hogre kunskapsinnehdll i ekonomin. En jamférelse
kan goras med Tyskland, dar banksektorn hade en liknande viktig
roll i industrialiseringen.=®

De privata bankerna spelade darmed en
avgorande roll i Sveriges industrialiserings-
process, samt évergangen mot hogre kun-

skapsinnehdll i ekonomin.

Banksektorns roll i Sveriges valstandsresa uppmarksammades aven
av samtida forskare. Ar 1873 publicerade Robert Harry Inglis Palgra-
ve en studie i Journal of the Royal Statistical Society om utvecklingen
av Europas tidiga bankvésende. Studien noterade att medan banker
i Venedig, Genua, Amsterdam och Hamburg grundades tidigare &n

den forsta banken i Stockholm, sa var den bankverksamhet som ut-
vecklades i Stockholm unikt avancerad. Riksbanken blev en féregang-
are till det avancerade bankvasende som véaxte fram i Europa under
1700- och 1800-talet. Forfattaren drar ocksa slutsatsen att den tidiga
utvecklingen av ett modernt bankvasende ar en viktig forklaring till
den starka valstdndsutveckling som skedde i Sverige.?®

Under 1900-talets borjan ¢kade de framgangsrika svenska storfore-
tagen gradvis sin internationella narvaro. [ samband med detta sked-
de en tilltagande internationalisering bland affarsbankerna. Svenska

27 Olsson & Jornmark (2007).
28 Potter (1963), Feldenkirchen (2017).
29 Inglis Palgrave (1873), s. 117. Modern forskning, till exempel Ghosh (2016), stéirker bilden av att banksektorn dr en kunskapsintensiv del

av néringslivet, som genom aktivt och passivt larande vixer med dkad produktivitet.

banker byggde upp internationella kontor och etablerade kontaktnéat
med internationella finansiella foretag. Denna ¢kade internationella
narvaro mojliggjorde f6r svenska féretag att hantera betalningar och
investeringar pa ett globalt plan.?® Finanssektorn och den reala eko-
nomin drabbades under denna period av tva betydande ekonomiska
chocker, dels en inhemsk kris under 1920-talet, dels den stora depres-
sionen som paboérjades 1929 med boérskrasch pa New York-boérsen
som foljdes av en langvarig global lagkonjunktur. Sverige klarade in-
itialt den stora depressionen val, men kom snart att drabbas hart pa
grund av fallande internationell efterfrdgan, samt kraschen av den
svenska Krueger-gruppen. Under perioden mellan 1931 och 1935
minskade bankernas utlaning till allminheten, och 1932 gjorde ban-
kerna omfattande kreditférluster dd manga lan inte kunde aterbeta-
las. Den ekonomiska krisen ledde till ett antal strukturella skiften. De
storre industriféretagens sjalviinansiering ékade, och bankernas roll
i finansieringen av storforetag minskade déarmed. A andra sidan kom
bankerna att stdrka sin roll som kreditgivare fér mindre och medel-
stora foretag.® Detta skifte ar betydelsefullt, da nya féretag snart vax-
te upp i Sverige och banade vag for nya arbetstillfdllen och ¢kad eko-
nomisk aktivitet.

Den stora depressionen var, som namnet antyder, en ovanligt djup
kris. Som en handelsberoende ekonomi drabbades Sverige initialt
hart. Mellan 1930 och 1933 minskade antal arbetstillfallen i Sverige
med cirka 170 00Q, vilket innebar att vart sextonde jobb i ekonomin
gick forlorat. Krisen kunde ha blivit djupare, da jobbférlusten slog till
samtidigt som manga unga var pa vag in pa arbetsmarknaden. Men
Sverige tog sig férhallandevis snabbt ur krisen, och redan 1935 fanns
det fler arbetstillfallen jamfért med innan krisen slog till.?2 Sverige
och de andra nordiska landerna hade lagre fall i bruttonationalpro-
dukt (BNP), liksom snabbare aterhamtning av ekonomisk produktion,
jamfort med andra utvecklade ekonomier.®® En bland flera férklaring-

30 Marquardt (1994).
31 Boksjo & Lonnborg-Andersson (1994).
32 Krantz (1997).

33 Honningdal Grytten (2008).
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ar till varfor Sverige klarade aterhdmtningen val ar att nya foretag
vaxte fram under och strax efter krisen. Securitas, SAAB och Gunnar
Dafgard ar exempel pa foretag som startades upp i Sverige i kolvatt-
net av den stora depressionen och kom att bidra med betydande antal
arbetstillfallen. Mats Larsson och Hakan Lindgren noterar i en studie
att det svenska bankvasendet klarade sig “ocksa i internationell jam-
foérelse synnerligen bra under depressionsaren i béorjan av 1930-talet.
Da inlaningen i bankerna 6kade - samtidigt som investeringstakten
holls lag - forbattrades affarsbankernas likviditet avsevart.”®* Richard
Grossman noterar i en studie att Sverige tillh6r de utvecklade eko-
nomier vars banksektor uppvisade stark stabilitet under den stora
depressionen, till skillnad fran USA och flertal europeiska ekonomier
dar bankkriser bidrog till att férdjupa den ekonomiska krisen.?* Bank-
sektorn spelade darmed en betydelsefull roll i den svenska ekono-
mins forméaga att aterhamta sig fran den dittills framsta ekonomiska
krisen i modern tid. Sveriges Riksbank var den forsta riksbank vars
penningpolitik hade inhemsk prisstabilitet f6r den egna valutan som
malsattning. Sverige var ocksa en pionjar i att anvanda sig av finans-
politisk stimulans finansierad av underskott. Ar 1934 skrev den svens-
ka nationalekonomen och politikern Bertil Ohlin, som senare tilldela-
des Sveriges Riksbanks pris i ekonomisk vetenskap till Alfred Nobels
minne, om den betydelse som stabiliseringen av prisnivaer spelade
for dterhamtningen fran den djupa ekonomiska krisen.?®

Richard Grossman noterar | en studie att
Sverige tillhor de utvecklade ekonomier
vars banksektor uppvisade stark stabilitet
under den stora depressionen, till skillnad
fran USA och flertal europeiska ekonomier
dar bankkris bidrog till att fordjupa den
ekonomiska krisen. Banksektorn spelade
darmed en betydelsefull roll i den svens-
ka ekonomins formdga att dterhdmta sig
frédn den framsta ekonomiska krisen i mo-

dern tid.

34 Larsson & Lindgren (1989), s. 27.

17 35 Grossman (1994).

36 Ohlin (1934).

Under 1900-talets mitt 6kade Sveriges reglering av kreditmarknader,
sa att obligationsmarknaden framfoérallt kom att bli férbehallen bo-
stadsbyggande. Bankerna fortsatte att vara viktiga finansierare av na-
ringslivet, genom att utveckla nya typer av utlaning till féretag. Bland
affars- och sparbanker blev naringslivskrediter mindre vanliga och
ersattes av 6kad fokus pa bostadslan samt privatlan. Fram till 1960-ta-
lets slut dominerades sparbankernas utlaning av krediter till privat-
personer samt fér bostadsbyggande. Under 1970-talet borjade dock
sparbankerna att medvetet efterstrava en 6kad andel naringslivskre-
diter.®” Sedan dess har bankerna fortsatt att vara viktiga finansiarer
av storre liksom mindre foretag. En valutvecklad banksektor samt ut-
vecklade strukturer for reglering av finansiella aktérer har ocksa va-
rit en tillgang foér svensk ekonomi under aterhdmtningen fran senare
tiders ekonomiska kriser. Lars Jonung undersoker till exempel i en
studie varfor Sverige lyckades val med aterhdmtningen fran 1990-tal-
skrisen. En forklaring ar att snabba och effektiva beslut togs kring
finansiell reglering, bland annat f6r att undvika moral hazard (att fi-
nanssektorns risktagande ¢kar da forluster skiftas 6ver pa skattebeta-
larna i tider av ekonomisk kris).®®

Forskning av Franklin Allen samt Douglas Gale papekar mot att finan-
siella system dominerade av banker goér det maojligt att battre férde-
la risker med utlaning 6ver tid, jamfoért med system dominerade av
finansiella marknader, vars styrka ligger i riskdelning mellan olika
ekonomiska sektorer. Bankdominerade finansiella system minskar
aven risken med informationsasymmetri vid utldning (att ena parten
har ett kunskapsovertag, vilket forsvarare affarsrelation). Banker med
god kunskap om néringslivet kan identifiera goda investeringar och
darmed framja investeringar i néringslivet.?® Studien av Allen och
Gale baseras pa jamforelse av Tyskland, som modell for ett bank-do-
minerat finansiellt system, och USA, som modell fér ett system med
dominans av finansiella marknader. Resultaten &r relevanta fér Sve-

37 Larsson (1993).
38 Jonung (2009).

39 Allen & Gale (1995).
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rige, som kombinerar ett starkt bankvasende med starka finansiella
marknader.

Bankvésendets utveckling i Sverige har varit lankad till naringslivs-
utvecklingen, da banker har utvecklats genom att erbjuda tjanster
och finansiering till sma liksom storre foretag. Det finns &ven en nara
koppling till férsdkringsmarknaden, i och med att férsakringar mild-
rar finansiella risker. Forsakringslosningar behodvs typiskt {or att mild-
ra risker till acceptabla nivaer, sa att bankfinansiering blir mojligt.
Mike Adams och medforfattare finner ett historiskt samband mellan
banksektorns utveckling, férsakringsmarknaden och den ekonomiska
tillvaxten i Sverige under perioden 1830 till 1998. Studien finner att
liberaliseringar av marknaden for férsakringsgivare sedan 1970-talet

har samverkat med bankers 6kade utlaning, och darmed bidragit till
den ekonomiska utvecklingen i landet.*° Det ar ett exempel pa hur
banksektorn i samverkan med andra delar av naringslivet drivit pa
den samhéllsekonomiska utvecklingen.

Banksektorn har sammanfattningsvis spelat en avgérande roll i Sve-
riges valstandsresa. Som lyfts fram i kommande avsnitt fortsatter
banksektorn &nnu idag att vara en mojliggérare av naringslivets ut-
veckling. I jamforelser av EU:s medlemslander framstar idag Sverige
som ett land med ovanligt goda férutsattningar till finansiering for
naringslivet. Samtidigt finns det en tendens till dverimplementering
av internationella regelverk i Sverige. Regelkraven medfér en admi-
nistrativ borda for bankerna, och kan leda till att drivkrafterna att
ens behandla lan till mindre féretag blir sma (d& vardet av lanen for
banken ar sma, i féorhallande till det administrativa arbetet). Dessut-
om har regeringen i skrivande stund planer pa ¢kad beskattning av
banksektorn, trots att det kan férvantas leda till att féretagens lane-
kostnader 6kar, under en padgadende ekonomisk kris. Det finns darmed
grund for ett perspektivskifte i svensk policy, dar fokus skiftar fran
o6kad beskattning och reglering av banksektorn till att uppmuntra till-
vaxt i den for samhéllsekonomin viktiga banksektorn.

40 Andersson m.fl. (2009).

Det finns darmed grund for ett perspek-
tivskifte | svensk policy, dar fokus skiftar
fran okad beskattning och reglering av
banksektorn till att uppmuntra tillvaxt |
den for samhallsekonomin viktiga bank-

sektorn.
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Finansiering och forciagens
tillvaxi

Oretagande har genom historien utvecklats i nara symbios med
Fbankvésendet. Langivare och investerare fyller en central funk-
tion i samhallsekonomin genom att tillféra kapital till n&ringslivet.
Joseph Schumpeter var en ekonom vars nationalekonomiska forsk-
ning har varit avgérande for forstidelsen av entreprendrskapet och
disruptiv innovation. Redan 1911 noterade Schumpeter att finansiella
intermediarer (banker och andra finansiella aktérer som bidrar med
tillvaxtkapital) ar viktiga dels for ekonomisk tillvaxt, dels for att fram-
jainnovation. Anledningen ar att banker och andra finansiarer bidrar
med kapital till féretag som driver pa nya affarskoncept och teknolo-
gier.“! Forskningslitteraturen visar att extern kapitalférsérjning ar vik-
tig i synnerhet for féretag som satsar pa olika former av innovationer
eller befinner sig i en tillvaxtfas.*

For majoriteten av foretagen dr egna
medel och bankldn den frémsta finansie-

ringsformen.

I antologin Perspektiv pa kapitalférsérjning, som publicerades av
Tillvaxtverket 2017, noterar analytikern Jorgen Lithander att det i po-
licysammanhang finns ett starkt fokus pa riskkapital som extern kapi-
talkalla till naringslivet. Riskkapital ar ett samlingsnamn som omfattar
alla tillskott av kapital till féretag som inte utgérs av lan. Det delas in i
tva huvudtyper, tillvaxtkapital (venture capital) som ofta investeras i
nystartade bolag med hog risk, samt utkdp (buy-out) som ofta utgors

41 Schumpeter (1911).

42 Se genomgang av Svensson (2017).

av storre investeringar i mera mogna bolag. Lithander lyfter fram att
riskkapital spelar en viktig roll i samhé&llsekonomin, men ar samtidigt
enbart val lampad for en viss del av naringslivet. Fér majoriteten av
féretagen ar egna medel och bankldn den framsta finansieringsfor-
men:

Det finns | policysammanhang en stark
tilltro till instrumentet riskkapital. For ratt
foretaq, i rdtt situation, kan det ocksd vara
mycket effektivt. Men det kan finnas an-
ledning att erinra om att finansierings-
formen inte ar en |6sning for majoriteten
av den svenska foretagsstocken. Den ar
lamplig endast for ett begransat antal fo-
retag med mycket hog tillvaxtpotential.
For den absoluta majoriteten foretag ar
egna medel och bankldn de viktigaste fi-
nansieringsformerna.*

En anledning ar att riskkapital fokuserar pa ett mindre antal féretag
med hog tillvaxtférméaga, typiskt i branscher praglade av hog risk. Ma-
joriteten av naringslivet utgors av féretag som drivs i branscher med
lagre tillvaxtpotential samt dven lagre risk. Dessutom har féretagare i
allmanhet en preferens for att behalla 4gande av sin verksamhet. En
svensk studie av tusen slumpmaéssigt utvalda foretag visar att hela
90 procent av respondenterna har oberoende och kontroll som vik-
tiga motiv for sitt féoretagande.* For en betydande del av de smé och
vaxande foretagen ar darmed egna besparingar (besparingar i fore-
taget alternativt féretagarens egna privata besparande) samt banklan
den framsta finansieringsformen. Investeringar i féretagen leder till
att produktiviteten per anstalld okar, vilket i sin tur driver pa béattre
inkomster for foretagen och for de anstallda.

43 Lithander (2017), s. 120.

44 Johansson, Palmberg & Bornhill (2013).
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Figur 1. Finansiering med egna intiikter, via moderbolag
eller foretagsigares egna medel.

till exempel private equity.
02 Finansiering via I&n, ofta frdn banker.

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

Foretagens finansieringsmojligheter kan liknas vid en trappa, som il-
lustreras i figur 1. Det forsta steget ar att finansiera verksamhet och
investeringar med foretagets egna intakter, eller foretagsdgares egna
medel. Om detta inte ar mojligt ar det andra steget att utga fran lane-
kapital, som regel i form av banklan. Féretag kan pa detta vis erhalla
medel utan att ge upp adgarandelar i bolaget. Det tredje steget ar att
salja agarandel till investerare, till exempel riskkapitalbolag. Banklan
ar en betydelsefull form av finansiering till féretagen, i kombination
med egna medel och forséljning avidgande. En betydande del av de
svenska bankernas verksamhet ar langivande till inhemska foretag
(se figur 2). For monetéara finansinstitut uppgick utlaning till inhemska
foretag till 2 540 miljarder kronor i slutet av maj 2020, motsvarande
34 procent av total inhemsk utldning. En majoritet pa 58 procent av
utlaningen, 4 293 miljarder kronor, gick till hushéallen. Mellan slutet av
juni 2019 och slutet av maj 2020 dkade bankers 1an till inhemska fére-
tag med 73,7 miljarder kronor (5 procent 6kning).* Banker investerar
dessutom i obligationer utgivna av svenska foretag, en annan kom-
pletterande kanal till féretagsinvesteringar. Obligationer ges typiskt

45 SCB, Finansmarknadsstatistik.

03 Férsaljning av dgarandel till investerare,

ut av mera mogna féretag. Sma och vaxande féretag tar ut traditionel-
la banklan. Det féorekommer aven ofta att féretagare tar ut privatlan
for att klara investering i det egna féretaget.“®

Figur 2. Samtliga monetiira finansinstituts utlaning i
Sverige (miljarder kronor)

Ovriga monetira
finansinstitut

m Banker

Kalla: SCB, Finansstatistik. Data for 31 maj 2020. Exkluderar utlaning till
andra finansiella monetéra finansinstitut. Ovriga monetéra finansinstitut
utgors av bostadsinstitut, finansbolag, kommun- och féretagsfinansierande
institut, monetara vardepappersbolag och monetara investeringsfonder.

Aven internationellt 4r banker en central aktor for kapitalférsorjning
till naringslivet. En amerikansk studie granskar till exempel, baserat
pa svar fran drygt 6 600 sma och medelstora féretag, vilken roll olika
kreditgivare spelar {or féretagens finansiering. Studien, som baseras
pa svar insamlade under de tva sista kvartalen av 2018, finner att
sma och stora banker samt online-baserade langivare ar de framsta
kéallorna till finansiering av smé och medelstora féretag i USA. Bland
féretagen med hog riskprofil hade 50 procent skt 1an fran stérre ban-

46 Svenska Dagbladet (2016).
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ker, 41 procent fran sma banker och 54 procent fran online-basera-
de langivare. Bland féretagen med 1ag kreditriskprofil, som utgjorde
en majoritet av féretagen som hade sokt lan, hade bankerna en d&nnu
mera framtradande roll. Av féretagen med 1ag riskprofil hade 51 pro-
cent soOkt 1an fran storre banker och 48 procent frdn mindre banker
jamfort med enbart 19 procent fran online-baserade langivare.*” En
uppdaterad studie, som publicerades under den pagaende covid-19
krisen, fann att banklan fortsatt var den finansieringskéalla som fére-
tagen foredrog, samtidigt som forutsattningen att f4 1an férsvarades
under krisen.*® Banksystemet i USA skiljer sig ifr&n det system som
finns i Sverige, men det ar intressant att notera den starka roll som
bankerna dar spelar for finansiering av sma och medelstora foretag.

Bankers utldning till foretag utgdr sam-
manfattningsvis en central del av kapi-
talforsorjningen till naringslivet. Med den
bakgrunden ar det orovackande att flertal
studier pekar pd att det i Sverige har blivit
svdrare for foretag att fa bankldn jagmfort

med tidigare.

I en europeisk kartlaggning av féretagens finansiering, som genom-
féordes och publicerades i senare delen av 2019, svarade 46 procent
av de sma och medelstora féretagen runtom i Europa att banklan var
relevant for deras verksamheter. Av dessa svaranden angav en tred-
jedel (15 procent av de samlade sma och medelstora foretagen) att
de nyligen mottagit banklan.*® En rapport som sammanfattar resul-
taten fran kartlaggningen noterar att det mesta av finansieringen till
sma och medelstora foretag i EU kommer via banklan. Vidare lyfter

47 Federal Reserve Banks of Atlanta, Boston, Chicago, Cleveland, Kansas City, Minneapolis, New York, Philadelphia, Rich-
mond, St. Louis, San Francisco (2019).
48 Federal Reserve Banks of Atlanta, Boston, Chicago, Cleveland, Kansas City, Minneapolis, New York, Philadelphia, Richmond, St. Louis,

San Francisco (2020).

25 49 Europeiska Kommissionen (2019a).

rapporten fram att bankregleringar i olika EU-medlemslédnder ar be-
tydelsefulla i sammanhanget: "Vissa medlemslédnder rapporterar att
en betydande del av hindren resulterar av bankregleringar, vilka har
resulterat i att banker blir mera riskundvikande och kan leda till att
utlaning till SME [sm& och medelstora féretag] blir svarare i framti-
den”. Ett sarskilt exempel som lyfts fram ar regleringar som hammar
crowdfunding som finansieringsvag.?® Bankers utldning till féretag
utgdér sammanfattningsvis en central del av kapitalférsérjningen till
naringslivet. Med den bakgrunden ar det orovackande att ett flertal
studier pekar pa att det i Sverige har uppkommit svarigheter for fére-
tag att f& banklan. Dessa studier, samt utvecklingen under covid-19-
krisen, lyfts fram i n&sta avsnitt.

50 Europeiska Kommissionen (2019b), citat s. 2, egen dversittning fran engelska.
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Forctagares upplevelse av

Kapitalforsorjning

anksektorn vaxer genom néara interaktion med det 6vriga né-
B ringslivet. Banker underlattar betalningar och likviditet, erbjuder
olika l6sningar for riskhantering och sakring av tillgdngar, finansierar
féretagens expansion och stéttar dessutom foretagen med radgivning
kring till exempel investeringar och internationell expansion. Med
den bakgrunden kring banksektorns betydelse for ndringslivet ar det
orovackande att flertalet studier pekar pa att det i Sverige har blivit
svarare for foretag att {4 banklan jamfort med tidigare. Tillvaxtverkets
enkatundersokning Foretagens villkor och verklighet, som genomfors
vart tredje ar, visar att smaféretag i mindre utstrdckning an tidigare
ansokt om och beviljats 14n och krediter. Andelen sméaféretag som an-
sokt om och beviljats 1an och krediter har gradvis minskat fran 34,1
procent ar 2011 till 22,9 procent ar 2020.°! Undersotkningen fér 2020
genomfoérdes strax fore utbrottet av covid-19-pandemin, och fangar
darmed utvecklingen fore pandemin.

Anders Bornefalk har i en rapport till Expertgruppen for studier i of-
fentlig ekonomi (ESO) analyserat foretagens forutsattningar att finan-
siera sin verksamhet dver tid. Med hjalp av en speciellt framtagen
databas visas i rapporten att foretagens skuldséattningsgrad, liksom
andelen av foéretagen som hade banklan, minskade under perioden
mellan 1998 och 2010. Alla typer av foretag omfattades av denna for-
andring, samtidigt som nedgangen var storst bland de mindre och de
nystartade féretagen. Bornefalk noterar att flera faktorer har paver-

51 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 ar att foretagen d4r medvetna om att det har blivit svarare att fa lan, och
anpassat sig till denna verklighet. En annan mdjlig forklaring &r att ménga foretag har haft mojlighet att ticka sina kapitalbehov

via egenfinansiering.

kat utbudet av kapital negativt. Som respons till finanskrisen 2007
till 2009 sdkrade bankerna sin finansiella stallning genom att minska
pa utlaning till féretag. De nya regelverk som inférdes som respons
pa krisen (Baselreglerna) har hammat bankernas foretagsutlaning. En
slutsats i studien ar att i samband med finanskrisen blev det “svdrare
for nystartade féretag att meritera sig féor bankldn genom ett fram-
gangsrikt féoretagande under dren efter start.”?

Under och efter finanskrisen 2007 till 2009 upplevde en betydande

del av foretagen att de hade svarigheter med att f4 1an. Under det for-
sta kvartalet av 2009 var svarigheten, enligt Konjunkturinstitutets en-
katundersodkning, som mest patagligt. D4 upplevde 33 procent av de
mindre féretagen (mindre 4n 20 anstéllda) och hela 55 procent av de
storre foretagen (fler &n 2000 anstallda) det som “svarare &n normalt”
eller avsevart svarare 4n normalt” att finansiera féretagens verksam-
het. Som illustreras i figur 3 minskade dessa hdga nivaer nar krisen
klingade av. Framforallt under perioden 20156 till 2017 upplevde rela-
tivt f4 foretag det som svart att finansiera verksamheten. I slutet av
2018 samt under 2019 syns vad som kan vara boérjan pa ett trend-
skifte i kurvan, da andelen som upplever problem med finansiering
ater borjat oka. Forsta kvartalet 2020 skjuter andelen som upplever
problem i héjden, som respons pa covid-19-pandemin och den ekono-
miska recession som f6ljt i samband med pandemin.

Trendmassigt har mindre foretag i rela-
tion till storre foretag upplevt att mojlig-
heten att forsorja foretagens verksamhet
har forsvarats, vilket sannolikt relaterar
till omregleringen av finansmarknadens
utlidning som skedde som reaktion pd fi-
nanskrisen 2007 till 2009. Det finns skal
att beakta hur regelverken kan anpassas
sad att utlaning till mindre féretag kan bli
mera formanligt.”

52 Bornefalk (2014), s. 7.
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Figur 3. Andel foretagare som upplever det “svarare én
normalt” eller “avseviirt svarare in normalt” att finansiera
foretagets verksamhet

==Mindre an 20 anstallda
=20-199 anstallda

\ 200-1999 anstallda

=2000+ anstallda

Kalla: Konjunkturinstitutet och egna berakningar. Data for foretag med 20-199 anstéllda
har raknats fram som snittet for kategorierna foretag med 20-49, 50-99 samt 100-199
anstallda, medan data for foretag med 200-1999 anstallda har raknat fram som snittet
for kategorierna 200-499, 500-999 samt 1000-1999 anstallda.
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Figuren illustrerar ocksa en annan viktig poang, namligen att ett
monster utvecklats dver tid dé storre foretag har gatt ifran att vara de
som upplever storst problem med att fa banklan, till att under sena-
re ar uppleva minst problem, samtidigt som mindre féretag i relativt
storre utstrackning upplever det som svart att {4 banklan. I samband
med covid-19-krisen kom dock samtliga grupper av foéretag att upp-
leva betydande problem. Konjunkturinstitutet undersdker aven vad
som utgdr det upplevda hindret for att klara finansieringen, fér de
foretag som anger att det ar svarare &n normalt. Resultaten visas i
figur 4. Under hela perioden ar det framsta upplevda hindret svarig-
heter att fa banklan. Det nast vanligaste svaret, simre mojligheter att
finansiera med eget kapital, har blivit vanligare ¢ver tid. Under forsta
kvartalet 2020 skedde en betydlig minskning av andelen som identi-
fierade svarigheter att fa banklan, samtidigt som andelen som identi-
fierade svarigheter att finansiera med eget kapital 6kade kraftigt. Det-
ta reflekterar sannolikt féretagens interna svarigheter under krisen,

samt det faktum att mojligheterna till banklan var relativt sett goda
péa grund av att flera stimulansatgirder sattes in under krisen for att
stimulera modjligheterna till l1dntagande (inklusive statlig ldnegaranti
till sma och medelstora foretag).

Under forsta kvartalet 2020 skedde en be-
tydlig minskning av andelen som identifie-
rade svdarigheter att fa bankldn, samtidigt
som andelen som identifierade svdrighe-
ter att finansiera med eget kapital okade
kraftigt. Detta reflekterar sannolikt fore-
tagens interna svarigheter under krisen,
samt det faktum att mojligheterna till
bankldn var relativt sett goda pd grund av
att flertal stimulansdtgdrder sattes in un-
der krisen for att stimulera mojligheterna

till I&dntagande.

Volker Burns och Margaret Fletcher undersodker i en studie vilka for-
utsattningar som goér det mest sannolikt att foretagslan beviljas av
svenska banker till smaféretag. Studien visar att riskbenadgenhet har
en negativ effekt pa sannolikheten att f 14n. Den kompetens som finns
i affarsprojektet, erfarenhet hos foretagsledaren och tidigare ekono-
misk framgang har alla positiv effekt pa férutsattningen att fa lan. Stu-
dien visar att bankers utlaning till smaféretag baseras pa rationella
val. Svarigheter over tid att {4 14n kan darmed reflektera férandrade
villkor bland féretagen som séker om 14n."®

53 Bruns & Fletcher (2008).
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Figur 4. Om svarare éin normalt att finansiera foretagets
verksamhet, vad beror det pa?

—8amre mojligheter att fa banklan
—Samre mojligheter att finansiera med eget kapital
=—Hdgre upplaningskostnader for banklan

= Andra faktorer

Hogre kostnader for finansiering genom féretagsobligationer el. liknande

M{\/\/V

Kélla: Konjunkturinstitutet. Data for samtliga féretag.

En annan narliggande fraga ar att banksektorn har hAmmats av regel-
verk sa att 1an till nya och vaxande foretag i begransad utstrackning
sker av banker. Den engelska forskaren Marc Cowling noterar i en
analys publicerad av Tillvaxtverket att banklanen till féretag i Sveri-
ge har en snav spridning av rantenivaer, vilket indikerar att riskan-
passad utldning begransats.” Innovativt féretagande ar per definition
riskabelt. Affarsinglar, venture capital och private equity-aktorer ar
exempel pa investerare som investerar i féretag med hog tillvaxtfor-
maga och tillhérande hog risk foér misslyckande. Banker kan ocksa
utvecklas som langivare till innovativa féretag, genom att ge 1an med
hog ranta kopplad till hogre riskaffarer. For att nd dit behoéver policy
kring reglering och beskattning av banksektorn ses dver, sa att battre
villkor skapas fér banker att ge 1an med hoégre riskprofil.

54 Cowling (2017).

Resultatet av den policymiljoé som idag styr banksektorn ar att en del
framforallt nya och vaxande féretag har svart att fa kapitalférsorjning
via banker. Det ar ett tillvaxthinder som berér en betydande del av de
mindre foretagen runtom i Sverige. I slutet av december 2018 publice-
rade Svea Ekonomi resultaten av en Novus-undersokning dar 19 pro-
cent av de tillfragade féoretagen svarade att brist pa kapital i hog eller
ganska hog grad begransade deras varu- och tjansteutveckling. Un-
dersodkningen visar att sma foretag (med 5 till 9 anstallda) ar de som
hammas mest av brist pa finansiering, samt att problemen ar stérre
utanfor storstadsregioner.®®

[ en studie som Foéretagarna publicerade under 2019 stalldes féljande
fraga till ett representativt urval av foéretagare i Sverige: "Hur upplever
du mojligheten att finansiera féretagets investering(ar) med extern fi-
nansiering (kredit) de senaste tolv manaderna?” Basen for fragestall-
ningen var foretagare som gjort en investering under de senaste tolv
manaderna och har behovt extern finansiering. Det visade sig att 55
procent av foretagarna upplevde det som valdigt eller ganska svart,
medan resterade ansag det vara ganska latt eller inga problem alls.
En aterkommande foérklaring fran féretagare i undersékningen som
upplevde svarigheter att f kredit ar att de inte kunde mo6ta banker-
nas krav pa sakerhet och personlig borgen. Studien visar samtidigt
att foretagarnas upplevelse av bemoétandet fran banker ar tdmligen
positivt, samt att enbart fyra procent av féretagen under de gangna
tolv mé&naderna har bytt bank.’® Det framtradande monstret ar att fo-
retagen och bankerna har valfungerande interaktion nar val banklan
ges, men att kapitalférsérjningen inte ar tillracklig.

Naringspolitiken bor fokusera pd hur fo-
retag genom framgangsrikt foretagande
bdttre kan meritera sig for bankldn, samt
hur banker bdttre kan identifiera fram-
gangsrika foretag att ge lan till. Darmed
kombineras mdlsdttningarna om att sti-
mulera ndaringslivet med 1&g risk for finan-

siella kriser.

55 Svea ekonomi (2018).

56 Foretagarna (2019).
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Infér denna studie har en attitydundersdkning genomforts bland med-
lemmarna i Smaféretagarnas Riksférbund, genom att fragor skickats
ut via férbundet. Smaféretagarnas Riksférbund representerar drygt
30 000 foretagare i Sverige, med fokus pa mindre verksamheter och
med omfattande geografisk spridning bland medlemsféretagen.

Enkéaten skickades ut under andra halvan av juni 2020, och besvara-
des av 111 medlemsféretag. En majoritet pa 67 procent av féretagen
hade drivits 11 ar eller langre, medan 23 procent hade drivits mel-
lan 5 och 10 ar och resterande 10 procent hade drivits kortare &n 5
ar. Foretagen som svarade hade en relativt typisk férdelning av antal
anstallda, d& 42 procent hade enbart féretagaren som anstalld, yt-
terligare 37 procent hade 2-5 anstallda. Ytterligare 14 procent hade
6-10 anstillda och resterande 7 procent hade 11 eller fler anstallda.
Av foretagen hade halften, 50 procent, 1dn/kredit hos bank. Andelen
som hade anstkt men inte beviljats 1an/kredit uppgick till 11 procent,
medan 39 procent angav att de inte hade lan/kredit och inte heller
ansokt om detta (se figur 5). Svaren visar att en minoritet av féretagen
har s6kt men saknat mojlighet att f& 1an/krediter, medan majoriteten
som sokt har erhallit det.

Figur 5. Har foretaget 1an/kredit hos en kreditgivare?

Svar fran medlemmar i Smaféretagarnas Riksférbund, juni 2020

Vet ej/avstar frian att svara

Nej, och har inte
heller ansokt

Ja, foretaget har
l1an/ kredit

Nej, har ansokt men inte beviljats

Av de svarande foretagen angav 28 procent att de hade en mycket
god eller god relation till den/de bank(er) som féretaget har konto hos.
Vilket &r hogre &n de 18 procent som angav att de hade en anstrangd
eller mycket anstrangd relation. Ytterligare 29 procent angav att de
hade en neutral relation till sin bank, medan 25 procent angav att
de har bankkonto men ingen egentlig kontakt med banken (figur 6).
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En mycket anstringd =

Svaren illustrerar foretagares varierande relationer till banker. I en
annan fraga undersoks hur sméféretagarna ser pa bankens bemotan-
de mot dem som féretagskund. Det visar sig att 32 procent av féreta-
garna anser att banken bemoter dem bra eller mycket bra, medan 37
procent daremot anser att bemodtandet ar daligt eller mycket daligt.
Ovriga staller sig neutralt, eller anger att de saknar egentlig kontakt
med banken (figur 7). Svaren reflekterar att det finns utrymme for
forbattrade kundrelationer mellan banker och smaféretagare, och re-
flekterar sannolikt &ven den stressade ekonomiska situation som fore-
tagarna befann sig under nar fragorna stalldes under den pagaende
covid-19-pandemin som slog hart mot smaféretagare runtom i landet.

Figur 6. Vilken relation har foretaget till den/de bank(er)
som ni har konto hos?

Svar fran medlemmar i Smafdretagarnas Riksforbund, juni 2020

= Inga bankkonton

Figur 7. Hur ser ni pa bankens bemétande med er som
foretagskund?

Svar fran medlemmar i Smaféretagarnas Riksférbund, juni 2020

= Vi har inga bankkonton

Har
bankkoton,
men ingen
egentlig
kontakt
med
banken

Mycket daligt

Mycket bra

Daligt =

—* Bra

Vare sig bra eller daligt

relation
in Ingen egentlig
En anstriangd e
relation A,
En neutral
relation f:.ll:t‘yioc::‘et god
En god relation
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Det ar till sist vart att notera att Europeiska Centralbanken stallt fra-
gor till foretag i Sverige om mojligheten att fa finansiering via banklan.
Fragorna, som stalldes mellan september och oktober 2019, visar att
drygt 18 procent av féretagarna upplevde att tillgangen till banklan
hade forbattrats medan knappt 56 procent ansag att det férsamrats. En
majoritet pa 68 procent svarade att det var oférandrat, medan reste-
rande svarade att de inte visste eller att fragan inte var applicerbart
for deras verksamheter.”” Resultaten indikerar att foretagares upple-
velser av mojligheten att fa banklan arkopplad till konjunkturen, samt

57 European Central Bank (2019).
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att det innan covid-19 pandemin fanns en upplevelse av att tillgadngen
till banklan for foretag forbattrats i Sverige.

Resultaten indikerar att foretagares upp-
levelser av mdjligheten att f& banklan dr
lankad till konjunkturen, samt att det inn-
an covid-19 pandemin fanns en upplevel-
se av att tillgdngen till bankldn for foretag

forbattrats | Sverige.

Banksektorns mojligheter och incitament att ge 1an till sm& och med-
elstora foretag behover borja betraktas som en viktig naringspolitisk
fraga. Battre forstaelse bor skapas déver hur regleringar och skatter
paverkar mojligheten till langivande och lantagande. Dagens nérings-
politik har inte detta holistiska fokus, utan verkar a ena sidan for att
ytterligare reglera och beskatta banksektorn for att minska pa finan-
siella kriser och & andra sidan att stimulera langivande via en rad
olika statliga program. Overreglering och ¢verbeskattning av bank-
sektorn riskerar dock drabba samhé&llsekonomin utan att minska fi-
nansiella risker. Statlig inblandning &r dels kostsam, dels inte lika
traffsdker som marknadslangivning pa att identifiera foéretag i behov
av tillvaxtkapital och med férmaga att betala tillbaka banklan. En me-
kanism for att battre anpassa naringspolitiken ar att Sverige slutar
Overimplementera internationella regelverk kring reglering av ban-
ker, samt av andra institutionella finansiérer.

Starkhia mojligheter tll hapi
talforsorjning av foretagare

en ekonomiska tillvaxten i Sverige fokuseras alltmer till stor-
D stadsregioner, medan de glesbefolkade kommuner som utgor
merparten av Sveriges yta faller efter i utvecklingen. Ett av flera upp-
levda tillvaxthinder bland féretagare i glesbefolkade delar av Sverige
ar svarigheten att samla kapital till expansion. Myndigheten Tillvaxta-
nalys verkar for att studera kapitalforsoérjningen for investeringsmog-
na foretag i glesbefolkade delar av landet. En aktuell studie av myn-
digheten baseras pa djupintervjuer med 49 aktdérer med betydelse for
det finansiella systemet, inklusive representanter for regionférbund,
medlemsorganisationer for foretag, kommuners néaringslivskontor,
handelskammare, banker och riskkapitalister. Intervjuerna bekraftar
att tillgdngen till kapital upplevs vara béattre i storstdder samt tatorter
och samre i landsbygdskommuner.*®

Forskaren Mikaela Backman har studerat vad som utgor tillvaxthinder
i mindre tatbefolkade delar av Sverige. Hennes forskning visar att ut-
vecklingen av foéretagande fo6ljer faktorer som den lokala marknadens
kopkraft samt den lokala koncentrationen av hogutbildade. Tillgang
till lokala bankkontor korrelerar med en hoégre niva av lokalt nyfore-
tagande.?® De glesbefolkade kommunerna, framfoérallt de som inte ar
turismkommuner, har en kombination av svagare inhemsk marknad,
laga koncentrationer av humankapital samt samre tillgang till lokala
banker. Att dessa tillvaxthdmmande faktorer korrelerar kommer inte
som en overraskning. I kommuner med svag tillvaxt och begransad
befolkning finns mindre efterfragan pa banklan fran barkraftiga fore-
tag, vilket marknaden har anpassat sig till.

58 Tillvdxtanalys (2019a).

59 Backman (2013, 2015).
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| glesbefolkade delar av Sverige drivs
mdnga foretag med Ilangre avstand till
ndarmaste bankkontor, vilket forsvarar rela-
tionsbyggande mellan foretagskunder och
banken. Informationsproblem hammar
identifiering av kreditvardiga foretag, och
darfor kan okad informationsdelning vara
nyckeln till kad utldning dven i de fall dar
geografiska avstand existerar.

En central roll som banker fyller i samhéallsekonomin ar att genom-
fora kreditprovningar, for att identifiera kreditvardiga féretag som
sOker 1lan. Kunskap om féretagens aktiviteter, finansiella status, stra-
tegier, kundrelationer, interna dynamik, relation med myndigheter
med mera kravs for att banker ska kunna identifiera dem som kre-
ditvardiga eller inte. I glesbefolkade delar av Sverige drivs manga f6-
retag med langre avstand till ndrmaste bankkontor, vilket forsvarar
relationsbyggande mellan féoretagskunder och banken.®® Samtidigt ar
banktjanster alltmer digitala, och interaktionen med banktjansteper-
soner sker framférallt via e-post, telefonsamtal och andra former av
distanskommunikation. Langre transportavstand till bankkontor for
fysiska moten ar tidskravande, men da dessa moéten inte sker frekvent
ar denna faktor inte avgérande. Grundproblemet ar att framgangsfo-
retag fokuserats starkt till tatorter, medan glesbebodda delar av Sve-
rige gradvis halkat efter.

En narliggande samhallsutmaning ar att féretagare med utlandsk har-
komst (fédda utomlands eller fédda i Sverige av tva foraldrar fédda
utomlands) i storre utstrdckning an andra foretagare upplever ka-
pitalférsorjning som ett tillvaxthinder. Enligt Tillvaxtverkets senas-
te undersodkning av smaforetags tillvaxthinder, med data fran 2017,
identifierar 16,4 procent av foretagare med utlandsk h&irkomst att

60 Tillvixtanalys (2017), (2019b).

begransad tillgang till 1dan och krediter utgjorde ett stort hinder fér
tillvaxt. Andelen som anger samma bland féretagare med svensk bak-
grund ar 10,5 procent.®" Detta reflekterar bland annat att féretagare
med utldndsk harkomst i genomsnitt har sd@mre ekonomiska villkor
samt mindre tillgdngar som kan ldmnas som sékerhet.®?

Kreditvardiga foretag som séker lanefinansiering och banker som vill
investera kapital i form av lanefinansiering tjanar bada péa att inga
affarer. Det som hindrar affarerna ar dels asymmetrisk information
(banker har inte perfekt information om sina kundféretag) och dels
riskhantering. Banker maste ta hansyn till hogre risk, eftersom 1an-
givning till féretag med svagare mojlighet att betala tillbaka lanen
drabbar bankerna negativt samt 6kar risken for finansiella kriser. Re-
sponsen till hogre risk behdver dock inte vara att 1an inte godkanns,
utan kan ocksa baseras pa att radntan anpassas till risknivan. En ti-
digare citerad studie av Tillvaxtverket, genomfoérd 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 frdga som behodver studeras narmare ar vil-
ka policyreformer som 6kar mojligheten fér banker att ge foretagslan
med hogre riskprofil. Det &r ocksa viktigt att notera att foérslag pa okad
beskattning av banksektorn kommer leda till hégre kostnader for 1an.
Nar kostnaden for 1an stiger pa grund av 6kad beskattning paverkas
féretag som har banklan i allméanhet, av att de beh6ver betala hogre
rantor. Dessutom kommer en del féretag som annars hade beviljats
1an att inte langre beviljas det. De existerande problemen for féretag i
glesbefolkade delar av Sverige samt féretag drivna av personer med
utlandsk harkomst att f4 banklan kan darmed forvantas forvarras av
okad beskattning av bankerna.

61 Tillvaxtverket.
62 Tillvixtverket (2014).

63 Cowling (2017).
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En policyforandring som bdr studeras ar hur statliga insatser for kre-
ditgivning i storre utstrackning kan ske via privata banker. I Sveri-
ge existerar en rad olika statliga program f6r kapitalforsorjning till
foretag i glesbefolkade delar av landet, sociala foéretag, nya foretag
samt foretag drivna av personer med utlandsk bakgrund. De statli-
ga programmen dras ofta med svarigheter. Forskarna Patrik Tingvall,
Erik Engberg samt Daniel Halvarsson finner till exempel att medan
ett grundlaggande motiv till statlig intervention pa riskkapitalmark-
naden ar att tillféra kapital i de tidigaste faserna av foretagens utveck-
ling, sa riktas inte statliga venture capital (VC) satsningar mer mot
de tidigaste faserna an privata investeringar. De statliga investering-
arna har dven en nagot svagare tillvaxteffekt.®* Tidigare har Roger
Svensson undersokt, med hjalp av en patentdatabas, utfallet av statlig
saddfinansiering som ges till féretag och uppfinnare. Det visar sig att
finansieringen staller mjuka villkor, pa sé vis att 1antagaren ges fa in-
citament att fortsatta med kommersialisering. Patent med statlig sadd-
finansiering visar sig ha lag sannolikhet att kommersialiseras eller
férnyas, och har dessutom ett daligt vinstutfall.®®

I en rapport har Tillvixtanalys kartlagt och analyserat den statliga
laneverksamheten i Sverige, Danmark, Israel, Kanada och Tyskland.
Studien noterar att den statliga lA&neverksamheten i Sverige utmaéarker
sig pa tva sétt, dels genom att 1dnegarantier som ar vanliga i omvarl-
den anvands i begransad utstrackning i Sverige, dels genom att sto-
dadministration uteslutande bedrivs genom helstatliga organisatio-
ner och inte med hjalp av privata foretag.c®

64 Tingvall, Engberg och Halvarsson (2017).
65 Svensson (2006).

66 Tillviixtanalys (2018).

Med bakgrund av att de statliga program-
men ofta dras med svdrigheter, och att
banker overlag har battre kannedom om
kloka investeringar, finns skal att studera
hur malsattningar om okad kapitalforsorj-
ning tydligare kan lankas till banksektorn
ocksd i Sverige. Till exempel kan statliga |a-
negarantier i likhet med omvarlden kopp-
las till banker som ger Ian till foretag i gles-

”

befolkade delar av Sverige

Den politik som férs i Sverige baseras pa att bankers utlaning till {6-
retag férsvaras av skatter och regelverk, samtidigt som finansiering
framjas via statliga program. Enkelt uttryckt har utlaning till féretag
med hogre riskprofil forstatligats. Med bakgrund av att de statliga pro-
grammen ofta dras med svarigheter, och att banker 6verlag har battre
kadnnedom om kloka investeringar, finns skal att studera hur malsatt-
ningar om 6kad kapitalforsérjning tydligare kan lankas till banksek-
torn ocksa i Sverige. Till exempel kan statliga lanegarantier i likhet
med omvarlden kopplas till banker som ger lan till foéretag i glesbefol-
kade delar av Sverige.
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Banhschiorn en styrha for
svensh samhillsehonomi,men
overreglerad

edan nar banksektorn etablerade sig i Stockholm under i andra
Rhalvan av 1600-talet kom Sverige att utmérka sig genom fram-
vaxten av ett modernt bankvasende, som inspirerade till banksektorns
utveckling i 6vriga Europa. Den svenska banksektorn har fortsatt att
ligga i internationell framkant, genom att driva pa organisatoriska och
teknologiska férandringar, bland annat évergang till hog niva av digi-
talisering.?” Idag har Sverige kostnadseffektiva banker. Figur 8 visar
en jamforelse av banksektorns driftkostnader i Sverige och nio andra
rika europeiska lander. Driftkostnaden f6r den svenska banksektorn
uppgar till enbart 0,9 procent av de totala tillgadngarna per ar. Vid si-
dan av Danmark, dar bankerna har samma driftkostnad, har Sverige
lagst kostnadsniva i jamférelsen. I Norge och Finland ar nivan pa drift-
kostnaderna, som jamforelse, 1,3 respektive 1,4 procent.

De Idga driftkostnaderna i Sverige férs vi-
dare till kunderna, vilket leder till att utla-
ningsmarginalen ar bland de lagsta i Eu-
ropa. Lag utldningsmarginal innebdr att
foretag och hushdll som Ianar fran ban-
kerna far en ladgre rdntekostnad i Sverige.
Kostnaden for naringslivets tillvaxtkapital
minskas darmed av banksektorns effekti-
va administration relativt ovriga Europa.

67 Appelqvist (2005) analyserar i sin avhandling djupgaende de tekniska och organisatoriska fordndringar som skedde i svensk banksektor
under aren 1975 till 2003. Redan da utmérkte sig svenska banker som foregangare i att forlita sig pa digitala verktyg for att skapa stromlinje-

formad verksambhet.

Figur 8. Bankernas driftkostnader ér ovanligt laga i
Sverige
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Kalla: Copenhagen Economics (2019). Avser driftkostnader, fér aret 2017,
som andel av bankernas tillgangar.

Studien Konkurrensen i den svenska banksektorn, som togs fram av
Copenhagen Economics 2019 pé bestillning av Svenska Bankféren-
ingen, finner att de laga driftkostnaderna i Sverige férs vidare till
kunderna, vilket leder till att utldningsmarginalen (skillnaden mel-
lan utldningsrantan och uppldningskostnaderna) ar bland de lagsta i
Europa.®® Lag utlaningsmarginal innebar att féretag och hushall som
lanar fran bankerna far en lagre rantekostnad i Sverige. Kostnaden
for néaringslivets tillvixtkapital minskas darmed av banksektorns
effektiva administration relativt 6vriga Europa. I jAmfoérelse med an-
dra europeiska lander ar de svenska bankerna dessutom stabila och
valkapitaliserade. Stresstester, simulationer kring hur banker klarar
sig vid kraftiga fall i BNP, tillgdngs- och bostadspriser samt stigande

arbetsloshet, visar att de svenska bankerna vid aven efter en kris
skulle tillh6ra de mest stabila i Europa.® Vid sidan av bland de lagsta

68 Copenhagen Economist (2019).

69 Svenska Bankforeningen (2018).
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driftkostnaderna i EU har Sverige aven en dynamisk kreditmarknad
samt en process dar digitaliseringen ékar konkurrensen pa markna-
den for finansiella 14n.”

Europeiska investeringsfonden EIF publicerar ett index éver smafore-
tagens tillgang till lanefinansiering i olika lander. Det senaste utgavan
av indexet publicerades ar 2019 med data fran féregdende ar. Indexet
tar hansyn till olika indikatorer pa smafoéretagens tillgang till lan samt
de lanevillkor som ges, investeringsvolymer i form av banklan och
riskkapital, tillgdng pa finansiella tjanster, enkatsvar fran smafoéretag
samt andra matt relaterade till finanssektorn och den 6vergripande
ekonomiska utvecklingen. I indexet rankas Sverige hogst bland de 28
EU-medlemsstaterna sett till smaféretagens mojligheter till finansie-
ring. Sverige f6ljs av Tyskland, Finland, Slovenien, Belgien och Stor-
britannien pa ledande plats. Mera detaljerad insyn visar att Sverige
rankas hogst bland EU-landerna sett till riskkapital men pa 11:e plats
sett till lAnefinansiering.” Detta ar i linje med tillstdndet i svensk eko-
nomi, dar private equity-sektorn starkt bidrar till féretagens finansie-
ring, medan banksektorn & ena sidan ar effektiv och ger férmanliga
l1an, men i begransad utstrackning ger hogrisklan.

I slutet av 2017 kom det internationella samarbetsorganet Basel-
kommittén 6verens om de sista bestandsdelarna i ett internationellt
bankregelverk for kapitaltdckning, ofta kallat Basel IV. Detta &ar en vi-
dareutveckling av Basel IlI-regelverken, som slutligen haller pa att im-
plementeras i Sverige och andra delar av varlden. Forslaget kan dock
implementeras pa olika satt och i Sveriges fall styrs implementering-
en i hog utstrackning av EU:s reglering. Ambitionen med regelverket
ar att banker med hog risk ska halla mycket kapital och banker med
1ag risk halla mindre kapital. Istallet riskerar nu EU-kommissionens
vantade forslag till implementering leda till att valkapitaliserade ban-
ker som tar laga risker drabbas tyngre av nya krav pa bankers kapi-

70 Copenhagen Economics (2019).

71 European Investment Fond (2019c¢).

tal an banker med hog risk. Forklaringen till att svenska banker kan
komma att tvingas till att halla vasentligt mer kapital ar pa grund av
ett schablonkrav pa kapitaltdckning, ett sa kallat *golv”, som inte tar
hansyn till 14ga risker i utldningen. Exempelvis kommer ett svenskt
féretagslan, forenklat uttryckt, att behandlas som lika riskfyllt som ett
indiskt eller mexikanskt. I Sverige kan darfor kapitalkraven oka med
30 procent enligt Finansinspektionen, medan grekiska bankers kapi-
talkrav endast 6kar med 4 procent.”

Bankerna kan tvingas 16sa de ¢kade kapitalkraven pé olika satt: an-
tingen skar de ner pa utlaningen till framst féretag och/eller sa tving-
as de valtra 6ver kostnaderna pé kunderna. En ny rapport visar att de
okade kraven kan forvantas leda till att svenska bankkunders arliga
kostnader dkar med omkring 30 miljarder kronor, motsvarande mer
an en femtedel av de samlade intdkterna till statskassan via bolags-
skatten.”

Det faktum att detaljregleringen av den svenska kreditmarknaden
haller pa att patagligt starkas, i ett 1age dar finanssektorn redan ar
stabil och hoéga kapitaltdckningskrav redan leder till att utldning till
néringslivet férsvaras, ar problematiskt. Det finns skl {or ett helhets-
perspektiv dar finanssektorns risker och regelverk inte analyseras i
ett vakuum, utan med hansyn till att beldning till naringslivet beho-
ver starkas for att nd samhallsekonomiska malsattningar. Det &ar inte
hallbart att politiken & ena sidan reglerar finanssektorn allt hardare
och 4 andra sidan verkar for att 6ka kapitaltillférseln genom statlig in-
blandning. Samhallsekonomin tjanar pa ett holistiskt perspektiv, dar
reglering utformas med insikter om den svenska banksektorns styrka
och utifran férdelen med att starka interaktionen mellan banker och
vaxande foretag i behov av lanefinansiering.

72 Finansinspektionen (2019).

73 Copenhagen Economics (2020).

46



Vet ej/avstar fran

att svare

Nej =

47

Figur 10. Om bankerna hade storre frihet fran regleringar,
bedémer ni att deras benigenhet att 1ana ut till sma/medel-
stora foretag skulle 6ka?

Svar fran medlemmar i Sméaféretagarnas Riksforbund, juni 2020

I den tidigare citerade studien av Féretagarna svarar foretag i Sveri-
ge pa vad som ar de storsta hindren i allmanhet fér utlaning. Av de
foretag som har sokt extern finansiering och upplevt problem med
det svarar en majoritet pa 59 procent att héga krav pa sakerhet (t.ex.
personlig borgen)” utgor ett centralt hinder. Detta ar ocksa det fram-
sta problemet som respondenterna lyfter fram.™ I opinionsundersok-
ningen med medlemmar i Smaféretagarnas Riksférbund, som genom-
férdes under covid-19-pandemin infér denna studie, stalldes en fraga

74 Foretagarna (2019).

om huruvida foretagarna beddmde att bankernas benégenhet att
lana ut till sma/medelstora foretag skulle 6ka om bankerna hade stor-
re frihet fran regleringar. Som visas i figur 10 svarade en tredjedel av
féretagarna ja pa denna fraga, medan en fjardedel svarade nej och
ovriga inte visste eller avstod fran att svara.

Ett holistiskt perspektiv kravs dar forenkla-
de regelverk kombineras med battre villkor
for banksektorn att finansiera foretagens
expansion runtom i landet, samtidigt som
madlsdattningar om finansiell stabilitet nds.
For att nd dit krévs att bada fradgorna stu-
deras i samma kontext, med forstdelse for
de negativa effekterna av overreglering.

Att stimulera 6kad utlaning fran banker till naringslivet genom regel-
férenklingar for banksektorn ar inte enkelt, utan en process som kra-
ver expertis om Sveriges existerande regelverk och anpassning till
de nya Basel-reglerna, kombinerat med forstaelsen att 6verreglering
av banker utgor ett reellt problem for naringslivets kapitalférsérjning.
Ett holistiskt perspektiv kravs dar féorenklade regelverk kombineras
med béattre villkor f6r banksektorn att finansiera foretagens expansion
runtom i landet, samtidigt som malsattningar om finansiell stabilitet
nas. For att n& dit kravs att bada frdgorna studeras i samma kontext,
med forstdelse for de negativa effekterna av 6verreglering. Analysen
behover baseras pa shared-value-perspektiv, som utgar ifran att hitta
overlappningen mellan samhéallsekonomiska malsattningar (om mins-
kade finansiella risker samt dkade mojligheter till utldning), bank-
sektorns intresse av att vaxa, samt den svenska banksektorns unika
styrkor med att erbjuda férmanliga 1an tack vare laga driftkostnader.
Tyvarr sker dagens reformarbete utan denna form av konstruktiva
analys, vilket leder till att banksektorn & enda sidan riskerar att éver-
regleras ytterligare samtidigt som féretagens finansieringsproblem
kan komma att forvérras. Det &r inte en rimlig situation, framforallt
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inte nar manga fintech-bolag med flexibel inriktning utmanar traditio-
nella banker. Fintech-bolag som har nya och battre 16sningar bidrar
till en forbattring av marknaden. Om fintech-bolag daremot tar éver
verksamhet fran bankerna pa grund av regelarbitrage (bankerna reg-
leras hardare an fintech-bolagen) ar det en problematisk regleringssi-
tuation som beho6ver atgardas.

Retormviagar till baure inter
aktion mellan banker och viax-
ande foretag

konomisk forskning, som via avancerad metodik identifierar or-
E sakssamband, visar att banksektorn spelar en avgérande roll for
den ekonomiska tillvaxten.” Foérutom tillgdngen till krediter ar hoga
kostnader for krediter tillvixthdmmande.” Den svenska banksektorn,
som genom hog niva av digitalisering héller nere driftkostnaderna,
sa att skillnaden mellan inldnings- och utldningsrantor halls pa en
lag niva jamfort med i andra utvecklade ekonomier, utgér darmed en
styrka for samhéllsekonomin. Utmaningen ar att via konstruktiva re-
former underlatta for banker att ge lan till foéretag, inklusive 1an med
hogre riskniva.

[sabel Schnabel och Christian Seckinger lyfter fram i en studie publ-
icerad 2019 att ett samband finns i EU-l14nderna mellan férekomsten
av utlandska banker och den ekonomiska tillvaxten. Forfattarna drar
slutsatsen att en aterintegrering av den europeiska banksektorn ar
ett viktigt byggblock i tillvaxtfoérutsattningarna fér EU-landerna.”” Kri-
ser for svenska banker utomlands gor att diskussionen om den svens-
ka banksektorns europeiska framtid idag inte aktualiseras, men pa
langre sikt finns omfattande samhallsekonomisk potential fér Sverige
att vaxa genom export av banktjanster till 6vriga Europa. Trots allt
satter politiken sina férhoppningar pa de svenska fintech-féretagens
framvéaxt, som verkar pa samma marknad som bankerna, och det som
utméarker Sverige ar effektivitet och innovationsstyrka i saval bank
som fintech-sektorn.

75 Se till exempel Levine (2005), Nyasha. & Odhiambo (2015) samt Fufa & Kim (2018).

76 Rostamkalaei & Freel (2016).

77 Schnabel & Seckinger (2019). 50
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Sverige behdver sammanfattningsvis ett néringspolitiskt perspek-
tivskifte dar banksektorns styrka ater identifieras som en konkurrens-
fordel for naringslivet. Fokus bor ligga pa hur interaktionen mellan
naringslivet och banksektorn kan framjas, sa att tillvaxt och jobbska-
pande stimuleras. Fyra konkreta reformforslag ar:

Det
ar en myt att bankerna har &dvervinster som behdver mo-
tas genom hogre skatter. I sjalva verket ar bankernas vin-
ster som andel av eget kapital i linje med det 6vriga néa-
ringslivet.”® En sarskild bankskatt kan dels vantas leda till
minskad utlaning till nya och vaxande foretag, dels att fler
banker i likhet med Nordea kan komma att l1amna Sverige.
Det saknas konkret argumentation fran regeringen, base-
rad pa datadriven analys, kring genom vilka mekanismer
en bankskatt skulle komma att stdrka samhéllsekonomin.
Forslaget tycks huvudsakligen vara baserat pa populistiskt
angrepp pa banksektorn och bér darmed férkastas.

Denna form av langivande kan leda till battre
forutsattningar for smé och vaxande foretag att lyckas med
finansieringen, samtidigt som hushéllning med skattepeng-
ar kan framjas genom hogre effektivitet och battre malstyr-
ning. Erfarenheten visar att offentliga ldnegarantier kombi-

78 En analys i Bankfokus (2018) visar att de fyra svenska storbankerna pa OMX30 index hade en avkastning pa eget kapital pa

11,0 procent, nagot ldgre for dvriga storforetag i indexet som i genomsnitt hade 12,6 procent avkastning.

nerat med utlaning via banker ar en fungerande metod for
att starka smé och vaxande foretags tillvaxtvillkor.” Stu-
dien Systeminnovation fér en hdallbar framtid, som inno-
vationsmyndigheten Vinnova publicerade ar 2019 med un-
derlag och forslag till regeringens forskningsproposition,
lyfter fram detta perspektiv. I studien star: *Ett alternativ
vore att i hégre utstrdckning tillhandahdlla statliga ga-
rantier sa att affdrsbankerna kan trdda in och erbjuda ldn
dven dd sedvanlig sdkerhet saknas. Detta gérs pd europe-
isk nivad till exempel genom de instrument som finansie-
ras av EU:s forsknings- och innovationsprogram och im-
plementeras av europeiska investeringsfonden. Svenska
aktérer som Almi foretagspartner, Norrlandsfonden och
Svensk Exportkredit nyttjar i dag dessa garantier.”° Kom-
binationen av statliga lanegarantier och bankldn anvands
framgéngsrikt i andra utvecklade lander och fortjanar att
appliceras &ven i Sverige. Exportkreditndmnden (EKN) ar-
betar redan idag med att foérsdkra svenska exportforetag
och deras banker mot risken att inte {4 betalt i samband
med internationella affarer. Under den pagaende covid-
19-krisen har EKN hojt tAckningsgraden till 80 procent, sa
att banken enbart behover ta 20 procent av risken.?! Det
statliga foretaget ALMI, som verkar med finansiering och
radgivning till féretag som har behov av lan, star ofta for
en del av langivningen medan resten kommer fran privata
banker. De regionala saminvesteringsfonderna verkar som

79 European Investment Fund noterar i en studie (2019a) fran att statliga ldnegarantier, under EU-programmen MAP och CIP,
tycks ha haft en positiv effekt pd smaforetagens utveckling i Italien, Beneluxlinderna och de nordiska linderna under perioden
2002 till 2016. I en efterfoljande studie fran European Investment Fund (2019b) kartliggs 360 000 garanterade lan under perioden
2002 till 2016 i Europa, baserad pad EU;s kredit garantier. Studien omfattar cirka 60 procent av samtliga ldn som har givits ut
inom ramen for projektet, och finner en positiv effekt pa foretagens tillgdngar, andelen immateriella tillgdngar, forsédljningar,
sysselsdttning samt minskad risk for betalningsinstillelse.

80 Vinnova (2019), s. 30.

81 EKN (2020).
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regel ocksa med att i samverkan med privata aktérer, ban-
ker eller andra privata kallor till riskkapital, att investera
i sma och medelstora féretag. Den roll som privata banker
redan spelar for 1angivning till glesbefolkade regioner tja-
nar pa att framoéver starkas. Det kan ske genom att EKN,
ALMI och de regionala saminvesteringsfonderna fortsatter
driva pa samverkan med bankerna.

EU-kommissionens komman-
de forslag till implementering kan férvantas leda till att valkapita-
liserade banker som tar 14ga risker drabbas tyngre av nya krav
pa bankers kapital &n banker med hog risk. Regeringen och de
svenska EU-parlamentarikerna bor lyfta det uppseendevackan-
de att svenska banker riskerar tillhéra de som drabbas hardast
i hela EU just pa grund av att de har de lagsta riskerna i sin utla-
ning. Det finns starka skl {or att implementera kapitalgolvet i EU
pa ett sddant satt att det for flertalet banker blir en “back-stop”
och inte ett bindande krav. Det kan ske utan att sta i strid med Ba-
seloverenskommelsen. Vid EU-implementeringen bor riskvikter-
na i schablonmetoden f6r bland annat féretagslan kalibreras pa
ett sétt som béttre praglar forhallandena i EU. Det ar till exempel
inte rimligt att en betydande del av alla féretag far en enhetlig
riskvikt pa 100 procent nar dessa foretag i praktiken ar valdigt
olika i riskh&nseende.

En god kreditriskhantering bidrar till att banker, kreditinstitut
och vardepappersbolag blir mer motstandskraftiga. Men Finan-
sinspektionen som tidigare hade allménna rad om kreditrisk-
hantering, har skiftat mot bindande regler i form av féreskrifter.

De gallande allmé&nna raden samt de féreslagna foreskrifterna
innehéller regler om hur banker ska identifiera, méata, internt
rapportera, styra och ha kontroll éver sina kreditrisker, samt hur
de ska utféra kreditprévningar. Som Naringslivets Regelndmnd
(NNR) lyft fram kommer fler och mera detaljerade bindande reg-
ler innebara 6kad administration och 6kade kostnader bade for
bankerna och deras foretagskunder. NNR forklarar att detta kan
forvantas sla hart mot de mindre féretagen: “Smd och medelsto-
ra féretag har mindre méjligheter dn stora foéretag att ta fram
de underlag fér kreditriskbedémning som bankerna behéver
enligt regelverket. Bankerna kan ddrfér behéva krcdva ytterli-
gare och mer utférliga underlag av dessa fértag. Detta medfér
o6kade administrativa kostnader fér smd och medelstora fére-
tag och kan leda till minskade mojligheter att hitta finansiering.
Detta kan i sin tur leda till féorsvdarad kreditgivning och fd nega-
tiva effekter for tillvdxten.”? Det finns darmed goda skél att se
over reglerna, och majligtvis atervanda till att ge allménna rad
snarare an bindande regelverk.

82 NNR (2018), s. 3.
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