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Kapitalförsörjning på landsbygden 

och EU:s finansiella instrument 
 

 

Inledning  

Inför den innevarande programperioden (2014-
2020) för EU:s strukturfonder1 uppmärksam-
made Kommissionen medlemsländerna på möj-
ligheten att utnyttja andra finansieringsformer i 
Europeiska Jordbruksfonden för Landsbygds-
utveckling än de bidrag som hittills dominerat 
(EU Kommissionen, 2011; ENRD, 2012). Det 
som avsågs med ”andra finansieringsformer” 
var ett antal s.k. finansiella instrument som de-
las in i följande huvudkategorier:2 

• Garantifonder – erbjuder garantier vid lånean-
sökningar vilket minskar risken för andra långi-
vare. 

• Mikrokreditfonder – erbjuder små lån, oftast med 
kort löptid och inget eller låga krav på säkerhet. 

• Lånefonder – erbjuder lån i det fall andra långi-
vare är ovilliga, begär höga räntor eller har höga 
krav på säkerheter. 

                                                           
1 Europeiska Regionala Utveklingsfonden (ERUF), Europeiska Jord-
bruksfonden För Landsbygdsutveckling (EJFLU), Europeiska Social-
fonden (ESF) och Europeiska Havs- och Fiskerifonden (EHFF) 
2 Se artiklarna 49-52 i Kommissionens förordning (Eg) nr. 1974/2006 
eller fi-compass (2015) 

• Ägarkapitalfonder – erbjuder finansiering i ut-
byte mot delaktighet i ägarskap i företaget (kallas 
ibland också riskkapitalfonder). 

Poängen med att ersätta bidrag med lån eller 
ägarkapital är att de, i motsats till bidrag, för-
väntas återbetalas av mottagarna så att medlen 
kan återutnyttjas. Man säger att medlen revolve-
rar (gäller även ägarkapitalfonder som antas få 
tillbaka medlen genom att sälja sina ägarande-
lar efter någon tid). En given summa skulle, i 
den mån återbetalning sker, därmed kunna an-
vändas för att hjälpa fler landsbygdsföretag att 
utvecklas. För att medlen ska revolvera krävs 
emellertid att de används för aktiviteter som 
förväntas öka landsbygdsföretagens försälj-
ningsintäkter och därmed deras betalningsför-
måga.  

Vissa bidrag i Landsbygdsprogrammet syftar 
till att ersätta företagens kostnader för åtgärder 
som inte ökar företagens intäkter, exempelvis 
stöd till bevarande av värdefulla natur- och kul-
turmiljöer och biologisk mångfald eller mins-
kad miljöpåverkan. Dessa bidrag kan inte ersät-
tas av finansiella instrument eftersom de inte 
ger något överskott som kan utnyttjas för åter-

Landsbygdsföretag anses ha särskilda problem med tillgång till externt kapital. EU er-
bjuder därför möjligheten att inkludera finansiella instrument i Landsbygdsprogram-
met. Dessa kan bidra till ökad tillväxt och välfärd om landsbygdsföretagens problem 
beror på att banker och andra kreditgivare systematiskt felbedömer investeringarnas 
potential. Vi finner inga tydliga indikationer på att så skulle vara fallet i Sverige. End-
ast få svenska jordbrukare anser att tillgång till finansiering är ett stort problem och de 
studier som gjorts av offentlig finansierings betydelse för andra landsbygdsföretags ut-
veckling finner endast små effekter som inte tyder på att de systematiskt missgynnas av 
kreditmarknaden   
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betalningar. Däremot skulle finansiella instru-
ment kunna utgöra alternativ till bidrag som 
syftar till att underlätta investeringar för att ef-
fektivisera företagets produktion eller till att 
underlätta diversifiering av dess verksamhet till 
and-ra potentiellt lönsamma områden, t.ex. tur-
ism- eller entreprenadverksamhet. 

Man kan dock fråga sig varför EU skulle be-
höva inrätta finansiella instrument för att un-
derlätta för landsbygdsföretag som vill inve-
stera för att växa och öka sina marknadsintäk-
ter när liknande instrument tillhandahålls av 
andra aktörer som banker, kreditinstitut, priva-
ta riskkapitalfonder, riskkapitalister.  

Det finns en uppfattning att företag på lands-
bygden har svårt att få tillgång till kapital för 
att utveckla sin verksamhet p.g.a. att finans-
marknadens aktörer underskattar potentialen 
hos investeringen eller överskattar dess risk. En 
orsak kan vara ojämnt fördelad information 
mellan entreprenören och finansiären (Akerlof, 
1970; Stiglitz and Weiss, 1981; Stiglitz and Blin-
der 1983; Mason, 2009). Kloka beslut kräver 
goda kunskaper om produktions- och mark-
nadsförutsättningar. Underlag fås ofta genom 
att undersöka företagets tidigare utveckling 
(Smith och Kiholm Smith, 2003) vilket kan vara 
svårt när det gäller nystartade företag (saknar 
historia), företag som vill utveckla ny och oprö-
vad teknologi eller företag som vill ge sig in på 
för dem nya områden (tidigare utveckling 
mindre relevant). Detta kan resultera i att fi-
nansiären ställer höga krav på säkerhet, kräver 
hög ränta eller avstår helt och hållet. 

Bristande information kan vara särskilt proble-
matiskt för småföretag som ofta söker relativt 
små kapitaltillskott och den förväntade avkast-
ningen därför inte anses motsvara kostnaden 
för informationsinhämtning och analys av inve-
steringens potential. Ett ytterligare problem för 
landsbygdsföretag är att finansiärerna i ökande 
grad koncentreras till större städer (Backman, 
2015; Backman och Wallin, 2018). Detta innebär 
dels längre avstånd och därmed högre kostna-
der för möten mellan finansiär och entreprenör, 

dels större svårigheter att erbjuda säkerheter 
(eftersom fastighetsvärdena på landsbygden 
generellt är lägre) och dels högre kostnader för 
att övervaka projektets utveckling (viktigt för 
finansiärer som erbjuder ägarkapital). 

I teorin finns det således argument för att mark-
nadens aktörer inte klarar att erbjuda småföre-
tag på landsbygden finansiering i tillräcklig ut-
sträckning p.g.a. att bristande och ojämnt förde-
lad information gör att de systematiskt under-
skattar potentialen hos investeringarna. I så fall 
kan det finnas ett marknadsmisslyckande som 
möjligen kan korrigeras genom att den offent-
liga sektorn (EU i detta fall) erbjuder alternativa 
lösningar.  

Om banker och andra kreditinstitut systema-
tiskt underskattar deras potential innebär det 
nämligen att ett antal entreprenörer med goda 
idéer inte kan realisera dem. Detta leder i sin 
tur till lägre tillväxt och välfärd. Offentliga in-
satser i form av krediter med generösare villkor 
kan förbättra situationen, under förutsättning 
av att de som administrerar dem kan göra 
bättre bedömningar än marknadens aktörer. 
Om marknadens aktörer däremot gör korrekta 
bedömningar skulle offentliga ingrepp, t.ex. 
genom att erbjuda finansiering med lägre krav 
på säkerhet eller lägre ränta, kunna leda till 
finansiering av projekt som saknar förutsätt-
ningar att lyckas (slöseri med skattemedel) eller 
till finansiering av projekt som skulle ha ge-
nomförts i vilket fall som helst men till finansie-
ring med högre räntekostnad (vilket innebär en 
överföring av inkomster från skattebetalare till 
entreprenörer utan någon effekt på tillväxt och 
välfärd). 

För att EU:s finansiella instrument ska vara en 
effektiv lösning räcker det således inte att det 
finns ett finansieringsgap – d.v.s. att efterfrågan 
på krediter är högre än utbudet så att många 
entreprenörer får avslag på sina låneansöknin-
gar. Därutöver krävs att privata finansiärer gör 
felaktiga bedömningar av investeringarnas pot-
ential så att lönsamma investeringar uteblir 
(d.v.s. ett marknadsmisslyckande) och att de 
som förvaltar instrumenten kan göra bättre be-
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dömningar av investeringarnas potential än 
marknadens aktörer. 

Inför programperioden 2014-2020 undersökte 
AgriFood vad som kunde sägas om de finansi-
ella instrumentens användbarhet i det svenska 
landsbygdsprogrammet mot bakgrund av den 
information som då fanns (Höjgård, 2013). Det 
är naturligtvis svårt att avgöra om landsbygds-
företags finansieringsproblem beror på mark-
nadsmisslyckanden eftersom svårigheterna kan 
ha en saklig grund. Lån till landsbygdsföretag 
kan vara mer riskabla p.g.a. det längre avstån-
det till marknaden eller att det lägre befolk-
ningsunderlaget gör att det finns färre entre-
prenörer med goda idéer på landsbygden eller 
att landsbygdsföretag har svårare att rekrytera 
personer som är viktiga för projektet trots att 
idén är god i sig själv. Underlaget visade sig 
också vara otillräckligt för att dra några be-
stämda slutsatser. Rekommendationen i Höj-
gård (2013) var att avvakta resultaten från en 
utvärdering av ett pågående försök med ägar-
kapitalfonder i Sverige inom ramen för region-
alfondsprogrammet. 

Syftet med denna studie är därför att under-
söka om informationsunderlaget har förbättrats 
och vilka slutsatser som i så fall kan dras. Stu-
dien begränsas till att undersöka om det finns 
finansieringsproblem för svenska landsbygds-
företag som skulle kunna lösas med hjälp av 
EU:s finansiella instrument, d.v.s. om svårig-
heterna beror på marknadsmisslyckanden. Vil-
ka finansiella instrument som i så fall vore ef-
fektivast och hur de bör kombineras med bidra-
gen i Landsbygdsprogrammet analyseras inte. 
För det krävs en ingående genomgång av bi-
dragsstrukturen då ett system med både kredi-
ter och bidrag innebär komplicerade gränsdrag-
ningsproblem. Dessa frågor kräver en mer om-
fattande analys än vad som ryms inom denna 
studie.   
 

Erfarenheter av finansiella 
instrument i EU 

Möjligheten att utnyttja finansiella instrument i 
landsbygdsprogrammen fanns redan under pe-
rioden 2007-2013. Emellertid valde endast sju 
medlemsländer – Bulgarien, Grekland, Frank-
rike (en region), Italien (fem regioner), Lettland, 
Litauen och Rumänien – att använda dem, i 
huvudsak i form av garantifonder (ERR, 2015).  

I de flesta fall introducerades instrumenten re-
lativt sent under programperioden och vid tid-
punkten för AgriFoods förra studie fanns ingen 
information från de förhandsbedömningar som 
var tänkta att föregå introduktionen. Detta kan 
ha berott på osäkerheter om huruvida för-
handsbedömningen var obligatorisk (ett for-
mellt krav infördes 2011)3 och/eller om hur den 
skulle göras.  

Europeiska Revisonsrätten påpekade att det 
även vid tidpunkten för deras granskning sak-
nades utvärderingar av instrumentens effekter 
(ERR, 2015). EU Kommissionen ansåg det vara 
de enskilda medlemsländernas sak att bedöma 
effekterna och att detta lämpligast gjordes i 
samband med slututvärderingarna av lands-
bygdsprogrammen (se Kommissionens svar till 
Europeiska Revisionsrätten i ERR, 2015). Slut-
utvärderingarna var inte klara 2015 men Kom-
missionen avsåg att presentera en sammafatt-
ning av dem under 2017. Efter sökning på Kom-
missionens hemsida tycks det dock ännu inte 
finnas någon sådan sammanfattning. 

Inför perioden 2014-2020 fanns det emellertid 
krav på att medlemsländerna skulle göra en 
förhandsbedömning av förhållanden på finans-
marknaderna innan introduktionen av finansi-
ella instrument. Denna ska bl.a: 4 

• Fastställa belägg för att det finns marknadsmiss-
lyckanden eller icke-optimala investeringssituat-
ioner  

                                                           
3 Se punkt 8 i artikel 1 i Kommissionens förordning (EU) nr 
679/2011. 
4 Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 1303/2013, art. 
37. 
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• Beräkna det s.k. finansieringsgapet (skillnaden 
mellan företagens efterfrågan på och utbudet 
krediter)  

• Bedöma mervärdet av de tänkta finansieringsin-
strumenten 

• Uppskatta instrumentens förväntade hävstångs-
effekt (d.v.s. hur mycket medfinansiering de kan 
generera från privata finansiärer)  

Det fanns även riktlinjer för hur förhandsbe-
dömningarna skulle göras (EU Kommissionen, 
odaterad). Det torde således finnas förhandsut-
värderingar av de finansiella instrumenten från 
de medlemsländer som övervägt att införa dem 
i sina landsbygdsprogram under innevarande 
period. 

Kommissionen inrättade också den elektroniska 
plattformen ”fi-compass” vars syfte är att till-
handahålla information om de finansiella in-
strumenten inom strukturfonderna samt råd 
och stöd till medlemsländer som överväger att 
använda sådana instrument. 

På fi-compass hemsida (https://www.fi-
compass.eu/) finns en lista på vilka medlems-
länder som infört finansiella instrument i lands-
bygdsprogrammen till och med 2017. Här finns 
också förhandbedömningar från ett antal län-
der, men bara på det egna språket, samt ett an-
tal fallstudier med erfarenheter från implemen-
teringen av instrumenten (Tabell 1): 

Tabell 1: Länder som förhandsbedömt, infört 
samt gjort fallstudier på finansiella instrument 
Förhandsbedöm-
ningar  

Infört till och med 
2017 

Fallstudier 

 Estland Estland 

Frankrike Frankrike Frankrike 

Irland   

Italien Italien Italien 

Litauen   

Polen   

Portugal   

Rumänien Rumänien  

Slovenien   

Spanien Spanien  

Tyskland Tyskland Tyskland 

 
Som framgår av tabellen tycks det vara fler län-

der som har gjort förhandsbedömningar av in-
strumenten än som har infört dem i sina lands-
bygdsprogram till och med 2017-12-31 (Est-
lands förhandsbedömning finns dock inte listad 
hos fi-compass trots att man både implemente-
rat finansiella instrument och gjort en fallstu-
die). Det kan bero på att förhandsbedömning-
arna pekade på att det inte fanns några större 
finansieringsproblem för landsbygdsföretag. 
Eftersom de bara finns på originalspråken (in-
om ramen för denna studie har det inte varit 
möjligt att översätta dem) är det svårt att uttala 
sig om detta.  

Irlands förhandsbedömning 
Irlands förhandbedömning (Indecon, 2017) ger 
emellertid viss information. Här undersöktes 
om det fanns ett finansiellt gap för jordbruksfö-
retag genom att skatta utbud och efterfrågan på 
krediter från 2016 till 2025 mot bakgrund av 
målen för sektorns utveckling i Irlands nation-
ella plan. Enligt resultaten skulle efterfrågan på 
krediter överstiga utbudet under varje år i peri-
oden och skillnaden skulle dessutom öka över 
tiden. Analysen kompletterades med enkätre-
sultat där experter i form av representanter för 
rådgivnings- och intresseorganisationer samt 
för Credit Review Office5 intervjuades om sin 
bedömning av situationen. Expertsvaren över-
ensstämde nära med resultaten från den kvanti-
tativa analysen och Indecon drog slutsatsen att 
det finns ett finansiellt gap på ca 16 % för ir-
ländska jordbruksföretag. 

För att undersöka om detta beror på ett mark-
nadsmisslyckande studerades om räntorna var 
högre för jordbruksföretag än för företag i all-
mänhet och om detta kunde förklaras med att 
jordbruksföretag oftare misslyckades med åter-
betalningen. Enligt resultaten betalade småföre-
tag i primärproduktionssektorn (jord-, skogs-
bruk samt fiske) något högre ränta än småföre-
tag i allmänhet. Samtidigt var andelen företag i 
primärproduktionssektorn som misslyckats 
med återbetalningarna lägre än i andra sek-
torer. Detta tyder inte på att risken vid utlåning 

                                                           
5 Ett organ för bedömning av små och medelstora företags kredit-
värdighet. Se: https://www.creditreview.ie/about-us/ 

https://www.fi-compass.eu/
https://www.fi-compass.eu/
https://www.creditreview.ie/about-us/
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till företag i primärproduktionssektorn skulle 
vara högre än vid utlåning till företag i andra 
sektorer. Belåningsgraden i förhållande till 
jordbruksföretagens totala fasta tillgångar var, 
för perioden 2006 till 2013, under 10 % medan 
den var under 60 % i förhållande till deras fas-
tighetsvärden, utom för spannmålsföretag där 
den varierade mellan 100 och 140 % (här saknas 
dock jämförelse med företag i andra sektorer).  

För att få ytterligare underlag för bedömning 
frågade Indecon representanter för rådgiv-
ningsföretagen om deras uppfattningar om de 
vanligaste orsakerna till att bankerna inte bevil-
jade låneansökningar från jordbruksföretag. 
Resultaten framgår av Tabell 2: 

Tabell 2: Rådgivarnas uppfattning om de 10 
vanligaste orsakerna till avslag på låneansökan 
(flera svarsalternativ möjliga) 
Orsak Andel svar 

1. Otillräcklig återbetalningsförmåga 56,0 % 

2. Striktare utlåningspolicy 47,6 % 

3. Avsaknad av kredithistoria 36,9 % 

4. Låntagarens skuld för hög 34,9 % 

5. Banken ovillig låna ut hela summan 29,8 % 

6. Otillräcklig säkerhet 27,4 % 

7. Otillräcklig information från låntagaren 27,4 % 

8. Brist på medel för utlåning 27,4 % 

9. Låntagarens finansiella resultat försämrat  15,5 % 

10. Annat 8,4 % 

Rådgivarnas bedömning stämde i huvudsak 
med den som gjordes av representanterna för 
Credit Review Office som också identifierade 
orsakerna 1 - 3 samt 5, 7 och 9 som huvudorsa-
ker. 

Mot bakgrund av ränteskillnaderna (och att de 
inte kan förklaras av att en högre andel jord-
bruksföretag misslyckas med återbetalningen) 
samt att Avsaknad av kredithistoria, Otillräck-
lig säkerhet (som inte förklaras av hög belå-
ningsgrad) och Otillräcklig information från 
låntagaren ansågs vara vanliga skäl till avslag 
på låneansökan, drog Indecon slutsatsen att det 
fanns faktorer som tyder på att det finansiella 

gapet åtminstone delvis orsakas av marknads-
misslyckanden i form av asymmetrisk (ojämnt 
fördelad) information.  

Emellertid angavs även orsakerna 2 och 4 som 
vanliga skäl till avslag av såväl rådgivarna som 
Credit Review Office. Att bankerna blivit mer 
restriktiva (orsak nr. 2) beror på förändringar i 
regelverket efter finanskrisen (de s.k. Basel III 
reglerna). Om dessa anses för restriktiva är det 
snarare tal om ett politiskt misslyckande än om 
ett marknadsmisslyckande. En försämring av 
låntagarens finansiella situation (orsak nr 4) 
kan tyda på ökad kreditrisk. Att avstå från att 
bevilja lån i sådana fall kan därför vara fören-
ligt med en marknadsmässig bedömning. In-
decons slutsats att finansieringsgapet beror på 
marknadsmisslyckanden är således inte helt 
övertygande. 

Att det finns ett marknadsmisslyckande är 
emellertid inte ett tillräckligt villkor för att de 
finansiella instrumenten ska vara en effektiv 
lösning på problematiken. För det krävs också 
att de kan antas förbättra situationen. Indecon 
ansåg att inrättandet av en lånegarantifond för 
jordbruksföretag skulle kunna förbättra möjlig-
heterna att finansiera lönsamma investeringar. 
Genom att fonden i förekommande fall garan-
terar återbetalning förmodas de privata finan-
siärernas beredskap att ge krediter öka, allt an-
nat lika. Indecon ansåg vidare att lånegaranti-
fonden borde administreras av någon ”finansi-
ell mellanhand” med relevant expertis för att 
öka sannolikheten att de potentiella låntagarnas 
kreditvärdighet bedömdes på marknadsmäss-
iga grunder. Det rekommenderades att den fi-
nansielle mellanhanden skulle utses genom nå-
gon form av öppet anbudsförfarande. Irland 
tycks emellertid inte ha implementerat instru-
mentet (se Tabell 1). 

Irlands förhandsbedömning utnyttjar en rad 
olika underlag, vilket är i enlighet med Kom-
missionens riktlinjer. Lämpligheten av att utgå 
från målen i den nationella planen för att skatta 
finansieringsgapet kan i och för sig ifrågasättas 
då det inte är känt om dessa mål grundas på en 
ekonomisk analys av sektorns tillväxtmöjlig-
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heter eller snarare är att betrakta som politiska 
mål. Likaså kan slutsatsen att det skattade 
finansieringsgapet orsakats av marknadsmiss-
lyckanden ifrågasättas. Irland kan också vara 
ett specialfall då det hör till de medlemsländer 
som påverkades mest av finanskrisen och de ef-
terföljande skuldkriserna under perioden 2007-
2013 varifrån en stor del av de kvantitativa data 
som använts för bedömningen hämtats. Det är 
således oklart i vilken utsträckning resultaten 
kan generaliseras till andra medlemsländer och 
Sverige i synnerhet som påverkades relativt lite 
av krisen. 

Fallstudierna 
Fallstudierna som listats i Tabell 1 ovan är vis-
serligen skrivna på engelska och innehåller en 
rekapitulation av slutsatserna från förhandsbe-
dömningarna men ger inte särskilt mycket in-
formation om hur förhandsbedömningarna har 
gått till. Det saknas t.ex. information om me-
todval och dataunderlag vilket gör det svårt att 
uttala sig om slutsatserna. Fallstudierna avser 
en lånefond för mikro- små- och medelstora 
landsbygdsföretag i Estland, en garantifond för 
lån till småföretag i jord-, skogsbruks och livs-
medelssektorerna i två franska regioner, en lå-
nefond för företag i jordbruks- och livsmedels-
sektorn i en italiensk region och en lånefond för 
nystartade och småskaliga landsbygdsföretag i 
en tysk region.  

• I den estniska fallstudien (fi-compass, 2016), no-
terades att förhandsbedömningen funnit att före-
tag i jordbruks-, fiske- och livsmedelssektorerna 
ofta mötte problem i form av höga krav på säker-
het, höga räntor och korta återbetalningstider 
p.g.a. att finansiärerna ansåg projekten osäkra.  

• I den franska fallstudien (fi-compass, 2017) note-
rades att små företag i jordbrukssektorn i de två 
aktuella regionerna enligt förhandsbedömningen 
hade svårt att få extern finansiering p.g.a. hög 
skuldsättning och att projektens potential be-
dömdes som låg. 

• I den italienska fallstudien (fi-compass, 2018a) 
noterades att förhandsbedömningen konstaterat 
att regionens företag som ett resultat av finans- 
och skuldkriserna fått stora svårigheter att få ex-
tern finansiering. 

• I den tyska fallstudien (fi-compass, 2018b), kon-
staterades att det enligt förhandsbedömningen 
inte fanns något generellt finansieringsgap för 

jordbruksföretag, däremot hade små nystartade 
företag och företag som ville satsa på projekt som 
var stora i förhållande till företagets omsättning 
svårt att få finansiering.  

I samtliga fallstudier bedömdes att det finns ett 
finansieringsgap som motiverar implemente-
ring av EU:s finansiella instrument. Om finan-
sieringsgapet beror på marknadsmisslyckande 
eller inte är oftast oklart. Att företagen möts av 
höga räntor, höga krav på säkerhet och krav på 
kort amorteringstid för att projekten anses 
osäkra indikerar inte i sig att det finns ett 
marknadsmisslyckande. För det krävs att det 
kan visas att kraven är omotiverat höga. Den 
knappa informationen i fallstudierna ger inte 
stöd för en sådan slutsats. Om finansierings-
problemen beror på företagens skuldsättning 
eller på att bankerna blivit mer restriktiva som 
ett resultat av regelskärpningarna efter finans-
krisen, kan det hävdas att de beror på att kre-
ditgivarna gör korrekta bedömningar givet de 
förutsättningar som råder. Instrumenten blev i 
många fall inte heller operativa förrän omkring 
2017 vilket innebär att det ännu inte finns några 
resultat angående deras effekter.   

Studier av jordbruksföretags finansierings-
möjligheter på EU-nivå 
På fi-compass hemsida finns även två studier 
vars syfte är att bedöma jordbruksföretagens 
behov av och tillgång till extern finansiering på 
EU-nivå (fi-compass, 2018c och fi-compass, 
2019). I den första skattas det finansiella gapet 
för jordbruksföretag i EU-28. Detta beräknas 
som: 

Finansiellt gap = F × A1 × A2 × € 

• Där F = antalet jordbruksföretag som ansökt om 
lån.  

• A1 = andelen lönsamma jordbruksföretag av de 
som sökt lån, d.v.s. andelen företag där omsätt-
ningen ökat med 20 % under föregående treårs-
period (lägre gräns) eller andelen företag där om-
sättningen ökat under de föregående sex måna-
derna (övre gräns).  

• A2 = andelen av de lönsamma jordbruksföretagen 
som ansökt om lån som fått avslag på sin ansökan 
eller som avstått beviljat lån p.g.a. för höga rän-
tekostnader.    

• € = genomsnittlig storlek på det sökta lånet. 
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Finansieringsgapet beräknas alltså som den 
summa som lönsamma jordbruksföretag sökt 
lån för men inte fått beviljad eller fått beviljad 
men inte ansett sig kunna acceptera villkoren 
för. I avsaknad av uppgifter om A1 och A2 för 
jordbruksföretag utnyttjas data från den s.k. 
SAFE-studien från 2016 (EC, 2016). Det kan no-
teras att företag i jordbrukssektorn inte ingår i 
SAFE-studien. Dess resultat antas emellertid 
gälla även för dem.  

Mot bakgrund av FADN-data angående antalet 
jordbruksföretag i EU-28, SAFE-data angående 
variablerna A1 och A2 och storleken på den ge-
nomsnittliga låneansökan, beräknades det ge-
nomsnittliga finansiella gapet för länderna i 
EU-28 för kortfristiga lån (upp till 12 månaders 
löptid) uppgå till mellan 55 och 147 miljoner € 
(mellan 9 och 10 miljoner € för Sverige) och för 
långfristiga lån (mer än 5 års löptid) till mellan 
196 och 517 miljoner € för EU-28 (mellan 38 och 
41 miljoner € för Sverige).  

I studien analyseras inte i vilken utsträckning 
det finansiella gapet orsakats av marknadsmiss-
lyckanden. Man föreslår som förklaring att det 
kan bero på att ett uppdämt behov av investe-
ringar efter finans- och skuldkriserna har lett 
till att efterfrågan på krediter överstiger utbu-
det. Om hypotesen skulle visa sig vara sann är 
det dock inte nödvändigtvis en indikation på 
ett marknadsmisslyckande. Finansieringsgapet 
kan istället bero på en allmänt ökad efterfrågan 
på finansiella medel efter kriserna som är svår 
att tillgodose givet de högre krav på bankerna 
som infördes som ett resultat av kriserna. Detta 
behöver inte betyda att jordbruksföretag syste-
matiskt missgynnas när de söker finansiering 
utan kan bero på att det finns andra utlånings-
möjligheter som ger högre förväntad avkast-
ning. 

Resultaten kan också ifrågasättas mot bakgrund 
av att de data som använts för beräkningen av 
det finansiella gapet inte innehåller uppgifter 
om jordbruksföretag då dessa inte finns med i 
SAFE-studien. Antagandet att andelen lönsam-
ma företag är lika stor bland jordbruksföretag 
som genomsnittet för övriga näringar förefaller 

tveksamt mot bakgrund av att jordbruk vanlig-
en anses vara en näring med låg lönsamhet. Om 
andelen lönsamma jordbruksföretag faktiskt 
skulle vara lägre skulle det uppskattade finan-
sieringsgapet således också vara lägre. 

Den andra studien (fi-compass, 2019) bygger på 
enkätsvar från ett stratifierat urval från FADN-
databasen bestående av 7 659 jordbrukare i EU-
24 år 2017. Minst 300 respondenter i varje land 
har besvarat frågor om bl.a. huruvida de har 
sökt extern finansiering, vilken typ av finansie-
ring det rört sig om, hur stort belopp det gällde, 
hur hög räntan var, om de vänt sig till fler än en 
finansiär, vad resultatet av ansökan blev och 
vilken motivering de fick om det blev avslag. 
Resultaten återges i Tabell 3 och 4. 

Tabell 3: Andel som sökt extern finansiering to-
talt, andel av de sökande som sökt lån med 
olika löptid, samt syftet med investeringen 
 EU-24 Sverige 

Ansökt om banklån 17 % 12 % 

Lån från vänner o. familj 15 %  

Löptid > 5 år 
Belopp 
Ränta 

35 % 
117 800 € 

3,4 % 

52 % 
167 000 € 

1,9 % 
Löptid 18 mån – 5 år  
Belopp 
Ränta 

37 % 
45 000 € 

5,1 % 

28 % 
 

1,5 % 
Löptid < 18 mån 
Belopp 
Ränta 

28 % 
35 400 € 

4,8 % 

20 % 
 
 

Byggnader och maskiner 63 % 77 % 

Löpande verksamhet 41 %  

Förbättra befintlig mark 15 % 12 % 

Markinköp 11 % 17 % % 

Arrendera mark 3 % 2 % 

Vänt sig till flera banker 31 % 15 % 

Fått avslag 9,7 % 1,1 % 

Svenska jordbrukare sökte således extern finan-
siering i mindre utsträckning än genomsnittet 
för EU-24. Att svenska jordbrukare inte vänt sig 
till vänner och familj kan bero på att räntorna 
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var lägre i Sverige än genomsnittet för EU-24. 
Om ränteskillnaderna orsakats av att Sverige 
påverkades relativt lite av finanskrisen eller 
skillnader i penningpolitik mellan Sveriges 
riksbank och Europeiska centralbanken kan de 
högre räntorna i EU-24 inte ses som resultat av 
ett marknadsmisslyckande. De svenska jord-
brukarna sökte i större utsträckning lån med 
lång löptid, på högre belopp samt för att finan-
siera investeringar i byggnader, maskiner och 
för markinköp. De tycktes däremot inte låna för 
att finansiera löpande verksamhet vilket var 
vanligt i EU-24. Svenska jordbrukare verkade 
inte heller vända sig till flera banker i lika hög 
utsträckning som genomsnittet för EU-24, vilket 
kan bero på att risken att deras ansökan avslås 
var betydligt mindre än genomsnittet för EU-
24. Det senare kan delvis bero på syftet med lå-
net där finansiering av löpande verksamhet 
möjligen bedöms som en mer riskabel ”investe-
ring” än investeringar i byggnader och maski-
ner eller mark. 

Jordbrukare som fick avslag på sina ansökning-
ar uppgav följande motiveringar för detta: 

Tabell 4: Motiv för avslag på låneansökan (flera 
svarsalternativ möjliga) 
Motivering EU-24 (%) Sverige (%) 

För riskabel investering 44,2  

Striktare utlåningspolicy  27,0  

Otillräcklig säkerhet 18,0 100* 

Nystartat företag 12,4  

Avsaknad av kredithistoria 12,3  

För hög nuvarande belåning 12,3  

Bristfällig affärsplan 11,8 100* 

Olönsamt företag 8,0 100* 

Avsaknad av bokföring 0,2  

* Samtliga svenska jordbrukare som fått avslag har angett 
kombinationen av dessa orsaker som grund för avslag.  

De angivna orsakerna tyder i Sveriges fall inte 
på att eventuella finansieringsproblem skulle 
bero på marknadsmisslyckanden. För EU-24 är 
det mer osäkert då orsakerna ”Nystartat före-
tag” och ”Avsaknad av kredithistoria” kan tyda 
på problem med asymmetrisk information och 

då det är oklart vilket underlag orsaken ”För 
riskabel investering” grundar sig på. 

I studien noteras att jordbrukare i Sverige, 
Danmark, Frankrike och Portugal hade förhål-
landevis små problem med finansiering via 
banker (över 94 % av de som sökte banklån fick 
sin ansökan beviljad) medan problemen var vä-
sentligt större för jordbrukare i länder som Li-
tauen, Grekland och Slovakien där endast 35, 
50, respektive 60 % av de som sökte lån bevilja-
des dem. Det görs inga försök att skatta storle-
ken på det finansiella gapet eller om det beror 
på marknadsmisslyckanden. Det framhålls 
emellertid att resultaten tyder på att EU:s finan-
siella instrument skulle kunna underlätta till-
gången till extern finansiering för jordbrukare i 
flera av medlemsländerna. Man tycks här sär-
skilt ha garantifonder i tankarna då man speci-
fikt nämner att instrumenten bör inriktas på att 
minska problemen med bankernas riskaversion 
och bristen på säkerhet hos låntagarna. 

En del av skillnaderna mellan Sverige och EU-
24 kan bero på skillnader i vilka jordbruksföre-
tag som ingår i FADN. För Sverige ingår bara 
företag med ett årligt förädlingsvärde på minst 
15 000 € medan gränsen är lägre i vissa andra 
länder, däribland Litauen och Grekland (EU 
Kommissionen, 2018). Det är möjligt att företag 
med låga förädlingsvärden i större utsträckning 
söker lån på lägre belopp och i större utsträck-
ning för att finansiera löpande verksamhet. Det 
är också möjligt att lån till företag med låga för-
ädlingsvärden anses mer riskabla. 

Resultaten tyder emellertid på att svenska jord-
brukare har förhållandevis små problem att få 
lån för att finansiera utvecklingen av sin verk-
samhet. 
 

Svenska studier 

Sedan 2013 har Tillväxtverket och Tillväxtana-
lys gjort ett antal studier för att undersöka små 
och medelstora företags finansieringsvillkor. I 
det följande presenteras resultat från några av 
dessa.  
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Slututvärderingen av försöket med 
riskkapitalfonder 
Ägarkapital (även kallat rikskapital) är en spe-
ciell form av extern finansiering där medel er-
bjuds mot delaktighet i ägandet av företaget. I 
många fall deltar finansiären också aktivt i ut-
vecklingen av företaget genom, t.ex., nätverks-
aktiviter och hjälp med administration och före-
tagsledning. Finansiären antas få tillbaka sina 
medel med viss avkastning genom att sälja sina 
ägarandelar (s.k. exit) när företaget börjar gå 
bra och generera vinst. Exit kan ske antingen 
genom att ägarandelarna säljs till andra externa 
intressenter eller genom att de säljs till företa-
gets grundare. Ägarkapital anses därför vara en 
finansieringsform som passar ett begränsat an-
tal företag med hög tillväxtpotential. Man kan 
sålunda inte förvänta att det ska vara lösningen 
på landsbygdsföretags finansieringsproblem i 
allmänhet. 

I Sverige inrättades 11 riskkapitalfonder som ett 
försök inom ramen för EU:s regionalfondspro-
gram år 2009. Försöket skulle pågå till 2015 och 
syftet var bl.a. att erbjuda små och medelstora 
företag i hela landet finansiering genom ägar-
kapital och medverka till portföljbolagens (de 
företag som man investerade i) tillväxt. Det to-
tala beloppet i samtliga 11 riskkapitalfonder 
uppgick till 1,4 miljarder SEK. Investeringarna 
skulle vara marknadskompletterande, d.v.s. 
inte ersätta privata investeringar som skulle ha 
gjorts i alternativfallet. För att undvika sådan 
”undanträngning” antogs som policy att enbart 
investera tillsammans med privata aktörer där 
de senare stod för minst 50 % av investerings-
beloppet. Investeringar skulle huvudsakligen 
ske under företagens tidiga skeden (sådd-, upp-
starts- och expansionsfas). En första slututvär-
dering av insatsens effekter gjordes under 2015 
(Tillväxtanalys, 2016). 

I rapporten konstaterades att kravet på minst 50 
% privat medfinansiering hade uppfyllts. Fon-
derna hade investerat 1,36 miljarder SEK i 320 
portföljföretag. Till detta kommer investeringar 
av privata medfinansiärer på 2,04 miljarder 
SEK i samma portföljföretag. Intervjuer med 
medfinansiärerna tyder på att deras engage-

mang hade varit mindre, i flera fall obefintligt, 
om inte fonderna hade investerat (Tillväxtver-
ket, 2016). Därav drog Tillväxtanalys slutsatsen 
att fondernas verksamhet har varit marknads-
kompletterande och inte trängt undan privata 
investeringar utan tvärt om haft en hävstångs-
effekt (privat finansiering per krona offentlig 
finansiering) på ca. 2,5. 

Det konstaterades vidare att satsningen hade 
riktats till små och medelstora företag (90 % av 
medlen hade investerats i företag med max 49 
anställda). Även kravet på investeringar i tidiga 
skeden hade uppfyllts (74 % investeringar i ex-
pansionsfas, 24 % i uppstartsfas och 2 % i sådd-
fas). Exit hade skett i 45 företag, i de flesta fall 
genom att sälja tillbaka ägarandelarna till före-
tagens grundare. Samtidigt konstaterades att 32 
portföljföretag försatts i konkurs. 

För att utvärdera hur satsningen påverkat port-
följbolagens tillväxt gjordes en kontrafaktisk 
analys där en kontrollgrupp konstruerades med 
hjälp av s.k. Coarsened Exact Matching. Meto-
den går ut på att identifiera företag som liknar 
portföljföretagen så mycket som möjligt beträf-
fande ett antal observerbara egenskaper, bort-
sett från att de inte fått del av den offentliga 
ägarkapitalsfinansieringen, och se om portfölj-
företagens utveckling skiljer sig från kontroll-
gruppens.6 För 13 av de 320 portföljföretagen 
fanns observationer under fyra år efter att inve-
steringen gjorts men för 94 portföljföretag fanns 
bara observationer för det första året efter inve-
steringen. 

Analysen gav få statistiskt signifikanta resultat. 
Tillväxtanalys ansåg emellertid att observat-
ionsperioden var för kort för att man skulle 
kunna dra några bestämda slutsatser om sats-
ningens effekter. Man föreslog därför att man 
skulle återkomma med ytterligare en analys 
2018. 

I Tillväxtanalys (2019) presenteras resultaten 
från denna senare utvärdering där man kunnat 

                                                           
6 De variabler som användes för matchningsprocessen var: Omsätt-
ning, Antal anställda, Produktivitet, Företagens ålder, Tillväxt i om-
sättning samt Branschtillhörighet. 
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utnyttja observationer upp till sex år efter att 
investeringen ägde rum för analysen. Även här 
gjordes en kontrafaktisk analys (med utnytt-
jande av samma matchningsmetod som i den 
förra utvärderingen). 

Enligt huvudresultaten finns det statistiskt sig-
nifikanta skillnader på 95 % signifikansnivå 
mellan portföljföretagen och kontrollgruppens 
företag i sysselsättning enligt vilka ägarkapital-
tillskottet ökat antalet anställda. Det finns även 
statistiskt signifikanta skillnader på 95 % nivån 
som visar att produktiviteten i portföljföretagen 
är lägre än i kontrollgruppen under de två 
första åren efter investeringen men därefter inte 
skiljer sig från kontrollgruppen. Resultaten vi-
sar däremot inga skillnader i omsättning mellan 
portföljföretagen och kontrollgruppen 

Det görs också skattningar där företagen delats 
upp på olika branscher (IKT, Energi och miljö-
teknik, Handel, Industri och transport samt Life 
science) och regioner definierade enligt ägarka-
pitalfondernas geografiska inriktning.  

Branschskattningarnas resultat visar (om vi hål-
ler oss till en signifikansnivå på 95 %) att till-
skottet av ägarkapital ger högre omsättning och 
sysselsättning för portföljföretag inom IKT-
sektorn (d.v.s. informations och kommunikat-
ionsteknik). För företagen inom Life Science 
(bio-, medicin- och labbteknik samt läkemedel) 
visar resultaten att ägarkapitaltillskottet ger 
högre sysselsättning och möjligen också högre 
omsättning och produktivitet än i kontrollföre-
tagen. För resterande branscher visar resultaten 
inga tydliga effekter. De positiva effekterna av 
ägarkapitaltillskottet inom IKT och Life Science 
branscherna kan tolkas som en indikation på att 
här fanns ett finansieringsgap som orsakats av 
att marknadens riskkapitalister underskattat 
potentialen (marknadsmisslyckande). Det sak-
nas emellertid information om huruvida om-
sättningsökningen varit stor nog för att täcka 
avkastningskravet (inga uppgifter om de 45 ex-
its som gjorts och 32 företag har gått i konkurs). 
Om så inte är fallet kan det hävdas att mark-
naden gjort en korrekt bedömning och att risk-
kapitalsatsningen hade kunnat göra större nytta 

någon annanstans.  

De regionala skattningsresultaten visar nästan 
inga statistiskt signifikanta effekter för de fon-
der som antas vara mer landsbygdsorienterade 
(Almi Invest Småland och Öarna, Partnerinvest 
Norr, Partnerskap Mittsverige och Almi Invest 
Norra Mellansverige). Däremot finns det stat-
istiskt signifikanta resultat som tyder på att ka-
pitaltillskottet ökat sysselsättningen, och i 
några fall även omsättningen, i portföljföreta-
gen i de mer storstadsinriktade fonderna (Almi 
Invest Västsverige, Sydsvensk Entreprenör-
skapsfond I, Almi Invest Stockholm och Almi 
Invest Östra Mellansverige) 

Resultaten i Tillväxtanalys regionala studier 
kan tolkas som en indikation på att det finns 
färre entreprenörer med goda idéer på lands-
bygden (inga statistiskt signifikanta effekter för 
de landsbygdsorienterade riskkapitalfondernas 
satsningar). I så fall skulle ett finansiellt gap för 
landsbygdsföretag snarare bero på att mark-
nadens riskkapitalister gör en (någorlunda) 
korrekt bedömning av situationen än på ett 
marknadsmisslyckande. Det ska dock noteras 
att riskkapital bara anses vara en effektiv form 
av finansiering för företag med hög tillväxtpot-
ential. Det är således inte säkert att man kan 
generalisera tolkningen till andra typer av före-
tag som söker annat slag av extern finansiering.  

I detta samanhang kan det noteras att Tillväxt-
verket (2015) bedömer att svenska små och me-
delstora företags behov av extern finansiering 
genom lån är väl tillgodosett genom den mark-
nadskompletterande verksamhet som bedrivs 
av Almi Företagspartner. Om detta är korrekt 
skulle det således inte finnas något behov av 
EU:s finansiella instrument för att finansiera 
landsbygdsföretags investeringar inom Lands-
bygdsprogrammet. Det är därför av intresse att 
undersöka vad som är känt om effekterna av 
Almis utlåning. 

Analys av Almis utlåning till små och 
medelstora företag 2000-2010 
En studie av effekterna av Almi Företags-
partners utlåning till små och medelstora före-
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tag under perioden 2000-2010 av Gustafsson 
(2018) kan bidra med insikter. Ett problem är 
dock att jordbruk, skogsbruk och företag inom 
fiskesektorn inte ingick i studien 

Almi Företagspartner skapades vid mitten av 
1990-talet. Syftet var att utgöra ett komplement 
till privata banker och finansinstitut vid lånefi-
nansiering av små och medelstora innovativa 
företag som vill utveckla sin verksamhet. Almi 
kan låna ut utan krav på säkerhet. För att kom-
pensera för högre risker och uppfylla villkoret 
att vara marknadskompletterande (inte kon-
kurrera med privata banker och finansinstitut) 
är Almis räntor högre än marknadsgenomsnit-
tet.  

En hypotes i studien är därför att företag som 
fått lån från Almi är sådana som har haft svå-
righeter att tillfredsställa sin efterfrågan på ex-
tern finansiering på annat sätt. För att under-
söka detta skattades sannolikheten att få lån 
från Almi som en funktion av ett antal variab-
ler. Enligt resultaten ökade sannolikheten med 
storleken på företagets skuld och andelen hög-
utbildade anställda medan den minskade med 
tillgångarnas storlek, antalet anställda och ar-
betskraftens produktivitet. Detta tycks stämma 
med hypotesen då företag med större skulder, 
mindre tillgångar, och låg arbetskraftsproduk-
tivitet kan antas ha svårare att få finansiering 
på marknaden. Genom att undersöka hur det 
går för dem, jämfört med en kontrollgrupp av 
liknade företag som inte fått finansiering från 
Almi, kan det således vara möjligt att få bättre 
förståelse för hur finansmarknaden fungerar för 
små och medelstora företag. 

Kontrollgruppen skapades genom en match-
ningsprocess (återigen Coarsened Exact Match-
ing) för att identifiera företag som var så lika 
varandra som möjligt. De variabler som stude-
rades för att undersöka finansmarknadens 
funktion var Investeringar, Omsättning, Arbets-
produktivitet och Sysselsättning. Om dessa ut-
vecklas bättre för testgruppen (de som fått 
finansiering från Almi) än för kontrollgruppen 
kan det tolkas som ytterligare stöd för hypote-
sen att små och medelstora företag har svårig-

heter att hitta extern finansiering. 

Enligt huvudresultaten (alla skillnader statist-
iskt signifikanta på 95 % nivån) var investering-
arna i testgruppens företag högre än i kontroll-
gruppens det år som lånet utbetalades samt 
året efter, varefter investeringarna i testgrup-
pen blev mindre än i kontrollgruppen. Investe-
ringarna var dock även högre i testgruppens fö-
retag under de tre år som föregick utbetalning-
en av lånet vilket kan betyda att testgruppens 
och kontrollgruppens företag, trots matchning-
en, inte var helt lika. Omsättningen i testgrup-
pen var också större än i kontrollgruppen från 
och med året efter lånet utbetalades. Den var 
däremot lägre i testgruppen än i kontrollgrup-
pen under de fem år som föregick utbetalning-
en av lånet. Arbetsproduktiviten uppvisade ett 
likartat mönster som omsättningen, d.v.s. högre 
i testgruppen (dock inte förrän två år efter lånet 
utbetalas) än i kontrollgruppen och lägre i test-
gruppen än i kontrollgruppen under den före-
gående perioden. Några statistiskt signifikanta 
effekter på sysselsättningen identifierades dock 
inte. 

För att undersöka hur stabila resultaten var 
gjordes ytterligare analyser där man bl.a. stude-
rade om effekterna var olika för företag i olika 
storleksklasser (upp till 10 anställda, respektive 
fler än 10 anställda). Resultaten visade samma 
effekter på investeringar medan de positiva ef-
fekterna på omsättning och arbetsproduktivitet 
endast fanns för företag med upp till 10 an-
ställda. Man analyserade också om effekterna 
påverkades av om testgruppen begränsades till 
företag som bara fått lån från Almi (eftersom 
dessa antogs vara de som haft svårast att få 
finansiering på marknaden) och fann att det 
bara var den positiva effekten på omsättningen 
som kvarstod. Ytterligare ett test gjordes genom 
att begränsa såväl testgruppen som kontroll-
gruppen till ”nya” företag (då det är för dessa 
som problem med asymmetrisk information an-
tas var störst) genom att utesluta observationer 
från tidigare år än 1997. Detta förändrade emel-
lertid varken resultaten från huvudstudien eller 
från de två andra ”stabilitetsteststudierna”.  
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Resultaten kan tolkas som indikationer på att 
svårigheter att få lånefinansiering för företag 
med upp till 10 anställda kan bero på mark-
nadsmisslyckanden. Som i fallet med satsning-
en på riskkapitalfonder är det dock oklart om 
ökningen i omsättning är tillräcklig för att täcka 
räntekostnaderna. Om så inte är fallet beror 
finansieringsgapet åter på att bankerna bedömt 
situationen någorlunda korrekt snarare än på 
ett marknadsmisslyckande.  

Författaren diskuterar ett antal problem såsom 
att det inte varit möjligt att undersöka om resul-
taten skiljer sig mellan företag i urbana respek-
tive landsbygdsområden, mellan företag i olika 
branscher eller att kontrollera för att effekterna 
kan påverkas av att företag försvinner ur 
materialet av olika anledningar (t.ex. konkurs 
eller uppköp av andra företag). Det har heller 
inte varit möjligt att identifiera företag som inte 
vill växa vilket kan ha påverkat lånens skattade 
effekter om kontrollgruppen innehåller många 
sådana företag. I en senare studie har man 
emellertid försökt analysera om effekterna skil-
jer sig mellan företag beroende på i vilken reg-
ion de är lokaliserade.  

Effekter av Almis lån till små och medelstora 
företag i olika regioner 
I Gustafsson och Stephan (2019) undersöktes 
om och hur effekterna av Almis företagslån un-
der perioden 2000-2010 skiljde sig beroende på 
var företagen var lokaliserade. Detta gjordes 
genom att dela in Sverige i sex olika regionty-
per enligt Tillväxtverkets definition:  

• Storstadskommuner 
• Täta kommuner nära större stad 
• Avlägset belägna täta kommuner 
• Landsbygdskommuner nära större stad 
• Avlägset belägna landsbygdskommuner 
• Mycket avlägset belägna landsbygdskommuner  

Inte heller i denna studie ingick dock jord-, 
skogsbruk eller företag i fiskesektorn. 

För att testa hypotesen att företag i storstads-
kommuner har lättast att få lån från privata 
banker och finansinstitut gjordes motsvarande 
probitskattning av sannolikheten att söka lån 

från Almi som i Gustafsson (2018) denna gång 
även inkluderande regiondummies. Enligt re-
sultaten var sannolikheten att söka Almilån 
lägre för företag i storstadskommuner. Detta 
stämmer med hypotesen då företag med goda 
möjligheter till finansiering borde vara mindre 
benägna att vända sig till Almi p.g.a. Almis 
högre räntor. 

Samma matchnings- och regressionsmetod som 
i Gustafsson (2018) användes för att skapa kon-
trollgrupp och genomföra analyserna. För att 
identifiera skillnader i effekter beroende på i 
vilken sorts region företaget var lokaliserat in-
kluderas en interaktionsterm (utbetalt lån × reg-
iondummy, där storstadsregion är referenska-
tegori) i paneldataregressionen. Separata ana-
lyser gjordes för ”nya” och ”gamla” företag (en-
ligt samma definition som i Gustafsson, 2018). 

Enligt resultaten har lånen en statistiskt signifi-
kant (95 % nivån) positiv effekt på såväl syssel-
sättning som omsättning och arbetskraftens pro-
duktivitet för både nya och gamla företag. För 
sysselsättningen fanns effekten i alla regioner 
utom de mycket avlägset belägna landsbygds-
kommunerna för både nya och gamla företag. 
Den var dock störst i storstadskommuner och 
tycks avta med minskande befolkningstäthet 
och ökande avstånd från storstadskommun. Be-
träffande omsättningen fanns den positiva effek-
ten i alla regioner för de gamla företagen. För 
de nya företagen fanns den i alla regioner utom 
mycket avlägset belägna landsbygdskommu-
ner. Effekten var åter störst i storstadskommu-
ner och tycks avta med minskande befolk-
ningstäthet och ökande avstånd till storstads-
kommun. Effekten på arbetskraftens produktivitet 
uppvisade samma mönster som effekten på 
omsättningen, d.v.s. för gamla företag fanns en 
positiv effekt i alla regioner medan den sakna-
des för nya företag i mycket avlägsna lands-
bygdskommuner. Vad gäller lånens effekt på 
företagens investeringar upprepades mönstret 
från Gustafsson (2018), d.v.s. företag som fått 
lån från Almi investerade mindre än företag i 
kontrollgruppen efter att lånet utbetalats. 
Denna negativa effekt var minst för företag i 
storstadskommuner och tycks öka med mins-
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kande befolkningstäthet och ökande avstånd 
till storstadskommun. 

För att undersöka hur stabila resultaten var 
gjordes samma tester som i Gustafsson (2018). 
En uppdelning av företagen i olika storleks-
klasser (upp till 10 anställda, respektive fler än 
10 anställda) ändrade inte resultaten. Resulta-
ten ändrades inte heller av att begränsa urvalet 
till företag som bara fått lån från Ami. 

Almis lån tycks således ha gjort mest nytta för 
företag i storstadsområden. Detta kan tolkas 
som att det finns fler företag i urbana områden 
med goda idéer och/eller att det är lättare för 
företag i storstadsområden att nå marknaden. 
Företag i storstadsområden tycks också vara de 
som har minst problem med att få lånefinansie-
ring från privata banker och finansinstitut. Re-
sultaten kan möjligen tolkas som att det finns 
finansieringsproblem som orsakas av mark-
nadsmisslyckanden. De tycks emellertid vara 
mindre i landsbygdsområden än i urbana reg-
ioner. Det ska dock kommas ihåg att jordbruks-
företag inte ingick i studierna och brasklappen 
angående huruvida företagens omsättningsök-
ning har varit tillräcklig för att täcka räntekost-
naderna gäller fortfarande.  

Tillväxtverkets undersökning Företagens 
villkor och verklighet 
Sedan 2002 genomför Tillväxtverket undersök-
ningen ”Företagens villkor och verklighet” – en 
enkätundersökning riktat till små och medel-
stora företag i hela landet med frågor om vilka 
möjligheter och svårigheter de upplever finns. 

År 2017 var första gången som jord-, skogs-
bruks- och fiskeföretag ingick i undersökning-
en. Resultaten för dessa presenteras i Tillväxt-
verket (2018a) och bygger på svar från totalt 
1 478 företag (800 jordbruksföretag, 550 skogs-
bruksföretag och 150 företag inom fiske och 
vattenbruk). 

Av resultaten framgår att företag i de gröna nä-
ringarna i stor utsträckning är s.k. mogna före-
tag, att många av företagsledarna är äldre (43 % 
är över 60 år) och att de har förhållandevis få 
anställda (81 % har inga anställda). De tycks 

också uppvisa en något mindre benägenhet att 
vilja växa (39 % av företagarna i de gröna nä-
ringarna jämfört med 31 % i övriga näringar vill 
inte växa) och, i det fall man vill växa, en högre 
önskan om att tillväxt ska ske genom ökad om-
sättning utan att antalet anställda ökar (41 % i 
de gröna näringarna jämfört med 31 % i övriga 
näringar). 

 Jämfört med övriga små och medelstora före-
tag tycks företag i de gröna näringarna ha min-
dre problem med att få extern finansiering. Det 
kan delvis bero på att företagarna där är äldre 
och mindre angelägna om att utveckla sitt före-
tag än i andra sektorer samt att stöden i EU:s 
gemensamma jordbrukspolitik underlättar si-
tuationen, men det förefaller också som om fö-
retagare i de gröna näringarna har lättare att få 
lån och krediter än företagare i andra näringar 
(Tabell 5):  

Tabell 5: Andel svenska företag som sökt ex-
tern finansiering. 
 Gröna näringar 

(%) 
Övriga företag 

(%) 

Sökt och beviljats 
lån och krediter 

44 23 

Sökt men ej beviljats 
lån och krediter 

3 4 

Sökt och beviljats 
extern ägarkapital 

3 5 

Sökt med ej beviljats 
externt ägarkapitlal 

1 2 

Sökt och beviljats 
offentligt stöd 

25 8 

Sökt men ej beviljats 
offentligt stöd 

5 3 

Källa: Tillväxtverket (2018) 

Inom de gröna näringarna är det enligt studien 
särskilt jordbruksföretag som söker och beviljas 
såväl lån och krediter (47 % för jordbruksföre-
tag jämfört med 37 och 22 % för skogsbruk re-
spektive fiske och vattenbruk) som offentligt 
stöd (30 % för jordbruksföretag jämfört med 17 
och 15 % för skogsbruk respektive fiske och 
vattenbruk). 

Det saknas uppgifter om hur många som inte 



 

 
 

Fokus • Nr 2019:3 • sid 14 
www.agrifood.se 

 

sökt extern finansiering och om orsakerna till 
det (om man avstår från att söka p.g.a. att man 
bedömer möjligheterna att få extern finansie-
ring som liten kan det tyda på att det finns ett 
problem). Respondenterna fick emellertid ange 
vilka faktorer de ansåg vara ett stort hinder för 
företagets tillväxt. Enligt resultaten var det re-
lativt få inom de gröna näringarna som uppgav 
tillgång till extern finansiering – 8 % nämnde 
tillgång till lån och krediter och 8 % nämnde 
tillgång till extern ägarkapital. Eftersom respon-
denterna kunde ange flera alternativ är det möj-
ligt att det var samma personer i båda fallen. 
Tillgång till extern finansiering var i själva ver-
ket den faktor som den lägsta andelen av re-
spondenterna i de gröna näringarna ansåg vara 
ett stort hinder (den som nämndes av flest re-
spondenter i de gröna näringarna, 45 %, var 
”Lagar och myndighetsregler”). 

Som noterats ovan kan en orsak till att så få fö-
retagare i de gröna näringarna anser att tillgång 
till extern finansiering är ett stort problem vara 
möjligheterna att finansiera investeringar med 
bidrag från Landsbygdsprogrammet. I så fall 
skulle resultaten kunnat vara annorlunda utan 
denna möjlighet. Emellertid pekar resultat från 
utvärderingarna av investerings och förädlings-
stöden på att dessa i stor utsträckning finansi-
erat investeringar som ändå skulle ha gjorts 
(Ferguson m.fl., 2009; Gullstrand och Höjgård, 
2009; Gullstrand och Höjgård, 2010; Jordbruks-
verket, 2012) vilket tyder på att det funnits go-
da möjligheter att finansiera investeringarna 
även utan dessa stöd. 

Bland företag i övriga näringar angav 12 % till-
gång till lån och krediter och 9 % tillgång till ex-
ternt ägarkapital som ett stort problem. Den 
faktor som flest respondenter, 28 %, angav var 
”Tillgång till lämplig arbetskraft” (Tillväxtver-
ket, 2018b). Resultaten för övriga näringar tyder 
på att de regionala skillnaderna i behovet av ex-
tern finansiering, mätt som andel företag som 
sökt extern finansiering, är små (omkring 30 % 
av företagen i de flesta regioner, 26 % i Skåne 
och Blekinge och 22 % av företagen i Stockholm 
har sökt extern finansiering). Det finns dock 
större skillnader i behov mellan branscher (Ta-

bell 6):  

Tabell 6: Branscher med störst efterfrågan på 
externt kapital 
 Lån och krediter 

(%) 
Extern ägarkapital 

(%) 

Energi, vatten, 
el 

51 18 

Transport 43 9 

Hotell och re-
staurang 

39 14 

Handel 38  

Tillverkning  9 

Källa: Tillväxtverket (2018b) 

I dessa branscher är det också vanligare att an-
ge tillgång till extern finansiering som ett stort 
problem även om andelen som gör det inte når 
20 % i någon av dem. 

Det finns också skillnader mellan företag av 
olika ålder där unga företag (högst 4 år gamla) i 
något större utsträckning än etablerade (mellan 
5 och 10 år gamla) och mogna företag (äldre än 
10 år) anger tillgång till extern finansiering som 
ett stort problem. Skillnaderna uppgår emeller-
tid endast till 2-4 procentenheter. Likaså uppger 
innovativa företag (sådana som angett att de 
utvecklat nya eller väsentligt förbättrade pro-
dukter) och företag som vill internationalisera 
verksamheten i något större utsträckning till-
gång till extern kapital som ett stort hinder för 
företagets utveckling – 24 % av respondenterna 
från innovativa företag respektive 22 % av re-
spondenterna från internationellt inriktade fö-
retag. 

Resultaten från Tillväxtverkets undersökningar 
stämmer således överens med resultaten från 
undersökningen i fi-compass (2018c) och fi-
compass (2019) vad gäller jordbruksföretagens 
möjligheter till extern finansiering. Problemet 
tycks vara något större för företag i andra nä-
ringar, särskilt för innovativa företag och före-
tag som vill växa internationellt. Detta kan tol-
kas som att det finns ett finansiellt gap för nya 
företag, innovativa företag samt företag som 
vill in på nya marknader. Finansieringsgapet 
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kan emellertid vara ett resultat av välövervägda 
analyser från finansiärernas sida då riskerna att 
låna ut till sådana företag kan vara högre och 
potentialen svårare att bedöma. 

Resultaten i Tillväxtanalys (2019) utvärdering 
av riskkapitalfondernas verksamhet ger stöd åt 
den tolkningen när det gäller landsbygdsföre-
tags tillgång till externt ägarkapital (positiva ef-
fekter begränsade till vissa branscher i urbana 
regioner). Beträffande lånefinansiering indike-
rar resultaten i Gustafsson och Stephan (2019) 
också att effekterna är störst i storstadsområden 
men då det även finns positiva effekter på 
sysselsättning, omsättning och arbetskraftens 
produktivitet för företag på landsbygden kan 
det inte uteslutas att eventuella finansierings-
problem beror på marknadsmisslyckanden. 
 

Slutsatser 

Förutsättningarna för att fördelarna med EU:s 
finansiella instrument ska kunna realiseras är 
dels att företagen har svårt att få tillgång till ex-
tern finansiering p.g.a. att banker och andra 
kreditinstitut systematiskt underskattar inve-
steringarnas potential och/eller överskattar de-
ras risk (d.v.s. att det finns ett marknadsmiss-
lyckande) och dels att den som administrerar 
EU:s finansiella instrument kan göra bättre be-
dömningar än marknadens aktörer. 

Trots att det finns ett större analysunderlag än 
vid tidpunkten för AgriFood Economic Centres 
förra studie (Höjgård, 2013) består det i många 
fall av resultat från enkätundersökningar vilket 
gör det svårtolkat. Man kan tänka sig att entre-
prenörer som vill utveckla sitt företag har inci-
tament att överdriva finansieringsproblemen. 
Det hade därför varit intressant att ta del av de 
utvärderingsstudier av de finansiella instru-
mentens effekter som skulle göras i samband 
med slututvärderingarna av landsbygdspro-
grammen för 2007-2013. 

Resultaten i de studier vi har kunnat ta del av 
tyder på att det kan finnas ett finansieringsgap 
– d.v.s. att det finns fler företag som söker ex-

tern finansiering än som får det – för jordbruks-
företag i EU som helhet. Problemet tycks dock 
vara mer uttalat i vissa medlemsländer (t.ex. 
Slovakien, Grekland och Litauen) medan pro-
blemet i Sverige verkar vara mindre enligt re-
sultaten i fi-compass (2018c), fi-compass (2019) 
och Tillväxtverket (2018a). Få svenska jord-
bruksföretag får avslag på sina låneansökningar 
och jordbrukarna anser inte att brist på extern 
finansiering är ett stort problem för deras verk-
samhet. För andra små och medelstora lands-
bygdsföretag i Sverige finns emellertid indikat-
ioner i Tillväxtverket (2018b), Gustafsson (2018) 
samt Gustafsson och Stephan (2019) på att det 
kan finnas ett problem med tillgång till extern 
finansiering.    

Att det finns ett finansieringsgap innebär emel-
lertid inte nödvändigtvis att detta beror på att 
banker och andra kreditinstut systematiskt un-
derskattar investeringarnas potential. Att finan-
siärerna är ovilliga att engagera sig i lands-
bygdsföretag kan bero på att dessa har sämre 
förutsättningar att växa än företag i urbana 
centra. För Sveriges del kan resultaten i Tillväx-
tanalys (2019) tolkas som indikationer på detta 
eftersom positiva effekter på omsättning och 
produktivitet av offentligt ägarkapital huvud-
sakligen uppstått för företag i större städer. Inte 
heller resultaten i Gustafsson (2018) och Gus-
tafsson och Stephan (2019) ger tydliga indikat-
ioner på att problem med tillgång till lånefinan-
siering för landsbygdsföretag beror på att fi-
nansiärerna gör för stränga bedömningar. Re-
sultaten i Gustafsson (2018) och Gustafsson och 
Stephan (2019) bygger dessutom på data från 
perioden 2000-2010. Under periodens senare 
del utsattes kreditmarknaderna för stora på-
frestningar även om dessa var mindre i Sverige 
än i många andra länder. Om finansieringspro-
blemen orsakades av den kreditåtstramning 
som följde på finanskrisen och de efterföljande 
skuldkriserna kan det således vara övergående. 

Det är värt att upprepa att existensen av ett 
finansieringsgap i sig inte motiverar en imple-
mentering av EU:s finansiella instrument. Om 
finansieringsgapet inte beror på marknadsmiss-
lyckanden kan det leda till att medel satsas på 
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olönsamma investeringar som inte skapar till-
växt som ökar företagens marknadsintäkter och 
därmed inte leder till ökad välfärd. Alternativt 
kan investeringar som görs med hjälp av de fi-
nansiella instrumenten gå till projekt som ändå 
skulle ha fått finansiering vilket inte heller leder 
till ökad tillväxt och välfärd. De studier vi har 
kunnat ta del av ger inget uttalat stöd för att 
eventuella finansieringsgap för landsbygdsföre-
tag i Sverige beror på marknadsmisslyckanden. 
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