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Forord

JEREMIE & ett EU-initiativ som Oppnar for att anvanda de
regionala strukturfonderna for att forbéttra kapitaltillforsel till nya
foretag, mikroforetag samt sma och medelstora foretag (SMF) for
att i Lissabonstrategins anda framja konkurrenskraft och hallbar
tillvaxt. Detta ligger ocksa i linje med 6nskemal fran de regioner
som har lang erfarenhet av strukturfonder. Viktiga fragor &r: Vilka
ar behoven av kompletterande kapitalforsorjning? Hur ser utbudet
ut? Ar det samma problem éver hela landet eller skiljer det sig &
mellan de olika strukturfondsomradena? Och pa vilket sétt kan en
sadan komplettering med strukturfondsmedel genomforas?

For att fa svaren pa frégorna har Nutek och ALMI Foretagspartner
anlitat SWECO EuroFutures AB for att goraforstudier i landets atta
strukturfondsregioner infor en eventuell JEREMIE—mplementering
i Sverige. De dtta behovsstudierna visar finansieringsgapen i
regionerna och diskuterar hur detta gap kan éverbryggas.

Arbetet har i Mellersta Norrland har genomférts av Dan
Hjalmarsson och Martin Rosenberg, SWECO EuroFutures under
tiden oktober 2007 till februari 2008. Alla landets atta struk-
turfondsregioner har studerats med samma analysmodell och
teoretiska utgangspunkter. Specifika fakta om Mellersta Norrland
har hamtats in genom intervjuer med foretagare, tjansteman och
experter. Dessutom har resultaten diskuterats vid ett dialogsemina-
rium i Harnésand den 5 december 2007 dér 15 personer deltog,
inklusive partnerskapets ordférande. Utan alla dessa personers
medverkan hade det inte varit mdjligt at genomfora analysen om
smafdretag och finansieringsforhallanden i den aktuella regionen.

Rapporten har skrivits for att den ska kunna l&sas av en bredare
krets beslutsfattare i strukturfondspartnerskapen, alltsa inte endast
for specialister pa kapitalforsorjning. Stor vikt har lagts vid att sitta
in den kompletterande kapitalforsorjningen i sitt relevanta regionala
sammanhang.

Kristina Martensson och Wilhelm von Seth, bada Nutek och
Lennart Augustinius och Anna Hallberg, bada ALMI, har lett

arbetet fran uppdragsgivarens sida. For dutsatser och rekommenda-
tioner svarar SWECO EuroFutures helt pa egen hand.

Stockholm i februari 2008
Dan Hjalmarsson

SWECO EuroFutures



Sammanfattning

Vid en genomgang av behov och brister i kapitalférsdrjningen for sm& och
medelstora foretag (SMF) i Mellersta Norrland har ett antal finansiella gap
lokaliserats. Gap som EU-initiativet JEREMIE delvis kan fylla ut. Tanken
med JEREMIE & att det ska ges en mdjlighet att anvanda struktur-
fondsmedel till kapitalforsorjning av SMF istdlet for att som tidigare
finansiera projekt. Syftet & att pa basta mojliga st bidra till regional
tillvaxt enligt Lissabonagendan.

Frégorna & flera: Var behovs kompletteringar? Vilka & behoven idag? Hur
ser utbudet ut? Hur kan en ytterligare komplettering genomforas?

Europeiska Investeringsfonden (EIF) har genomfort en generell analys av
behov och utbud for att identifiera ”finansieringsgapet”. EIF.s slutsatser
fordjupas och utvecklas i denna rapport, med tydligt regional fokus.

A. Regionala forutsattningar

De tva lanen i Mellersta Norrland skiljer sig at. Vasternorrland har en
industriell  tradition och betydande strukturella foréandringar. Den
entreprendriella traditionen behover stérkas. Historiskt har man i
Vasternorrland kunnat lita pa de stora arbetsgivarna och pa den offentliga
sektorn. Den industriella traditionen & stark, men behdver kompletteras
med mer av smaforetagande inom alla sektorer, inte minst tjianstendringar.

| Jamtland finns mer av en entreprendriell tradition. Gemensamt for bada
lanen & att det krévs fler sma och nya innovativa foretag med goda
tillvaxtmojligheter for att mote den globala konkurrensen.

De begréansade "inhemska® marknaderna gor det sarskilt viktigt for
regionens foretag att satsa pa naringar som kan konkurrera utanfor regionen.

Kunskapskraven Okar och det unga Mittuniversitetet spelar en viktig roll
med kompetensforsorjning av arbetskraft och som mdjlig avknoppare av
innovativa tillvaxtforetag.

For att utveckla regionen kravs — som det operationella programmet anger —
en regional strategi med flera typer av insatser. En av dessa ror det som &r |
fokus i den hér rapporten, komplettering av foretagens kapitalforsorjning.



B. Gap-analysen

Alla foretag passerar olika faser och for att bli livskraftigt och vaxa kréavs
extern finansiering. De flesta foretagare finansierar sin verksamhet med eget
kapital, men det & ibland inte tillréckligt.

Behov av bidrag i férsadd/saddfasen — dock inget for JEREMIE

| den tidigaste fasen, forsadd/sadd, finns det offentliga stod i form av
bidrag. Enligt intervjuer och analys racker det befintliga utbudet inte till
fullt ut utan det finns behov av mer bidrag for verifiering, forstudier och
prototypframtagning samt for att bygga team i projekt baserade pa
kunskapsintensiva innovativa affarsidéer. Denna del av den kompletterande
finansieringen & dock inget for JEREMIE, som ska fungera som en
revolverande fond.

Agarkapital i uppstartsfasen — den storsta bristen

| uppstartsfasen — mellan sadd och tillvaxt — finns ett stort behov av
kompletterande dgarkapital. Det rader enighet i regionen om att det finns ett
finansieringsgap fran ett externt finansieringsbehov pa 1-2 miljoner till 10
miljoner. Man menar att det behdvs mer uthdlligt kapital som tilléter
foretaget att utveckla sin idé/produkt och som técker upp for kostnaderna
fram till en mojlig bred marknadsintroduktion. Offentliga aktbrer som Almi,
Innovationsbron och Norrlandsfonden tillssmmans med Saminvest,
affarsanglar och andra lokala riskkapitalbolag racker inte till.

Aven behov vid generations- och teknikskiften och nér sikerheterna &r
begransade

Ett stort behov i tillvéxt-/expansionsfasen ror etablerade foretag i glesbygd
som stér infor skiften, bade vid generations- och teknikskiften. Aven har
behovs agarkapital och 1an da bankerna & begransade i sin mojlighet att ge
lan pa grund av att andrahandsmarknaden &r obefintlig for fastigheter. Almi,
Norrlandsfonden och Kreditgarantiforeningar arbetar i samarbete med
bankerna for tacka upp nar bankerna inte kan ga in, men det racker inte
anser fleraav de intervjuade foretagarna.

Samarbete privat-offentligt for att genomféra kompletteringen

EIF och de intervjuade aktbrerna i regionen menar att det viktigt att
kompletteringen av agarkapital gors i nara samarbete med aktorer pa
marknaden. Aktorer som har nérheten till foretagen, kunskapen att vérdera
affarsidéerna och kompetensen att stotta foretaget i dess utveckling. |
Mellersta Norrland finns ett fatal aktorer som kan komma ifréga. De & sma
och kan behtva samverka. Flera av aktorerna agerar dessutom ocksé i Ovre



Norrland och en forstérkning mellan strukturfondsregionerna Okar
forutsattningen for hallbar tillvéaxt och samverkan med marknader utanfor
regionen. Det & ocksa angeléaget att de kompletterande IGsningar som
utformas har tydliga kopplingar till nationellt kommersiellt riskkapital.

Néar det galler lan till foretag som har svarigheter att fa sikerheter,
exempelvis i inlandet eller pa mindre orter, kan samarbetet privat —
offentligt genomforas dels via direkt langivning i samarbete mellan
privata — offentliga akttrer, dels genom att utnyttja garantier inom ramen
for exempelvis Kreditgarantiféreningar.

C. Horisontella kriterier

Ett ytterligare finansieringsproblem ror grupper med sédrskilda behov och
foretag inom vissa omraden. Ofta hanger dessa samman. Bade personer med
utlandsk bakgrund och kvinnor upplevs ibland ha problem i kontakter med
foretradelsevis manliga radgivare och finansigrer. Samtidigt startar och
driver de ofta tjanstebaserade foretag och saknar dérmed ofta sékerheter.

Det &r viktigt att rédgivare och finansiella aktérer har kompetens att ta till
vara pa nya innovativa idéer oavsett vem som stér bakom dem. Mellersta
Norrland har tydliga ambitioner som ligger i linje med de grundldggande
prioriteringarna i de nationella strategierna, namligen att underlétta
finansieringen av kvinnors, ungdomar och invandrares foretagande.

Det behovs erfarenhet av kvinnors foretagande i beslutande organ

Genomforande av den kompletterande kapitalforsorjningen maste darfor
utformas sa att alla projekt och foretag ges samma mojlighet.

Detta forutsitter att beslutsstrukturen & utformad sa att de som fattar
besluten formar véardera projekts och foretags affarsmassiga forutsittningar.
Ett krav blir darfor att i en JEREMIE-I6sning se till att erfarenheten och
kunskapen fran kvinnors foretagande finns val representerad i beslutande
organ.

| nternationella per spektiven maste vara foretradda

Det & pa samma séitt grundldggande att beslutande organ & sammansatta sa
att foretagare med utlandsk bakgrund fér sina affarsidéer och verksamheter
objektivt och sakligt varderade. Detta forutsétter bland annat att de
internationella perspektiven ar vél foretradda i de beslutande organen.



Milj6tankande och nya foretagsformer for hallbar tillvaxt

Det dvergripande malet & hallbar tillvaxt, det vill siga en tillvaxt som inte
Overskrider de granser som naturen stéller upp. Langsiktigt framgangsrika
foretag maste integrera ett miljétankande med en forméaga att hushalla med
manskliga resurser. De som arbetar for att med offentliga medel komplettera
kapitalmarknaden maste ha kompetens och formaga att beddma om
affarsidéer och verksamheter ar langsiktigt hallbara. Detta innebar att kunna
se potentialen i nya hdllbara I6sningar sdval nér det galler affarsidéer som
olika juridiska former att forverkliga dessa.
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1 Bakgrunden

SWECO EuroFutures har fatt i uppdrag av Nutek, ALMI Foretagspartner
och det regionala partnerskapet for Mellersta Norrland att genomféra en
analys av behovet av kompletterande offentligt kapital till nya foretag,
mikroforetag, samt sma och medelstora foretag (SMF) — i fortsattningen nya
och sma foretag — i regionen.. Syftet &r att identifiera eventuella gap dér det
saknas effektiv kapitalforsorjning, och dér satsningen Joint European
Resources for Micro to Medium Enterprises (JEREMIE) skulle kunna vara
en ldsning.

JEREMI E-satsningen gor det mgjligt att anvanda strukturfondsmedel for att
forbéttra kapitalforsorjningen for nya och sma foretag, ndgot som
regionerna lange sett som onskvart.

EU ser positivt pa en sddan utveckling och den Europeiska
investeringsfonden (EIF) har fatt i uppdrag att utveckla JEREMIE-l6sningar
i medlemslanderna. EIF menar att JEREMIE ska anvandas for att:

"improve the financial environment for small businesses (medium,
small and micro enterprises, known as SMESs) at national, regional
and local level. Increasing small businesses access to finance and
risk capital enables economic growth and competitiveness.”

JEREMIE syftar sdledes till att mojliggora tillvaxt och konkurrenskraft
genom att komplettera kapitalforsorjningen till sméaftretag. Komplet-
teringarna via JEREMIE behover inte ge ndgon avkastning, men
satsningarna som helhet ska” ga runt” ekonomiskt i nominellt penningvérde.
JEREMIE & sdledes inte ett bidrag utan ett instrument som mojliggor ett
mycket hogre risktagande an vad kommersiella aktorer kan erbjuda. Den
stora vinsten med att anvdnda JEREMIE & att genom en effektiv
marknadskompl etterande finansiering kunna ta vara pa regionernas fulla
tillvaxtpotential.

En annan central utgangspunkt for JEREMIE, som diskuteras mer [6pande i
rapporten, &r att kompletteringen av kapital bor ske i “marknadsmassiga
former”. | EIF:sredovisning av JEREMIE anges:

" financial products will operate on market terms to encourage the
participation of private as well as public financial institutions, which
is of key importance.”

Fréagan om kapital for att utveckla smaforetag i regionen har funnits pa
dagordningen under manga ar. Foretagareforeningen bildades tidigt, blev
Utvecklingsfonden och sedan ALMI, och har till uppgift att komplettera nya
och sma foretags kapitalforsorjning i regionen.



Ar 1961 inréttandes Norrlandsfonden vars syfte & att framja utvecklingen i
Norrland, genom att medverka till framst sma och medelstora foretags
kapitalforsorjning.

Vid sidan av Norrlandsfonden och ALMI finns, som redovisas i rapporten,
andra aktorer som kompletterar marknaden med kapital for utveckling av
nya och sma foretag, allt fran lan, garkapital till bidrag.

Trots dessa olika offentliga kompletteringar récker det inte for att fullt ut ta
vara pa regionens tillvaxtpotential. Enligt en aktuell rapport fran EIF 2007,
JEREMIE Interim report for Snveden finns det ett finansiellt gap®. | det
foljande diskuteras detta gap och behov av kompletterande kapitalfor-
sOrjning som underlag till en eventuell svensk JEREMIE-16sning.

1.1 Att analysera behovet av kompletterande
kapitalforsorjning till nya och sma foretag

Analysen gorsi tre moment:

Ett forsta moment som sammanfattar aktuella utredningar och forskningsrén
kring nya och sma foretags kapitalforsorjning i termer av behov och utbud.
Hér urskiljs tre argumentationslinjer:
¢ Det nationalekonomiska resonemanget kring finansiella gap,
o de foretagsekonomiska forutséttningarna for att dverbrygga dessa gap
samt
e villkoret om lika mdjligheter — de horisontella kriterierna

Ett andra moment som tar fasta pa de strukturella utmaningarna och
forutséttningar for entreprentrskap i Mellersta Norrland pa basis av foljande
kallor:

e En genomgang av tidigare studier om kapitalférsorjning

¢ Intervjuer med nyckelaktorer som arbetar med kapital forsorjning

e Intervjuer med sméféretag

Det tredje momentet & att knyta regionens utmaningar till kapitalfor-
sorjningssituationen i Mellersta Norrland, bland annat i de regionala
tillvaxt- och utvecklingsprogrammen?. Dessa analyser har sammanfattats i
det Operationella programmet dar regionen tydligt markerar att det
fortfarande finns luckor att t&ppa till och att ett JEREMIE-initiativ &r
angeléget att Overvaga. | programmet tas bland annat upp foljande om
kapitalférsdrjning™:

'European Investment Fund 2007 JEREMIE — Interim report for Sveden

2| ansstyrelsen i Jamtlands |4n 2006 Regional utvecklingsstrategi fér Jamtlands 1an,
Lansstyrelsen i Jamtlands 18n 2003 Regionalt Tillvaxtprogram Jamtlands |éan 2004-2007,
Lansstyrelsen Vasternorrlands [éan 2006 Nyforetagande och entreprentrskap i
Vasternorrland, Lansstyrelsen i Vasternorrlands |an 2005 RTP uppfdljning av atgardsmal
for insatsomrade 1, hosten 2005

3Lansstyrelserna for Jamtlands och Véasternorrlands 1&n 2007 Utvecklingskraft for ett
hallbart Mittsverige — Operativt program 2007-2013
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" Den samlade erfarenheten &r att det sedan lange rader en pataglig brist
pa riskkapital fér de sma och medelstora foretagen i regionen.”

Vidare betonas att det vantas:
" ett patagligt generationsskiftesproblem” .

Ett centralt led i analysarbetet har varit att samtala med personer som &
engagerade i det praktiska arbetet med att férsorja nya och sma foretag med
kompletterande kapital. Analysen av det finansiella gapet har fangats i olika
utvecklingsfaser och gruppers behov. Utbudet har diskuterats i termer av
instrument och aktorer.

Samtal har rort behoven hos nystartare och sméforetagare. Fragorna har
kretsat kring om det "rétt” aktorer och tillrackligt med resurser for att méta
behoven? Och hur kan en kompletterande kapitalforsorjning arrangeras sa
att behov méter utbud? Vilka aktdrer kan, vill och bor vara med?

Intervjuer har gjorts med personer fran féljande nyckelaktorer i regionen:
Lansstyrelsen i Véasternorrland och Jamtland, Norrlandsfonden, Samlnvest,
Innovationsbron, Almi, Strukturfondspartnerskapet, Trangsviksbolaget och
Investa Foretagskapital.

Urval av foretag

| de inledande samtalen med aktorerna i de olika regionerna fragades efter
lampliga sma och nya foretag att kontakta for en intervju. | forsta hand
foretagare med erfarenhet av de olika finansiella aktorerna, detta for att fain
sA manga synpunkter som mgjligt. Utifran tipsen i varje region valdes
foretag ut sa att de skiljde sig frén varandra. Aven detta gjordes for att samla
in fler kvalitativa synpunkter. Malet var att i varje region fa en jamn for-
delning av intervjuade foretag mellan lanen och sa langt som det var mojligt
inom den sndva tidsramen intervjua foretag med olika bakgrund, med
hénseende pa geografisk tillhorighet (glesbygd och tétort), bransch, typ av
foretag (tjanstebaserat/ produktbaserat), horisontella kriterier och
erfarenheter av olika finansiella aktorer.

Mdlersta Glesbygd/Tétort | Man/Kvinna | Typ av Fas
Norrland foretag

Vasternorrland 3/3 5/1 T=3, F=1, | U=2

H=1,S=1| T=2

M=2

Jamtland 4/2 4/2 T=3 U=2,

H=1,S=2 | T=2

M=2

Bedomningarna av behoven vilar naturligtvis inte endast pa detta urval utan
ocksa pa flera tidigare studier. Analysen vilar sdledes pa ett stort fakta-
underlag.



Prelimindra slutsatser har ocksa diskuterats vid ett dialogseminarium pa
Lansstyrelsen i Vasternorrland den 5 december 2007, dér bland annat flera
finansiella nyckelakttrer samt ordféranden i partnerskapet deltog.

Arbetsgangen i sammanfattning

e Teoretiska analyser fran nationalekonomisk och foretags-
ekonomisk teori — utarbetande av en analysram avsedd for
partnerskapet, dar inte ala & experter pa finansiering. Defini-
tioner for anvandning av begreppen. Definition av omréden for
JEREMI E-komplettering

e Studier av Operationella program, tidigare analyser och studier,

nationella saval som regionala analyser

Intervjuer med finansiérer/experter

Intervjuer med fOretagare

Forankringsarbete i regionen i samband med intervjuerna

L 6pande kontakter med uppdragsgivaren centralt

Forberedelser och framtagande av sammanfattande analys - OH-

bilder

Planering och genomférande av dialogseminarium

Utarbetande av rapport — utkast samt slutrapport

Sammanstéallning av sammanfattande rapport

Avrapporteringar av rapport

1.2 Rapportens disposition

Rapporten & indelad i fyra kapitel. | detta inledningskapitel har
utgangspunkter och syfte presenterats.

| det andra kapitlet, ” Argument for kompletterande kapitalforsorjning till
nya och sma foretag”, redovisas tongivande utredningar och aktuell
forskning pa omrédet. Syftet & att ge en intellektuell plattform for de
fortsatta resonemangen. Redan h&r bor noteras att det finns flera olika
kompletterande perspektiv. | analyser av kapitalforsorjning anvands ofta
flera olika begrepp utan att dessa tydligt definieras. | kapitlet redovisas
darfor hur begreppen; bidrag, égarkapital, lanekapital och garantier anvands
i denna analys.

| det tredje kapitlet, " Mellersta Norrland — strukturella utmaningar och
entreprendrskap” , redovisas regionens sarart, med sarskild fokus pa de nya
och sma foretagens situation. Ambitionen & att légga en grund for
diskussionerna om behovet av kompletterande kapital.

| det fjarde kapitlet "Komplettering av smaforetagens kapitalforsorjning i
Mellersta Norrland — behov och utbud” diskuteras behovet av
kompletterande kapital i olika faser eller utvecklingsskeden. Vidare
behandlas de finansiella aktérerna samt deras olika finansiella instrument
och sirskilda gruppers behov av kompletteringar. Avslutningsvis
sammanfattas kapitlet med slutsatser kring var det finns ett behov av den typ
av komplettering som JEREMI E kan erbjuda.
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2 Argument for kompletterande
kapitalforsorjning till nya och sma
foretag

Ekonomi &r att hushalla med knappa resurser. Ett minimivillkor ar darfor att
den offentliga kompletteringen ska ge mer tillbaka én vad det kostar for
samhéllet som helhet. Det operationella programmet for Mellersta Norrland
anger riktlinjerna for hur regionen ska anvanda strukturfondsmedlen. Dér

s&gs:

"De europeiska strategiska riktlinjerna  for sammanhallning kan
sammanfattas enligt foljande:

* Att gbra Europa och dess regioner mer attraktiva att investera och
arbeta i

* Att skapa tillvaxt genom forbattrad kunskap och innovation

* Fler och béttre jobb

Riktlinjerna for EU:s sammanhdlining &r en forsta utgangspunkt for
genomforandet av det regionala strukturfondsprogrammet for Mellersta
Norrland. Detta program kommer darmed att medverka till
handlingsprogrammets genomforande inom omraden som
innovationsframjande, skapandet av ett konkurrenskraftigt foretagsklimat,
tillganglighet mm.”

Vidare s&gs det att de dvergripande malen for Mellersta Norrland:

" satter fokus pa att uthalligt starka foretagens konkurrenskraft i ett globalt
perspektiv och stodjer framvaxten av utvecklingsinriktade foretag. Vidare
behtver entreprendrsformagan stérkas for att skapa fler foretag samt
regionens attraktionskraft hojas for att fa fler besokaretill regionen, fa
okad inflyttning och fa nya verksamheter att etablerasi regionen.”

Med denna ambition krévs olika former av kapitalforsorjning, en l0sning
kan vara JEREMIE.

2.1 Finansieringsformerna definieras

| det féljande ges vissa grundléggande definitioner av de begrepp som
diskuteras genomgdende i rapporten:* Rapporten handlar  om

* Definitionerna och resonemangen tar bland annat sin utgdngspunkt i Landstrém 2007
Handbook of Research on Venture Capital



kompletterande kapitalforsorjning. Med " kompletterande” menas att det ska
vara ndgot som marknaden inte spontant erbjuder. Det & ocksa viktigt att
inte ersdtta eller tranga undan kommersiella aktbrer. Begreppet
"kapitalforsorjning” anvands for att beteckna alla former av kapital (se
nedan) och & synonymt med " finansiering”.

e Bidrag: &r finansiering av utveckling, start och expansion som inte
a forknippat med avtal om &gande eller dterbetalning. For detta
anvands ofta det sd kallade lansanslaget, 33:1, eller medel fran
dtiftelser och andra kdallor. Hé anvands ibland begrepp som
saddkapital eller forsaddkapital, verifieringsbidrag med mera.

e Agarkapital: & kapital som kopplas till &gande av foretaget, och bér
den hogsta risken. Agarkapitalet & en buffert for att |&ngivare ska
kunna gain med lanekapital (se nedan). Agarna kan fa avkastning pa
sitt kapital forst nér alla andra finansidrer fétt sina erséttningar. Det
finns olika former for externt &garkapital. | detta sammanhang
anvands begreppet agarkapitalister for foretag som professionellt
och i foretagsform arbetar med att ge agarkapital till entreprendrer,
och affarsnglar for privatpersoner som satsar dgarkapital. Andra
begrepp som ibland forekommer & “riskkapitalister”, ”formellt
agarkapital” och "venture capital” respektive “informellt
agarkapital”.

e Lanekapital: ar kapital som far anvandas i foretaget mot en i forvag
bestamd ranta och avtalade former for hur denna rénta ska betalas.
Lan ges vanligtvis mot sikerheter i exempelvis fastigheter eller
anldggningar och/eller mot borgen. Sakerheter och borgen ger
banken och spararna forutséttningar att fa tillbaka pengarna, aven
om foretaget och entreprenéren kommer pa obestand. Lanet kan da
betalas tillbaka genom att banken realiserar tillgangarna eller
utnyttjar borgensforbindelsen. Bankerna svarar for den helt
Overvagande delen av lanekapital @en om andra privata och
offentliga organisationer finns inomomradet.

e Garantier: kan anvandas for att minska langivarnas risk. Garantier
kan vara stetliga eller arrangeras i form av privata sammanslutningar
som garanterar eller borgar for hela eller delar av 1anet.

De olika formerna for kapitalforsorjning & i praktiken inte varandra
uteslutande. | vissa fall & lanen konstruerade sa att de har en villkorlig
aterbetalning, om projektet inte blir framgangsrikt skrivs lanet av och
omvandlastill bidrag.

Vanligtvis anvands flera finansieringsformer samtidigt i foretagen. Och
forutséttningen for at fa nyttja en kapitalform, exempelvis att fa 1an, kan
ofta vara kopplad till att det finnstillrackligt mycket agarkapital.



Genom de ovan definierade kapitalformerna skaffar sig entreprentren/fére-
tagaren de resurser han eller hon behéver for att driva och utveckla sin verk-
samhet. Instrumenten kan ses som tjanster pa kapitalmarknaden.

| figuren nedan beskrivs Gversiktligt vilka typer av finansiering som &r
forenliga med riktlinjerna for JEREMIE. | och med kravet pa revolvering ar
rena bidrag uteslutet och sannolikt &ven villkorslan, da aterbetalningsgraden
for dessa som regel ligger altfor 1agt. Riskkapital, eller agarkapital, ar
daremot i hog grad forenligt med JEREMIE, med visst fragetecken kring
vilka insatser som kan goras i den alra tidigaste fasen av ett foretags
utveckling. PA samma vis & lan och kreditgarantier forenliga med
JEREMIE, men inte under férsadd da det annu saknas mojlighet att gora en
provning av foretagets kreditvardighet (foretaget & inte ens alltid formellt
bildat i denna fas).

Figur 1: Vilka behov kan JEREM I E |6sa?

FasiInstrument Bidrag Villlkorslan Riskkapital Lanigarantier
Farsadd Mej Mej? Ev. MNej
Sadd Ja Ja
Startup
Expansion
“Vardagsforetag” v v

2.2 Nationalekonomiska argument for
kompletterande kapitalforsorjning

Kapitalmarknaden férdelar resurser pa marknaden. Det finns alltid ett s6rre
eller mindre antal projekt eller foretag som vill ha kapital. Vissa projekt och
foretag uppfattas som intressanta, och far resurser pa den privata
marknaden. Andra uppfattas som mindre intressanta och sdllas bort i
allokeringsprocessen. Det & samhéallsekonomiskt Onskvért att projekt som
kan férvantas bli Il6nsamma och bidra till regionens tillvaxt ocksa attraherar
finansiering fran marknadens aktorer. Men det &r lika viktigt att marknaden
sdllar bort "daliga” projekt, som annars skulle forbruka tid och pengar utan
att tillféra ndgot till dem som driver projekten och regioneni stort.

Inom nationalekonomin® analyseras marknader, bland annat for att se om
det finns brister, s kallade " marknadsmisslyckanden”. Ett misslyckande ar

® Det finns naturligtvisinte en entydig skolbildning inom national ekonomin. Den
nationalekonom som refereras kallas ibland fér neoklassisk. Foretrédare for denna &
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nér projekt och sma foretag med tillvaxt- och fornyelsepotentialer inte
forsorjs med kapital. Dessa brister, varfor de uppkommer och hur de kan
avhjalpas, diskuteras nedan:

Silda riskbeddmningar

Skillnader i riskbedémningar &r en av de viktigaste forklaringarna till att det
finns ett gap mellan de privata aktorernas investeringar och vad som skulle
vara samhéllsekonomiskt optimalt. FOr privatpersonen & en forlustrisk i
storleksordningen 25 procent for det mesta helt oacceptabel. Fa vill satsa
pengar eller borga med det egna huset eller lagenheten, om forlustrisken &r
en pafyra

For samhéllet i stort — samhallsekonomin — & argumentet det omvanda. Att
finansiera projekt med 75 procents chans att bli framgangsrika & en 6nske-
situation. Detta utnyttjas ocksa av privata riskkapitalbolagen. De séitter sam-
man” portfoljer” av investeringar som har forutséttningar att bli I6nsamma,
aven om flera av de enskilda satsningarna fallerar. Har kan den privata
marknaden ibland, men langt ifran alltid, narma sig det teoretiskt optimala.

Transaktionskostnader och informationshrister

Men de privata riskkapitalbolagen fyller inte hela gapet mellan den
enskildes bedbmning och det samhallsekonomiskt optimala. En av
anledningarna & forekomsten av transaktionskostnader. Nar det exempelvis
galler &garkapital till nya eller sma foretag i tidiga faser, har kommersiella
aktorer svart att fa ekonomi i verksamheten darfor att kostnaden for att
bedoma och analysera varje affar blir stor i férhallande till engagemangets
storlek. Det &r helt enkelt mer [6nsamt att arbeta med lite storre, mer mogna
projekt. De tidiga och sma projekten kan darfor bli utan kapital, &ven om de
skulle vara bade foretagsekonomiskt och samhéllsekonomiskt I6nsamt att
driva dessa.

Det & dessutom mer andamalsenligt for de privata investerarna att fokusera
pa projekt som ligger " nara varandra’ pa de stora dominerande marknaderna
i de svenska storstadsregionerna, Stockholm, Goéteborg och Malmo. Da kan
man l&ttare fa information fran foretagen i " portfoljen”, utan att behdva gora
langre resor. Pa de stora marknaderna har engagemangsforetagen béttre
forutséttningarna att snabbt komma upp i stora volymer. Nar foretaget ligger
ndra stora arbetskrafts-, leverantdrs- och avséttningsmarknader tar det
kortaretid att na ett positivt resultat an pa mer glesa marknader.

Det privata kapitalet soker sig sdledes till storre och sékrare engagemang.
Man tar helt enkelt inte storre risker eller kostnader én nodvandigt. Detta
innebdr i sin tur att marknaderna inte formar sluta gapet mellan den
enskildes beddmning och investeringsvilja samt det som & samhdlls
ekonomiskt optimalt.

bland annat Samuelson & Nordhaus 1992 Economics, Stiglitz 1986 Economics of the
Public Sector eler Eklund 2005 Var ekonomi
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Sikerheter saknas

Ett annat problem i vissa delar av landet, och sarskilt i inlandet, &r att det
ofta & svart for foretag att erbjuda sakerheter i fastigheter och anléggningar,
da dessa &r lokaliserade till orter med |aga andrahandvarden. Bankerna har
darfor sma mojligheter at finansiera dessa fastigheter och anléggningar,
aven om foretagen i 6vrigt & stabila och [6nsamma.

En liknande situation, som inte & geografiskt betingad, uppstar ibland inom
tjanstenaringarna. Ett exempel & den snabbt vaxande upplevelseindustrin.
Har finns inga omfattande materiella sdkerheter, da vérdet ligger i de
anstalldas kunskaper och nétverk.

Kompl etterande kapitalforsorjning — en bra affar for samhéallet

En slutsats fran det nationalekonomiska teorin & att det for stat och
kommun kan vara en god affar att komplettera marknaden genom olika
instrument som mojliggor " portféljer” dar fler nya och sma foretag ryms,
dér transaktionskostnader reduceras och dar samhéllet gar in och baddar for
sakerheter for lan. Det offentliga kapitalet anvands da for at “vidga
marknaden” sa att fler projekt och foretag med tillvaxtpotential kan fa
finansiering.

2.3 Foretagsekonomiska resonemang om
kompletterande kapitalforsorjning

Nationalekonomisk teori ger argument for att komplettera marknaden. Men
hur ska det da goras i praktiken. Hur man hittar rétt bland objekten och
foretagen & en fraga om " entreprenorskap”.

Enligt senare tids foretagsekonomisk forskning kan entreprentrskap ses som
att gandigt kombinera resurser — arbetskraft, kapital och kunskap — till
" erbjudanden” som kan séljas med fortjanst p& marknader. ® En del entrepre-
norer "kombinerar” kanda resurser — exempelvis olika typer av méklare —
andra utvecklar nya produkter, tjdnster eller produktionsmetoder. Vissa
entreprendrer gor afférer med personliga tjanster, andra med produkter och
nagra med finansiella tjanster. | grunden handlar det alltid om entreprendr-
skap som en skapelseprocess. Johannisson 2005 menar att: ”Varje afféar
innebar att ndgot sarskilt bokstavligt talat forverkligas — det heter ju att
gora afférer.”

| samtal med kommersiella aktorer, affarsdnglar och/eller riskkapitalister,
framgdr att dessa fungerar som entreprendrer pa marknaderna dar man

® Resonemangen i detta avsnitt tar sin utgdngspunkt i litteratur som identifierar aktorer —
entreprendrensroll. | exempelvis Kirzner 1973 Competition and Entrepreneurship och
Johannisson 2005 Entreprentrskapets vasen utnyttjas detta foretagsori enterade perspektiv.
Se &ven Shane 2003 A General Theory of Entrepreneurship

9



"Sljer finansiellatjanster. Det géller for dem liksom for andra entreprendrer
att "sédljasinatjanster” sa att det blir ett dverskott. Annars blir man inte kvar
sarskilt l1ange som affarsangel eller riskkapitalist. Ar man inte en skicklig
entreprendr & man snart forlora sina pengar.

Nystartare och sméforetagare & inte endast hanvisade till kapitalmarknaden
for att fa kapital. Det allra vanligaste & egenfinansiering, det vill siga att
man tjanar in pengar férst innan man investerar. Resurser kan ordnas ocksa
pa andra sétt:

Lana av kunder och leverantorer

Entreprentrer kan, om de & skickliga, "lana’ genom forskott pa leveranser
till kunder eller till och med forskott pa utveckling av nya produkter eller
tianster. Genom "forskott pa erséttningen” kan startkapitalet begrénsas.
Affarsrelationen fungerar som "bank” genom att ge forskott och som
"riskkapitalist” genom att képa ndgot som &nnu inte & utvecklat.” Detta kan
ocksa galla i samband med att landsting eller kommuner lagger ut enheter
pa entreprenad.

Kopa och silja — |ata andra investera

Om det i entreprentrens omgivning finns resurser att utnyttja som innebér
att han eller hon inte pa egen hand behtver investera och finansiera blir det
ett sorts lan fran andra. Denna typ av "lan fran andra’ — en sorts
gpecialisering i kluster och innovationssystem — har blivit allt vanligare.

En utgdngspunkt® sett frén foretagens perspektiv & slledes att nér foretagen
kan kopa kunskap, kompetens och andra resurser pa (nar-) marknader
behtver de inte pa egen hand bygga upp en kapitalbas for finansiering av
egna anléggningar och langsiktigt garantera rorelsekapital for egna
anstdllda. | en analys av kapitalbehovet blir det darfor viktigt att bedoma i
vilken omfattning det finns forutsattningar att kopa och sélja— externalisera
— vissa delar av verksamheten. Om dessa forutsattningar & samre, som pa
vissa glesa (arbets-) marknader, behtver foretagen mer externt kapital i den
egna verksamheten, for att bygga upp egna resurser.

Slja hela foretaget

Néar foretag star infor stora forandringar — expansion, teknikskiften eller
generationsvaxling — & kapitalbehoven ofta stora. Manga foretag i sddana
situationer blir, eller 1ater sig bli, uppkdpta av andra foretag. Den sténdigt
pagaende strukturforandringen i naringslivet drivs i betydande omfattning
genom kop och forséljning av foretag. Foretag koper andra foretag och
integrerar den kopta verksamheten i den egna verksamheten. Tillvaxten sker

" Nordenléw 1994 Entreprendrskap i industriella natverk och Johannisson 2005
Entreprendrskapets vasen visar pa foretagandei natverk dar kapitalforsorjning ar ett av
flera olika sétt att "komma” 6ver resurser for foretagande.

8 Observera att detta ocksd &r ett resultat av studien i sig, som ocksa stods av exempelvis
Shane 2003 A General Theory of Entrepreneurship
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da genom forvarv. | detta ssmmanhang &r fokus primért pa kompletterande
kapital for att ge nya och sma foretag mojlighet att fortsétta véxa organiskt,
inte genom foretagsforvarv.

Kapitalforsorjning — en entreprendriell affar somalla andra

Nér foretagen inte far forskott, kan "1ana’ av andra eller blir uppkopta, da
behdvs externt kapital. For entreprendren har, som redan ndmnts ovan, inte
kapitalforsorjning nagon sargtdlining bland alla andra tjanster pa
marknaderna

Banker, agar-/riskkapitalbolag, affarsianglar och andra foretag erbjuder da
sinatjanster, mot betalning i form av ranta eller avkastning. Dessa " kapital-
entreprendrer” gor sina affarer genom att hitta ”potentialer” som gar att
"forédla’. De sOker efter objekt dér deras tjanster behtvs, och som med
deras insats kan utvecklas och bli (mer) lI6nsamma. Riskkapitalisterna
identifierar objekt och sdtter samman portfoljer som totalt sett ger
I6nsamhet. Genom att satsa pa manga objekt sprids riskerna pa ett sadant
sétt att portfdljen som helhet kan ge god avkastning.

Langivning men framfor allt agarkapitalférsorjning & sdledes en i hogsta
grad entreprendriell verksamhet dér aktérerna maste kunna identifiera och
bedbma engagemangens forutsédttningar. Vilka projekt och foretag har en
potential, och vilka ska man undvika? Men det racker for det mesta inte bara
med att kunna bedémarisker och potentialer.

De flesta som arbetar med agarkapitalférsorjning tar ocksa en aktiv roll i
utvecklingen av de objekt man investerat i.° Framgangen stavas i att kunna
tillféra kompetens och framfor allt bredda affarsnétverken. Det &r inte bara
finansieringen i sig som avgor, utan aktorernas formaga att genom kunskap
och kontakter "gbra bra affare”” med och tillssmmans med sina
investeringar.

EIF:s har i redovisningen av hur man ser pa JEREMIE tydligt pekat pa
behovet av att se kompletterande kapitalforsorjning som en entreprendriell
aktivitet pa marknaden. EIF anger:

The support of the private business is necessary to assure that thereis
no “ shift from the private capital market” (crowding out) as a result
of the proposed measures and that the private capital is entirely
engaged in this process. ... and further discussons with market
players are recommended regarding the proposed measures that may
lead to changes in the proposals initially made.™

En forstarkt offentlig kapitalforsorjning till nya och sma foretag maste
sdedes vila pd att behoven identifieras (se de nationalekonomiska
argumenten ovan). Detta & ett nodvandigt men inte tillrackligt villkor.

® Landstrém 2007 Handbook of Research on Venture Capital
19 Eyropean Investment Fund 2007 JEREMIE — Interim report for Saveden
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Dessutom blir den stora utmaningen att finna praktiska " entreprencriella’
former fOr att genomféra kompletteringen.

2.4  Offentlig kapitalforsorjning och horisontella
Kriterier

De tva ovan diskuterade argumenten utgar fran kompletteringar som stéarker
tillvaxtpotentialen i enskilda foretag och i ekonomin som helhet — en
samhallsekonomisk optimal resursfordelning. Det handlar om att hushalla
med knappa resurser. Malen &r tillvaxt och fornyelse i regionen. JEREMIE
ar enligt direktiven tankt som ett instrument for att ta vara pa:

“ economic growth and competitiveness.”

For at dennatillvaxt och konkurrenskraft ska kunna vara langsiktigt hallbar
kérvs att samhéllets hela tillvaxtpotential kan utnyttjas. Att alla har lika
majligheter. For att detta ska vara mojligt krévs:

e Lika mdjligheter mellan kon, etniska grupper, sociala foretag med
mera,

e tekniska och organisatoriska l6sningar som ger en langsiktigt hallbar
ekologisk utveckling.

Lika mojligheter mellan olika grupper

Ett nodvandigt villkor for en langsiktigt hdllbar tillvaxt & att forut-
séttningarna for att starta och driva foretag &r lika oberoende av kon, etnisk
tillhorighet eller organisatorisk och juridisk form. Med fler kvinnor och
personer med utlandsk hédrkomst som foretagare i alla branscher ges béttre
forutsattningar for tillvaxt och fornyelseférmdga. En mangfald av
foretagsformer ger utrymme fOr innovationer.

Samma rétt till kompletteringar, oavsett organisatorisk form

De flesta foretag drivs som enskild firma eller aktiebolag. Men det finns
andra former: den sociala ekonomin kan ha en avgérande roll for den
uthalliga tillvaxten. Den definieras som:

"organiserade verksamheter som primért har samhélleliga andamal,
bygger pa demokratiska varderingar och &r organisatoriskt fristaende
fran den offentliga sektorn. Dessa sociala och ekonomiska verk-
samheter bedrivs huvudsakligen i foéreningar, kooperativ, stiftelser
och liknande sammanslutningar. Verksamheten inom den sociala
ekonomin har allmannytta eller medlemsnytta, inte vinstintresse, som
framsta drivkraft".**

11 Regeringskandiet 1999 Social ekonomi - en tredje sektor for valféard, demokrati och
tillvaxt?
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Verksamheter som drivs som socialt foretagande kan ha stor betydelse for
utvecklingen i en region och for landet som helhet och har goda méjligheter
att rymma affarsidéer med stor tillvaxtpotential.

Fokus pa langsiktigt hallbar ekologisk utveckling

En hallbar utveckling stéller stora krav pa formaga till nytéankande och
utveckling. Projekt och féretag som framgangsrikt exploaterar afféarsidéer
och lésningar pa energi, klimat och avfallshanteringsfragor har mycket stora
mojligheter at ocksa bli ekonomiskt framgangsrika och darigenom bidratill
regionens tillvaxt. Inom miljopolitikens omrade finns ocksa ett stort intresse
av at ge sérskilda bidrag for att stbdja utvecklingen av fornyelsebara
drivmedel och energibesparande teknik.

Att ta vara pa tillvaxtpotentialer inom alla omraden

Det primdra motivet for den kompletterande kapitalforsorjningen &r att ta
vara pa regionens samlade tillvéxtpotential. Detta innebar att de projekt och
foretag som bast bidrar till regionens tillvéxt och fornyelse i forsta hand ska
kunna erbjudas kompletterande kapital, om inte marknaden spontant
tillgodoser behovet. Argumenten for att kompletteringen & — enligt
resonemangen ovan — att éverbrygga det finansiella gapet som identifierats.
Var finns de projekt som ger storst langsiktiga tillvaxt och fornyelse i
regionen, men som av nagon anledning (riskaversion, transaktions-
kostnader/informationsbrister, avsaknad av sdkerheter) inte attraherar
kommersiella aktorer? Och hur ska dessa identifieras med enterprentriella
processer?

Projekt som bor fa komplettering finns inom alla omraden: drivs av kvinnor
och man, infoddda svenskar och av personer med utlandsk bakgrund, i
aktiebolagsform, enskild firma eller i form av socialt féretagande. De kan
vara lokaliserade pa landsbygden eller i staden och rora ala omréden och
naringsgrenar. Vem eller vilka som bidrar till regionens konkurrenskraft och
tillvaxt gar inte att identifiera i termer av grupper eller former. Det visar sig
nér entreprendrer skapar affarer, pa egen hand och kanske med stod i ett
"intelligent externt kapital”.

2.5 Braprojekt far inte alltid pengar

En vanlig asikt, som &erkommit i intervjuerna i samband med denna studie
och i tidigare studier, &r att " bra projekt och foretag alltid far pengar” . Att
dettainte alltid stammer har diskuteras ovan och sammanfattas nedan.

Betydande insatser i Sverige och internationellt har gjorts for att forbéttra
kapitalférsdrjningen till nya och sma féretag. Trots detta visar analyser'? att
det fortfarande inte racker. Bra projekt och foretag far inte alltid pengar! Det

12 EIF 2007 och et stort antal tidigare studier samt intervjuer och analyser i denna studie.
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nationalekonomiska perspektivet pekar pa att det finns brister i marknaden
som motiverar offentliga insatser. Detta leder vidare till fragan om hur
denna offentliga komplettering av kapitalforsorjningen ska kunna fungera i
praktiken:

Pa vilket sétt kan den " offentliga kompletteringen” identifiera de affarsidéer
och l6pande affarer som har forutséttningar att bli framgangsrika och bidra
till tillvaxtmalet? Och hur ska den " offentliga kompletteringen” pa mark-
naden och i foretagen kunna ge ett vardetillskott genom att tillféra kunskap
och kontakter, som aktivt bidrar till att gorainvesteringen framgangsrik?

Dessa fr&gor tas upp i forskning™ och i praktiska utvarderingar.* Fragan
har ocksa de senaste tio aren funnits med pa dagordningen inom OECD och
EU."® D& ges allmanna rekommendationer till hur offentliga organ ska
kunna forbéttra sjdva genomférandet av kapitalférsorjningskomplet-
teringen.

En rekommendation &r att, som ocksa EIF ovan pekat pd, i 6kad omfattning
samarbeta med entreprendrer pa marknaden. Man menar att det & bra att
strava efter offentliga l6sningar som baseras pa samarbete med privata
aktorer. Man talar ibland om sa kallade privata-publika partnerskap (PPP).

Marknadsmassigt kontra samhéllsekonomi skt optimalt utbud

Flera har pekat pa det stora behovet av att utvardera och léra av dessa
utvarderingar for att kunna effektivisera enskilda insatser och hela " st6d-
floran”.*® Trots ménga decenniers erfarenhet av offentlig komplettering av
kapitalforsorjning till nya och sma foretag finns fortfarande ett behov av att
utveckla kunnande och praktik.

Flera har pekat pa det stora behovet av att utvardera och léra av dessa
utvarderingar for att kunna effektivisera enskilda insatser och hela ” stod-
floran”.'” Trots manga decenniers erfarenhet av offentlig komplettering
av kapitalforsorjningen till nya och sma foretag finns fortfarande ett
behov av att utveckla kunnande och praktik.

Fokus i denna rapport ligger pa att identifiera gapet mellan det
marknadsmassiga utbudet av kapital till SMF och det samhéllsekonomiskt
optimala utbudet. | vilken grad samt for vilka behov kompletterande kapital

13 Se Landstrém 2007 Handbook of Research of Venture Capital

14 Det finns &tskilliga utvérderingar av komplettering av riskkapital, En antydan till detta
finnsi NUTEK 2005 Organisera for naringdivets medverkan

3 Fér en kort sammanfattning, se OECD Policy Brief Nov. 2006 Financing SVIEs and
Entrepreneurs

16 EIM 2004 Review of methods to measure the effectiveness of state aid to SMEs. Final

report to the European Commission samt Storey 2002 Sx Seps to Heaven: Evaluating the

Impact of Public Policiesto Support Small Businessin Developed Economies

1 EIM 2004, Review of methods to measure the effectiveness of state aid to SVIEs. Final

report to the European Commission samt Storey 2002 Sx Seps to Heaven: Evaluating the
Impact of Public Policiesto Support Small Businessin Developed Economies
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behtvs for att kompensera for marknadsmisslyckande och tillvarata
samhdllets fulla tillvaxtpotential. | figuren nedan illustreras detta genom en
forskjutning av utbudskurvan for kapital till SMF enligt tillvéaxtprincipen.
Dartill kan man naturligtvis ténka sig att vaga in éven andra politiska
hénsyn i diskussioner om kapitaltillforseln &r tillracklig, vilket i sddana fall
skulle forskjuta kurvan ytterligare uppédt, varpa ett nytt och stérre gap
uppstar. Nagot som dock inte legat inom ramen for vart uppdrag, men som
ofta tas in i debatten och som kan skapa forvirring kring vilket gap som
egentligen analyseras.

JEREMIE behtver emellertid inte reduceras till enbart en fraga om
utbudssituationen géllande kapital till SMF. Aven efterfrégan pa kapital &r
relevant att lyfta in i sasmmanhanget. | gédlva genomférandet av insatser
riktade mot SMF kan tillférande av erfarenhet och kunskap gora att &ven
efterfragekurvan forskjuts uppat — att fler tar chansen att bli foretagare
och/eller att fler idéer kommer upp pa banan. Nagot vi i dterkommer till i
efterféljande kapitel, dar de strukturella utmaningarna i de regionala
ekonomierna samt behovet av kompletterande kapital till SMF diskuteras.

Figur 2 Principskiss: Marknadsmassigt kontra samhallsekonomiskt
optimalt utbud

Kapital till SMF
'y GAP

Samhallsekonomiskt optimalt utbud, tillvaxtprincipen
samt politiska prioriteringar ("kvatering)

Sambhillsekonomiskt optimalt utbud, tillvaxtprincipen ("hias™)

Marknadsmassigt utbud

Efterfrdgan

. — i
Skillnad i Ranta/avlkastning

riskbeddmning/
avkastningskray
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3 Mellersta Norrland — strukturella
utmaningar och entreprenérskap

| detta kapitel diskuteras strukturella utmaningar och forutséttningar for
entreprendrskap i Mellersta Norrland. Kapitlet utgor en faktaméssig ram for
analysen av behovet av kompletterande kapitalforsorjning till nya och sma
foretag.

3.1  Strukturella utmaningar

FOrutsattningar

Strukturfondsregionen Mellersta Norrland utgérs av Jamtlands och
Vasternorrlands 1an som tillsammans har drygt 370 000 invanare fordelat pa
15 kommuner. Regionen har en 18g befolkningstéthet 5,2 invanare per kn?
(Genomsnittet i Sverige & 22 per km? och EU 25-lander 118 per kmP).
Arealen & cirka 71000 km® Sedan mitten av 1900-talet har regionens
befolkning minskat med undantag for vissa delar av fjallregionen, som har
haft en positiv befolkningstillvéxt pa grund av turistnaringen’®.

Konjunkturen

Konjunkturbarometern for Norrland™® visar pd en fortsat hogkonjunktur.
Aven prognoserna for 2008 & positiva. Det & framfor allt detaljhandeln,
byggindustrin, verkstadsindustrin samt stal och metall som har en positiv
utveckling och ser en fortsatt bra konjunktur forsta halvaret 2008.
Skogsindustrin kanner dock av en avmattning. Det finns ocksa tydliga
tecken i borjan av 2008 att varldskonjunkturen mattas av, vilket kan komma
att paverka industrin i regionen.

Sarka industrier — strukturomvandling - fornyelse

Regionens ekonomi har historiskt sett vilat pa jord- och skogsbruk, samt
haft en stark och hogkvalitativ skogsindustri. Skogen spelar fortfarande en
stor roll for utvecklingen i Mellersta Norrland. ldag pagar en
strukturomvandling mot en alltmer storskalig skogsindustri.

| regeringens strategiska utvecklingsprogram har ett antal nyckelbranscher
valts ut dar Sverige ska ligga langt framme for att kunna konkurrera globalt.
Samtliga regioner ska sarskilt ta hansyn till dessa prioriterade néringar. Har
& ngra av dem som speciellt ror regionen:

18 |_ansstyrelsen Jamtland och Vasternorrland Utvecklingskraft for ett héllbart Mittsverige —
Operativt program 2007-2013
19 Norrlandsfonden 2007 Konjunkturbarometer Norrland, Hésten 2007
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e Skogs- och Traindustri
e Turism
IT-Telekom

Av dessa har Mellersta Norrland en véal utvecklad Skogs- och tréindustri och
regionen ligger ganska langt framme inom IT och Telecom. Turistnaringen
ar en nationell nyckelbransch som fortfarande & relativt outvecklad i
Sverige jamfort med stora delar av Ovriga vérlden. | Mellersta Norrland &r
turismen viktig och regionen erbjuder ett varierat utbud av turistattraktioner,
inte minst naturupplevelser langs Hoga kusten och i fjallregionen.

Syssel sattning

| flera av branscherna ovan, inte minst skogsnaringen, & majoriteten av de
sysselsatta man. | regionens strategi ingar insatser for skapa flera jobb for
kvinnor. Den stundande arbetskraftbristen gor det ocksa viktigt att fa fler
unga att stanna i regionen samt att fa fler med utlandsk bakgrund pa
arbetsmarknaden. Andra viktiga strategiska mal for regionen & att hoja
uthildningsnivan samt beh8lla kvalificerad arbetskraft inom regionen <"
Detta bekréftas bland annat i fleraintervjuer, med kommentarer som:

" Det kan vara svart att hitta kvalificerad arbetskraft — manga unga flyttar
till universitetsstaderna och kommer inte tillbaka”

Generationsskiften — arbetskraftsbrist - uthildningsniva

Det finns en hog andel aldre foretagare i regionen och sarskilt i inlandet,
vilket bland annat medfor ett péatagligt generationsskiftesproblem.
Utbildningsnivan & generellt sett lagre &@n i riket (se Tabell 1) och
arbetslosheten ndgot Over rikets niva.

Tabell 1. Befolkning och utbildningsniva 2006 i dldrarna 25 — 64 ar i
Riket, Vasternorrlands och Jamtlands1&n?

Léan Kon Befolkning | Gymnasial | Gymnasial | Eftergym- | Eftergym- | Forskar-
(antal) utb. utb. 3 & | nasial nasial utbildning
kortare an | (%) utb. utb. 3 & | (%)
38 (%) kortare eller

an 3 & | langre
(%) (%)

RIKET Kvinnor | 2376 927 28% 17% 15% 23% 0,7%
Mén 2444 007 30% 19% 13% 17% 1,4%
Totalt 4820934 29% 18% 14% 20% 1,0%

Vasternorrlands

lan Kvinnor | 61358 34% 17% 14% 20% 0,2%
Man 64 622 37% 18% 13% 12% 0,5%
Totalt 125 980 36% 17% 14% 16% 0,3%
Jamtlands lan Kvinnor | 31855 34% 17% 16% 21% 0,3%
Méan 33698 37% 19% 13% 13% 0,4%
Totalt 65553 35% 18% 14% 17% 0,4%

2| ansstyrelsen i Véasternorrland , Vision Vasternorrland 2010
2 | ansstyrelsen i Jamtlands 1n, Regional utvecklingsstrategi for Jamtlands1an
22
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Universitet

Mittuniversitetet med ett brett kursutbud och forskning & en mycket viktig
aktor for utvecklingen i Mellersta Norrland. Universitetet finns representerat
med fyra campus i regionen och medverkar till utveckling i de bada lanen
samt bidrar till att forse regionen med kvalificerad arbetskraft. Universitets-
avknoppningar kan ocksa ge regionen innovativa tillvaxtforetag.

Vid universitetet i Sundvall finns en utvecklad forskningssamverkan mellan
den skogsindustriell forskning, det Fibervetenskapliga programmet (FSCN)
och naringslivet. En symbol for detta ndra samarbete & att skogsbolaget
SCA:s forsningsavdelning rent fysiskt binds samman av en bro med
universitetets forskning. KK-stiftelsen har i en rapport KK-stiftelsen 2006
Forskning och foretagsnytta behandlat forskningen vid Mittuniversitetet i
Sundsvall. Dé&r konstateras bland annat att en av forutsdttningarna for att
SCA sa lange behdllit forskning i regionen just varit att en excellent
forskning bedrivits i anslutning till foretagets egen forskningsavdelning.

Riskkapital branschen - svagt utvecklad

Den svaga riskkapitalbranschen understryks i en studie av Svenska
Riskkapitalforeningen. Under ett ar, 4:e kvartalet 2006 — 3:e kvartalet 2007
gjordes enligt undersokningen 10 investeringar i regionen pa totalt 11
miljoner kronor. Detta &r et snitt pa 1,1 miljon per investering vilket under
perioden &r lagst i Sverige (se figur 3). Uppgifterna baserar sig pa en enkét
som varje kvartal skickas ut till svenska riskkapitalbolag och utlandska med
svenskt kontor eler filial (bade offentliga och privata). Svarsfrekvensen
brukar vara hog. Det sista kvartalet svarade 77 %. Resultatet har sedan
kompletterats med uppgifter via telefonintervjuer samt med offentliggjorda
uppgifter. Det & inte en heltdckande bild, men den ger en Overblick av
riskkapitalbolagens investeringar, framfor allt som jamforelse med tidigare
undersdkningar®.

% gvenska Riskkapita féreningen, Innovationsbron och Nutek Riskkapital bolagens
aktiviteter och finansiering i tidiga skeden
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Figur 3: Riskkapital

Bild: Antal Venture Capital* investeringar i de
olika strukturfondsregioner na under ett ar, 4.
kvartalet 2006 - 3:e kvartalet 2007, samt
procentudl férdelning

Bild: Antal miljoner kronor som riskkapitalbolag
har investerat i Venture Capital* i deolika
strukturfondsr egionerna under ett &r, 4:e kvartalet
2006 - 3:e kvartalet 2007, samt procentuell
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*Antal investeringar och mangden kapital & riskkapitalinvesteringar i sddd-, start-up eller expansionsfaser.
Riskkapital bolags utkopsafférer, ”Buyout”, & inteinréknat.

Strukturfondsregion Antal Totalt Snitt/investering
investeringar Mkr i Mkr

1. Ovre Norrland 37 61 1,6

2. Mdlersta Norrland 10 11 1,1

3. Norra Mellansverige 8 58 7,25

4. OstraMéd lansverige 81 1055 13,0

5. Stockholm 195 1708 8,8

6. Véastsverige 92 307 3,3

7. Smé8land och Oarna 16 107 6,7

8. Skane Blekinge 90 581 6,4

Sarskilda utmaningar

De fyra nordligaste lanen tillsammans med delar av Norge och Finland &
sarskilt uppméarksammade inom EU. P& grund av langa avstand och gles
befolkning samt ett kallt klimat & de regionala struturfondsprogrammen
speciellt anpassade till dessa delar. | den nationella strategin for regional
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konkurrenskraft, entreprenorskap och sysselséttning uppmérksammas dessa
problem sarskilt?*. Dessa regioner har foljande tillagg:

e Att vidareutveckla mojligheter som & kopplade till basnaringar
bland annat med avseende pa teknik- och tjansteutveckling.

e Att utveckla distansdverbryggande l6sningar.

e Att framja néaringslivsinriktade satsningar pa turism och turist-
naringen.

e Att framja tematiska samarbeten mellan Ovre Norrland och
Mellersta Norrland inom omréden som exempelvis FoU,
kompetensforsorjning och férnybar energi.

3.2 Entreprenotrskap

Nyforetagandet har under de senaste tio dren okat i regionen. Regionens
unika natur- och kulturmiljd ger stora forutsétningar att utveckla
verksamheter inom turism och upplevelser, vilket framfor allt har skett i
Jamtlands lan. Mellersta Norrland har ett ungt universitet i Mittuniversitetet
och utflodet av akademiskt entreprendrskap och innovationer fran
universitetet & annu s lange begransat. En intervjuad finansiell aktor sa:

" Flédet med bra innovativa affarsidéer fran regionen kunde vara mycket
stérre — men Mittuniversitetet ar annu ungt och saddkapitalet finns inte.
Men regionen ar pa gang”

|nnovativa foretag — entreprencrer — hallbar tillvaxt

For att kunna konkurrera pa en storre marknad & det viktigt med fler
regionala innovativa tillvaxtforetag. Ett sétt att Oka antalet innovationer och
nyforetagandet & genom satsningar for att stérka foretagsnétverk, kluster
och innovationssystem. Jamtland strévar efter att vara bast i landet pa att
stimulera entreprendrskap. En viktig forutsdttning & de tekniska mojlig-
heterna for distansarbete. Detta har inte minst visat sig fungera i attraktiva
omréden som Are,

Nyforetagande

Attitydundersbkningar visar att instéllningen till nyforetagande, entreprenor-
skap och néringsliv utvecklats positivt under en foljd av &r. | Mellersta
Norrland vill 48 procent av de unga i aldrarna 18-30 & helst vara
egenforetagare (se figur 4). Det & den hogsta andelen av alla
strukturfondsregioner. Snittet i riket ligger pa 34 procent. Det hoga
nyforetagandet och viljan bland unga att starta eget & positivt, men det kan
ocksa vara ett tecken pa att det saknas alternativa jobb. Man maste sjalv

24 Néringsdepartementet En nationell strategi for regional konkurrenskraft,
entreprendrskap och syssel séttning 2007-2013
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ordnasitt levebrod. | flera aktuella studier® har ett negativt samband mellan
manga nya foretag, i meningen levebrodsforetag, och ekonomiskt tillvaxt
noterats. Det &r inte antalet nya foretag som avgdr om nyforetagandet ska
vara bra for regionens tillvaxt. | studierna fors ett resonemang dar det ar
foretagens " kvalitet” som &r avgorande. Man menar att om de nya foretagen
& "innovativa’ ger det ett substantiellt tillskott till regionens tillvaxt. |
dagens statistik gar det inte att utldsa om foretagen &r " levebrédsforetag”
eller omde & "innovativa’.

| glesbygden har foretagen inte samma mojlighet som i tétorter att ta hjap
av andra foretag och det saknas ocksa ett stort kundunderlag. Detta innebar
ibland okade kostnader for att na marknader utanfor regionen samt for att
bygga upp en egen infrastruktur eller skapa ett nétverk pa distans.

Figur 4. Andelen Unga i aldrarna 18-30 & som helst vill vara
egenforetagare®®

27 %

48 %

29 %

36 %

% | PREG 2008 Entrepreneurship and Innovation policy in European countries
% Nutek 2006 Entreprendrskapsbarometern

21



| nnovationsindex

| det operationella programmet for Mellersta Norrland hénvisas till Sveriges
innovationsindex®’. | dettajamfors strukturfondsregionerna nar det galler:
Entreprentrskap och foretagande

Teknikhojd, forskning och utveckling

Regional specialisering

Kreativitet samt 6ppenhet

Mellersta Norrland hade vérdet 70 och hamnade pa sista plats tillsammans
med Norra Mellansverige. Snittet i riket var 100. Storstadsregionerna, med
Stockholm i sérstélining, hade hdgst varden

Sammanfattningsvis kan regionen karaktériseras med f6ljande nyckelord:

e En omfattande och kontinuerlig strukturomvandling déar gammalt
ersdtts med nytt, improduktivt med mer produktivt

e Ett ungt universitet, av stor betydelse for utvecklingen

o Betydande entreprendrskapstradition i Jamtland
Stort och glest, med vissa tillvaxtoar vid kust, i fjdllen och i
Ostersund

e Storforetagen och en stor offentlig sektor dominerar — framfor allt i
Vasternorrland, sma och nya foretag maste komplettera

7' |ansstyrelsen Jamtland och Vésternorrland Utvecklingskraft for ett héllbart Mittsverige —
Operativt program 2007-2013
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4  Komplettering av smaforetagens
kapitalforsorjning | Mellersta
Norrland - behov och utbud

Regionen sar infor betydande strukturella utmaningar. | ett langre
perspektiv maste de internationellt konkurrenskraftiga foretagen och den vél
utbyggda offentliga sektorn kompletteras med nyfdéretagande och expansion
inom alla sektorer. Har behtvs i forsta hand ett rikt entreprendrskap. En
viktig forutséittning ar en val fungerande kapitalforsorjning till nya och sma
foretag. Frégan ar: Var finns de otillfredsstéllda kapitalbehoven och hur
matchar dagens utbud dessa behov?

| analysen i detta avslutande kapitel fors en inledande diskussion om behov
av komplettering i olika skeden av ett foretags utveckling. Dérefter
diskuteras fragan om huruvida vissa grupper har sarskilda behov. Vidare
fors en diskussion om aktérer och finansieringsinstrument. Kapitlet avsiutas
med en diskussion om behovet och hur regionens aktdrer ska kunna
tillgodose detta, och vilken roll JEREMIE kan spela.

4.1 Behoven i utvecklingsfaser

Analysen tar fasta pa brister och behov i olika skeden av foretags och
projekts utveckling. Hur lange foretaget befinner sig i en fas beror paflera
faktorer. Om foretagets affarsidé baserar sig pa en innovativ produkt eller
tjanst med langre utvecklingstid tar det naturligtvis ocksa langre tid an om
det & en mer etablerad tjénst eller legotillverkning. A andra sidan finns det
en hog intéktspotential i en innovation, vilket kan locka externt agarkapital.

| de flesta fall & extern finansiering avgorande fér om idén ska passera de
olika faserna och na fram till en kommersialisering. Behoven av externt
kapital &r olika for olika foretag.

En idés utveckling till livskraftigt foretag brukar i allménhet delas in i
faserna: Forsadd/Sadd, Uppstart och Tillvaxt/skiften. Forsadd-/Saddfasen &r
innan ett foretag Startats. Har behovs finansiering for att testalverifiera
affarsidén. Det &r ofta bidrag och mindre summor fran offentliga kéllor som
ar aktuella, som komplement till egna insatser. Vid Uppstartsfasen behdvs
finansiering for exempelvis lokaler, utveckling av idé, patent, utrustning och
driftsfinansiering i vantan pa intakter. Tillvaxtfasen & den mest kapital-
kravande fasen, men ocksd da intdkterna & som narmast, sa ocksa

agarkapitalet.
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Hér & ndgracitat fran intervjuerna om finansiering i olika faser:

"Det uppstdr en lucka i finansieringen efter Lansstyrelsen och Almi
produktutvecklingsbidrag — investeringar pa 2-10 miljoner”

” Man kan ha en bra idé, men helt enkelt inte vaga satsa alla sina tillgangar
—finns det inga finansiella [Gsningar blir det inget alls”

" SA fort foretagen ska utvecklas ar det moment 22"

Finansieringsbehovet i olika faser sasmmanfattasi nedanstéende tabell:

Forsddd/sadd:

Behoven tackstill viss del!

Uppstart:

Behoven tacksinte!

Tillvaxt/skiften:

Behoven tackstill viss del!

# Det saknas sadd i tidiga
skeden -forstudier, " smart
sadd” marknadsunder-
sokning, prototyp-
framtagning etc.

# Innovativa affarsidéer, ny
teknik, kunskapsintensivt
vid Mittuniversitetet kan
ibland fa pengar, men det
récker inte nér det ar langt
till marknad och eventuel |
exit.

# Behov av kapital for att
bygga team med innovator
och afféarskompetens for att
lyftaidén innan nasta
finans eringsfas.

# Framgt offentliga akttrer
och mindre summor: bidrag/
mjuka |n. Oftast for tidigt
for Affarsanglar att gain.

# Behovs ett "forsta
regionalt &garkapital” —
annars” flytt”.

#Mer snabba mjukalan och
arbetande &garkapital/
Anglar med regional
forankring och kompetens
for att fylla ut gapet 2-10
miljoner.

# Bra projekt hittar oftast
kapital, men problemen
Okar i glesbygd, for nya
tjanster, bland foretag
utanfor innovations-
systemen. Har saknas
"mellankapital” som gor
bankernamer villiga.

# Framst offentliga/
halvoffentliga aktorer, i
kombination med banker
och afférsénglar. Regionala
riskkapital bolag kan komma
in under viss forutséttning .

# Marknaden finns ...

#Ganska gott om riskkapital
och lanekapital om projektet
kommit en bit och har en
marknad utanfor regionen.

#De storsta problemen finns
kopplat till inlandet och
glesbygd: vid &garbyten,
tillvaxtfaser, investeringar i
nya fastigheter dér det inte
finns sakerheter.

#Vidtillvaxt ar tid kritiskt
och det tar adltfor Iang tid
att fa kapitalet —inte mingt
riskkapital et.

# De viktigaste akttrerna &r
det offentliga kapital et
tillsammans med banker
och regionalt &garkapital .

Intervjuerna, och tidigare analyser, visar saledes att det behtvs komplett-
erande kapital i alla faser — om syftet &r att f& mer tillvéxt och utveckling an
vad marknaden spontant erbjuder. Ett skd till detta & en utbredd for-
siktighet att satsa eget kapital i riskfyllda foretagsprojekt. Mojligheterna att
lana fran bank & ocksa kringskurna, och viljan att ga i borgen kan vara
begransad. Det & ocksa ofta kostsammare for entreprentrer at dra igang
och utveckla foretag i inlandet, da dessa inte har samma draghjélp av andra
foretag. De maste i hogre omfattning ha egna resurser — som kréver
investeringar och finansiering — om det inte gar att kopa kompletterande
tjanster i ndrmiljon.
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Det & framfor allt foretag som har en lang utvecklingsfas, som saknar
finansiering fram till det kommersiella &garkapitalet. Det brister i utbudet av
bade mjuka lan och lokala dgarkapitalister. Behoven & storst déar det handlar
om extern finansiering i spannet 2-10 miljoner.

Som i stora delar av Sverige st&r regionen ocksa infér manga generations-
skiften, vilket 6kar behoven av dgarkapital. Aven vid expansionsfaser finns
problem med 1an da sékerheterna for fastigheter &r bristfalliga.

4.2 Grupper med sarskilda behov

Det kompletterande kapitalet som diskuteras i detta sammanhang har till
syfte att skapa forutsittningar for projekt och foretag som har en sadan
potential att de kan bidra till att uppfylla mdlen i den sa kallade
Lissabonagendan: Konkurrenskraft och tillvaxt. Det & darfor centralt att
alla projekt och foretag som har denna potential kan komma i fraga for
bedomningar och att de handlaggs pa lika villkor.

| intervjuerna tillfrégades om sérskilda grupper av foretag hade léttare eller
svarare att finansiera sitt féretagande. | flera intervjuer var uppfattningen att
kvinnor, personer med utlandsk harkomst samt ungdomar kan ha olika typer
av svarigheter. Men problemen &r ofta kopplade till féretagsformen, tjéanste-
foretag, och/eller till att det & ndgot nytt, ndgot innovativt. En av de
intervjuade uttryckte det som att:

" Kvinnor, invandrare och ungdomar kan sakna sikerheter och arbeta i
foretag inom omraden dar finansierings ésningar saknas’

Nedan sammanfattas intervjuer nér det géller situationen for olika grupper
av foretag:

Hogskolendra SMF:

Tre personer som arbetar med finansiering i regionen menade att det ar ett
problem nér forskare vill bli foretagare. De har det svarare att fa finansiering
om de inte kan forma ett team av entreprendrer kring projektet. Risken &r
annars att forskaren agnar sig for mycket &t att utveckla istallet for att
koncentrera sig pa marknaden och pa att silja. Det finns annars ett stort
intresse for den hér typen av foretag. Bra idéer och foretag med ett
fungerande team i ledningen har de ofta l&ttare att fa finansiering i den allra
tidigaste fasen. Men &ven dessa foretag kan sedan ha svarare med att fa en
uthdllig finansiering innan produkten & klar och innan marknads-
introduktionen pa bred front & genomférd.

SMF som startats eller drivs av kvinnor:

| manga fall driver kvinnor foretag i verksamheter som ligger utanfor de
traditionella finansiella stédsystemen, exempelvis serviceinriktade tjanste-
foretag. De lanar inte heller kapital i lika stor utstréckning som mén, de ar
mer forsiktiga, vilket ses som positivt bland finansi&rerna. En manlig
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foretagare tyckte att det var mycket léttare for kvinnor att fa finansiering
och den allménna uppfattningen &r att det &r afférsidén som ska utvérderas,
oberoende av om den utvecklas av en man eller en kvinna

SMF som startats eller drivs av personer med utlandsk bakgrund:

Denna kategori foretagare kan ha kommunikationsproblem med hand-
laggare. Kulturella skillnader kan ocksa férsvara. Tva finansidrer menade att
denna grupp ofta kan fa kompletterande finansiellt stod fran familjen. En
annan menade att det sékert finns attitydproblem fran en del finansierings-
handl&ggare. De intervjuade foretagarna hade inte sjdlva invandrarbakgrund
och dérfér inga egna erfarenheter av detta.

SMF som startats eller drivs av ungdomar:
De flesta aktdrerna som intervjuades sade sig vara positivt instéallda till
ungdomar och tror att andrai regionen ocksa &r det.

"Visst saknar ungdomarna erfarenhet och sakerheter, men de ar positiva
och vagar. De behovsi regionen!”

SMF som dtartats eller drivs med malet om hallbar tillvaxt eller som
tillverkar produkter/tjianster som ska bidra till hallbar tillvéxt:

Det finns ett stort intresse for denna kategori av foretag. Men det maste vara
en braidéi allafall, menar ett par av de finansiella aktérerna.

Svart att peka ut framtidsforetag:

Erfarenhetsméassigt har det visat sig vara mycket svart att i forvag peka ut
omraden eller grupper som skulle ha sarskilt goda forutséttningar for att na
framgang. Vem vet hur bra det kan ga for affarsidéer som baserar sig pa
produkter som exempelvis. Bjorksavschampagne, Getodtar, special-
designade High-Tech klader inom vintersport etc. Regionens framtida
naringslivsutveckling & beroende av att flera entreprendrer @n i dag driver
projekt och foretag inom manga olika omraden. Kommersiellt framgangs-
rika affarsidéer kan inte planeras fram, de utvecklas av entreprendrer som
"kombinerar” kunskap och resurser till ett ”erbjudande” pa marknaden. Det
handlar om att uthalligt kunna gora lonsamma afférer.

4.3 Utbudet —instrumenten och aktorerna

For att foretagsklimatet i en region ska ha goda forutséttningar att blomstra
krévs att det finns en stor variation av finansieringsformer anpassade for de
olika behoven. De ska ocksa vara tillrackliga for att ge s6d till bra och
livskraftiga idéer. Samtidigt som svaga affarsidéer ska sdllas bort. Till detta
behovs ocksa manga olika aktorer som nar ut till féretagen och talar sasmma
sprak. Risken finns dock att det blir manga aktorer med sma resurser som
har svart at nd ut med sin information till sina kunder i ett omfattande
informationsflode.

" Mer skraddarsydda flexibla finansieringdésningar - enklare och snabbare
jadler ng”
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Pa fragan om vilka aktorer som & mest lampliga i de olika faserna anser
majoriteten att offentliga aktérer som bade kan ge bidrag, framfor allt lan
och till viss del &garkapital, & viktigast i de tva forsta faserna;
Forsadd/sadd, uppstart.

De kan i vissa fall komplettera banker som maste félja givna regelverk och
vara restriktiva och darfor sillan kan ga in tidigt, om inte sékerheter finns.
Flera av de intervjuade pdpekade att det vore onskvart med fler affarsanglar
som kunde g in tidigare. Har har Samlnvest® tagits upp som ett positivt
exempel av bade foretag och aktorer.

Forst en bit in i tillvéxtfasen kommer det privata &garkapitalet in i bilden om
de oOverhuvudtaget investerar i regionen. Darfor & det viktigt att de
regionala, huvudsakligen offentligt finansierade, riskkapitalbolagen har
"muskler” att stodja foretagen tills de har mojlighet att locka nationellt eller
internationellt &garkapital.

De viktigaste aktorerna har manga olika verktyg som standigt utvecklas.
Ibland kan akttrerna ha svart med att na ut med informationen. Flera av de
intervjuade foretagen betonade att det inte fanns lan fran banker vid
expansion. Samtidigt sdger Norrlandsfonden sig ha ett dverskott av just den
typen av kapital.

Nedan beskrivs det upplevda behovet av och tillgangen till olika
finansieringsformer i regionen. Under respektive finansieringsform namns
ocksa viktiga finansiella aktorer.

I nstrument och aktorer

Bidrag: Kan gora stor nytta i tidiga skeden med hog risk forutsatt att de
samordnas med annat kapital och kompetens for forstudier, validering,
"smart sadd” etc av projekt. Kan vara viktigt for investeringar i glesbygd dar
det & svart at fa 1an mot sdkerhet, men ocksd en betydande risk for
"bidragsberoende’. Lansstyrelsen & den viktigaste aktéren med checkar/
innovationsbidrag i tidiga skeden samt de foretagsstod/investeringsstod till
framst etablerade foretag. Aven Innovationsbron ger bidrag till sin
malgrupp, projekt med FoU.

Bristen pa privat kapital kompenseras delvis av offentliga medel. | en
undersdkning genomférd av Nutek 2004%° tillfrégades representanter inom
lansstyrelser och regionforbund om beviljad saddfinansiering via det
regionalpolitiska anslaget. Dar visade det sig att néstan 32 procent av den

% Saminvest & en offentligt finansierad aktér som tillfér agarkapital och kompetens till
SMF i regionen. Investeringarna sker alltid tillsammans med privat dgarkapital pad sa sitt att
Saminvest gér in med upp till 50 % i utvalda objekt som de kontrakterade samarbets-
partnerna foreslagit. Partnern genomfor det kostnadskrévande arbetet som ”investment
manager” men kan véxla upp sin investering med det dubbla om Saminvest accepterar.
Under 2007 investerade Samlnvest med partners 56 miljoner i elvaregionala SMF.

% Nutek 2005 Info 047-2005, Dnr 510-2004-3211, Kartlaggning av den regionala
saddfinansieringen,
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totala s&ddfinansieringen gick till Mellersta Norrland®. Under 2004
beviljades drygt 15 miljoner i bidrag. Se figur 5 nedan for procentuell
fordelning mellan de olika strukturfondsregionerna.

En annan typ av statligt stod & det som den nationella forskningsfinansiaren
Vinnova delar ut i programmet "Forska & Vax". Déar kan foretag i hard
konkurrens sbka bidrag med syfte att utveckla sin idé eller produkt med
hjdlp av extern kunskap om FoU. Under 2006 och 2007 beviljades 252
foretag tillsammans Over 256 miljoner kronor. Foretagen i Mellersta
Norrland har hittills beviljats 8 miljoner kronor. Mest stod gar till de kun-
skapsintensiva regionerna. De beviljade stéden fordelade sig enligt foljande
I regionerna, se tabell 2 nedan:

Figur 5: Offentlig saddfinansiering 2004 (bidragsdelen), 15,3 miljoner
fordelat i procent regionvis

% Regional s&ddfinansiering = offentlig finansiering av teknisk produktutveckling med
tillvéaxt- och kommersialiseringspotential. Malgruppen & SMF, i tidiga faser samt
oberoende innovatorer, forskare eller entreprendrer.
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Tabell 2. Forska & Vax 2006 - 2007

Strukturfondsregion Antal beviljade st6d Summa stéd
Ovre Norrland 14 15 112 000
Méllersta Norrland 7 8 067 000
Norra Méellansverige 9 9548 295
Ostra Mdlansverige 36 40 598 925
Stockholm 58 95 818 836
Vastsverige 71 45 039 600
Smaéland och Oarna 24 6 603 000
Skane Blekinge 33 35 758 600
Totalt 252 256 546 256

Mikrokrediter®: Mikrokrediter med hogre risk och utan krav pd med-
finansiering uppfattas som ett bratillskott i tidiga skeden. Almis [an upp till
100 000 kr técker manga tidigare problem exempelvis kopplat till nya
foretag, ofta tjanstebaserade Sarskilt identifierade malgrupper & kvinnor,
invandrare och ungdomar. Finansieringsformen & ny i sin nuvarande form
och har inte fatt fullt genomslag annu.

Mjuka |8n/villkorsldn®: Stort behov av mjuka 1&n, i tidiga skeden och i

uppstartsfasen, ar en uppfattning som féretagarna i intervjuundersdkningen
ger uttryck for. Har finns framst Almi och Norrlandsfonden med skraddar-
sydda lan, kompletterade av Innovationsbron med malgrupp FoU-foretag.

Andra_l&n/krediter®: Hér & bankerna den helt dominerande aktoren.
Behovet &r relativt val tillgodosett, men av affarsmassiga skal gar bankerna
ofta inte in tidigt eller i sma foretag, om dessa inte kan uppvisa fullgoda
sakerheter. Det finns ocksa problem kopplat till etablerade foretag i gles-
bygd med bristande skerhet, samt vid generationsskiften da det ofta kréavs
stora summor. De andrade formansréttsreglerna har gjort bankerna mer
forsiktiga, nagot som flera av de intervjuade sdg som ett problem. Bankerna
samarbetar ofta med Almi och Norrlandsfonden for att l10sa foretagens
behov av extern finansiering.

Lane-/kreditgarantier: Ett bra komplement som ger okad méjlighet for
foretag att fa krediter. Kreditgarantiforeningarna (KGF) agerar lokalt och
har kdnnedom om kredittagaren samtidigt som foretaget upplever det som
en fordel med nérheten. Nackdelar kan vara att det ibland upplevs att det &

3 Vinnova

%2 Det finnsingen generell definition p& mikrokredit eller mikrol8n. Syftet med ALMIs
Mikrolan &r att underlétta och stimulera etablering av nya féretag och att utveckla
befintliga foretag som har svérighet att fa sitt kapitalbehov tackt pa den ordinarie
kapitalmarknaden. Mikrolanet & anpassat till dig som har mindre kapitalbehov pa upp till
100 000 kronor. En viktig skillnad mot ALMIs 6vriga ldneformer &r att det inte behovs
nagon medfinans &r till Mikrolnet.

3 Aterbetalning sker i regel nér man har vinst; vid férlust sker ingen &terbetalning.
Villkorsldnen kan s sméningom skrivas av eller omvandlastill riskkapital i foretaget.

3 L&n eller kredit, d.v.s. ordindral&n mot ranta och med faststélld &terbetalningsplan.
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dyrt for foretagen samt att KGF inte gar in tillrackligt i riskprojekt dar de
behovs.

" Kreditgarantiforeningarna har for lite kapital, har kan kanske JEREMIE
hjalpa till”

Informellt Agarkapital/affarsanglar: Det réder brist pa privat égarkapital
generellt. Regionen behtver mer anglar i tidiga skeden och i uppstartsfasen,
dar det ofta finns behov av bade kapital och kompetens. Manga ser storre
madjlighet att engagera anglar och néverk med anknytning till regionen an
att fa riskkapitalbolag utanfér regionen att investera. Stor potential och
mycket stort behov!

Agarkapital/riskkapitalbolag®™: N&gra f& med regional anknytning, delvis
offentligt finansierade. De lokala aktbrerna anses allmant vara under-
finansierade och det finns ett stort behov av fler aktérer som vill gaini olika
skeden, exempelvis i tidiga faser vid Mittuniversitetet. Exempel pa lokala
aktorer: Saminvest (se nedan), Investa Foretagskapital och Aktiva Invest
Jamtland Hérjedalen. ” Resten finns i Stockholm och hittar inte hit”. Se
ocksa riskkapitalbolagens investeringar i kapitel 3.

Regionen & 1 behov av att utveckla nya finansieringsformer for
agarkapitalfinansiering. En finansiér sa:

" Pilotprojektet med Saminvest har visat att det finns behov av riskkapital
och att det gar att locka fram privatkapital — affarsanglar genom
saminvesteringar”

Det har historiskt sett varit brist pa agarkapital i regionen, framfor allt for
sma och medelstora foretag. Dessa ar ocksa ofta beroende av |an och da det
ar svart med sakerheter i form av 13gt varderade fastigheter innebér det att
bankerna inte kan bevilja |an. Detta faktum betonas i flera foretags-
intervjuer:

" Det ar mycket svart att finansiera investeringar i industrilokaler utanfor
tatort — har behovs mer riskvilligt kapital da det saknas agarkapital”

" Det saknas rorelsekapital vid expansion, da fastigheter inte kan vara
sakerhet”

Detta leder till underfinansiering av befintliga foretag och att manga
potentiella foretag dverhuvudtaget inte kan startas. Man behtver &garkapital
for att fa annan finansiering.

% | regel genom insittande av aktiekapital, vilket innebér att finansiren (privat dler
offentlig aktor) erbjuder kapital mot &garandd i foretaget. En form av riskkapital & ocksa
kapital mot royalty, dar stodaktoren (eller méjligen en privat finansiar) far en
tidsbegransad avkastningsrétt (royalty) kopplad till projektet. Royaltyn & som regel inte
begransad till ett visst bel opp.

30



4.4 Sammanfattning — behov och utbud i
Mellersta Norrland

Stora avstand, ett litet kundunderlag, en storindustriell tradition i framfor
allt Véasternorrland och manga sméféretag i Jamtland, en relativt hog
medelalder och fodelseunderskott samt I&gre utbildningsniva i snitt an riket
stéller krav pa regionens fornyelseformaga. Mittuniversitetet ar fortfarande
ungt. Behovet av innovativa idéer samt personer med hdgre utbildning
vantas oka i Mellersta Norrland. Det finns ocksd manga entreprencriella
initiativ och en rik mangfald.

| huvudsak 10ser sig finansieringsbehoven for SMF av den kommersiella
marknaden, men det finns ett finansieringsgap dar det samhéllsekonomiskt
[6nsamt att anvanda sig av offentligt kapital for att sluta detta gap.

Behoven &r generellt sett storst i foretagens tidiga skeden da utgifterna och
riskerna & stora och intékterna fortfarande en bit bort. | Mellersta Norrland
tacker offentlig finansiering i form av lansanslagen upp delar av de tidigaste
behoven. Lansanslaget var & 2007, 115500 tkr till Véasternorrland och
121 000 tkr till Jamtland.*

| samtalen med akt6rerna och foretagen utkristalliserades tre huvudsakliga
svarigheter fram nar det géller finansieringen i regionen:

Visst behov av ytterligare finansiering i saddfasen — dock inget for
JEREMIE

Alla foretag passerar olika faser och for att bli livskraftigt och kanske till
och med véaxa krévs finansiering. De flesta finansierar med eget kapital, men
det & ibland inte tillrackligt. | vissa fall kan entreprentren komplettera med
offentliga medel.

| forsadd/saddfasen finns offentliga stod i form av bidrag. Enligt intervjuer
och analys récker det inte till fullt ut, utan det finns behov av mer bidrag for
verifiering, forstudier och prototypframtagning samt for att bygga team i
projekt baserade pa kunskapsintensiva innovativa affarsidéer. Utmaningen
a att finna effektiva former for att "hitta rétt” med bidragen, sa att dessa
kommer till foretag och projekt med en stor utvecklingspotential.

Uthallig finansiering fran sadd till tillvaxt — behovs agar kapital

| uppstartfasen finns det stérsta behovet for att minska gapet mellan
saddfasen och tillvaxtfasen. Det rader enighet i regionen om att det finns ett
finansieringsgap nér det externa kapitalbehovet ligger i intervallet 1-2
miljoner till 10 miljoner. Man menar att det behovs mer uthalligt agarkapital
som tilldter foretaget att utveckla sin idé/produkt och som tacker upp for

% Néringsdepartementet Regleringsbrev for budgetaret 2007 avseende anslagen 33:1 och
336
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kostnaderna fram till en mojlig marknadsintroduktion. Offentliga aktorer
som Almi, Innovationsbron och Norrlandsfonden tillssmmans med
Saminvest, affarsénglar och andra lokala riskkapitalbolag gor insatser men
récker intetill eller har méjlighet att gain med agarkapital.

Hér vittnade de intervjuade om stora svarigheter att intressera privat kapital
och att de offentliga stoden ofta inte racker till for att tacka avstandet till att
foretaget ar sA moget att det kommersiella riskkapitalet &r intresserat. Detta
leder till likviditetsproblem — " inga pengar att leva pa” — och bristande
finansiering for marknadsforing. Ofta & det kritiskt precis i fasen innan
foretaget borjar bli livskraftigt. Det lokala, helt eller delvis, offentligt
finansierade agarkapitalet anses allmant vara underfinansierat och avstandet
till Stockholm och de stora riskkapitalbolagen uppgavs vara ett hinder. Hela
regionen har langt till en nationell marknad och &nnu langre till en
internationell. Agarkapital fran aktrer som Saminvest, Investa Foretags-
kapital m fl récker inte till for att tacka upp finansieringsgapet. Har tror flera
av de intervjuade att en |6sning kan vara att arbeta som Samlnvest, i néra
samarbete med regionens " egna’ afférsanglar och riskkapitalbolag.

Etablerade foretag i glesbygd och skiften behover sakerheter for 1an

Det andra typen av problem som tydliggjordes var det som etablerade
foretag star infor vid skiften, bade vid generations- och vid teknikskiften.
Detta gdler framfor allt foretag i inlandet och i glesbygden. Fullt
fungerande foretag som skapar arbetstilifallen, men inte stor vinst. Nar
kapital kravs vid olika typer av skiften saknas ofta finansieringsalternativ.
Bankerna kan inte ldna ut da det saknas sikerheter i fastigheter, da
andrahandsmarknaden for fastigheter och anléggningar manga ganger ar
obefintlig. De andrade formansrétterna har ocksa férsvarat bankernas ut-
laningsmojligheter till den har typen av foretag. Har kan framfor allt Almi,
Norrlandsfonden och Kreditgarantiféreningar minska gapet till framfor allt
bankerna. Men flera foretag och aktorer ansdg att kapitalforsorjningen inte
var tillracklig. Det behdvs ocksa ett kompletterande agarkapital for att
ekvationen ska ga ihop.

Samarbete mellan offentliga och privata aktorer ar [6sningen

Kompletteringen av finansiering i sdddfasen och inte minst av &garkapital
maste goras i nara samarbete med aktorer pa marknaden. Aktorer som har
narheten till foretagen, kunskapen att vardera afférsidéerna och kompe-
tensen att stétta foretaget i dess utveckling. | Mellersta Norrland finns ett
fétal aktorer som kan komma ifrdga. De & sma och kan behdva samverka.
Flera av aktorerna agerar dessutom ocksd i Ovre Norrland och en fér-
starkning mellan strukturfondsregionerna okar forutséttningen for hallbar
tillvaxt och samverkan med marknader utanfor regionen. Det & ocksa
angelaget att de kompletterande I6sningar som utformas ocksa har tydliga
kopplingar till nationellt kommersiellt riskkapital.

Nér det gdler 1an kan samarbetet privat — offentligt genomforas dels via
direkt langivning i samarbete mellan privata— offentliga aktorer, dels
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genom att utnyttja garantier inom ramen for exempelvis Kreditgaranti-
foreningar.

Sammanfattande bild

| figuren nedan sammanfattas behov och utbud. Den horisontella axeln
illustrerar projektet eller foretagets utveckling dver tiden, fran startfasen, via
expansion och kanske senare ocksa ett generationsskifte. Den vertikala
axeln representerar kapitalmarknadens mognad och storlek. Ju hdgre upp pa
skalan ju mer mogen och stérre & marknaden. Den streckade triangeln i
figurens hogra horn representerar det omrade dar marknaden i huvudsak
fungerar val, det vill sdga mogna, storre satsningar som gar langre tillbaka i
tiden. De fyllda ringarna representerar omraden dér marknaden inte fullt ut
kan forsorja entreprendrerna med kapital.

Figur 6: .
GAP-analys i Mellersta Norrland -
sammanfattning
Tillgang till
kapital

Dar marknaden inte
tillgodoser behoven

r

"Sarskilda behov” — glesbygd, nya tjanster / "Agarskiften”
- Riskkapital
-Lan och
bristande
sakerheter,

Kapital och
Kompetens
i tidiga skeden
Stod/Mjuka lan
Agarkapital
Marknadsundersokning

Affarsanglar/Riskkapitalbolag
Behov av 6kad samordning och storre bas for
olika kapitalformer — gap 2-10 miljoner

Forstudier, Prototyp M arkn ade n
Smartsadd
" Fas
Sadd/forsadd Uppstart Tillvaxt/skiften

Horisontella kriterier

Ett ytterligare finansieringsproblem ror grupper med sédrskilda behov och
foretag inom vissa omraden. Personer med utlandsk bakgrund och kvinnor
upplevs ibland ha problem i kontakter med foretradelsevis manliga
radgivare och finansidrer. Samtidigt startar och driver de ofta
tjanstebaserade foretag som saknar sékerheter. H& & mikrokrediter ofta en
alternativ 16sning. Aven ungdomar riskerar att hamna i samma falla med
svarigheter att nd fram i kommunikationen kring sinaidéer. Det & viktigt att
radgivare och finansiella aktorer har kompetens att ta till vara pa nya
innovativa idéer oavsett vem som stér bakom dem. Mellersta Norrland har
tydliga ambitioner som ligger i linje med de grundldggande prioriteringarna
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i de nationella strategierna, namligen att underldtta finansieringen av
kvinnors foretagande.

Avgorande &r att den kompletterande kapitalforsorjningen utformas sa att
regionens fulla tillvaxtpotential kan tas tillvara. En central utgangspunkt
for detta & att alla projekt och entreprentrer ges samma forutséttningar
att kommai fraga for en komplettering. Detta & inte sjavklart. Intervjuer
och tidigare rapporter har pekat pa att det forekommer hinder och
svarigheter som har att gora med personliga forhallanden som kon, etnisk
bakgrund eller med vald foretagsform, exempelvis socialt foretagande.

Detta & oacceptabelt ur ett tillvaxtperspektiv da bra projekt och entrepre-
norer riskerar inte far kompletterade kapital. Genomforande av den
kompletterande kapitalforsdrjningen maste darfor utformas sa att ala
projekt och foretag ges samma majlighet.

e Erfarenheten och kunskapen fran kvinnors foretagande maste
finnas val representerad i beslutande organ.

e De internationella perspektiven maste vara val foretradda i de
beslutande organen.

e De som arbetar for att med offentliga medel komplettera kapital-
marknaden maste ha kompetens och formaga att bedoma om
affarsidéer och verksamheter ar langsiktigt hallbara saval nar det
galler afférsidéer som olika juridiska former att forverkliga dessa.



Bilaga: Intervjuguide JEREMIE
oktober - december 2007

I nter vjuper sonen tillfrdgas om en allman rundmalning av finansieringssituationen for
SMF i regionen/lanet, bl avilka aktérer som finns pa marknaden; efter det att vi
presenterat oss och forklarat vart arende att ta fram ett underlag for JEREMIE

Fréagor nas formulering far anpassas efter vilken aktdr sgrupp som inter vjuas

NamMN PA INTENVJUPEI SONEN: ...uveiitceeceeee et et e eee e eee et e e
RO 0N .

1 o

Fordag pa aktor sgrupper (ange med kryss)

Foretag Finansiella Finansidrer Ovriga aktorer i | Ovriga
Olikatyper intermedidrer (t ex | (t ex Almi, partner skapet (t ex
Tjansteftillv. Almi, Norrlandsfonden, | for Nutek)
Tétort/glesb. Norrlandsfonden, | Innovationsbron, strukturfonden
Man/kvinna Affarsanglar, Industrifonden. (t ex ordf, sekr
Handel/service | banker) Lansstyrelsen ( och de som

33:1), fattar bedut)

Regionférbund

(33:1).L andstinget

1. Anser Du att finans eringsmdjligheter for SMF i regionen &r tillrackliga?

Inte
alls

I liten
grad

| ganska
stor grad

| stor grad

Kommentar i klartext

2. | vilken grad anser Du att finnstillgang (dvs utbudet) till finansiering vid olika

tillvaxtfaser for SMF? A-kolumnen i tabellen nedan.
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3. | vilkatillvaxtfaser anser Du att det & angelaget med en béttre tillgang till finansering
for SMF (dvs att det finns ett storre behov/storre efterfrégan av finansiering an det finns
tillgang till finansiering, dvs utbudet av finansiering)? B-kolumnen i tabellen

(besvaras om man inte angivit alternativet i stor grad”)

Intealls

| liten grad

| ganska stor
grad

| stor grad

A B

A B

A B

A B

For sddd/Sadd

Uppstart

Tillvaxt/Expansion

Kommentar i klartext:

4. Vilken aktor anser Du varaen lamplig finansiér i olika skeden/tillvaxtfaser for SMF?
(Anges med kryss. Flera aktérer kan angesi varje skede. Foljs upp med frégor for att man
skafaen klarare bild av vilken som man anser vara den mest [ampliga.)

Afférsanglar | Riskkapitalbolag | Bors | Banker | Offentliga
eller
halvoffentliga
aktorer

For sadd/Sadd
Uppstart

Tillvaxt/Expansion

Svar i klartext:
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5. Vilkafinansidrer kénner Du till/har Du anvant i de olika tillvéxtfasernafor ett SMF? (sétt
X efter namnet pa den finansiar som respondenten anvént for sin finansiering av
verksamheten)

(se bilaga for en klassificering av aktOrer som anvandsi tidigare studier, se appendix.)

Finansarer

For sddd/Sadd

Uppstart

Tillvaxt/Expansion

Kommentarer i klartext

6. | vilken grad finns det tillgang (dvs utbudet) till olika dag av finansering for SMF? (A)-
kolumnen i tabellen

7. For vilka finansieringsformer anser Du att det & angelaget med battre tillgang till
finandering for SMF (dvs att det finns ett storre behov/storre efterfrégan av finansiering an
det finnstillgang till finansiering, dvs utbudet av finansiering)? (B)-kolumnen i tabellen

Intealls I litengrad | | ganska | stor grad
stor grad

A B A B A B A B

Bidrag

Mikrokr editer

Andralan eller
krediter

Villkord&n- med
"mjukavillkor”

L ane-/kreditgaranti

Riskkapital
(exkl affarsanglar)

Riskkapital med
afférsénglar

Exportkrediter
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Not:

*Mikrokrediter: Det finnsingen generell definition pd mikrokredit eller mikrolén. Syftet med Almi:s Mikrol&n &
att underldtta och stimulera etablering av nya foretag och att utveckla befintliga féretag som har svarighet att fa sitt
kapitalbehov tackt p& den ordinarie kapital marknaden. Mikrolanet &r anpassat till dig som har mindre kapital behov
pa upp till 100 000 kronor. En viktig skillnad mot ALMIs 6vriga |&neformer &r att det inte behdvs ndgon
medfinangiar till Mikrol &net

*L&n dler kredit, d.v.s. ordindralan mot ranta och med faststélld 8terbetal ningsplan.

*Villkorddn/mjuka |&n: Aterbetalning sker i regel nd&r man har vingt; vid forlust sker ingen &terbetalning.
Villkorslnen kan s3 smaningom skrivas av eller omvandlastill riskkapital i foretaget.

*Riskkapital: | regel genom inséttande av aktiekapital, vilket innebér att finansdren (privat eller offentlig aktor)
erbjuder kapital mot dgarandel i foretaget. En form av riskkapital & ocksa kapital mot royalty, dar stédaktoren
(eller méjligen en privat finansidr) far en tidsbegransad avkastningsrétt (royalty) kopplad till projektet. Royaltyn &
somregel inte begransad till ett visst belopp.

Kommentarer i klartext

8. Anser Du att nedanstdende Slag av SMF har sirskilda uttalade problem med finansiering
av verksamheten? (fréga framst for aktorer)

Inte alls | liten grad | ganska stor grad | | stor grad

"Hogskolenadra” foretag (t ex
foretag som finnsi
inkubatorer eller som
har startatsav forskare
for att kommersalisera
en uppfinning)

SMF som startats eler drivs
av kvinnor

SMF som startats éller drivs
avinvandrare

SMF som startats eller drivs
av ungdomar

SMF som startats eler drivs
med méalet om hallbar
tillvaxt eler som till
tillverkar
produkter/tjanster (t ex
miljéteknik-for etag) som
ska bidractill hallbar
tillvaxt

Kommentarer i klartext
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9. Har Du upplevt att en sarskild typ av féretag (utéver de som namnsi fréga 8) eller med
viss verksamhet eller geografiskt lage har svérare &n andra att fa finansiering? Ar det t ex
svart med sikerheter for finansiering i vissaregioner eler 1an?

Kommentarer i klartext

10. Finns det nagon specifik atgard som Du sarskilt vill framhalafor att forbéttra
finanseringen av SMF?

Kommentarer i klartext
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Lansstyrelsen i Vasternorrlands lan 2003, RTP - Tillvaxtprogram
Vasternorrland 2004 — 2007
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insatsonrdde 3 — prioriterade Kkluster och innovationssystem
Vasternorrland
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Eurofutures 2005, De naringspolitiska aktorerna inom foretagsfinansiering
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European Investment Fund 2007, JEREMIE — Interim report for Sveden

ITPS, www.itps.se

IPREG 2008, Entrepreneurship and Innovation policy in European
countries

Johannisson 2005, Entreprendr skapets vasen

Johannisson 1987, Foretag och ndrsamhélle

Kirzner 1973, Competition and Entrepreneurship

Landstréom 2007, Handbook of Research on Venture Capital

Nordenlow 1994, Entreprendrskap i industriella natverk

Norrlandsfonden 2007, Konjunkturbarometern Norrland

Nutek 2005 , Organisera for naringdivets medverkan

Nutek 2007, Entreprentrskapsbarometern 2006

Nutek 2005 Info 047-2005, Dnr 510-2004-3211, Kartlaggning av den
regionala saddfinansieringen

Nutek, www.nutek.se

Néringsdepartementet, En nationell strategi for regional konkurrenskraft,

entreprendrskap och syssel sattning 2007 — 2013

Néringsdepartementet, Regleringsbrev for budgetaret 2007 avseende
ansdagen 33:1 och 33:6

OECD Policy Brief Nov. 2006, Financing SMEs and Entrepreneurs

Regeringskansliet 1999, Social ekonomi - en tredje sektor for valfard,
demokrati och tillvaxt?

Samuelson & Nordhaus 1992, Economics

SCB, www.sch.se

Shane 2003, A General Theory of Entrepreneurship

Stiglitz 1986, Economics of the Public Sector

Storey 2002, Sx Seps to Heaven: Evaluating the Impact of Public Policies
to Support Small Business in Developed Economies

Svenska Riskkapitalféreningen, I nnovationsbron och Nutek,
Riskkapital bolagens aktiviteter och finansiering i tidiga skeden

Svenska Riskkapitalforeningen, www.svca.se
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