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på intervjuer och bidragit med värdefull information som möjliggjort studien.  
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Sammanfattning	
  

Titel: Småföretagens syn på externt kapital - En kvalitativ studie om huruvida extern 
finansiering skapar intern osäkerhet i småföretag 
 
Författare: Joel Johansson Matikka & Yuhan Tok 
 
Handledare: Cheick Wagué 
 
Ämne: Företagsekonomi C – Kandidatuppsats med inriktning på finansiering  
 
Syfte: Uppsatsens syfte är att undersöka småföretagens syn på huruvida externa 
kapitalanskaffningsmetoder kan medföra risker som påverkar företagets interna stabilitet.  
 
Teoretisk referensram: I studien presenteras och diskuteras relevanta teorier som berör 
småföretagens kapitalanskaffningsmetoder.  
 
Metod: Studien använder sig av en kvalitativ metod som utgår från en ansats med inslag av 
både induktion och deduktion. Intervjufrågorna har formats efter en semistrukturerad 
karaktär där urvalet utgjordes av fyra småföretag inom Stockholmsområdet. Studiens 
primära data har inhämtats genom intervjuer och sekundärdata hämtats från existerande 
litteratur samt vetenskapliga artiklar. 
 
Resultat: Hälften av de tillfrågade företagen indikerar en misstro gentemot banken som 
institution. Där tre av fyra respondenter menar på att det förekommer en förhöjd uppkomst 
av osäkerhet vid bankfinansiering. Tre av de fyra undersökta företagen prefererar eget 
kapital som det mest optimala finansieringsalternativet. Möjligheten att följa denna 
preferensordning är dock en fråga huruvida det egna kapitalet finns tillgängligt eller inte. 
Samtliga respondenter håller informationsasymmetrins konsekvenser som en tänkbar 
osäkerhetsbarometer vilket medför att de tillfrågade företagen har en stor vaksamhet 
gentemot extern finansiering med hänsyn till den potentiella uppkomsten av asymmetrisk 
information. 
 
Slutsats: Hälften av de undersökta företagen har erfarenhet av extern finansiering. Trots 
detta menar samtliga respondenter att extern finansiering skapar förutsättningar för en 
ökning av intern osäkerhet. Den tydligaste indikatorn på detta är företagens inställning 
gällande aversionen mot förlust av kontroll vilken är starkast hos företag med långsiktiga 
företagsmål samt familjeägda företag. De tillfrågade företagen ser dock positivt på att extern 
finansiering möjliggör verksamheter där kapitalbehovet är större än det egna kapitalet.   
 
Ett företags finansiella sökbeteende är situationsanpassad och grundas i företagets 
huvudsakliga vision och målsättning. En vilja att nå en snabbt ökad tillväxt innebär ett stort 
kapitalbehov som måste tillfredsställas.  
 
Rädslan för informationsasymmetrins påverkan ökar småföretagens aktsamhet gentemot 
externa aktörer generellt. Vilket också skapar en svagare tillförlitlighet gentemot externa 
kreditgivare samt riskkapitalister.  
 
Nyckelord: Småföretag, externt kapital, kontrollaversion, osäkerheter.  



	
  

	
  Abstract	
  

This is a qualitative study of the attitude of small businesses towards the relationship 
between external financing and internal uncertainty. The essays purpose is to examine the 
vision of small businesses towards external founding’s and whether external founding 
methods can entail risks that affect the internal stability of the business. Relevant theories 
such as the institutional theory, Pecking-order and aversion to loss of control are presented 
and discussed in the essay.  
 
The study has a qualitative approach. Interview questions were formed after a semi-
structured nature where the sample consisted of four small companies in the Stockholm area. 
The primary data was collected through interviews and secondary data gathered from 
existing literature and scientific articles. 
 
The analysis section showed that half of the respondents indicate a distrust of the bank as an 
institution. Where three out of four respondents believe that there is an increased occurrence 
of uncertainty in bank financing. Three of the four companies investigated prefer equity as 
the most optimal financing option. The ability to follow this order of preference, however, is 
a question whether the equity is available or not. 
 
The conclusion of the study showed that half of the companies that were surveyed, have 
experience in external financing. Despite this, all of the respondents believe that external 
financing will create the conditions for an increase of the internal uncertainty. The clearest 
indicator of this is the corporate setting current aversion to loss of control, which is strongest 
among companies with long-term corporate and family-owned businesses. The study also 
showed that a company’s financial search behavior is situational and based in the company’s 
main vision and goals. A willingness to reach a rapid growth means a large capital 
requirement that must be satisfied. Fears of information asymmetry effect increases 
diligence towards external actors generally. This also creates a weaker reliability against 
external lenders and venture capitalists.  
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1.0	
  Inledning	
  

I inledningskapitlet presenteras studiens bakgrund och problemdiskussion som sedan gynnar 
ut i en frågeställning. I slutet av kapitlet framställs studiens syfte och avgränsningar. 
	
  

1.1	
  Bakgrund	
  

De svenska småföretagen (SMF) spelar en stor roll i landets ekonomi och anses vara oerhört 
viktiga för samhället då 99 procent av Sveriges företag räknas som småföretag (PWC, 2015). 
Vidare anses småföretagen ha ungefär lika stor inverkan för Sveriges BNP som storföretagen 
har (SCB, 2008). I det här avseendet räknas SMF som de företag vilka består av noll till 
fyrtionio anställda. Det finns flera olika benämningar av vad som definierar begreppet 
småföretag. Denna studie kommer dock att utgå från EU:s definition av SMF där företagen 
definieras som små om, de sysselsätter färre än 50 personer och omsättning eller 
balansomslutning inte överstiger 10 miljoner euro per år (Tillväxtverket, 2016). 

Att småföretagen anses ha en stor inverkan på Sveriges BNP betyder med andra ord att 
småföretagen bidrar med att både skapa tillväxt samt sysselsätta människor i form av arbete. 
Två tredjedelar av dessa småföretag har rekryterat ny personal under år 2015, och därav 
anses att småföretagen har en stor betydelse för att öka den totala sysselsättningsgraden i ett 
land (PWC, 2015). SMF kan därmed anses spela en central roll i Sveriges ekonomi då de har 
en stor betydelse för landets sysselsättnings- och tillväxtgrad.  

En undersökning från tillväxtverket visar att 70 procent av de svenska SMF har en önskan 
om att växa i både omsättning och antalet anställda (Tillväxtverket, 2014). Med tillväxtvilja 
menas i detta fall att företagen vill både öka antalet anställda eller endast i omsättning (ibid).  
Dock framgår det att svårigheterna med att hitta kapital vid ökat behov hämnar 
småföretagens arbete med att uppnå tillväxt. De finansiella svårigheter som små och 
medelstora företag ställs inför leder till att tillväxten blir lägre (Beck & Demirguc-Kunt, 
2006). Författarna nämner vidare att det är yngre och mindre bolag som drabbas hårdast. 
Småföretagens finansieringsalternativ kan alltså tyckas vara paradoxala då finansiering av 
småföretagens etablering och utveckling är av betydelse för landets tillväxt. 

För att företag, nystartade som etablerade ska kunna bedriva sin verksamhet och skapa 
tillväxt samt välfärd i landet krävs kapital. Finansieringen av kapital sker antingen med hjälp 
av externa investerare eller interna medel. En utmaning för nystartade företag som ännu inte 
hunnit etablera sig inom valt marknadsområde är att göra sig attraktiva för investerare.  
Det kan vara problematiskt att gå från idé till att faktisk förverkliga idén i realiteten och om 
inte möjligheten till finansiering med hjälp av interna medel finns, måste externa källor 
övertygas om att investera i företaget. Därav har det funnits diskussioner och olika teorier 
som behandlar hur företag går tillväga för att lösa finansieringsproblemen, dock råder det 
tvivel om huruvida teorierna är tillämpbara för småföretag eller inte. I Sverige pågår 
diskussioner om svårigheterna och de höga kostnaderna som uppstår för mindre företag vid 
anskaffning av externt kapital.  
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1.2	
  Problemdiskussion	
  

Investeringsprocessen i småföretag kan anses vara knepig och svårbedömd. För ett nystartat 
företag kan finansieringen i början bestå av eget kapital eller extern finansiering som 
företaget kan få genom finansiella institutioner som exempelvis banker, kreditinstitut eller 
offentliga bidrag. En kombination av både eget kapital och extern finansiering kan 
förekomma när det egna kapitalet inte räcker till. Den vanligaste finansieringsformen är eget 
kapital. Det som kännetecknar eget kapital är att egna medel investeras i företaget vilket utåt 
sett kan sända signaler om att ägaren verkligen tror på sin idé och är villig att satsa sina egna 
pengar på den. En av fördelarna med att finansiera verksamheten med hjälp av egna medel är 
att man behåller äganderätten av företaget intakt samt att man inte behöver betala 
räntekostnader och andra avgifter för externt kapital. Ett annat investeringsalternativ är 
skuldfinansiering där finansieringen utgörs av belåning. Ett tredje alternativ innefattar 
riskkapital, där företaget söker efter finansiering hos kapitalstarka investerare. Tillskottet av 
kapital genererar en viss äganderätt i företaget, där avkastning på investeringen är det 
huvudsakliga målet. Här uppstår det dock risker hos investerarna, då det investerade 
kapitalet kan gå förlorat om inte företaget går med vinst. En annan riskfaktor investerarna 
måste ta hänsyn till är att bedöma om hur transparenta företagets ledning är då det 
förekommer att företagsledningar manipulerar siffror för att locka till sig intressenter. Därav 
ställs det krav på företagsledningen där siffror ska visas på ett transparent, rättvist och 
ansvarsfullt sätt gentemot intressenterna (Hamberg, 2004). På grund av nämnda osäkerheter 
väljer flera investerare att avstå från att investera i just småföretag. Ett rationellt 
investeringsbeslut kännetecknas i sin tur av att man går igenom en process där man ser över 
konsekvenserna efter noggrannhet och samtliga förslag måste beaktas (Brunsson, 1982). 
Detta tillvägagångsätt är dock enligt Brunsson vanligtvis omöjligt att genomföra och det ska 
belysas att det kan förekomma investeringsbeslut av irrationell karaktär (Cohen, March & 
Olsen, 1972). Faktorer så som magkänsla samt tillfälligheter kan ha lika påverkan på ett 
investeringsbeslut som den rationella karaktären (ibid). Man ifrågasätter med andra ord det 
rationella förhållningssättet till investeringar och pekar mer på att den mänskliga faktorn 
ligger som grund för det huvudsakliga beslutet. Förklaringsvariabeln baserad på den 
mänskliga faktorn kan också fungera i motsatt riktning d.v.s. ur ägarens synvinkel. 
Företagets ägare eller ledning kan eventuellt vara mer benägen om att ägarkontrollen behålls 
intakt vilket gör företaget mindre benägna att söka finansieringsalternativ som inkluderar ett 
större externt inflytande i företagets bestämmandeprocess.  
 
För att småföretag ska kunna uppnå tillväxt eller om företaget går dåligt behövs lönsamma 
investeringsmöjligheter. ¨Begreppet ”finansiellt gap” syftar på att det råder en 
informationsasymmetri där företagsledningen har bättre kunskap om det egna företaget, 
gapet uppstår då utbudet från externa finansiärer understiger småföretagens efterfrågan på 
extern finansiering (Landström, 2003). Myers (1984) påstår att Pecking-order teorin 
förklarar företagens val av finansiering och att företag väljer finansieringsalternativ beroende 
på hur företagets värde påverkas. Företagen väljer den finansieringsform med lägst risk för 
minskad ägandekontroll. Kritiker mot Myers teori menar att Pecking-order teorin brister då 
kapitalmarknaden är större för stora företag (Michaelas, Chittenden & Poutziouris, 1998). 
Pecking-order teorin anses ha grundats utifrån storföretagens perspektiv och för att den ska 
kunna tillämpas på småföretag krävs det en inkludering av andra variabler som tar hänsyn 
till de mindre företagen (Michaelas et al. 1998). Exempel på olika förklaringsvariabler som 
förklarar småföretagens val av finansieringskällor kan vara företagets storlek och karaktär 
samt olika omvärldsfaktorer (ibid).  Michaelas et al. (1998) nämner vidare att 
kapitalmarknaden för nystartade företag är begränsad och att olika metoder som exempelvis 
besparingar samt bidrag är förekommande (ibid). Sammanfattat kan de grundläggande 
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faktorerna som påverkar småföretagens finansieringsstrategier summeras utifrån tre 
variabler: kontroll, kapitalbehov och säkerheter (Bjerkesjö et al. 2011). Då uppsatsens 
problematik grundas i att säkerhet och kontroll kan ha en påverkan på hur kapitalbehovet 
tillfredsställs, ses det som intressant att undersöka hur småföretagen definierar osäkerhet 
samt hur de ställer sig till förlust av intern kontroll.  
	
  

1.3	
  Problemformulering	
  

Utifrån det som angetts i problemdiskussionen, har följande frågeställningar formulerats: 
 
•   ”Hur ställer sig småföretag till de risker som uppstår vid extern finansiering?” 
•   ”Hur uppfattar småföretag intern osäkerhet?” 
•   ”Hur påverkar småföretagens mål och visioner det finansiella sökbeteendet?” 
 

1.4	
  Syfte	
  

Syftet med studien är att undersöka småföretagens syn på huruvida externa 
kapitalanskaffningsmetoder påverkar företagets interna stabilitet.  
 

	
  1.5	
  Avgränsningar	
  

I samband med uppsatsens syfte har vi valt att avgränsa oss till småföretag med mindre än 
50 anställda. Uppsatsen har även avgränsats till fyra mindre företag, där två av företagen är 
familjeägda medan övriga två företag inte är familjeägda företag. 
 
Begreppsbestämningen gällande interna osäkerheter syftar till ett ökat externt inflytande, oro 
för utebliven betalningsförmåga, minskat oberoende samt konsekvenser av 
informationsasymmetri.  
 
För att minimera missförstånd vid intervjutillfällena så var målet att träffa samtliga 
intervjudeltagare, därmed har studien en geografisk avgränsning med företag inom 
Stockholmsområdet. Dock utfördes en intervju via telefonkommunikation. Övriga tre 
intervjuer ägde rum på plats hos företagen.  
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1.6	
  Disposition	
  

Kapitel 2 – Teoretisk referensram  
Avsnittet introducerar relevanta teorier som uppsatsen kommer att utgå ifrån. Kapitlet 
avslutas med en sammanfattning om hur valda teorier är relevanta för forskningsområdet.  
 
Kapitel 3 – Metod  
I detta kapitel kommer uppsatsens metod att presenteras. Här innefattas även en 
metoddiskussion och argument ges till varför uppsatsen utgår från en kvalitativ metod.  
 
Kapitel 4 – Empiri 
Kapitel 4 innefattar studiens empiridel där resultatet presenteras utan vidare tolkning eller 
analys. 
 
Kapitel 5 – Analys 
Här analyseras samt tolkas empirisvaren utifrån uppsatsens teoretiska referensram. Primär-
och sekundärdata redovisas för att kunna ge svar på uppsatsens syfte och frågeställning.  
 
Kapitel 6 – Diskussion  
Här presenteras en avslutande diskussion. Vidare diskuteras metodkritiken och det ges 
rekommendationer om framtida forskning. 
 
Kapitel 7 – Slutsats 
Uppsatsens avslutande kapitel där studiens slutsats kommer att redovisas.  
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2.0	
  Teoretisk	
  referensram	
  

I följande kapitel presenteras relevant tidigare forskning som uppsatsen kommer att utgå 
ifrån. Teorierna som används i uppsatsen är Institutionella teorin, Pecking-order teorin, 
Finansiell Bootstrapping, Kontrollaversion samt informationsasymmetri.  
	
  

2.1	
  Institutionella	
  teorin	
  

Den institutionella teorin appliceras vanligtvis inom ramarna för organisationsteorin men 
kan även inkluderas inom det finansiella ämnesområdet. Företag samt organisationer 
påverkas av sin omgivning där organisationer inom en specifik organisationsmiljö tenderar 
att efterlikna varandra. Institutioner hjälper oss att skapa ordning i vår omvärld, på det viset 
kan vi förstå och kontrollera den (Eriksson-Zetterquist, Kalling & Styhre, 2006). Inom 
institutionella teorin diskuteras två begrepp vilka innehar relevans inom vårt 
forskningsämne, dessa två är: 
 
•   Organisationsfält – en omgivning skapas av och skapar organisationer. 
•   Isomorfism – att organisationer blir mer lika varandra (Eriksson-Zetterquist, Kalling & 

Styhre, 2006). 
 
Att organisationer eller företag inom samma organisationsfält tvingas att bli alltmer lika 
varandra, förklaras med begreppet tvingande isomorfism (ibid). Tvingande isomorfism 
härstammar framförallt ifrån politiskt påverkan och kan därigenom kopplas till de formella 
reglerna som gäller inom respektive fält. Starkare organisationer kräver av svagare 
organisationer inom samma fält att de ska anpassa sig till de formella och informella krav 
som finns. Den starkaste organisationen i det här fallet är staten, som påverkar exempelvis 
genom lagstiftning. Annat exempel på starka organisationer är kreditgivare och banker 
(ibid). Ogynnsamma regelsystem kan på så sätt bilda institutionella tillväxthinder. 
Institutionella faktorer kan i sig inte skapa tillväxt men kan skapa förutsättningar som är 
mer/mindre lämpliga för tillväxt i mindre företag (Davidsson et al. 2001). 
 
2.1.1	
  Basel	
  III	
  

Finanskrisen 2008/2009 slog hårt mot den globala världsekonomin, och så även den svenska. 
Krisen påverkade småföretagens möjligheter till finansiering. Svårigheter som kan förklaras 
utifrån olika aspekter så som svårare/och eller dyrare att beviljas banklån, kunder som inte 
betalar, sämre tillgång på riskkapital samt längre betaltider (Företagarna, 2015). 
 
Som en direkt följd av finanskrisen utformade Baselkommittén ett nytt omfattande regelverk 
för banker som tillgavs namnet Basel III. Tidigare regelverk (Basel II) ansågs som bristande 
i att fånga upp risker och man såg det som nödvändigt att via ett nytt regelverk rusta upp 
bankernas förmåga att stå emot förluster och att minska risken för nya finansiella kriser. 
Innebörden av Basel III är att bankerna tvingas ha mer kapital av bättre kvalité samt helt nya 
krav på bankernas likviditet (Riksbanken, 2011). Bankerna kommer således behöva ha ett 
kärnprimärkapital om 7 %, även reglerna för vad som får räknas in som kapital skärps (ibid). 
Latenta skatteskulder samt goodwill får inte längre räknas in på samma sätt som tidigare. 
Även reglerna gällande beräkningen av riskvägda tillgångar skärps, där bankerna ska ha 
möjligheten att med hjälp av en viss andel eget kapital kunna täcka eventuella framtida 
förluster (ibid). Bankernas krav om höjda kapitalkrav har slagit hårdare mot småföretagen än 
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mot de större företagen som med hjälp av större och bättre förutsättningar har lättare att söka 
finansiering då långivare vill ha historik och säkerhet för att låna ut (Företagarna, 2015).  
 
Följderna av ett regelverk där det ställs högre krav på kreditgivaren kan medföra att det blir 
dyrare för småföretagen att beviljas belåning, dessutom kan benägenheten hos banker och 
kreditgivare att erbjuda utlåning minska (Gunnarsdottir & Lindh, 2011). En dyrare kostnad 
för banklån kan innebära en större osäkerhet för småföretagen vid belåning. Rädslan att 
bankernas kreditbedömning ska resultera i en övervärderad belåningskostnad kan medföra 
att företaget ser till andra finansieringsvägar alternativt överväger att inte genomföra den 
investering som var tänkt, något som hämmar företagens utveckling. En annan tänkbar 
osäkerhetsbarometer att ta hänsyn till är det faktum att företag riskerar att inte beviljas kredit 
från banken och således tvingas söka andra finansieringsalternativ som resulterar i att andra 
externa finansiärer måste inkluderas. En inkludering som kan resultera i konsekvenser så 
som en ökad extern insyn i företag och således en minskad intern kontroll. Oberoende om 
ursprunget till kapitalbehovet är viljan att expandera eller ren överlevnad så kan bankernas 
ändrade regelverk kopplas samman med småföretagens finansieringssituation och 
förutsättningar för utveckling. 
	
  
2.3	
  Finansiellt	
  sökbeteende	
  

Två teorier som syftar till att förbättra förståelsen för hur företag resonerar när de ska 
anskaffa nödvändigt kapital, samt eventuella tillvägagångssätt för att göra just detta är teorin 
om Pecking-order samt det finansiella hjälpmedlet Bootstrapping.  
 
2.3.1	
  Pecking-­‐order	
  teorin	
  	
  

Begreppet Pecking-order syftar till att förklara ett företags finansiella sökbeteende utifrån ett 
hierarkiskt sätt och innefattar en form av hackordning. Utifrån denna hackordning ges olika 
förhållningssätt hur man kan gå tillväga för att anskaffa kapital vid kapitalbehov (Myers, 
1984). Inom Pecking-order teorin prefereras finansiering av interna medel framför 
exempelvis extern finansiering som nås i utbyte mot externa äganderätter (ibid). Pecking-
order teorin förespråkar främst finansiering av interna medel samt eget kapital vilka bidrar 
till att kontrollen bevaras inom det egna företaget (ibid). Finansiering genom traditionella lån 
av olika slag samt externt kapital bidrar till ett ökat externt inflytande något man helst vill 
undvika. Vilket således placerar dessa finansieringssätt längre ner i preferensordningen 
(ibid).  
 
Inom Pecking-order teorin är således företagens första val av finansieringskälla, finansiering 
av internt egengenererade kapital. Vad man vill undkomma med denna typ av finansiering är 
de höga kostnader som förknippas med det externa kapitalet. Kostnader som kan bero på den 
informationsasymmetri som uppkommer mellan det egna företaget och investerarna. Även 
de osäkerheter som kan kopplas till banklån i form av höga räntor och utebliven 
betalningsförmåga är något man helst vill undvika (Myers, 1984). Dock ska tillägas att 
finansiering via banklån bör prioriteras före finansiering av externa investerare enligt Myers 
(1984) just för att man vill bibehålla kontrollen inom det egna företaget.  
 
Huruvida Pecking-order teorin som helhet kan appliceras inom småföretag är aningen 
tvetydigt. Givetvis är idealet även för småföretagen att kunna finansiera sin verksamhet via 
interna medel men småföretag med stort behov av kapital har inte alltid den möjligheten. 
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Även om småföretagen helst vill undvika att gå ner i hackordningen gällande 
finansieringsalternativ så kan det ibland inte finnas något annat alternativ än att göra just det. 
Beroende på vilken bransch småföretaget är aktiv inom samt företagets kompetens inom 
densamma kan påverka externa finansiärers benägenhet att vilja investera i företaget.    
Småföretag som är mindre attraktiva för externa investerare samt saknar andra 
finansieringsinstrument kan antas få det svårare att utföra eventuella investeringar 
(Företagarna, 2015). Företagarna (2015) menar på att finansieringen är generellt sämre för 
mindre och nystartade företag. Där långivare vill ha historik och säkerhet för att bevilja 
kredit. De småföretag som beviljas lån tvingas därför betala höga räntor för sina lån där en 
stor del av räntekostnaden kan anses som omotiverad.  Det kan således vara bristen på 
valmöjligheter och alternativ som medför att tillämpningen av Pecking-order teorin inte 
alltid är möjlig för mindre företag. 
 
2.3.2	
  Finansiell	
  Bootstrapping	
  

För att bedriva en verksamhet samtidigt som man vill åstadkomma tillväxt och utveckling 
krävs resurser. Resurser som i sin tur kräver finansiering. Vid ett scenario där 
finansieringsalternativen är bristfälliga kan istället användningen av kreativa lösningar vara 
en möjlighet för att de nödvändiga resurserna ska kunna erhållas (Winborg & Landström, 
2001). Finansiell Bootstrapping frångår därmed de mer traditionella finansieringsalternativen 
så som banklån och extern finansiering och riktar istället in sig på mer kreativa och 
alternativa tillvägagångssätt. Inom Bootstrapping kan det urskiljas både interna samt externa 
metoder (Landström, 2003). De interna metoderna handlar om att förädla redan existerande 
resurser inom företaget på bästa möjliga sätt medan de externa kan symboliseras av att gå 
ihop med andra för att på så sätt säkra nyttan av respektive resurs (ibid). Hans Landström 
(2003) identifierar sex olika typer av Bootstrappingmetoder vilka är ägarfinansiering, 
minimera kundfordringar, gemensam användning, fördröja utbetalningar, minimera lager, 
leasing samt bidragsfinansiering. Oavsett vilken typ av Bootstrapping metod som används så 
har metoderna en gemensam nämnare, nämligen den att förädla redan befintliga resurser på 
bästa möjliga sätt samt minimera utflödet av kapital för att på så sätt göra sig mindre 
beroende av ytterligare finansieringstillskott (Winborg & Landström, 2001). Bootstrapping 
som finansieringsmetod kan även kopplas samman med den högsta preferensen inom 
”Pecking-order teorin” nämligen finansiering av interna medel. Att undgå ett scenario där 
extern finansiering är ett måste kan öka känslan av intern styrka inom företaget. En 
förbättring gällande företagets anseende utåt sett är tänkbar då möjligheten för bildandet av 
goda arbetsrelationer finns. Användningen av Bootstrapping ger också företaget chansen att 
öka sin effektivitet i den benämningen att man tvingas till att tänka mer kreativt samt 
innovativt då nya lösningar måste skapas för att det nödvändiga kapitalet ska kunna erhållas. 
Företag med begränsade finansieringsinstrument måste således maximera sin arbetsnytta för 
att kunna bedriva sin verksamhet och uppnå tillväxt, vilket kan tänkas göra Bootstrapping till 
ett potentiellt verktyg och i vissa fall rentav livsnödvändigt. 
 
2.4	
  Interna	
  faktorer	
  vid	
  extern	
  finansiering	
  

Ett teoretiskt avsnitt har tagits fram gällande två tänkbara faktorer som kan påverka det egna 
företaget vid anskaffning av externt kapital. Dessa två teorier är kontrollaversion samt teorin 
om asymmetrisk information.  
 



	
   8	
  

2.4.1	
  Kontrollaversion	
  

En av entreprenörskapets drivkrafter är viljan att vara oberoende och att vara sin egen chef. 
Entreprenören vill vara benägen att fatta egna beslut och inte vara underkastad andras vilja. 
Utifrån dessa utgångspunkter myntades begreppet kontrollaversion (Davidsson et al. 2001). 
Då en av de starkaste drivkrafterna hos entreprenörerna är det egna oberoendet så kan det 
falla sig naturligt att i första hand välja finansiella lösningar som maximerar företagets 
handlingsfrihet (ibid). Begreppet kontrollaversion går att härleda till teorin om Pecking-order 
där finansiering av interna medel prioriteras framför extern finansiering, och lånefinansiering 
framför externt ägarkapital (Myers, 1984). Bakgrunden till ett sådant sökbeteende kan 
grundas i att företaget vill undvika extern kontroll över företaget. Då kontrollaversion går att 
härleda till internt oberoende ser vi teorin som ytterst relevant inom vårt forskningsämne. Att 
företag helt förlitar sig på intern finansiering kan i många fall förklara avsaknaden av tillväxt 
hos många småföretag. Det kan kännas naturligt för en kontrollaversiv entreprenör att avstå 
från tillväxt, om det kräver förlust av intern kontroll (Davidsson et al. 2001). Men tillväxt 
behöver inte nödvändigtvis vara förenat med extern finansiering. Davidsson et al., (2001) 
menar att en förutsättning för tillväxt i många fall är att entreprenören kan undvika extern 
kontroll över företaget. Vidare kan det även antas att tillväxt föder tillväxt där positiva 
erfarenheter av tidigare tillväxt leder till en större vilja för fortsatt tillväxt (ibid). Fenomenet 
kontrollaversion är därmed en viktig faktor att ta hänsyn till när man vill bilda förståelse för 
ett företags finansiella sökbeteende utifrån de konsekvenser extern finansiering kan föra med 
sig. 
 
2.4.2	
  Informationsasymmetri	
  

Asymmetrisk information innebär att en part har information som den andra parten inte har, 
vilket kan användas för att tillförskansa sig fördelar samtidigt som det kan bidra till en ökad 
oro (Ross, Westernfilm, Jaffe, 2013). Exempelvis kan det antas att entreprenören har bättre 
förståelse för en produkts för och nackdelar och därigenom kan utnyttja den information vid 
förhandling med den externa finansiären (ibid). Informationsasymmetrin kan även i många 
fall fungera som en kostnadsdrivare. En kostnad som grundas i att den interna 
företagsledningen har större kontroll och bättre tillgång till intern information om företaget 
än de externa investerarna (ibid). Denna uteblivelse av information utifrån investerarens 
synsätt kan således bidra till en ökad osäkerhet och risk hos investeraren vilket således kan 
driva upp kostanden för det externa kapitalet (Myers, 1984). En osäkerhet som sedermera 
per automatik avspeglas hos företaget själv. Jensen & Meckling (1976) nämner hur 
konflikten mellan ägare och utomstående aktieägare kan bidra till att strukturen inom 
företaget förändras, då det är möjligt att ägaren och aktieägarnas målsättning inte samspelar. 
En moralisk risk (moral hazard) är således potentiell då ägaren kan tvingas ändra sitt 
beteende på någon annans bekostnad.  
 
Asymmetrisk information kan också vara aktuellt vid annan typ av extern finansiering så 
som lån från kreditgivare. En kreditgivare söker utifrån den upplevda osäkerheten 
information som kan ligga till grund för en bedömning av kreditrisken (Davidsson et al. 
2001). I grunden handlar det om att banker i fråga om småföretag saknar detaljerad 
information om företaget (Företagarna, 2015). Det handlar om asymmetrisk information där 
banken saknar kunskap om företaget, en kunskap företaget själva har tillgång till. I en 
situation där kreditgivaren är osäker om huruvida en kredit kommer att återbetalas söker man 
ytterligare information och försöker, i de fall en kredit beviljas, på olika sätt se till att 
låntagarens intresse sammanfaller med bankens. Faktorer av betydelse vid ett kreditbeslut är 
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bedömningen av de som krediten avser, tidigare erfarenheter, affärshistorik etcetera 
(Davidsson et al. 2001). Småföretag kan i många fall sakna den säkerhet som bankerna 
efterfrågar, vilket kan göra det sannolikt att större mer etablerade företag har lättare att 
erhålla bankfinansiering än de små företagen, då tidigare resultat och säkerheter har stor 
betydelse för bankerna. Informationsasymmetri kan således delas in i två delar vilka är dold 
information samt dolda åtgärder (Jensen & Meckling, 1976).  
Dold information kännetecknas av att två parter har olika förhandsinformation och dolda 
åtgärdar beskriver när ledningen och aktieägarnas intressen inte samspelar vilket även skapar 
förutsättningar för ”moral hazard” (ibid).  
	
  
2.5	
  Sammanfattning	
  av	
  teoretisk	
  referensram 

Institutionella tillväxthinder alternativt tillväxtfaktorer är fundamentala när man talar om 
småföretagens ekonomiska situation och klimat. De lagar och regler som gäller går inte att 
förbises vilket gör dem till grundpelare inom näringslivet. Ett ändrat regelverk för bankerna 
så som Basel III kan skapa ett hårdare utlåningsklimat och således bilda tillväxthinder vilket 
påverkar småföretagens förhållande till bankerna. De konsekvenser som kan härledas ur 
formella lagar och regler är heltäckande vilket betyder att de gäller för samtliga aktörer, 
något som vittnar om den institutionella teorins värde och inverkan på vårt aktuella 
forskningsområde.  
 
I enlighet med andra företag har även småföretagen ambitionen att inte vilja röra sig neråt i 
preferensordningen i teorin om Pecking-order. Däremot är det inte alltid möjligt för mindre 
företag att tillämpa teorin fullt ut, just på grund av brist på alternativ och valmöjligheter. 
Något som per automatik kan tvinga mindre företag att söka andra finansieringsalternativ så 
som banklån eller extern ägarfinansiering. Det finns också positiva effekter av extern 
finansiering, extern finansiering tillåter i många fall mindre företag att uppnå tillväxt i och 
med nödvändig finansiering vid kapitalbehov. Därtill kan också annan form av 
kärnkompetens tillföras något som kan förbättra företagets prestationsförmåga. En 
kärnkompetens som kan erbjudas av externa finansiärer som ser potential hos företaget i 
fråga.  
 
Teorin om kontrollaversion gör gällande att viljan att behålla kontrollen inom det egna 
företaget är stor hos de mindre företagen. Entreprenörens strävan efter att vara oberoende 
och inte behöva underkastas någon annans vilja medför att större krav ställs på vad den 
externa finansieringen får för konsekvenser. För entreprenören kan tillväxt per definition 
vara att tillväxt ska stå i samstämmighet med andra prioriterade mål för verksamheten, vilket 
kan medföra att aversionen mot förlust av kontroll prioriteras framför andra faktorer som 
vanligtvis är synonymt med tillväxt. Aversionen mot förlust av kontroll kan också ha en 
hämmande effekt för företaget. En överdriven benägenhet att behålla all kontroll inom det 
egna företaget kan därför göra att man bortser ifrån extern finansiering oavsett innebörd. 
Detta kan således resultera i att företaget går miste om att uppnå sin fulla potential och 
eventuella affärsmöjligheter.  
 
Flera utav våra använda teorier går att härleda till teorin om kontrollaversion. Bootsstrapping 
kan vara ett verktyg vilket kan användas för att förädla de redan befintliga resurserna på 
bästa sätt för att på så sätt göra sig mindre beroende av andra finansieringsalternativ och 
behålla ägarkontrollen intakt. Informationsasymmetrins risker så som ”Moral Hazard” där 
ägaren kan tvingas ändra sitt beteende på någon annans bekostnad är en potentiell faktor till 
att företaget inte vågar involvera externa finansiärer av ren rädsla för vad externt inflytande 
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kan föra med sig. Pecking-order teorin förespråkar finansiering av interna medel som det 
finansieringsalternativ som bör prioriteras. Bakgrunden till denna preferensordning grundas i 
att kontrollen om möjligt helst ska behållas inom företaget, vilket även det är i enlighet med 
teorin om kontrollaversion.  
 
Samtliga teorier som används ämnar således behandla småföretagens finansiella sökbeteende 
samt öka förståelsen för vilka bakomliggande faktorer som kan tänkas påverka 
småföretagens inställning till extern finansiering.  
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3.0	
  Metod	
  

I detta kapitel presenteras studiens metodval, forskningsansats och urval. I slutet av kapitlet 
granskas metoden kritiskt.  
	
  

3.1	
  Metodval	
  

Studiens forskningsfråga handlar om småföretagens syn på interna osäkerheter som kan 
uppstå vid inhämtning av externt kapital. För att få svar på problemformuleringen krävs det 
därmed förståelse över hur de valda småföretagen inhämtar kapital och hur de överväger 
osäkerheter. Därav använder studien sig av fallstudier med en kvalitativ forskningsansats. 
Avsikten med en kvalitativ forskningsmetod är att få en beskrivning av en forskning med 
småskaliga studier (Denscombe, 2009). För att få en djupare redogörelse av förtagens syn på 
externt kapital bygger uppsatsen på fallstudier där målet är att klarlägga det studerade 
området samt tolka empirin utefter den teoretiska referensramen (Denscombe, 2009).  
 
Uppsatsens intention är att få fram småföretagens ståndpunkter vilket kvalitativa intervjuer 
ämnas bättre för jämfört med kvantitativa intervjuer. Med en kvantitativ metod skulle det 
vara svårare att få en djupare insikt i de undersökta småföretagen, även om kvantitativ 
forskning är mer generaliserbar med ett större urval (Denscombe, 2009). Vi strävade efter att 
uppfatta småföretagens egna ord om externt kapital, vilket kvalitativa intervjuer ger 
utrymme för, då de är flexibla. I kvalitativa intervjuer går det även att intervjua respondenten 
flera gånger för att få en mer rättvis bedömning av svaren. Kvantitativa intervjuer tenderar å 
sin sida att vara fasta i sin struktur på grund av behovet av att standardisera intervjuandet 
samt att deltagarna endast kan intervjuas en gång, undantag för longitudinella studier (ibid). 
Det som också skiljer en kvalitativ metod från en kvantitativ är hur data insamlas. I en 
kvantitativ metod ses mätbar data, oftast i form av siffror, som central för analysdelen. En 
kvalitativ forskning använder sig av data som beskrivs med ord eller bilder (ibid). 
	
  
3.2	
  Forskningsansats	
  

Studien använder sig av en kvalitativ metod med semistrukturerade intervjuer som utgår från 
en induktiv ansats med inslag av en deduktiv ansats. Det innebär att studien använder sig av 
abduktion där både induktion och deduktion används (Alvesson & Sköldberg, 2008). Den 
induktiva förklaringsmodellen syftar till att man drar allmänna slutsatser utifrån iakttagelser 
som därefter ska mynna ut i en teori (ibid). Deduktion innebär således att man utgår från 
tidigare teorier för att skapa en uppfattning över verkligheten för att därefter se om 
iakttagelserna överensstämmer med teorierna (ibid). Genom induktion kommer vi utgå från 
vårt insamlade intervjumaterial som ska skapa en fördjupad förståelse över småföretagens 
syn på externt kapital. Det deduktiva inslaget i uppsatsen baseras på tidigare forskning och 
teorier om olika förklaringsvariabler samt redan existerande finansieringsvägar för 
småföretagen. 
 
De semistrukturerade intervjuerna formulerades efter en intervjuguide där respondenterna 
kunde utforma sina svar på eget sätt. Frågorna var förbestämda med öppna svarsmöjligheter 
för respondenten (Denscombe, 2009). 
 
Ambitionen för att skapa en djupare förståelse över småföretagens syn på externt kapital 
motiverar valet av en kvalitativ intervju. Tillvägagångsättet i kvalitativa intervjuer tenderar 
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att vara mindre strukturerat i kvalitativ forskning än i kvantitativ forskning (Denscombe, 
2009). I en kvalitativ forskning finns det utrymme för mer uttömmande, detaljrika svar från 
respondenten och därmed kan mer tyngd läggas på respondenternas egna ord eller bildningar 
(ibid). I kvalitativa intervjuer kan intervjuerna även vara flexibla och röra sig i olika håll för 
att ge kännedom angående vad respondenten anser vara viktigt (ibid). 
 
3.3	
  Primär-­‐	
  och	
  sekundärdata	
  

Primärdata är information som samlas in för uppsatsens intention och kan exempelvis 
erhållas genom datainsamling från enkäter, intervjuer och observationer (Bryman & Bell, 
2013). Sekundärdata är information som bygger på existerande data och kan bestå av 
tidigare forskning och fakta inhämtat från exempelvis företagens årsredovisningar(ibid). I 
studien har både primär- och sekundärdata inhämtats. Uppsatsens primära data består av den 
insamlade informationen från de undersökta småföretagens respondenter. För att hitta 
sekundärdata har vi sökt efter relevant forskning på Södertörns högskolas bibliotek. 
Sekundär data har därmed hämtats från existerande litteratur och olika vetenskapliga artiklar 
som berör småföretagens kapitalanskaffningsmetoder.  
 
 3.4	
  Urval	
  	
  

Vid valet av småföretagen har vi beaktat olika faktorer så att de utvalda småföretagen skulle 
vara relevanta för forskningsfrågorna. Därav anpassades studiens urval efter ett subjektivt 
urval där intervjudeltagarna valdes på ett strategiskt sätt så att respondenternas aspekter 
skiljer sig från varandra. Syftet med ett subjektivt urval är att välja ut respondenter utifrån  
dess relevans för undersökningsområdet (Denscombe, 2009). Vi utformade intervjuguiderna 
med frågor sammanställda utifrån studiens teoretiska referensram. Då tillgängligheten av 
relevanta företag var bristande, bestämdes urvalet även utifrån inslag av ett 
bekvämlighetsurval. Bekvämlighetsurval innebär att urvalet av respondenter görs efter 
tillgänglighet (ibid).  

3.5	
  Granskning	
  av	
  metod	
  

Fördelar med en kvalitativ forskningsmetod är att det finns en förankring i datamaterialet 
och analysen (Denscombe, 2009). Det innebär att datamaterial samt analyser har en 
förankring i verkligheten och att teorierna inte är tagna ur luften (ibid). Andra fördelar är att 
datamaterialet är detaljerat vilket betyder att kvalitativ forskning underlättar att hantera 
invecklade situationer (ibid). Den kvalitativa forskningen ger också möjligheter till 
alternativa förklaringar och därmed är det acceptabelt att olika forskare kan komma fram till 
olika slutsatser trots att de använder sig av samma metoder (ibid).  

För att få en rättvis bedömning av en kvalitativ forskning, bör det dock tas hänsyn till olika 
grundläggande bedömningsgrunder; trovärdighet, överförbarhet, pålitlighet och objektivitet 
(Denscombe, 2009). Kriterierna skiljer sig från kvantitativa studier där begreppen reliabilitet 
och validitet används för att bedöma studiens trovärdighet. Validitet syftar på huruvida 
insamlad data och metod är relevant för studien samt om man verkligen mäter det som avses 
(ibid). Validiteten är viktig för att kunna generalisera studiens resultat, reliabilitet är i sin tur 
viktig för att säkerställa att studiens resultat går att upprepas vid ett senare tillfälle (ibid). 
Med begreppet reliabilitet menas det att information är framtagen på ett tillförlitligt sätt, 
reliabilitet anses därav vara ett mått på studiens pålitlighet. Eftersom kvalitativa studier inte 
går att mätas som kvantitativa studier, används andra begrepp.  
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Trovärdighet som är det första grundkriteriet i en kvalitativ metod handlar om i vilken grad 
forskaren kan visa att insamlad data är exakt och träffsäker. Intervjuerna genomfördes med 
de fyra undersökta företagens ägare och därmed hade samtliga respondenter en god insyn 
över företagens ekonomiska situation. För att skapa en tillförlitlighet i empirin bör man ha 
säkerställt en respondentvalidering som innebär att forskningens resultatet rapporterats till 
respondenterna för att öka träffsäkerheten (Denscombe, 2009). Intervjudeltagarna ska sedan 
kunna bekräfta resultaten. För att studien ska uppnå en hög tillförlitlighet har vi både spelat 
in intervjutillfällena samt låtit respondenterna validera det empiriska resultatet genom 
läsning och kommentarer. Med undantag för ett företag, där all kommunikation utfördes per 
telefon. Företaget har dock fått läsa igenom resultatet och kommenterat eventuella 
missförstånd. Undersökningen ska även ge en rättvis bild av den studerande gruppens 
åsikter. Studiens utvalda respondenter har bestått av företagens ägare. Data har därmed 
insamlats utifrån ett sätt som representerar ägarnas bild vilket forskarna anser vara relevant 
för studiens syfte, då det i detta fall är de undersökta företagens ägare som har kontroll över 
företagets ekonomi. 

I kvalitativa studier är det allmänt svårare att generalisera resultat jämfört med vad det är i 
kvantitativa studier. Därav är begreppet överförbarhet mer lämpligt vid kvalitativa studier. 
Överförbarhet handlar i sin tur om i vilken mån empirin från en studie kan överföras till ett 
annat jämförbart fall (Denscombe, 2009). I och med att studien har en geografisk 
avgränsning på kommunal nivå, där alla småföretag är geografiskt belägna i Stockholms 
området, kan överförbarheten i denna studie anses vara låg. Resultatet kommer därmed skilja 
sig beroende på vilken del av landet undersökningen utförs. Respondenterna vilka deltagit i 
undersökning representerar företag som är verksamma inom olika branscher. Vilket kan 
bidra till att överförbarheten minskar. 

Pålitlighet kan ses som en motsvarighet till begreppet reliabilitet som används inom 
kvantitativ forskning. För att en studie ska uppnå god pålitlighet krävs det en tydlig 
redovisning av hur forskarna har gått tillväga under hela forskningsprocessen (Denscombe, 
2009). I studien har vi på ett begripligt och tydligt sätt givit en redogörelse av val av 
intervjupersoner och intervjuguider.   

Sista delkriteriet som ska uppnås för att studien ska ha en hög trovärdighet är: objektivitet. 
Med objektivitet menar man att forskningen ska vara objektiv för att kunna säkerställa att 
forskarna agerat i god tro (Denscombe, 2009). Det är viktigt att forskarna inte låter 
personliga värderingar eller den teoretiska inriktningen påverka intervjuutförandet och 
slutsatserna (ibid). I denna studie har arbetet utförts utifrån ett objektivt förhållningsätt där vi 
inte hade några förkunskaper om respondenterna, vilket gjorde det möjligt att genomföra 
intervjuerna utan förutfattade meningar. Vi har av eget intresse valt att studera 
forskningsområdet och därmed inte haft några förbestämda uppfattningar om empirins 
potentiella utfall.   

I övrigt är det även viktigt att ta reda på om huruvida undersökningen hjälper medverkande 
respondenter att få en bättre förståelse av den sociala miljön och de har fått en bättre bild 
över hur andra personer inom samma miljö upplever situationen (ibid). I och med att 
företagen i denna studie tillhör olika branscher så har det varit svårt att avgöra om 
undersökningen hjälper till för en ökad förståelse av företagen inom samma bransch. Dock 
faller samtliga undersökta företag under begreppet ”småföretag” och därmed har de 
medverkande personerna fått en ökad förståelse för den ekonomiska miljön i andra 
småföretag från olika branscher. 
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3.6	
  Källkritik	
  

För att säkerställa de utvalda teoriernas information och för att stärka studiens trovärdighet, 
har de vetenskapliga artiklarna inhämtats via databasen SöderScholar. SöderScholar är i sin 
tur skapad av Södertörns högskola som inkluderar mängder av litteratur från olika källor.  
 
Studien refererar även till ett antal böcker som är pålitliga då böckerna använts i akademiska 
kurser på framförallt Södertörns högskola men även på andra universitet och högskolor. De 
elektroniska källorna studien refererar till ses som oberoende källor och därmed kan källorna 
anses vara trovärdiga.  
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4.0	
  Empiri	
  

Här presenteras vår resultatredovisning gällande bifogade intervjufrågor. Resultatdelen 
ämnar enbart redovisa vad våra respektive respondenter svarat på respektive 
undersökningsfråga. 
	
  

4.1	
  Resultat	
  

I följande del redovisas resultaten från våra fyra intervjutillfällen, innehållet består av ren 
resultatredovisning utan varken tolkning eller analys. Vi har sedermera valt att dela in våra 
intervjufrågor i fyra underrubriker vilka är: 
 
-­   Finansieringserfarenheter  
-­   Externt kapital 
-­   Andra finansiella hjälpmedel  
-­   Ägarkontroll 
	
  
De utvalda småföretagen som har medverkat i undersökningen är Eugen IHS AB, Confident 
Living AB, Midyat Import & Export samt slutligen Truebeat AB. För att underlätta 
resultatredovisningen kommer svaren från respektive respondent att presenteras separat.  
 
4.1.2	
  Eugen	
  IHS	
  AB	
  

Gravvårdsfirman Eugen IHS AB är ett traditionellt gravstensföretag med ett brett kunnande 
när det gäller gravvårdar, gravplats och kyrkogårdar. Respondenten i detta fall var Niklas 
Spång vars befattning inom företaget är ordinarie ledamot tillika delägare.  
	
  
4.1.2.1	
  Finansieringserfarenheter	
  

När företaget övertogs finansierades köpet via banklån. De finansiella erfarenheter som 
företaget haft är bankfinansiering samt utnyttjandet av interna medel. När den tillfrågade 
besvarar frågan angående vilket finansieringsalternativ som prefereras svarar respondenten 
att eget kapital är det ideala finansieringsalternativet. 
 
”Eget kapital är det bästa. Vi tycker att det är den säkraste vägen att gå. Vi kan själva bestämma hur 
pengarna ska spenderas utan någon press utifrån. Att använda eget kapital gör också att vi inte tar 

oss vatten över huvudet och spenderar över vår ekonomiska förmåga”. 
 
Vidare berättar respondenten att dem vid ett tidigare tillfälle tvingats avstå från att investera 
på grund av brist på finansieringsalternativ. Företaget hade som mål att expandera och 
investera i att köpa ytterligare en försäljningsplats. Banken nekade dock deras förfrågan av 
den anledningen att lånet ansågs som för omfattande och att företagets 
återbetalningsförmåga inte bedömdes som realistiskt. Banken ansåg helt enkelt risken som 
för hög för att ett lån skulle kunna beviljas.  
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4.1.2.2	
  Externt	
  kapital	
  

Eugen IHS AB anser att det är bra att möjligheten till banklån existerar, även om dem genom 
tidigare erfarenheter fått erfara att bankfinansiering inte alltid är möjlig att erhålla. 
 

”Bra att ha möjligheten om det finns ett behov av pengar. Dock har vi sedan vår nekade förfrågan 
om banklån tappat förtroendet för vår bank en aning. Vi tycker av vi borde fått banklånet för att 
kunna expandera vår verksamhet. Vi såg det verkligen som en bra chans för oss att växa. Men 

generellt är det bra att alternativet finns även om det inte alltid kan utnyttjas” 
 
Banklånet som togs då företaget inhandlades finns fortfarande kvar, vidare har företaget tagit 
ett mindre banklån för att kunna effektivisera sin verksamhet i form av ytterligare utrustning. 
När det gäller företagets inställning till riskkapital i utbyte mot externa äganderätter är 
företaget tveksamma. Trots sin avsaknad av erfarenhet inom riskkapital är man tveksam till 
att externa ägare ska få inflytande i verksamheten. Företaget är bekvämt i att verksamheten 
kan bedrivas efter egna premisser och efter egen målsättning. Respondenten pekar även på 
den risk att företaget eventuellt kanske inte kommer överens med riskkapitalisten vilket kan 
medföra negativa konsekvenser för verksamheten.  
 
På frågan om det i framtiden kan vara aktuellt att inkludera riskkapitalister svara 
respondenten att det för nuvarande inte är aktuellt men att det i framtiden inte är en 
omöjlighet beroende på vad samarbetet skulle innebära.  
 
”Nej. Det är inte aktuellt just nu. Vår är väldigt måna om att vi ska kunna bestämma själva. För att 

inkludera andra människor i vår verksamhet så ska det krävas väldigt mycket i utbyte, något som 
verkligen bidrar till att vi kan expandera vår verksamhet och bli större än vad vi är idag. Ändå om så 

vore fallet så ställer vi oss tveksamma till att inkludera andra i bestämmandet. Vi valde att starta 
eget företag för att kunna bestämma själva, och att inkludera andra betyder att vi har ett ansvar 
gentemot någon annan vilket inte känns bra. Det skulle i så fall vara om vi fick möjligheten att 

expandera vår verksamhet, kanske köpa ytterligare lokaler fast på andra kyrkogårdar.” 
 
Eugen IHS anser att det kan uppstå en form av intern osäkerhet vid ett scenario där externa 
finansiärer får mer inflytande i företaget. Man menar på att beslutsprocesserna kan påverkas 
då fler parter måste involveras i processen. Vidare menar respondenten att det kan uppstå en 
risk att finansiären enbart har ett tydligt mål nämligen det att investeringen ska generera en 
snabb avkastning. Vilket således kan påverka företaget på så sätt att man tvingas ändra sitt 
sätt att arbete. Vilket i sin tur eventuellt kan skada varumärket då företaget tvingas arbeta 
utefter andra premisser än de man sedan tidigare fastställt vara dem bästa för att uppnå 
företagets målsättning.  
 
4.1.2.3	
  Andra	
  finansiella	
  hjälpmedel	
  ”Bootstrapping”	
  	
  

Respondenten beskriver den ekonomiska situation som svår i uppstartsfasen av företaget. 
Det banklån som togs gjorde visserligen starten av företaget möjlig. Men det krävdes att 
ägarna tog pengar ur egen plånbok för att verksamheten skulle kunna ta fart. Ägarna 
finansierade personligen inhandlingen av exempelvis kontorsmaterial samt liknande 
produkter.  
 

”Ja i början var det tufft, vi tog inte ut någon lön utan lät pengarna stanna kvar i företaget. 
Kontorsmaterial och andra nödvändiga produkter som behövdes betalades ur egen ficka, vi fick 

verkligen vrida och vända på varenda krona för att få det att gå runt.” 
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Vidare menar respondenten att de inte använder någon annan form av finansiellt hjälpmedel.  
De maskiner och annan utrustning som krävs i det dagliga arbetet har inhandlats direkt och 
inte leasats eller liknande. Respondenten menar på att detta eventuellt är en chansning då 
hela kostnaden måste betalas direkt, men att företaget trots detta valt att göra på det sättet.  
 
 4.1.2.4	
  Ägarkontroll	
  

Respondenten kände inte till uttrycket kontrollaversion men kunde relatera till dess 
innebörd. Det påtalades att det var viktigt att kontrollen behölls intakt, då man är ett 
familjeägt företag ansåg man att kontrollen samt äganderätten i bästa möjliga mån bör stanna 
inom familjen. 
 

”Vi värnar om vårt varumärke som vi har byggt upp. Vi är idag också ett familjeägt företag vilket 
gör att vi helst ser att ägandet stannar inom familjen. Vi startade också företaget för att kunna vara 

vår egen chef, något som skulle kunna förändras om andra ägare skulle komma in i företaget.” 
 
Att behålla ägarkontrollen intakt är således viktigt för Eugen IHS. Vid ett eventuellt framtida 
scenario där riskkapital utnyttjas menar företaget att man ser det som sannolikt att det kan 
uppstå konflikter mellan företaget och de externa finansiärerna då dess intressen inte alltid 
kan komma att se likadana ut. Respondenten menar på att en sådan konflikt skulle kunna 
skada företagets varumärke. Han fortsätter med att det inte skulle kännas bra att arbeta 
utefter några andra premisser än dem de satt upp själva. Avslutningsvis anser respondenten 
att nackdelarna med extern finansiering är de faktum att utomstående får mer inflytande i 
företaget något som man tror kan påverka företaget negativt. 
 
”Nackdelarna tycker vi är att risken finns att de externa ägarna kan komma att köra över de redan 
befintliga ägarna som varit med från början och startat upp företaget. Då de externa ägarna 
investerat pengar i företaget så förväntar dem sig säkert att gå med vinst, något som jag tror jag kan 
göra att de kommer ställa väldigt höga krav på företaget. Krav som man kanske inte kan leva upp 
till. Jag tror också att det finns en risk att kommunikationen mellan ägaren och de externa ägarna 
inte är bra vilket kan leda till att företaget inte presterar.” 
 
Fördelarna med extern finansiering anser man vara att företag i många fall får chansen att 
utvecklas och expandera sin verksamhet. För att utveckla företag krävs kapital, det 
nödvändiga kapital kan ibland endast nås via externa finansiärer vilka har stora ekonomiska 
muskler.  
 
4.1.3	
  Confident	
  Living	
  AB	
  

Confident Living bedriver en e-handelsbutik och kan genom denna erbjuda sina kunder 
Sveriges största möbelsortiment. Respondenten i undersökningen är Björn Spenger som är 
grundare av företaget samt företagets ägare och vd.  
 
4.1.3.1	
  Finansieringserfarenheter	
  

Confident Living (CL) har tagit in privat riskkapital, samt kapital via venture capital fund.  
Eget kapital har även vid tidigare tillfälle investerats i företaget. Företaget anser vidare att 
det mest optimala finansieringsalternativet är om extern finansiering kan kombineras med 
egna medel för att på så sätt utnyttja fördelarna hos båda alternativen. CL beskriver att man 
inte har något konkret exempel på om företaget avstått från att investera på grund av brist på 
finansieringsalternativ. 
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”Ju mer kapital man tar in ju mer kan man göra, avsätter man ex 10 % av ägandet förutsätter man 
också att utbytet ska generera ett värde av 10 %.  Vi har alltid fått in det kapitalet vi velat ha in, 

givetvis hade investeringarna kunna vara större om vi fått in mer kapital. Det finns inget tak på hur 
mycket pengar som kan investeras vilket gör möjligheterna oändliga.” 

	
  
4.1.3.2	
  Externt	
  kapital	
  

CL har idag inget banklån, företaget har idag inget lager som kan belånas. Företaget 
inställning till banklån som finansieringsalternativ är dock positivt. Man ser också att 
banklån hade varit en potentiell finansieringskälla om det varit möjligt. Företaget menar 
vidare att man inte ser någon risk eller osäkerhet med att ta ett banklån utan menar istället att 
risktagandet uteslutande ligger hos banken. CL ser positivt på riskkapital och menar att det 
främjar företagens tillväxtmöjligheter. 
 
”Riskkapital är positivt och det bidrar med tillväxt i Sverige,. Det skapar nya duktiga bolag och ger 

dessa chansen att utvecklas samt nå tillväxt. Sedan måste man givetvis lämna ifrån sig en bit av 
företaget men kostnaden för det kan kompenseras i form av ökad tillväxt i och med nytt kapital. 

Alternativet är att inte ta in riskkapital vilket betyder att risken finns att man inte växer lika fort.” 
 
I uppstartsfasen behövdes extern finansiering i form av riskkapital för att kunna arbeta fram 
en konkurrenskraftig e-handelsbutik. Marknaden för e-handel är omsättnings samt 
konkurrensbaserad vilket gjorde att företaget var beroende av att fylla kapitalbehovet snabbt, 
vilket också låg som grund till att externa riskkapitalister togs in. CL anser att det finns en 
risk alternativt osäkerhetsbarometer att ta ställning till när externa finansiärer får mer 
inflytande i företaget. Man menar att förutsättningarna för ett lyckat samarbete är en god 
kommunikation mellan de olika parterna.  
 
4.1.3.3	
  Andra	
  finansiella	
  hjälpmedel	
  

Innan respondenten hade möjligheten att lyfta någon lön arbetade han utan ersättning, 
pengarna investerades istället direkt i verksamheten. Respondenten menar också att det är av 
yttersta vikt att redan befintliga resurser i verksamheten utnyttjas på bästa sätt. CL anlitar 
faktureringsbolaget Klarna, vilka tar hand om företagets fakturering. Detta innebär att Klarna 
betalar en viss procent av köppriset och ansvarar sedan själva för att betalningen från kunden 
inkommer.  
 
4.1.3.4	
  Ägarkontroll	
  

Respondenten kan relatera till aversionen mot förlust av kontroll. Han menar att 
konsekvenserna av extern finansiering blir att man per automatik tappar inflytande över den 
egna verksamheten, ju mer kapital som tar in ju större blir det externa inflytandet.  
Han påpekar att det är viktigt att man som företaget aktivt arbetar för att säkerhetsställa 
kontrollen så länge som det är möjligt.  
 
”Det är både viktigt men samtidigt mindre viktigt att kontrollen behålls i företaget, drömscenariot är 

självfallet att kontrollen kan hållas intakt, men vid en situation där kapital måste in så finns det 
ibland ingen annan möjlighet än att involvera andra faktorer.” 

 
Respondenten påpekar att han ser den asymmetriska informationen mellan ledning och ägare 
som den avgörande faktorn till varför många företag idag går i konkurs. Han menar att 
riskkapitalisterna i många fall utnyttjar sin maktposition för att ta över kontrollen av 
företaget. Vad man då får göra är att man använder sina egna maktmedel för att motverka 
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detta fortsätter han. Respondenten anser att de främsta nackdelarna med riskkapital är att 
företagets ägarkontroll späds ut när det är fler som ska vara med i bestämmandeprocessen. 
En del riskkapitalister kräver massvis av rapportering, en rapportering som tar tid och tid är 
en bristvara. Han menar vidare att många riskkapitalister enbart ställer till med problem och 
man får räkna med att det är ett risktagande att involvera externa finansiärer. Han nämner att 
för att en e-handelsbutik ska vara möjlig att sälja i framtiden så krävs att verksamheten ökar 
betydligt i omsättning, något han menar vittnar om att han varit tvungen att involvera 
riskkapitalister från första början. Annars hade verksamheten inte varit möjlig att bedriva. 
Fortsättningsvis nämns att ju mer en marknad mognar så flyttas också ribban flyttas högre, 
och så länge företaget inte arbetar utefter någon specifik nisch så är finansiering av 
riskkapital en grundförutsättning samt en hygienfaktor för att verksamheten ska nå tillväxt 
och framgång.  
 
4.1.4	
  Truebeat	
  AB	
  

Trubeat är ett registrerat aktiebolag och är verksamma inom olika ämnesområden vilka är 
musikproduktion samt fotografering/bildredigering. Respondenten i undersökningen är 
Christian Veltman, grundare samt ägare av företaget.  
 
4.1.4.1	
  Finansieringserfarenheter	
  

Trubeat har enbart erfarenhet av finansiering av interna egengenererade medel. Man har som 
företag inte tagit banklån eller involverat annan typ av extern finansiering.  
Man prefererar även per automatik eget kapital som det mest ideala finansieringsalternativet.  
 

”Eget kapital är det bästa, därför att de kapital som används redan är betalt. Så länge möjligheten 
finns att använda eget kapital som vi redan jobbat ihop behöver vi inte betala ränta eller annan 

avgift för annat utomstående kapital.” 
 
Man har heller ingen erfarenhet av att företaget tvingats avstå från att investera på grund av 
brist på kapital. Man menar istället att företaget förändrats och utvecklats i takt med att 
inkomsterna ökat med ursprung ur respektive verksamhetsområde. Man ger som exempel att 
musikbranschen startade framgångsrikt vilket sedermera ledde till att fotograferingen kunde 
ta fart. I takt med att företaget kunnat vara aktivt inom olika branschområden samtidigt så 
har även de totala inkomsterna ökat, vilket i sin tur gett utrymme för ytterligare 
investeringar.  
 
4.1.4.2	
  Externt	
  kapital	
  

Företaget ser positivt på banklån rent generellt, man menar att det kan möjliggöra 
verksamheter i situationer där det saknas kapital. Företaget har som tidigare nämnt inga 
banklån idag men anser trots detta att det är bra att möjligheten finns. 
Respondenten tillägger att det kan uppstå en potentiell osäkerhet när ett banklån tas, den 
mänskliga faktorn angående bankens bedömning av företaget i fråga kan påverka utgången 
av det alternativa samarbetet mellan bank och företag. Lånet kanske inte beviljas eller så får 
företaget tvingas betala höga avgifter för att låna pengar. Han menar också att det finns en 
risk att banken anser att man missköts sin verksamhet vilket kan göra ägaren personligt 
återbetalningsskyldig i en situation där lånet inte kan återbetalas. Respondenten menar 
vidare att det krävs en noggrann planering för att säkerhetsställa att 
återbetalningsmöjligheten finns.  
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”Vi ser positivt på riskkapital. Det kan ge eventuella möjligheter för företag att växa.” 
 
Företaget har idag ingen erfarenhet av riskkapital men man är positivt inställd till att i 
framtiden eventuellt använda ett sådant finansieringsinstrument. Man menar dock på att det 
kan uppstå en form av intern osäkerhet när externa finansiärer får mer inflytande i företaget. 
 
4.1.4.3	
  Andra	
  finansiella	
  hjälpmedel	
  

Företaget har vid flertalet tillfällen använt olika typer av ägarfinansiering, då lönen inte varit 
alltför låg så har respondenten vid olika tillfällen valt att lyfta en lägre lön för att på så sätt 
säkerhetsställa framtida inköp för företagets ändamål. Trubeat innehar ett leasingavtal 
rörande ett fordon som används i den dagliga verksamheten, utöver det har företaget 
inhandlat all nödvändig utrustning direkt. Vilket medför att man inte har några ytterligare 
skulder eller regelbundna betalningsåtaganden.  
 
4.1.4.4	
  Ägarkontroll	
  

Respondenten är väl medveten om innebörden av kontrollaversion. Vilket även legat som 
grund till företagets finansiella sökbeteende. Företaget menar att man valt de finansiella 
medel som har gjort det möjligt att kontrollen stannat i företaget. Företaget påvisar att man 
inte varit intresserade av att involvera andra parter i exempelvis beslutsprocesser eller 
liknande. Man menar också att banker och andra externa finansiärer gärna vill vara med och 
bestämma något man då kunnat undvika eftersom man haft möjligheten att använda eget 
kapital som finansieringsmetod. Även fenomenet asymmetrisk information anser man vara 
en riskfaktor om externa finansiärer involveras i verksamheten. 
 
”Det kan medföra stora problem om parterna inte är överens. Det som har gjort oss till ett hållbart 
och framgångsrikt företag är att vi hela tiden kunnat garantera en viss kvalité, en eventuell 
inkludering av externa finansiärer som ställer krav om ett effektivare arbetssätt kan på så sätt göra 
att kvalitén i vårt arbeta blir lidande. Vilket i sin tur kan skada vårt anseende utåt.” 
 
Man anser avslutningsvis att det är positivt att möjligheten till extern finansiering finns, då 
det möjliggör finansiering när kapitalbehovet är stort. Men anser dock att extern finansiering 
kan innebära en rad nackdelar. Ett större externt inflytande kan leda till att ägaren och 
aktieägarna tänker olika vilket i sin tur kan leda till att verksamheten blir lidande. 
Aktieägarna kanske enbart ämnar gå med snabb vinst medan ägarna vill att kvalité och andra 
faktorer ska gå i första hand. Om då ägarnas önskemål inte kan upprätthållas på grund av de 
externa finansiärernas krav om ökad effektivitet skapas en situation som inte är hållbar. 
Respondenten avslutar med att Trubeat som företag har för avsikt att bedriva verksamheten 
efter egna önskemål vilket medför att en inkludering av externt kapital, riskkapital som 
banklån i nuläget inte är aktuell. 
	
  
4.1.5	
  Midyat	
  import	
  &	
  Export	
  

Midyat Import & Export är en livsmedelsgrossist som importerar och exporterar 
livsmedelsvaror runt om i landet. Företagets respondent var i detta fall företagets ägare Aziz 
Oyal.  
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4.1.5.1	
  Finansieringserfarenheter	
  

Från starten 1994 fram till idag har grossisten klarat sig på eget kapital där vinsten har 
återinvesterats i företaget. Nedan följer ett citat från ägaren om företagets 
finansieringserfarenheter.  
 
”För tillfället använder vi oss endast av det egna kapitalet vi får in från de varor vi säljer. Tidigare 
har jag dock varit tvungen att använda pengar från egen ficka för att verksamheten skulle överleva.” 
 
På frågan om vilket finansieringsalternativ som anses vara det främsta svarade respondenten 
eget kapital. Företagets respondent påstår även att man tvingats avstå från investeringar när 
det egna kapitalet inte räckt till och att ägaren då tvingats skjuta in privata pengar.  
 
4.1.5.2	
  Externt	
  kapital	
  

Midyat Import & Export har tidigare aldrig tagit in externt kapital in i företaget men är 
öppna för förslaget om det egna kapitalet inte skulle räcka till i framtiden. Respondenten är 
dock tydlig med att externt kapital skulle endast vara ett alternativ om syftet är ökad tillväxt. 
Trots företagets avsaknad av externt kapital menar respondenten vidare att externt kapital i 
form av exempelvis banklån kan medföra interna osäkerheter som skulle kunna påverka 
företagets återbetalningsförmåga på ett negativt sätt.  
 
”Vid banklån måste man omstrukturera verksamheten och planera kostnaderna noggrant så att det 
inte sker några konstigheter. I vår bransch är det svårt att avgöra hur pass stora kostnader man har 
då vinsterna och kostnaderna varierar i princip varje dag. Utifrån detta kan man konstatera att ett 
banklån medför osäkerheter då vår betalningsförmåga varierar.” 
 
När respondenten senare ger sin syn på riskkapital utvecklar han sina resonemang om vilka 
osäkerheter som kan uppstå. Han menar att det är viktigt att fundera över eventuella frågor 
som behöver besvaras för att ett byte av äganderätter inte ska medföra osäkerheter. Midyat 
Import Exports ägare berättar också att han känner en oro för att informationsasymmetrins 
konsekvenser kan skapa osäkerheter som skulle leda till osämja mellan ägarna. 
 
”Rent allmänt finns det både för och nackdelar med externa finansiärer som kräver äganderätter i 
företagen. Blir företaget mer lönsamt om investeringen lyckas? Leder detta till fler osäkerheter när 
det gäller fördelning av vinst? Eller tvärtom, kan det bildas en hektiskt stämning mellan parterna om 
företaget skulle gå med förlust?” 
 
Vidare menar företaget att man är öppna för riskkapitalister om syftet är att företaget ska 
växa men att det samtidigt kan vara svårt att hitta pålitliga investerare. För att utveckla sitt 
resonemang om vilka osäkerheter som kan uppstå så ger han exempel från företagets 
omgivning där han hört att företag fått stora problem då ägarna inte kunnat samsats. 
 
”Av det jag hört från andra men även från konkurrenter så är interna osäkerheter vanligt 
förekommande när någon gått in i ett företag. Oftast har det varit så att ägarna inte kommit överens 
om vinst och förluster. Exempelvis är det vanligt att jag hör historier om när ekonomin i ett företag 
inte är bra så har den ene partnern inte velat investera mer och krävt att sälja sin andel. 
Sammanfattningsvis kan man säga att tillit och ärlighet är viktigt i dessa sammanhang för att minska 
osäkerheter inom företaget. Sen är det så att ju fler ägare företaget har desto fler osäkerheter 
uppstår.” 
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4.1.5.3	
  Andra	
  finansiella	
  hjälpmedel	
  ”Bootstrapping”	
  	
  

Företaget har endast använt leasing som övrig finansiell hjälpmedel. Det har dock 
förekommit tillfällen där ägaren avstått från att få sin lön utbetald och i enstaka tillfällen har 
ägaren varit tvungen att skjuta in privata pengar i företaget. I övrigt sköter företaget sin 
fakturering internt.  
 

”Vi har inte fördröjt utbetalningar eller ansökt om bidrag. All fakturering sköter vi själva. Leasa 
utrustning har vi dock gjort tidigare.”  

 
4.1.5.4	
  Ägarkontroll	
  

Midyat Import & Export är ett familjeföretag och respondenten tyckte därav att det är viktigt 
att familjen behåller kontrollen över företaget med anledningen att det fungerat bra hittills. 
Respondenten menade dock vidare att om företaget skulle öppna fler lager runt om i landet 
så skulle det vara ett alternativ att ta in externa ägare.   
 
”Jag tycker att företaget har skötts exemplariskt hittills under den tid familjen har haft kontroll över 

företaget och därmed kan jag tycka att kontrollen är viktig.” 
 
Samtidigt menar respondenten att en minskning av den egna kontrollen kan komma att 
medföra osäkerheter som skulle kunna skada företagets rykte. Gällande huruvida företaget är 
villiga att inkludera externa ägare i framtiden är svaret tudelat.  
 

”Beror på företagets utveckling, om vi växer och öppnar upp fler lager i Sverige så blir det kanske 
nödvändigt att ta in någon delägare eftersom jag inte kan befinna mig på flera platser samtidigt. En 

både fördel och nackdel med en delägare är att man hoppas på att personen skulle göra allt för 
företagets bästa, men frågan är om hur pålitlig delägaren är, ser han bara till sina intressen, kan 

han skada företagets rykte eller kommer han förvränga siffror?” 
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 5.0	
  ANALYS	
  

I avsnittet  analys kommer resultatet att kritiskt tolkas och analyseras. Utfallet av 
intervjuerna ska sedermera ställas i förhållande gentemot den teoretiska referensramen som 
återfinns i kapitel 2 samt uppsatsens syfte. 
	
  

5.1	
  INSTITUTIONELLA	
  TEORIN	
  

Inom teoriavsnittet för den institutionella teorin omnämns bankernas ändrade regelverk  
(Basel III) som en tänkbar påverkningsfaktor gällande de mindre företagens förhållande till 
bankerna. Den institution som i det här fallet dikterar villkoren är i första hand staten, som i 
sin tur som utformar det formella regelverk bankerna tvingas förhålla sig efter.  
Tre av fyra respondenter upplever att det skapas en förhöjd uppkomst av osäkerhet när 
bankfinansiering inkluderas i finansieringsprocessen. De tre respondenterna menar på att 
faktorer så som hårda krav samt kreditbedömningar kan leda till att villkoren för banklånet 
resulterar i obefogat högra räntor och avgifter, alternativt att banklånet inte beviljas alls. 
  
Två respondenter lyfter fram utebliven återbetalningsförmåga som en möjlig riskfaktor vid 
antagandet av banklån. Att finansiera exempelvis via eget kapital istället för banklån inger 
på så sätt en form av stabilitet då att man inte riskerar att spendera över sin ekonomiska 
förmåga, vilket också går att härleda till teorin om Pecking-order. En av respondenterna 
lyfter fram att den mänskliga faktorn kan vara av vikt vid ansökan om bankfinansiering. Den 
mänskliga faktorn i det här fallet utgörs av bankmannen. Risken finns då att 
beslutsprocessen kan influeras av godtycklighet d.v.s. att bankmannen väger in egna känslor 
och värderingar i sitt beslut. Något respondenten menar kan påverka utfallet av bedömningen 
negativt. Men godtycklighet i beslutsprocessen kan också verka till företagets fördel. En 
mindre byråkratiskt bedömningsprocess öppnar dörrarna för invägning av faktorer så som 
engagemang, passion samt vikten av en stark tro på företagets potential. En mindre 
byråkratisk och resultatinriktad bedömningsprocess skulle således medföra att bedömningen 
inte enbart utgår ifrån vilka siffror företaget kan uppvisa utan också utifrån företagarens 
engagemang, idé och passion samt andra faktorer som kan vara av vikt för företagets 
framtida resultat. D.v.s. mer utifrån betydelsen av vem den faktiska personen är som ansöker 
om företagslånet. Den respondent som inte menade på att det uppkommer en intern 
osäkerhet vid antagande av banklån menar istället att risken eller osäkerheten ligger hos 
banken. Självfallet har respondenten rätt i att även banken utsätter sig för en risk när de lånar 
ut pengar. Men att låntagaren i det här fallet småföretagaren helt skulle vara befriad bör ses 
som diskutabelt.  
 
Respondenten som framförde det ovannämnda resonemanget är det företag som utifrån 
urvalet kan anses som mest väletablerat samt vinstdrivande vilket kan ha påverkat 
utformningen av resonemanget. Mindre etablerade företag kan antas löpa större risk för en 
diskontinuerlig ersättning och kan därför uppfatta en större osäkerhet i att binda upp sig till 
räntor och andra avgifter då ovissheten gällande företagets inkomster är större än i mer 
etablerade företag. Respondenterna tillhörande de mindre etablerade företagen lyfter också 
fram betydelsen av en noggrann planering för att säkerhetsställa återbetalningsförmågan.  
Utfallet av intervjuerna visade på att enbart ett utav de tillfrågade företagen använt sig av 
bankfinansiering. Detta går givetvis inte att generalisera utifrån det faktum att majoriteten av 
respondenterna upplever en form av osäkerhet med banken som finansiär men att det kan 
röra sig om ett visst samband kan ses som sannolikt.  
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Vad som är väsentligt i sammanhanget är huruvida de institutionella krafterna främjar 
institutionella tillväxthinder alternativt tillväxtfaktorer. Samtliga tillfrågade respondenter 
menar att bankfinansiering i många fall kan fungera som en tillväxtfaktor. Finansiering via 
banklån kan möjliggöra verksamheter i situationer där det saknas kapital. Vilket således 
bidrar till att företag som har brist på övriga finansieringsinstrument trots detta ges 
möjligheten att nå framgång och ökad tillväxt. En situation där relationen mellan bank o 
företagare är god anses således vara en tillväxtfaktor som öppnar dörrarna för utveckling och 
expansion. Men det förekommer även institutionella tillväxthinder, en av respondenterna 
tvingades avstå från att investera på grund av brist på finansieringsalternativ. Företaget i 
fråga nekades banklån och gick därmed miste om möjligheten att expandera verksamheten. 
Bankernas ändrade kravbild gällande utlåning är en tänkbar faktor som kan bidra med 
institutionella tillväxthinder. Hårdare krav kan medföra att fler småföretagare nekas utlåning, 
men de hårda kraven kan även orsaka att villkoren för lånet ändras till företagarens nackdel i 
form av höga räntor och avgifter (Företagarna, 2015).   
 
En potentiell konsekvens av ett strängare utlåningsklimat som kan vara en direkt konsekvens 
av Basel III är att förtroendet för banken som institution minskar. Respondenten vars 
banklån nekades nämner att förtroendet för bankerna minskat sedan den tilltänkta 
expansionen gick förlorad. Huruvida det nekade banklånet kan härledas till Basel III finns 
det ingen information om men det är tänkvärt att ett hårdare utlåningsklimat bidrar med en 
ökad misstro gentemot bankerna ur småföretagarens synvinkel. 
Förtroendet för banken som institution grundas i förväntningar, behov samt erfarenheter, 
direkta som indirekta (S. Holmberg & Weibull, 2013). En misstro för den institutionella 
kraften kan således vara en möjlig bidragande faktor till varför enbart en av fyra 
respondenter använt banken som finansieringskälla.  
 
5.2	
  PECKING-­‐ORDER	
  TEORIN	
  

Tre av de fyra tillfrågade respondenter prefererar finansiering via eget kapital som det mest 
ideala finansieringsalternativet, vilket ligger i linje med vad teorin förespråkar. Bakgrunden 
till respondenternas resonemang grundar sig i en bibehållen ägarkontroll samt känslan av ett 
oberoende och självförsörjande. Finansiering via egengenererade medel ansågs även som det 
säkra alternativet där det kapitalet som används redan är betalt och på så sätt inte resulterar i 
framtida kostnader. Den fjärde respondenten menar att en kombination av eget kapital samt 
externa medel är den mest optimala finansieringsformen. På så sätt kan fördelarna ur 
respektive finansieringsform utnyttjas. I enlighet med teorin så är aversionen mot förlust av 
kontroll i fokus när man ser till respondenternas finansiella sökbeteende. I teoriavsnittet 
gällande Pecking-order teorin diskuterades huruvida teorins preferensordning var fullt 
tillämpbar i mindre företag eller inte. Utfallet av intervjuerna visar att två av fyra 
respondenter enbart använt sig av eget kapital som finansieringskälla vilket i sin tur påvisar 
att teorins tillvägagångssätt har en viss funktionalitet även hos mindre företag. De två 
respondenterna som enbart använt eget kapital menar att besluten bakom detta varit oviljan 
att involvera externa aktörer i företagets verksamhet. En av de två respondenterna menar 
följaktligen att man avstått ifrån att investera då det egna kapitalet inte varit tillräckligt. 
Investeringen har helt enkelt inte uppfattats som lönsam om den tvingats finansieras på annat 
sätt än via eget kapital. Den andra respondenten har i sin tur valt att låta verksamheten 
expandera i takt med att inkomsterna ökat, vilket respondenten uppfattar ha givit företaget en 
hållbar och trygg grund att stå på. Vad de båda respondenterna har gemensamt är att de valt 
finansieringsform utifrån känslan av intern trygghet. Huruvida dessa beslut varit ekonomisk 
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gynnsamma för de två företagen finns det inga uppgifter om men det står klart att företagen 
handlat utefter egen vision samt efter vad de själva ansett gynna företaget mest. 
 
Resultatet av intervjuerna pekar således på att majoriteten av respondenterna har viljan att 
förhålla sig efter den preferensordning Pecking-order teorin förespråkar. Där aversionen mot 
förlust av kontroll var den tydligaste indikatorn på detta. Oviljan att inkludera externa 
aktörer i verksamheten får därför ses som en stark faktor till varför eget kapital prefereras. 
Men vad som inte får förbises är att finansiering via eget kapital mer är en fråga gällande 
möjlighet. Det är rimligt att anta att utfallet hade sett annorlunda ut om det två 
respondenterna som enbart använt eget kapital inte haft möjligheten att göra just detta. Ett 
förhållningssätt där eget kapital prefereras utifrån kontrollaversion kan därför i viss mån 
betraktas som en form av lyx, där det är företagets förutsättningar och möjligheter som avgör 
huruvida företaget har råd att agera utefter Pecking-order teorins hackordning eller inte. 
Bristen på valmöjligheter kan därför medföra att det inte finns något annat val än att söka 
andra finansieringsinstrument om det egna kapitalet inte räcker till. Det finansiella 
sökbeteendet hos ett företag kan därmed avspeglas mer utifrån företagets möjligheter. Det 
räcker alltså inte enbart med ambitionen att vilja använda eget kapital, det måste också 
finnas ett kapital tillgängligt. 
 
5.3	
  BOOTSTRAPPING	
  

Finansiell Bootstrapping kan ses som en alternativ finansieringsmetod när andra 
finansieringsinstrument är begränsade samt agera som ett verktyg vilket förbättrar företagets 
effektivitet och förmåga att utnyttja befintliga resurser (Winborg & Landström, 2001).  
Samtliga respondenter svarar att man någon gång under företagets livscykel använt sig av 
någon typ av finansiell Bootstrappingmetod. Mest vanligt förekommande är metoden om 
ägarfinansiering vilken samtliga respondenter använt sig av. Att som ägare skjuta till egna 
medel under företagets uppstartsfas var något respondenterna hade gemensamt vilket också 
vittnar om att just uppstartsfasen präglas av ett begränsat ekonomiskt klimat för 
småföretagare. Istället för att ta ut någon lön har pengar återinvesterats i företaget för att på 
så sätt stärka upp företagets kassa. Majoriteten beskriver också att privata pengar använts för 
inhandling av produkter för företagets ändamål. Ett sådant förhållningssätt ger indikationer 
på en god framförhållning och planering inför framtiden. Där företagets välmående 
prioriteras framför personlig ersättning.  
 
Två av fyra respondenter använder sig av leasing, Truebeat AB leasar en företagsbil vilken 
används frekvent i det dagliga arbetet medan Midyat Import Export uppger att man vid 
flertalet tillfällen leasat nödvändig utrustning. Genom att leasa en produkt så behöver inte 
företaget betala produktens fulla värde på en gång, utan via ett leasingkontrakt fastställs en 
månatlig summa som ska betalas under ett förutbestämt tidsintervall. När sedan tiden för 
kontraktet löpt ut är leasingtagaren fri att antingen köpa produkten för det aktuella värdet 
eller lämna affären. På så sätt behöver inte leasingtagaren oroa sig över produktens 
restvärde, d.v.s. att man köper något som sedan förlorar i värde. I och med detta minskar 
risken för mindre bra investeringar. Confident Living AB (CL) låter faktureringsföretaget 
Klarna hantera företagets faktureringar. Samarbetet dem emellan går ut på att Klarna betalar 
CL en förutbestämd procentsats av respektive faktureringsköp och ansvarar sedan själva för 
att betalningen inkommer. Detta medför en garanti för CL att man erhåller betalning för 
samtliga fakturaköp oavsett. Det är sedermera Klarna som står för risken att fakturan inte 
betalas eller liknande. Klarna köper med andra ord fakturan av CL. Samtliga respondenter 
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instämmer med teorins värdegrund att det är av stor vikt att redan befintliga resurser 
utnyttjas på bästa sätt.  
 
De Bootstrappingmetoder som respondenterna uppgav var således ägarfinansiering, 
minimera kundfordringar samt leasing men det kan vara rimligt att anta att det förekommer 
ett mörkertal gällande frekvensen av Bootstrapping hos de undersökta företagen. Metoden 
kan möjligtvis uppfattas som mindre glamorös då det handlar om att hushålla med företagets 
resurser samt se sig om efter andra sätt att finansiera sin verksamhet. Något som i sin tur kan 
uppfattas som att företaget har en åtstramat likviditet och en mindre hållbar verksamhet. 
Även om metoden ämnar att i förebyggande syfte göra företaget mer effektivt och samtidigt 
mindre beroende av extern finansiering. Kan det alternativt infinna sig ett förhållningssätt 
samt en situation där man utåt sett ogärna går ut med att man använder sig av alternativa 
finansieringsmetoder. Eftersom man vill ge sken av att företaget är oberoende andra samt 
kan stå på egna ben. Vi drar här ingen parallell mellan oberoende och Bootstrapping. Dock 
vill vi belysa det faktum att det eventuellt förekommer ett mörkertal angående användningen 
av Bootstrapping som finansieringsmetod hos våra respondenter på grund av missvisande 
information i intervjusvaren. 
 
 5.4	
  KONTROLLAVERSION	
  

Ingen av respondenterna kände till benämningen kontrollaversion sedan tidigare, samtliga 
respondenterna kunde dock relatera till teorins innebörd och betydelse. Med undantag för 
Confident Living (CL) så menar de tillfrågade företagen att just aversionen mot förlust av 
intern kontroll är den viktigaste utgångspunkten i deras finansiella sökbeteende. Det egna 
oberoendet samt viljan att hålla ägarkontrollen intakt har gjort att dessa företag i första hand 
valt finansiella lösningar som kunnat maximera företagets handlingsfrihet. Värt att tillägga 
är att två av de fyra undersökta företagen är familjeägda, vilket får ses som en stark 
bidragande faktor till varför aversionen mot förlust av kontroll är mer prioriterad i dessa fall. 
Det kan te sig naturligt för ett familjeägt företagen att främja ett handlingssätt där företagets 
ägarkontroll stannar inom den egna familjen. I ett sådant fall kan det handla om mer 
psykologiska faktorer än rent företagsekonomiska där tillgivenheten till företaget grundas i 
känslan och kärleken för den egna familjen. En starkt rotat känslomässig tillhörighet till det 
egna företaget kan också medföra en större aktsamhet gentemot externa aktörer generellt där 
istället samhörigheten och känslan av det egna oberoendet prioriteras. Ett sådant 
förhållningssätt kan dock hämma företagets tillväxt i det avseendet att man avskärmar sig 
gentemot sin omvärld. Att helt förlita sig på företagets produktivitet kan göra att man går 
miste om eventuella affärsmöjligheter och det kan infinna sig en omedveten faktor om 
bekvämlighet där tillfredställelsen av en intakt ägarkontroll inom den egna familjen 
prioriteras framför eventuell tillväxt och expansion. Det faktum att företag i en del fall helt 
förlitar sig på eget kapital med hänsyn till kontrollaversion gör gällande att aversionen mot 
förlust av kontroll kan agera som ett tillväxthinder för mindre företag (Davidsson et al. 
2001). Två av de fyra undersökta företagen har ingen erfarenhet alls av extern finansiering, 
och tre av fyra företag har inte tagit in riskkapital. Att det uteslutande skulle handla om deras 
aversion mot förlust av kontroll går inte att fastställa men att det finns en koppling mellan de 
två faktorerna får ses som sannolikt. 
 
CL har valt att utnyttja riskkapital som finansieringskälla något som medfört ett ökat externt 
inflytande i företaget. CL beskriver även att det mest optimala finansieringsalternativet är en 
kombination av internt och externt kapital för att på så sätt utnyttja fördelarna hos båda 
alternativen. CL menar att drömscenariot är kontrollen kan hållas intakt, men att det i 
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situationer där kapital behövs inte finns andra alternativ än att involvera andra faktorer. 
Företaget har varit noggrant med att utbytet av det externa kapitalet ska generera ett värde 
som är minst lika stort som det värde som avsätts i form av äganderätt. CL prioriterar således 
ökad tillväxt framför en bibehållen ägarkontroll. Företaget är medvetna om att 
konsekvenserna av den externa finansieringen per automatik innebär ett minskat inflytande 
över den egna verksamheten men utbytet av det externa kapitalet har prioriterats.  
CL som företag är verksamma inom e-handelsbranschen vilken enligt respondenten baseras 
utifrån omsättning och konkurrens. Respondenten ger även sken av att målsättningen är att 
sälja av företaget i framtiden. Dessa faktorer är tänkbara förklaringar till varför CL:s 
förhållningssätt till kontrollaversion skiljer sig gentemot övriga respondenters. CL menar att 
intagandet av riskkapital varit en grundförutsättning för att verksamheten ska kunna nå 
tillväxt samt framgång och sedermera eventuellt säljas.    
 
Utfallet av intervjuerna låter påpeka att aversionen mot förlust av kontroll är vital när det 
gäller ett företags finansiella sökbeteende. Kontrollaversionen har även betydelse för hur ett 
företag ser på tillväxt samt företagets intresse för att uppnå tillväxt. Där positiva erfarenheter 
av tidigare tillväxt kan leda till en större vilja för fortsatt tillväxt (Davidsson et al. 2001).  
Ett företags attityd till kontrollaversion kan således vara situationsanpassad utifrån företagets 
vision, målsättning samt verksamhetsområde. Hade tillexempel urvalet bestått av fler företag 
verksamma inom mer erkända tillväxtbranscher är möjligheten stor att respondenternas 
hängivenhet till kontrollaversionen sett annorlunda ut. Företagets finansiella 
verksamhetsområde påverkar även huruvida företaget är mer eller mindre attraktivt för 
externa riskkapitalister. En större attraktionskraft kan medföra att företaget mer kritiskt ställs 
inför valet att inkludera riskkapital eller inte, där avvägningen mellan det externa kapitalets 
för och nackdelar blir mer påtaglig. Något som eventuellt inte varit fallet hos majoriteten av 
de undersökta företagen. 

	
  
5.5	
  INFORMATIONSASYMMETRI	
    

Asymmetrisk information kännetecknas av att det kan uppstå en form av konflikt när en part 
innehar information som den andra parten inte har (Myers, 1984). Två av fyra respondenter 
har erfarenhet av någon typ av informationsasymmetri som är direkt kopplad till extern 
finansiering. Eugen IHS har som ända företag utnyttjat banklån som finansieringsinstrument 
och har därigenom upplevt informationsasymmetrins påverkan på samarbetet mellan banken 
och småföretagen. Företaget har tidigare nekats banklån på grund av bristande 
kreditvärdighet vilket satte stop för företagets målsättning att expandera verksamheten. 
Huruvida bankens beslut att neka utlåning varit befogat eller inte tillåts vara osagt. Dock 
existerar förhållanden där mindre företag löper större risk att nekas banklån alternativt 
tilldelas sämre lånevillkor på grund av bankernas kreditbedömning som grundas utifrån 
bedömningen av de som krediten avser, tidigare erfarenheter, affärshistorik etcetera 
(Davidsson et al. 2001). I Dessa fall är det möjligt att banken saknar den nödvändiga 
informationen som krävs för utförandet av en rättvis bedömning, en information som 
företaget själva besitter. På så sätt skapas ett gap gällande den tillgängliga informationen 
vilket i sin tur utgör grunden för informationsasymmetrins existens. Denna typ av osäkerhet 
medför en större upplevd risk utifrån bankens synsätt vilket sedermera ökar 
informationsasymmetrins inverkan som potentiell kostnadsdrivare. Tre av fyra respondenter 
menar följaktligen att informationsasymmetrin mellan banken och företagaren är en 
potentiell osäkerhetsfaktor vilken har stor betydelse för utgången av banklånet. Vilket i sin 
tur medför att asymmetrisk information i ett sådant avseende kan fungera som ett 
tillväxthinder.   
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Confident Living (CL) är det enda företag som använt sig av riskkapital. CL menar att 
informationsasymmetrin mellan företaget och externa aktieägare är orsaken till att många 
företag går i konkurs samt att det är ett risktagande att involvera riskkapitalister i 
verksamheten. Riskkapitalister kan i många fall utnyttja sin maktposition för att ta över 
företaget. Bestämmandeprocessen kan kompliceras i och med att fler aktörer får mer 
inflytande. Något som vittnar om att risken för utförandet av dolda åtgärder är tydligt 
märkbar i situationer där riskkapitalister används som finansieringskälla. I en situation där 
ledningens intressen inte samspelar med aktieägarnas uppstår en osäkerhet hos båda parter 
något som potentiellt kan skada relationen dem emellan. En försämrad relation kan också 
påverka verksamheten på ett negativt sätt sett till det rent resultatmässiga något som 
tydliggör vikten av en god relation samt kommunikation mellan företaget och den externa 
finansiären. Även dold information existerar i de fall där de externa aktieägarna uppfattar att 
informationen angående företagets verksamhet inte är tillräckligt tydlig. I dessa fall kan de 
krävas att företaget utför en kontinuerlig och omfattande rapportering vilket tar tid, där tid är 
en bristvara. En avsaknad gällande information kan således öka osäkerheten hos finansiären, 
en osäkerhet som potentiellt kan spridas vidare till företagsledningen.  
 
De övriga respondenterna som inte har någon direkt erfarenhet av riskkapital menar på att 
risken för uppkomsten av ”moral hazard” är den mest väsentliga osäkerhetsfaktorn kopplad 
till informationsasymmetrin. Känslan av ett eget oberoende skulle påverkas om externa 
finansiärer fick mer inflytande och på så sätt också en större bestämmanderätt i företagets 
beslutsprocess. Truebeat AB menar exempelvis att ett ökat krav om effektivitet från 
riskkapitalister kan medföra att verksamheten tvingas ändra sitt arbetssätt vilket i sin tur kan 
skada företagets varumärke och anseende utåt. Även om dessa respondenter inte har någon 
tidigare erfarenhet av riskkapital påvisas en brist på tillförlitlighet gentemot riskkapitalister. 
Rädslan för att de externa finansiärerna ska arbeta utefter en dold agenda och på så sätt bilda 
dolda åtgärder medför att tre av fyra respondenter är tveksamt inställda till införandet av 
extern finansiering med hänsyn till informationsasymmetrin.  
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6.0	
  Diskussion	
   	
  

I följande kapitel ges avslutande diskussioner där det diskuteras brister i metoden och förslag till 
fortsatt forskning. 
	
  

6.1	
  Avslutande	
  diskussion	
  

Resultaten visar på att sambandet mellan extern kapitalanskaffning och intern osäkerhet 
grundas i företagens ovilja att involvera externa aktörer i finansieringsprocessen.  
Entreprenörens strävan att vara oberoende och inte behöva underkastas någon annans vilja 
medför en generell aktsamhet gentemot extern finansiering. Småföretag tycks i första hand 
välja finansiering av egengenererade medel med hänsyn till kontrollaversion samt 
säkerhetsaspekter då oviljan till skuldsättning och externt inflytande är påtaglig. Oavsett 
tidigare erfarenheter av extern finansiering så infinner det sig en oro gällande vad det externa 
kapitalet kan få för konsekvenser. Informationsasymmetrins inverkan hos småföretagen är 
stor vilket sedermera ligger som grund till att mindre företag generellt är tveksamt inställda 
till externt kapital. Här skapas dock en företagsekonomisk paradox. Ökad tillväxt och 
utveckling är i många fall är förenat med ett stort kapitalbehov. I situationer där det egna 
kapital inte räcker till krävs finansieringsinstrument som täcker det ökade kapitalbehovet. 
Vilket leder till att ökad tillväxt i de flesta fall går hand i hand med extern finansiering. Att 
som företag då bortprioritera extern finansiering med hänsyn till företagets interna stabilitet 
medför således att företaget också riskerar att bortprioritera en ökad tillväxt och utveckling.  
 
Att småföretag uppfattar externt inflytande som en intern osäkerhet framkommer utifrån 
studien, men det är vitalt att tala om den situationsanpassade faktorns inverkan på företagets 
uppfattning av intern osäkerhet. Företag som ämnar att nå en ökad tillväxt har ibland inget 
annat val än att inkludera externa aktörer vilket således innebär att företaget tvingas 
kompromissa med sina egna värderingar. Svenska småföretag uppfattar att extern 
finansiering medför variabler som ökar den interna osäkerheten. Dock ska tillägas att dem är 
positivt inställda till att externt kapital möjliggör verksamheter där det egna kapitalet inte 
räcker till. De är således positiva till extern finansiering om syftet är överlevnad alternativt 
ökad tillväxt med förbehåll för en prioritering av ägarkontrollen. 
 
	
  
6.2	
  Metodkritik	
  

I denna studie har endast fyra småföretag inom Stockholmsområdet undersökts. För att få en 
bredare uppfattning om huruvida det stämmer att externt kapital påverkar svenska 
småföretags interna stabilitet vore det bra om fler småföretag kunde inkluderas i 
undersökningen. Utfallet av intervjuerna visade att enbart ett företag använde sig av 
riskkapital som finansieringskälla. För att få ett mer generaliserbart resultat hade det varit 
bra om ett större antal av respondenterna använt sig av riskkapital.   
 
De undersökta företagen tillhörde inte samma bransch vilket kan ha påverkat spridningen av 
utfallet då företag inom olika branscher eventuellt tenderar att ha olika visioner och 
målsättningar och på så sätt söka olika typer av finansieringskällor.  
 
Företagen som inkluderats i studien kännetecknas som småföretag baserat på antal anställda 
och balansomslutning därav kan företagen som undersökts skilja sig i storlek. Faktorn om att 
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benämningen av småföretag är bred kan leda till en spridning av resultatet beroende på hur 
stora eller små företagen är i realiteten. 
	
  
6.3	
  Förslag	
  till	
  vidare	
  forskning	
  

För framtida forskning kan det vara intressant att studera de externa finansiärernas syn på de 
osäkerheter småföretagen upplever som riskfyllda för att ett intagande av externt kapital ska 
beaktas. Det vore även intressant att studera vilka risker och osäkerheter som externa 
finansiärer drabbas av vid kreditgivning till småföretag. Vidare har vi i denna studie upplevt 
att småföretag inte har en god syn över vilka bidrag som går att söka som småföretagare. En 
analys av bidragsprocessen skulle möjligtvis underlätta finansieringsprocessen för 
småföretagen, eftersom bidrag kan vara ett alternativ som kan leda till att småföretagen kan 
undvika några av de risker och osäkerheter som upplevs i samband med införskaffandet av 
externt kapital.   
 
Ett annat förslag till fortsatt forskning är att undersöka hur företag i andra kommuner runt 
om i landet upplever risker och osäkerheter med externt kapital. Det kan även vara intressant 
att studera småföretag inom samma bransch för att kunna få en uppfattningen om synen på 
externt kapital skiljer sig beroende på vilken bransch företaget tillhör.  
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7.0	
  SLUTSATSER	
   	
  

I studiens sista kapitel presenteras uppsatsens slutsatser där det redovisas vad studien kommit fram 
till. Slutsatserna ämnar besvara studiens syfte samt problemformulering. 
	
  

7.1	
  Sammanfattning	
  av	
  slutsatser	
  

För att skapa en korrekt uppfattning beträffande hur olika externa 
kapitalanskaffningsmetoder genererar förutsättningar för intern osäkerhet krävs kännedom 
angående vad som definierar osäkerhet, samt bakomliggande faktorer till företagens 
finansiella sökbeteende. Utifrån empirin går det att härleda intern osäkerhet till en ökning av 
externt inflytande vilket är en konsekvens av extern finansiering. Osäkerhetsaspekten 
förklaras också härstamma ur involvering av externa kreditgivare i finansieringsprocessen, 
där faktorn att vara beroende av någon annan ligger som grund. Empirin påvisar att det 
finansiella sökbeteendet är situationsanpassad utifrån företagets vision samt målsättning där 
även dessa faktorer avspeglar hur företaget uppfattar intern osäkerhet. Visionen och 
målsättningen för verksamheten påverkar behovet av kapitaltillförsel samt beroendet av 
extern finansiering. En större vilja till att växa som företag samt öka i tillväxt medför således 
att behovet av kapital ökar och så även benägenheten att se sig om efter tillvägagångssätt för 
att tillfredsställa det ökade kapitalbehovet. Ett stort kapitalbehov kan därför innebära en 
oundviklig involvering av extern finansiering. Huruvida ett företag associerar intern stabilitet 
med aversionen mot förlust av kontroll utgår därför ifrån företagets finansiella situation där 
ett stort kapitalbehov medför en svagare motståndskraft gentemot externt inflytande. 
Tillgivenheten gällande kontrollaversion är mer påtaglig hos småföretag med långsiktiga 
företagsmål samt hos företag som är familjeägda där psykologiska faktorer har en tendens att 
väga tyngre än rent företagsekonomiska. En kortsiktighet i företagens målsättning där målet 
är att generera så stor vinst som möjligt på kortaste möjliga tid medför däremot en svagare 
resistens mot förlust av äganderätt där aversionen mot förlust av kontroll bortprioriteras till 
fördel för en snabbt ökande tillväxt. 
 
Informationsasymmetrin betydelse och inverkan hos småföretagare är stor. Rädslan och oron 
för vilka konsekvenser asymmetrisk information kan bära med sig bidrar till en ökad 
aktsamhet hos småföretagen gentemot externa aktörer generellt. Där innebörden av 
informationsasymmetri skapar en ökad misstro mot banken som kreditgivare men också 
kontra riskkapitalisternas inställning till samarbetet som tillkommer i och med tillförseln av 
kapital. Osäkerheten att kollaborationen mellan företaget och riskkapitalisten ska innebära en 
problematik för företaget som inte är hållbar i längden medför således att småföretag 
använder aversionen mot förlust av kontroll som ett verktyg för att minimera risken för 
uppkomst av informationsasymmetri. 
 
Bootstrapping som alternativ finansieringsmetod är vanligt förekommande i mindre företag. 
Där framförallt tillskott av kapital från ägaren själv är mest frekvent. Ägarfinansiering 
förekommer främst i företagets uppstartsfas när det ekonomiska klimatet är ansträngt. 
Småföretagare uppfattar Bootstrapping som ett nödvändigt instrument vilket gör möjligt att 
minska beroendet av extern finansiering och på så sätt också externt inflytande. 
 
Småföretag tenderar att preferera finansiering via eget kapital och löpande intäkter. Detta 
med hänsyn till att det uppfattas som det säkra alternativet samt att ägarkontrollen om 
möjligt ska hållas intakt. Användningen av eget kapital reducerar även inblandning av 
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externa faktorer något som minskar risken för bildandet av interna osäkerheter. Noterbart är 
att preferensordningen gällande det mest optimala finansieringsalternativet är beroende av 
företagets möjlighet och tillgång till eget kapital. 
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Bilaga	
  1	
  -­‐	
  Intervjumall 

	
  	
  	
  	
  	
          Inledning 

1.   Beskriv kortfattat er verksamhet, vilken bransch ni är verksamma inom samt er personliga befattning 
inom företaget? 

2.   Vilka olika finansieringsformer har ni som företag erfarenhet av?  
3.   Vilken finansieringsform föredrar ni om valet är fritt?  
4.   Har ni vid något tillfälle avstått från att investera p.g.a. brist på finansieringsalternativ? 

 
Externt kapital 

5.   Hur ser företaget på banklån generellt? 
6.   Har företaget banklån idag? Om nej har företaget haft banklån tidigare? 
7.    Hur ser ägaren/ägarna på riskkapital? Ex. när kapital byts mot externa äganderätter. 
8.   Har ni som företag tagit in extern finansiering via riskkapital? Och i så fall vad låg som grund till 

detta?  Om företaget inte använt sig av riskkapital tidigare, kan ni se att företaget använder sig av 
detta i framtiden? Och i så fall till vilket syfte? 

9.    Anser ni att det kan uppkomma en form av intern osäkerhet när externa finansiärer får mer 
inflytande i företaget?  
 
Andra finansiella hjälpmedel 

10.  Har ägaren/ägarna vid något tillfälle avstått från lön för att på så sätt bidra med kapital? Alternativt 
använt egna medel för företagets ändamål? 

11.  Använder företaget någon annan form av metod för att maximera nyttan av befintliga resurser? Ex. 
Minimera kundfodringar, Låna/leasa utrustning, fördörja utbetalningar, Minimera lagerkostnad, 
ansöka om bidrag, kostnadseffektiv arbetskraft m.m.? 
 
Ägarkontroll 

12.   Ibland talar man om en kontrollaversion mot att släppa ifrån sig ägande, är det något ni reflekterat 
över?  

13.  Hur viktigt är det för er att kontrollen behålls inom företaget?  
14.  Vid utnyttjade av riskkapital talar man ofta om att ledningen och aktieägarnas intressen ibland inte 

samspelar och att detta kan medföra problem. Är detta något ni reflekterat över? 
15.  Slutligen, vad anser ni vara fördelarna respektive nackdelarna med extern finansiering? 

 
Tack för din medverkan! 

 


