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Forord

Vi vill forst och framst rikta ett stort tack till var handledare Kjell Ljungbo for hans
fantastiska vdgledning och stora engagemang. Vi vill dven tacka alla respondenter som har
deltagit i studien, eftersom det inte hade varit mgjligt utan dem. Avslutningsvis vill vi dven
tacka védra opponenter som givit oss betydelsefull konstruktiv kritik. Era synpunkter har

bidragit till utformandet av denna studie.

Daniel Dal & Donjohn Daraghji



Sammanfattning

Tillgang till finansiering dr viktigt for att sma- och medelstora foretag (SMF) ska kunna
uppritthdlla den lopande verksamheten och hantera likviditetsproblem. Nér kapital binds i
kundfordringar och nér kunder ofta drojer med betalning, blir factoring mdjligtvis ett 1ampligt
finansieringsalternativ. Samtidigt ar kunskapen om hur factoring anvidnds 1 Sverige

begrinsad, sérskilt mellan olika branscher.

Syftet med denna studie dr att undersoka ndr och varfor smd- och medelstora foretag
anvinder factoring som finansieringsform och hur anvdndningen kan skilja sig mellan olika
foretag inom branscherna: bygg, tillverkning och grossist. Studien utgar fran
forskningsfragorna: (1) I vilka situationer viljer foretag att anvinda factoring? (2) Vilka
faktorer paverkar beslutet att anvinda factoring? (3) Hur kan anvindningen av factoring

skilja sig dt mellan de tre branscherna: bygg, tillverkning och grossistverksamhet?

Den teoretiska referensramen bygger pd Pecking Order Theory, Trade-Off Theory och
Working Capital Management. Studien utgar fran en kvalitativ metod och har genomforts
med nio semistrukturerade intervjuer. Respondenterna bestod av tre sakkunniga fran
finansinstitut och sex foretagsledare eller ekonomiansvariga fran SMF inom de olika

branscherna.

Resultaten visar att factoring frimst anvdnds nir foretagen har behov av snabb likviditet och
ndr kapital dr bundet 1 kundfordringar samtidigt som 16pande kostnader maste tickas. Studien
visar dven att en tydlig faktor som ligger bakom anvéndningen av factoring dr den begrinsade
tillgdngen till bankfinansiering for SMF, sérskilt for mindre och nystartade foretag. I studien
framgar det vidare att skillnader mellan anvindningen av factoring inom olika branscher inte
ar helt tydliga. Byggbranschen lyfter fram att factoring ofta blir relevant vid hantering av
langa kredittider och sena betalningar fran kunder. Tillverkningsbranschen hanvisar till
glappet mellan produktionskostnader och inbetalningar, medan grossistbranschen arbetar med

stora volymer och betonar ett behov av ett jamnt kassaflode.

Nyckelord: Factoring, smd- och medelstora foretag, finansiering, likviditet, kassaflode,

kundfordringar, byggbranschen, tillverkningsbranschen, grossistbranschen



Abstract

Access to financing is important for small and medium enterprises (SME) in order to
maintain daily operations and manage liquidity challenges. When capital is tied up in
accounts receivable and customer payments are delayed, factoring may become a suitable
financing option. At the same time there is a clear lack of studies examining the use of

factoring among SMEs across different industries in Sweden.

The purpose of this study is to investigate when and why SMEs use factoring as a financing
option and how its use may differ between firms in the construction, manufacturing and
wholesale sectors. This study is based on three research questions concerning the situations in
which firms choose factoring, the factors affecting that decision and how the use of factoring

can differentiate between the three industries.

The theoretical framework is based on Pecking Order Theory, Trade-off Theory and Working
Capital Management. The study applies a qualitative approach and is based on semistructured
interviews with nine respondents, three from financial institutions and six from SMEs in the

selected industries.

This study provides findings that factoring mainly is used when firms need quick access to
liquidity and when capital is tied up in accounts receivable while running costs need to be
met. The results also indicate that limited access to traditional financing, such as bank loans,
is an important factor behind the use of factoring. The study also suggests that the differences
between the industries are not entirely clear. Construction firms mainly relate factoring to
extended payment terms from customers. Manufacturing firms link it to the gap between
production costs and incoming payments, while wholesale firms emphasize high transaction

volumes and the need for a stable cash flow.

Keywords: Factoring, small and medium-sized enterprises, financing, liquidity, cash flow,

accounts receivable, construction industry, manufacturing industry, wholesale industry
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Begreppslista

Factoring: En finansieringslosning dir du séljer eller belénar dina fakturor och fér betalt

direkt (Factoringgruppen u.a)

Kassaflode (Cash flow): Flodet av ett foretags kontanta medel, det vill sdga dess in- och

utbetalningar (Nationalencyklopedin u.a.a).

Kundfordringar: Nér ett foretag utfor en tjénst eller levererar vara till en kund men inte fatt

betalt, uppstar en kundfordran (Fortnox u.d).

Likviditet: Likviditet menas med ett foretags betalningsforméga pa kort sikt

(Nationalencyklopedin u.a.b).

Sma- och medelstora foretag (SMF): Definitionen for SMF inom EU ér foljande:
Sma foretag - farre dn 50 anstéllda och omsittning mindre &n 10 miljoner euro.
Medelstora foretag - farre &n 250 anstillda och omsdttning mindre &n 50 miljoner euro.

(EUR-lex 2016)

Pecking Order Theory: Teori som utgdr fran att foretag foljer en prioriteringsordning. I
forsta hand foredras interna medel, foljt av skuldfinansiering och sist nyemission (Myers

1984).

Trade-Off Theory: Teori som forklarar hur foretag sétter upp mal for att optimera sin
skuldséttningsgrad. Balans mellan skattefordelar och kostnad for 6kad risk for ekonomiska

problem. (Fama & French 2002).

Working Capital Management: Hur foretag hanterar sitt rorelsekapital, sdsom kortfristiga
tillgdngar och skulder, for att sdkerstilla likviditet och en fungerande l6pande verksamhet

(Deloof 2003).



1. Inledning

1.1 Bakgrund

Extern finansiering ar en central forutsattning for att foretag ska kunna expandera och dka sin
tillvaxt (Beck, Demirgiig-Kunt & Maksimovic 2008). Tillgdngen till finansiering r dock ofta
mer begridnsad for sma och medelstora foretag (SMF). Detta fenomen beskrivs som ett
finansieringsgap, vilket &r skillnaden mellan smd foretags behov av finansiering och den
finansiering de faktiskt har tillgéng till. Finansiering i form av banklin kriaver underlag, vilket
mindre fOretag ofta inte har. Av den anledningen anvdnder SMF andra externa
finansieringsformer bland annat leasing, kredit och factoring (Berger & Udell 2006). Extern
finansiering finns 1 flera former och anvénds av foretag nér interna resurser inte riacker till for
att finansiera verksamheten eller investeringar. I forsta hand tas traditionella banklan, dérefter
emissioner samt olika kortfristiga finansieringsformer. Flera faktorer paverkar valet av
finansieringsform sdsom foretagets storlek, tillgdngar och riskprofil (Beck, Demirgii¢-Kunt &
Maksimovic 2008). Extern finansiering fyller flera funktioner i foretag. Det kan anvéndas for
att finansiera investeringar, hantera variationer i1 kassaflodet och sékra likviditeten (Baresa,
Bogdan & Ivanovic 2017). I situationer dér banklén inte &r tillgdngliga blir alternativa
finansieringsformer ett viktigt komplement for den l6pande verksamheten. Factoring ar en
16sning som ger omedelbar likviditet vilket forbattrar kassaflodet och minskar

likviditetsriskerna (Klapper 2006).

Att smd- och medelstora foretag dr 1 behov av bankldn &r inte frimmande. Dock finns det
fortfarande svarigheter for dessa typer av bolag att fa tillgdng till dessa 1an som &ar visentliga
for tillvaxt (Mol-Gomez-Vazquez, Herndndez-Canovas & Koéter-Kant 2018). Av de senare
tillkomna alternativen for finansiering dr factoring for smé- och medelstora foretag ett
passande substitut for banklan (Berger & Udell 2006). Factoring innebér att foretag siljer
sina kundfordringar till en finansiell aktor, mestadels banker, for att fa tillgang till kapital
omedelbart (Klapper 2006). Detta gor det mdjligt for foretag att forbéttra sitt kassaflode
genom att frigora kapital till kassan som annars hade varit 1ast i utestaende fakturor (Soufani
2002). Factoringbolag eller banker tar didrefter hand om ansvaret for betalning fran kunden
som utgors av bland annat: kreditrisken, betalningspaminnelser och eventuella inkassokrav

(Klapper 2006). Beroende pa vilken typ av factoring som anvédnds kan kreditrisken hanteras



pa olika sitt. Vid factoring utan regress Overtar factoringbolaget kreditrisken, vilket innebar
att foretaget inte paverkas om kunden uteblir med betalning. Vid factoring med regress ligger
risken istillet kvar hos foretaget, vilket leder till att foretaget blir aterbetalningsskyldiga till
factoringbolaget om kunden inte betalar (Klapper 2006). P4 detta vis bidrar factoring inte
bara till snabbare tillgang till rorelsekapital, utan minskar dven den administrativa bordan for

foretaget.

Sma- och medelstora foretag (SMF) utgér majoriteten av alla verksamheter i EU. Omkring 99
procent av foretagen klassificeras som SMF och bidrar 1 hog grad till ekonomin. Sverige, som
iar en del av EU, visar liknande forhdllanden, vilket gor foretagens tillgéng till finansiering ett
relevant &mne att studera. For att ett foretag ska klassificeras som sma foretag ska de ha firre
dn 50 anstillda och en omséttning som inte overstiger 10 miljoner euro och for medelstora
foretag géller farre d4n 250 anstdllda samt en omséttning som inte overstiger 50 miljoner euro
(EUR-lex 2016). Trots den stora betydelsen dessa foretag har s& kvarstdr

finansieringsproblemet, vilket gor det ett relevant &mne att studera.

Anvindningen av factoring ar dock inte jimnt férdelad mellan smé- och medelstora foretag.
Det kan forekomma oftare 1 verksamheter dir forsédljning pd kredit ingér i affairsmodellen och
dér kundfordringar utgdr en stor del av foretagets tillgangar (factoringgruppen u.d). Dessa
kundfordringar leder successivt till negativa kassafloden for foretagen genom att dessa
betalningar blir bundna under perioden mellan leverans och betalning, som 1 sin tur leder till
dessa utmaningar med likviditet (Petersen & Rajan 1997). I situationer som dessa anvinds
factoring som ett verktyg for att omvandla dessa kundfordringar till omedelbara likvida
medel som bidrar till foretagets kassaflode och rorelsekapital (Klapper 2006). Samtidigt har
det lagts fram att de svérigheter och begrinsningar sma- och medelstora féretag upplever
kring finansiering varierar beroende pé foretagets alder, storlek och vilken bransch de verkar
inom (Binks & Ennew 1997). Dessa situationer som uppstar inom kapitalstrukturen kan
ddremot skilja sig mellan olika foretag inom olika branscher. Detta visas genom att factoring i
hog grad anvinds av foretag 1 branscher dér kreditforsdljning och business-to-business (B2B)
foretag vanligtvis forekommer. Summers & Wilson (2000) visar pd detta genom att de
undersoker tillverkningsforetag och 1 vilken mén de anvénder factoring i relation till

hantering av kassafloden kopplade till kundfordringar.



1.2 Problemdiskussion

Foretagskonkurser kan uppsta av flera olika skél, men bristande likviditet framhalls som den
frimsta anledningen (Skatteverket u.d). Under de senaste dren har konkursnivan i Sverige
varit historiskt hog. Ar 2024 uppgick antalet foretag som forsattes i konkurs till 10 762, vilket
ar den hogsta nivan sedan 1996 (Tillvixtanalys 2025). Orsaken till de hoga konkurs-siffrorna
var den forhdjda rintan tillsammans med inflationen som steg under perioden (ibid.). Aven
under ar 2025 kvarstod den hoga konkursnivan pa 10 731 foretag, vilket ar en liten minskning
fran 2024 (Tillvdxtanalys u.d). De foretag som fyller ut antalet &r de minsta, det dr alltsa de
som oftast drabbas av konkurs (ibid.). For flera SMF kan ekonomiska svdngningar och 6kade
kostnader leda till att likviditeten snabbt forsamras, vilket gor det svarare att finansiera den
l6pande verksamheten. Detta giller sédrskilt mindre foretag som har svérare att hantera
kortfristiga likviditetsproblem da de har mer begridnsade ekonomiska resurser (Beck,

Demirgii¢-Kunt & Maksimovic 2008).

Nér kapital binds 1 kundfordringar skapas ett gap i kassaflodet, sdrskilt nidr kundernas
betalning drdjer. For foretag med begrinsade reserver kan sidana likviditetsproblem fa
konsekvenser som innebir att foretaget inte kan fortsatta bedriva verksamheten sdsom menat
(Baresa, Bogdan & Ivanovic 2017). Mgjligheten att fortsdtta bedriva verksamheten hotas,
trots att efterfrigan pa foretagets produkter eller tjanster fortfarande finns kvar. Ekonomiska
svarigheter och 1 forldngningen konkurs grundar sig i dessa problem (Beck, Demirgii¢-Kunt
& Maksimovic 2008). Det édr vid dessa tillfillen avgdrande for foretagen att fa ett
kapitaltillskott i form av extern finansiering (Kontus 2011; Baresa et al. 2017).

En utmaning ménga SMF stoter pd ér att majoriteten av affarstransaktionerna i dagslaget sker
pa kredit. Detta innebdr ofta att foretag levererar varor eller utfor tjénster innan betalning
erhalls, dér tiden for betalning kan variera mellan 30-90 dagar. Under tiden behdver foretaget
fortsdtta hantera kostnader som bland annat 16ner, skatter och material. Svérigheten ar att
kontinuerligt erhalla tillrdckliga resurser nér intékterna fordrdjs genom att vara bundna till
kundfordringarna. Kassaflodesgap som ofta orsakas av dessa svarigheter paverkar foretagets
likviditet (Klapper 2006). Detta blir di sérskilt problematiskt for sma och medelstora foretag
som ofta har mer begrinsade finansiella resurser samt simre forutsattningar till att fa
traditionell  bankfinansiering (Soufani 2002). Av dessa skdl har alternativa

finansieringsformer fitt 6kad betydelse. Ett populért alternativ dr factoring, som innebér att



foretag helt enkelt sdljer sina kundfordringar till ett finansforetag emot direktbetalning.
Genom att ta del av denna process har foretag mdjligheten att omvandla kundfordringar till
likvida medel fore den bestimda forfallodagen. Kassaflodet kan pa sé vis stabiliseras och

verksamheten kan dirmed atergd (Dorfleitner, Rad & Weber 2017).

Nér handel mellan foretag forekommer mer och betalning sker pa kredit, dr behovet av
factoring storre dé kapitalet blir bundet till kundfordringar. Grossistbranschen ir ett exempel,
med relativt ldnga betalningsvillkor anvinder verksamheterna factoring for att stddja
finansiering av lager men &ven hjilpa till att hantera sdsongsvariationer. Inom
tillverkningsbranschen krdvs en hel del investering 1 material och annat férberedande innan
intdkterna kommer. Nair tillverkarna snabbare far in intdkterna kan produktionen
effektiviseras och snabbare anpassa sig till efterfrdgan pd marknaden. Byggbranschen préglas
av langa projekt, kostnaderna, likt tillverkningsbranschen, &r vildigt kostsamma med
personal och material. Av dessa anledningar dr en stabil likviditet sdrskilt viktig (Factris
2024). Dessa losningar ligger i linje med forskningen, Soufani (2001) talar om att factoring
attraherar branscher som exempelvis bygg, tillverkning, distribution, grossist och tjinster, dér
kredit och kundfordringar forekommer som mest. Senare forskning av Soufani (2002)
tydliggor diremot att branschen som ett foretag &r 1 inte dr en ensam faktor till behovet av
factoring. Storleken, alder och den juridiska formen &r faktorer som har stor inverkan pa
behovet. Detta tyder pa att factoring inte anvinds enhetligt mellan alla sma och medelstora
foretag, utan att det finns ett flertal faktorer som har stor betydelse for om foretag ar i behov

av factoring.

Factoring dr i praktiken ett finansieringsalternativ som anvinds frekvent mellan béde stora
och sma foretag (Klapper 2006; Soufani 2002). Detta motsvaras dock inte i samma
utstrdckning inom vetenskaplig forskning (Soufani 2002). Genom en bred och genomgéaende
sokning 1 ett flertal olika databaser, finner man en tydlig franvaro av forskning som behandlar
dmnet factoring béde globalt, men sérskilt ur en svensk kontext. Tidigare forskning
undersdker fenomenet factoring mestadels genom att titta pa vilken roll factoring spelar for
att finansiera sma- och medelstora foretag generellt ur ett bredare perspektiv (Baresa, Bogdan
& Ivanovic 2017; Klapper 2006; Soufani 2002; Pérez-Elizundia, Delgado-Guzman &
Lampon 2020 ). Ytterligare studier visar dven pa relationen mellan factoring och den
juridiska miljon fordelat mellan olika ldnder 1 Europa och hur det skiljer sig mellan dem

(Mol-Gémez-Vazquez et al. 2018). Dessa dr endast ett fital av de tidigare forskningsstudier



som behandlar factoring, men som samtidigt visar pd hur och vad som generellt ligger till
grund for dessa studier. Eftersom tidigare forskning i stor utstrickning har undersokt
factoring mer generellt eller inom enskilda branscher sdsom tillverkningsforetag inom
Summers & Wilson studie (2000) och/eller inom Milenkovic-Kerkovic och Dencic-Mihajlov
studie (2012), @mnar denna uppsats att fylla detta forskningsgap genom att titta pa hur
anvindningen av factoring kan variera mellan olika branscher och vilka faktorer som

paverkar det.

Dessa studier visar ddrmed pé att det finns en avsaknad av kunskap nir det kommer till
factoring generellt, men sérskilt ndr det géller hur anvdndningen av factoring kan variera
mellan olika branscher och vilka faktorer som péaverkar denna variation. Samtidigt dr det
praktiska problemet att smd och medelstora foretag bedriver sina verksamheter med skilda
villkor beroende pa den bransch de verkar inom. Dessa olika branscher kdnnetecknas av olika
villkor nédr det kommer till kredittider, likviditetsbehov, marginaler etc. Hur villkoren skiljer
sig paverkar bade behovet av factoring och pa vilket sitt det tillimpas i1 praktiken. Vid brist
pa kunskap kring dessa variationer riskerar factoring att ses som en finansieringslosning for
alla typer av fOretag, trots att majoriteten av dessa arbetar under olika forhallanden.
Forskningsgapet har ddrmed sin grund 1 att bade belysa factoring i relation till olika
branschspecifika forhéllanden, samt att bidra till kunskap om nér factoring blir lampligt under

varierande forutsittningar for foretag och finansinstitut.

Sammanfattningsvis dr problemet att foretag har behov av finansieringskéllor for att
uppritthdlla den pdgdende verksamheten och undvika konkurs. Detta problem giller sérskilt
sma och medelstora foretag som generellt har storre svarigheter att fa tillgang till traditionell
finansiering dn storre foretag. I situationer som dessa blir alternativa finansieringsformer
aktuella, dir factoring &r ett av dessa alternativ. Samtidigt finns det en tydlig brist pa studier
som behandlar anvindningen av factoring inom smé- och medelstora foretag inom olika

branscher i Sverige, vilket gor det intressant att studera vidare inom.

1.3 Syfte

Syftet med denna studie &r att undersdka nér och varfor sma- och medelstora foretag
anvinder factoring som finansieringsform och hur anvdndningen kan skilja sig mellan olika

foretag inom branscherna: bygg, tillverkning och grossist.



1.4 Forskningsfragor

e [ vilka situationer viljer foretag att anvdnda factoring?
e Vilka faktorer paverkar beslutet att anvénda factoring?
e Hur kan anvédndningen av factoring skilja sig 4t mellan de tre branscherna: bygg,

tillverkning och grossistverksamhet?

1.5 Avgrdansningar

Denna studie avgrinsas till sma- och medelstora foretag inom bygg, tillverkning och

grossistbranschen i Sverige och deras behov av att finansiera sin pagédende verksambhet.



2. Teoretisk referensram och tidigare forskning

2.1 Factoring

Sma- och medelstora foretag (SMF) har enligt tidigare forskning svarare att fa tillgang till
traditionell bankfinansiering som resulterar 1 att de behover tillimpa dessa andra
finansieringsalternativ som finns tillgdngliga for dem. Factoring 4r dirmed ett relevant
alternativ for sma- och medelstora foretag nir banklén inte star till tjinst (Berger & Udell
2006). Klapper (2006) visar i sin studie att factoring dr storre i linder som priglas av storre
ekonomisk utveckling samt tillvixt. Ytterligare ndmner Klapper (2006) att beroende pd hur
bra tillgdngen till kreditinformation i ett land ar &ven har en paverkan pé hur utbrett factoring

ar 1 ekonomin.

Bakker, Klapper och Udell (2004) framfoér att factoring i relation till ekonomier 1
utvecklingslander, har storre fordelar 1  jdmforelse med andra alternativa
finansieringslosningar for sma- och medelstora foretag. Detta dr ndgot som dven lyfts fram i
en studie av Bilgin och Dinc (2019) dér de undersoker factoring som en avgorande faktor for
kapitalstrukturen 1 storre foretag. Vidare ndmner Bilgin och Dinc (2019) att om man vill
forsta hur factoring har en paverkan pa ett foretags kapitalstruktur, behdver man féra samman
bade trade-off och pecking order-teorin. P4 detta vis kan man fa béttre uppskattning kring

forhédllandet mellan ett foretags skuldséttningsgrad och factoring.

Soufani (2002) har skrivit en studie som undersoker vilka foretag som anvinder factoring, till
skillnad frdn ett flertal tidigare studier som endast behandlar factoring som ett
finansieringsalternativ utan att titta pa de demografiska egenskaperna hos foretag. Utifran en
enkdt 1 undersokningen kunde de faststélla att 212 av 3805 brittiska foretag anvénde
factoring. Studien visar saledes att branscher har betydelse nédr det kommer till anvdandning av
factoring, diremot ses det inte som en enskild faktor som kan beskriva variation mellan de
olika branscherna. Detta perspektiv kring branscher utvecklas relativt i Summers och Wilsons
(2000) studie diar de undersoker 655 tillverkningsforetag och factoringbeslut i relation till
trade credit. Trots att studien ar avgrinsad till en enskild bransch diskuteras det kring
skiljaktigheter 1 olika verksamheter nir det kommer till anvdndningen av factoring. Liu, Ju

och Chan (2022) skriver en studie som fortsétter pa sparet kring egenskaper som Soufani



(2002) undersokt, men behandlar ddremot hur egenskaper hos kunder pdverkar factoring i

Kina.

Mol-Gomez-Vazquez, Hernandez-Cénovas och Koéter-Kant (2018) visar i sin studie att
anvandningen av factoring bland sma- och medelstora foretag paverkas av hur den juridiska
miljon ser ut mellan olika ldnder. Deras studie pekar mot att det inte bara handlar om det
interna inom ett foretag sdsom hantering av kassafloden och hur kapitalstrukturen &r
uppbyggd, utan man maste dven se pa omgivningen dér lagstiftning, kreditvillkor och olika
institutioner har en roll som berdr anvdndningen av factoring. Ett liknande perspektiv kan
man se hos Milenkovic-Kerkovic och Dencic-Mihajlov (2012) dér de undersoker factoring
inom den ekonomiska miljon for tjanstesektorn. Studien pépekar att factoring kan bli
begrinsat beroende pad hur det juridiska ramverket dr uppbyggt i landet. Det dr sjilva

lagstiftningen som &r en faktor till hur effektivt factoring kan anvéndas, menar forfattarna

2.2 Pecking Order Theory

Pecking order theory introducerades av Stewart C. Myers (1984), innebdrden bygger pa att
foretag foljer en slags hierarkisk ordning nir det kommer till finansiering. Enligt teorin
anvéands interna finansiella medel i1 forsta hand, det kan vara kvarblivna vinster eller kapital
fran kassan. Nir dessa medel inte ricker till s anvénds i ndsta steg extern finansiering i form
av skuld. Emission av nytt kapital anses vara den minst attraktiva finansieringsformen (Myers
1984). Forklaringen till hierarkin studeras aterigen av Stewart C. Myers och Nicholas S.
Majluf (1984). De argumenterar for att informationsasymmetrin mellan foretagsledningen
och de externa investerarna har en stor inverkan pé finansieringsvalet. Investerare som inte ar
direkt delaktiga i bedrivandet av verksamheten saknar tillricklig information om foretagets
verkliga vérde vilket leder till att finansiering fran kapitalmarknaden blir mer kostsam. Av
foljande orsak foredrar foretag finansiering fran parter dér informationsasymmetrin inte har
lika stor betydelse. Intern finansiering blir ddrmed alternativet som &r hogst upp i
finansierings hierarkin, foljt av extern finansiering, medan extern kapital finansiering inte

diskuteras forrdn de andra alternativen inte langre ar tillgdngliga.

Teorins tolkningsforetrdde har empiriskt undersokts av senare studier, vilket visar till vilken

utstrdckning foretags finansieringsavtal foljer den hierarkin som beskrivs 1 pecking order



teorin. Frank & Goyal (2003) skriver att teorin inte kan forklara ett foretags kapitalstruktur i
sin helhet men &dven att dess analytiska formédga kan variera mellan olika slags verksamheter.
Utover det visar studien att smd och medelstora foretag mdter mer svarigheter i
kreditmarknaden jamfort med storre bolag, vilket segmenterar dessa foretag da dven det har
en inverkan pa finansieringsavtalet. Berger & Udell (1998) pastar att inneborden forklarar hur
finansieringsbeslutet i smé& och medelstora foretag inte bara piverkas av teorins hierarkin utan

dven tillgangen till olika typer av kapital.

I relation till denna studie dr Pecking Order teorin relevant da den klargér och resonerar kring
olika finansieringsalternativ. Nir de interna finansiella resurserna inte ricker till sa vander sig
foretaget mot externa alternativ for sin verksamhet. Detta bidrar till att alternativa

finansieringsformer sdsom factoring blir aktuellt.

2.3 Trade-Off Theory

Trade-off Theory dr en visentlig teori nir det kommer till forskning om kapitalstruktur och
behandlar dven hur foretag vérderar olika kostnader nir de viljer finansiering. Teorin
studerades forst av Modigliani & Miller (1963). De menade att finansiering i form av skuld
kunde skapa virde for foretagen genom den sé kallade skatteskdlden. Réntekostnader ar
avdragsgilla, pa sa sétt kan anvindningen av skuld minska foretagets slutliga skattekostnad
som 1 sin tur Okar foretagets vdarde. Senare utvecklades teorin av Kraus & Litzenberger
(1973), som visade att foretag strdvar efter en optimal kapitalstruktur. Detta genom att
jimfora fordelarna med skulder mot kostnader som skuldfinansiering kan medfora. Aven fast
skulder kan ge skattefordelar sa finns fortfarande risken for finansiella problem nér skulderna

blir hoga.

Fortsatt forskning har ytterligare utvecklat teorin genom att undersdka hur noggrant den kan
forklara foretagets faktiska finansieringsbeslut. Myers (1984) framhaller att kapitalstruktur
kan anses vara en avvigning mellan de skattemissiga formanerna och de 6kade risker som
hogre skuldsdttning innebdr. Empiriska studier visar samtidigt att foretags kapitalstruktur inte
i alla lagen foljer teorins ordning. Detta stddjs av Fama och French (2002) som visar att det
finns ett negativt samband mellan l6nsamhet och skuldsittning, detta innebér att foretag med

mindre skuldsittning tenderar att vara mer l6nsamma vilket motsdger teorin. Vidare studerade



Berger & Udell (1998) om att SMF kapitalstruktur ofta dven péverkas av den begrinsade
atkomsten till bankfinansiering. Detta pekar pd att foretag i praktiken kan mota svérigheter att

uppné en optimal kapitalstruktur som enligt teorin ska mélséttas.

I forhéllande till studien kan Trade-off teorin visa hur foretag viarderar kostnader och risker i
forhallande till de olika finansieringsalternativen. Nér hinder sdsom hodga kostnader eller
svarigheter att erhdlla bankfinansiering uppstér kan alternativa finansieringslosningar, sdsom

factoring, bli relevanta for att hantera foretags likviditetsbehov.

2.4 Working Capital Management

Working capital management (WCM) behandlar hur foretag hanterar kortfristiga tillgdngar
och skulder for att forbattra foretagets likviditet i den dagliga verksamheten. Detta kan ses
som en fordelning mellan 16nsamhet och likviditet. Om det bundna kapitalet blir for stort
minskar samtidigt effektiviteten, respektive om det ar for lag likviditet okar darmed
osdkerheter som leder till ekonomiska risker (Smith 1980). Hanteringen av rorelsekapital ar
tydligt kopplad till prestation och l6nsamhet inom foretag genom att det indikerar hur ldnge
kapital ar bundet 1 omséttningstillgdngar sdsom kundfordringar och varulager (Deloof 2003;
Kiymaz, Haque & Choudhury 2024). Till foljd av att sma- och medelstora foretag har
begrdnsad atkomst till extern finansiering, blir de dirmed mer benégna att uppleva stérningar
1 sin verksamhet rorande kassaflodet For att forbéttra prestation och sdkerstilla finansiell
stabilitet inom sma- och medelstora foretag behdver man se Over hanteringen om
kundfordringar dd det direkt paverkar rorelsekapitalet, som i sin tur har inverkan pa
kassaflodet och likviditeten (Bafios-Caballero et al. 2010; Afrifa & Tingbani 2018).

WCM blir relevant i denna studie eftersom factoring visar hur snabbt ett foretag frigor kapital
fran utestdende fakturor till omedelbar likviditet, samt att factoring inom sma- och medelstora
foretag har framtritt som den viktigaste finansieringsformen for rorelsekapital (Bakker,

Klapper & Udell 2004),
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2.4.1 Cash Conversion Cycle (CCC)

Majoriteten av tidigare studier anvédnder cash conversion cycle som ett matt for WCM
(Deloof 2003; Bafos-Caballero et al. 2010; Taurangina & Afrifa 2013; Afrifa & Tingbani
2018; Kiymaz et al. 2024;). Richard och Laughlin (1980) benimner CCC som ett
tillvagagéngssitt att analysera tiden det tar for det bundna kapitalet tills det atergar till likvida
medel. Mitinstrumentet avser att fanga tidsintervallet mellan ett foretags inbetalningar och
utbetalningar och visar pa hur foretaget omvandlar sina omséttningstillgdngar (Richard &
Laughlin 1980). Yazdanfar och Ohman (2014) nimner i sin studie dr de undersoker ett stort
urval av sma- och medelstora foretag i Sverige, att cash conversion cycle har ett betydande
inflytande pa lonsamheten genom att mattet visar hur effektivt rorelsekapitalet hanteras.
Studien visar dven att foretagsstorlek, &lder och branschtillhorighet har betydelse for
resultatet, vilket kan ses som relevant inom vér studie dir vi undersoker rorelsekapital och
factoring inom olika branscher. Cash conversion cycle anvidnds diaremot inte som ett
kvantitativt matt inom denna studie. Istéllet syftar den till att tillimpas som ett begrepp
utifrdn tidigare studier for att forstd hur sma- och medelstora foretag upplever vintetiden pa

betalning, bundet kapital och behovet av snabb likviditet.

2.5 Teorisyntes

For att skapa en teoretisk uppfattning har det 1 studien anvénts etablerade teorier som
behandlar foretags finansieringsbeslut, kapitalstruktur och hantering av rorelsekapital.
Pecking order och Trade-off teorierna tillfor olika perspektiv pd hur foretag resonerar kring
val av finansiering och kapitalstruktur. Den sista teorin som presenteras, Working capital
management, forklarar de likviditetsproblem som uppstar i den dagliga verksamheten och

varfor behovet av factoring uppstar.

Pecking order-teorin synliggor hur foretag prioriterar olika finansieringsalternativ nir interna
medel inte ar tillrdckliga. Denna teori kan bidra till att forsta hur sma- och medelstora foretag
resonerar kring beslutet om att anvidnda factoring och vilka faktorer som leder fram till
beslutet. Samtidigt komplementerar Trade-off theory detta synsitt genom att se pa de olika
kostnader och risker som finns vid valet av finansieringskilla. Med denna teori mojliggors en

uppfattning om kostnaden for factoring i samband med banklén, leasing, kredit etc. WCM
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belyser ddremot varfor behovet av factoring kan uppstd 1 praktiken genom undersékning
utifran foretagets kassaflode, kundfordringar och likviditet. Genom detta perspektiv skiftas
fokuset fran endast beslutet om att anvénda factoring, till att utforska det som ett instrument

for att frigora kapital.

Genom att integrera dessa teoretiska perspektiv framtrader en sammanhéngande forstielse for
de faktorer som smad och medelstora fOretag péaverkas av vid finansieringsbeslutet.
Tillsammans skapar teorierna en tydligare bild av kapitalstrukturen och den kortsiktiga
kapitalhanteringen vilket i sin tur skapar en béttre forstaelse for de ekonomiska dverviganden
foretag star infor. Utgdngspunkterna i teorierna kompletterar varandra och ger ett relevant
underlag for att analysera factoring, vilket skapar en teoretisk grund for studiens analys och

dven besvarande av forskningsfragorna.
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3. Metod

3.1 Val och motivering av metod

Denna studie har tillimpat en kvalitativ forskningsmetod med semistrukturerade intervjuer.
Syftet med studien dr att undersdka ndr och varfér smd- och medelstora foretag 1 olika
branscher anviander factoring och hur anvindningen kan skilja sig mellan dessa. En kvalitativ
metod dr ldmplig ndr man vill forstd hur fenomen uppfattas och tolkas av individen, till
skillnad fran att méta eller titta pa statistik. Bryman, Bell och Harley (2024, s. 335)
framhaller att vid insamling av data inom en kvalitativ forskningsstrategi placeras fokuset pa
orden snarare dn pa siffror. Detta &dr relevant for denna studie for att forstd vilka
bakomliggande orsaker som finns vid valet av finansieringsalternativ, samt hur olika foretag
resonerar ndr det kommer till detta val i relation till intern information som kan bli svérare att

utnyttja vid en kvantitativ forskningsstrategi.

3.2 Forskningsdesign

Forskningsdesignen avser den overgripande struktur som vagleder forskarna om hur studien
ska planeras och genomfOras for att besvara forskningsfragorna (Bryman, Bell & Harley
2024, s. 61). Den behandlar de strategiska val som utfors av forskarna avseende
datainsamlingen, analyseringen och tolkningen. Enligt Creswell (2014, s. 13) utgor
forskningsdesign dven en typ av forskningsstrategi inom olika undersokningsmetoder, vilket
ger en tydlig riktning for studiens utférande. Val av forskningsdesign blir dirmed mycket

viktig da det paverkar studiens resultat och vilka typer av slutsatser som kan dras.

Empirin har inhdmtats till denna studie genom att en kvalitativ intervjustudie tillimpats, dér
semistrukturerade intervjuer genomfordes vid en specifik tidpunkt. Syftet med upplégget ér
att mojliggora en djupare forstdelse for hur och varfor foretag anviander factoring som
finansieringsmetod, samt att identifiera variationer mellan olika branscher. Baserat pa
studiens syfte, uppldagg och tidsmissiga avgransning bedomdes att en tvdrsnittsdesign var det
mest ldmpade valet. Tvérsnittsdesign bygger pa att data samlas in frén flera enheter vid
samma tidpunkt. Detta gor det mojligt att jimfora och analysera variationen mellan

variablerna (Bryman, Bell & Harley 2024, s. 73, 75-76). Dessutom mojliggor
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forskningsdesignen att forskarna kan analysera variationer mellan fretag vid en specifik
tidpunkt, vilket ofta anvinds i studier som behandlar SME:s finansieringsbeslut (Berger &
Udell, 1998). I denna studie dr dessa variabler SMF och foretag som erbjuder factoring som
finansieringsmetod, dér fokus ligger péd faktorer sisom finansieringsavtal, kostnader, risker

och likviditet.

3.3 Vetenskapligt synsiitt

Denna studie utgér fran ett abduktivt synsitt genom att vixla mellan deduktiva och induktiva
inslag. Saunders, Lewis och Thornhill (2019, s. 158) beskriver abduktion som att man ar
Oppen for data men att man samtidigt anvénder befintliga teorier for att identifiera och tyda
monster. Uppsatsforfattarna anvénder sig av Pecking Order Theory, Trade-off Theory och
Working Capital Management som utgangspunkt for intervjuguiden for att besvara fragor om
ndr och varfor foretag anvinder factoring, vilka faktorer som pédverkar valet samt hur
anvindningen kan skilja sig mellan olika branscher. Samtidigt har analysen av det empiriska
materialet genomforts med ett tolkande tillvigagéngssitt diar aterkommande monster och
teman fran individers erfarenheter har varit i fokus. Abduktion skiljer sig frdn deduktion och
induktion genom att deduktiva inslag i forskning innebédr att man drar slutsatser utifrdn
hypoteser hirledda fran befintliga teorier, medan induktion utgér fran att man formulerar
teorier utifran den insamlade empirin (Creswell 2023, s. 66; Saunders, Lewis & Thornhill

2019, s. 155).

Denna studie dmnar att undersdka anvindningen av fenomenet factoring samtidigt som
studien syftar till att bidra till 6kad forstdelse kring vilka bakomliggande faktorer som kan
paverka anvidndandet. Alvesson och Skoldberg (2017, s. 13) pépekar att abduktion bidrar till
att forskningen inkluderar en djupare forstaelse for ett fenomen, till skillnad frdn deduktion
och induktion dér det till storre del handlar om att bevisa eller tydliggora. Den abduktiva
ansatsen mojliggdr dirmed en analys med befintliga teorier som tolkningsram samtidigt som

empirin ges utrymme for att bidra med nya insikter.
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3.3.1 Epistemologi och Ontologi

Epistemologi betyder kunskapsteori och denna ldra paverkar hur forskare viljer att studera ett
specifikt fenomen (Bryman, Bell & Harley 2024, s. 47). Det handlar om vad som kan
betraktas som legitim kunskap och hur man kan delge denna kunskap till andra (Saunders,
Lewis & Thornhill 2019, s. 133). I denna studie har uppsattsforfattarna valt att tillampa ett
interpretivistiskt epistemologiskt perspektiv, eftersom syftet dr att forstd hur SMF och
finansinstitut uppfattar och resonerar kring fenomenet factoring. Interpretivism &r en
tolkningsbaserad ansats dar fokuset inte vilar pa att hitta en objektiv och verklig sanning om
ett fenomen, utan att man tolkar och forstar de betydelser kring fenomenet som informanterna

sjdlva redogor for (Bryman, Bell & Harley 2024, s. 48).

Ontologi avser antaganden om hur synen pa verkligheten dr uppbyggd och vad som rdknas
som existerande (Bryman, Bell & Harley 2024, s. 44). Den ontologiska ldran hjilper
forskaren att finna vad det 4r man undersdker och hur man gor det. Den bestimmer 1 stort sett
valet av det man ska undersoka genom att forma hur man ser pa olika virldsliga faktorer
(Saunders, Lewis & Thornhill 2019, s. 133). Denna studie utgér fran ett konstruktivistiskt
ontologiskt perspektiv. Enligt Creswell (2023, s. 9) dr konstruktivismen en inriktning som
anvinds inom kvalitativ forskning och ofta kombineras med interpretivism. Konstruktivism
menar att sociala fenomen och dess mening aktivt konstrueras av sociala aktorer genom
ménniskors handlingar och interaktioner (Bryman, Bell & Harley 2024, s. 44-45). Det kan ses
1 kontrast till objektivism, som tyder pa att sociala fenomen existerar oberoende av sociala

aktorer (ibid.).

Detta forhallningssétt blir lampligt for denna uppsats genom att det blir en vigvisare for hur
informanter med skilda vérldssyner beskriver och tolkar fenomenet. Syftet med studien &r
inte att faststilla en absolut sanning, utan att tillféra en fordjupad forstaelse kring hur
fenomenet upplevs av olika aktorer. Forskningens dndamal ska i hogsta mojliga grad utga
fran informanternas olika uppfattningar (Creswell 2023, s. 9). Uppsatsforfattarna utgér fran
att inneborden av det undersokta fenomenet inte har en enhetlig uppfattning, utan att
verkligheten stindigt dr 1 fordndring utifrdin méinniskors tolkningar. Denna studie har en
kvalitativ ansats som utgar frdn semistrukturerade intervjuer, vilket mojliggdr att
respondenternas egna uppfattningar och tolkningar fingas. Av denna orsak blir

konstruktivismen ett ldmpligt ontologiskt synsitt for denna uppsats eftersom varje respondent
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har en egen virldsbild och bygger ddrmed tillsammans upp, med sina olika tolkningar, en

forstaelse for det undersokta fenomenet och verkligheten.

3.4 Urval

Populationen bestar av sma och medelstora foretag i Sverige inom bygg, tillverkning och
grossistbranschen som anvinder, har anvint eller kan tdnkas vara relevanta for factoring.
Populationen omfattas dven av finansinstitut som erbjuder factoring som tjénst eftersom att
dessa aktorer erhéller kunskap om efterfrigan och anvéndningsmonster kopplade till
factoring. Ett slumpmissigt urval dr oftast inte aktuellt nir det kommer till att vélja ut
deltagare inom kvalitativa undersdkningar (Johannessen et al. 2020, s. 104). Urvalet inom
denna studie dr malstyrt mot personer som har erfarenhet inom finansiering genom att ha
varit delaktiga i processer ddr finansieringsalternativ har beaktats. Detta dr nagot som

Johannessen et al. (ibid.) bendmner som ett strategiskt urval av informanter.

Urvalsprocessen har utforts genom att potentiella respondenter identifierats utifrdn deras
yrkesroll och erfarenhet inom smi- och medelstora foretag. Respondenterna bestar av
sakkunniga inom finansinstitut samt representanter fran smé- och medelstora foretag inom
bygg-, tillverkning och grossistbranschen. De kontaktades genom e-post och telefon med
forfragan om att delta 1 studien. Urvalet har i takt med datainsamlingen successivt utvecklats
for att inkludera ytterligare respondenter i syfte att uppna en djupare forstaelse. Studien har i
urvalsprocessen innehéllit inslag av bekvamlighetsurval, detta da respondenterna som valts &r
tillgdngliga och villiga, vilket ofta forekommer 1 kvalitativa studier (Bryman, Bell & Harley
2024, s. 364-366). De kvalitativa intervjumetodens fordelar &dr att respondenterna ges
mdjligheten att besvara forskningsfrdgorna med historisk information baserat pd deras
erfarenheter. Samtidigt ger metoden mer kontroll ver hur fragorna struktureras, stélls och i

vilken ordning de presenteras (Creswell 2014, s. 200).

Valet av branscher utgar frdn en kombination av relevans och tillgénglighet. Foretag inom
bygg, tillverkning och grossist bedomdes vara mer ldmpliga for studien eftersom de verkar
inom omraden dér kreditforsdljning, kundfordringar och utmaningar med likviditet ofta
forekommer (Soufani 2002; Greater London Enterprise LTD 2003). Mot bakgrund av detta

genomfordes ett axplock av branscher och syftar séledes inte till generalisering for hela
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populationen. Tabell 1 visar antalet respondenter, vilken befattning informanterna innehar och

vilken bransch foretaget verkar inom.

Tabell 1: Oversikt av deltagare i studien

Respondent | Befattning Bransch
1 Teamleader Finansinstitut
2 Key Account Manager | Finansinstitut
3 Produktspecialist Finansinstitut
4 Ekonomiansvarig Tillverkning
5 Verkstillande direktor | Bygg
(VD)
6 Verkstéllande direktor | Grossist
(VD)
7 Ekonomiansvarig Bygg
8 Verkstéllande direktor | Bygg
(VD)
9 Foretagsledare Tillverkning

3.5 Operationalisering

Inneborden av operationalisering &r att teorctiska begrepp Oversitts till empiriskt
undersdkningsbara indikatorer. Med intentionen att skapa en tydlig koppling mellan studiens
teorier, forskningsfragor och den empiriska datainsamlingen. Genom att operationalisera
mojliggdrs en systematisk undersokning av studiens centrala fenomen (Bryman, Bell &

Harley 2024, s. 168-169 & 181).

Operationaliseringen i denna studie utgar fran forskningsfragorna som behandlar nir och
varfor sma- och medelstora foretag anvénder factoring som finansieringsform. Teorierna som
ligger till grund for operationaliseringen &r Pecking Order Theory, Trade-off Theory samt
Working Capital Management. Dessa teorier behandlar flera aspekter av foretags
finansieringsbeslut, ddr Pecking Order Theory belyser hur fOretag prioriterar olika

finansieringskéllor, Trade- Off Theory behandlar avvigningen mellan kostnader och fordelar
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med skuldfinansiering, medan Working Capital Management har fokus péd hur foretagen
hanterar likviditet och kassafloden i den l6pande verksamheten. Genom dessa teorier har
centrala begrepp anvénts, sdsom finansieringsval, kostnader och risker kopplade till extern
finansiering samt hantering av kundfordringar och kassafloden. Begreppen har darefter
omvandlats till konkreta intervjufragor som syftar till att undersoka hur foretag resonerar
kring anvindningen av factoring och de bidragande faktorerna som pdverkar valet av
finansieringsformen. For att tydliggdra operationaliseringen presenteras en tabell dér varje
teori kopplas till dess centrala begrepp, tillhdrande intervjufragor samt syftet med respektive
frdga. Detta fortydligar strukturen och visar hur den teoretiska delen ligger till grund for
studiens empiriska datainsamling. P4 sé sitt sikerstills det att empirin fr in relevant data {for

att besvara studiens forskningsfragor.

Tabell 2: Koppling mellan teori och intervjuguide: foretag som anvdnder factoring

Teori Centralt begrepp | Intervjufridga Syfte
Pecking Order Finansieringspref | Hur resonerar ni nér ni Att forstd hur foretag
Theory erenser véljer mellan olika prioriterar mellan
finansieringsalternativ, olika
exempelvis banklén, finansieringskallor.
factoring eller andra
16sningar?
Pecking Order Informationsasy | Upplever ni att det finns | Att undersdka om
Theory mmetri svérigheter att fa begrinsad tillgang till
bankfinansiering och hur | banklan paverkar
paverkar det ert val av anvindningen av
finansiering? factoring.
Pecking Order Intern vs extern I vilken utstrackning Att analysera hur
Theory finansiering forsoker ni finansiera foretag prioriterar
verksamheten med egna | mellan intern och
medel innan ni anvidnder | extern finansiering.
externa
finansieringslésningar?
Trade-Off Kostnad och Hur upplever ni Att undersoka hur
Theory nytta kostnaden for factoring 1 | foretag viger
relation till de fordelar kostnader mot fordelar
det ger foretaget? vid anvindning av
factoring.
Trade-Off Risk Vilka risker upplever ni [ Att analysera hur
Theory att factoring kan innebéra | foretag uppfattar risker
for foretaget? kopplade till olika
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finansieringsformer.
Trade-Off Kapitalstruktur Hur paverkar Att undersoka hur
Theory anvandningen av factoring integreras 1
factoring foretagets foretagets
Overgripande kapitalstruktur.
finansieringsstruktur?
Working Capital | Kassaflode Hur paverkar kundernas | Att forstd hur
Management betalningstider foretagets | betalningsvillkor
kassaflode? paverkar foretagets
likviditet.
Working Capital | Likviditet Pa vilket sétt har Att undersoka hur
Management factoring paverkat foretag arbetar med
foretagets likviditet? hantering av
kundfordringar.
Working Capital | Kundfordringar Hur hanterar ni vanligtvis | Att undersoka hur
Management era kundfordringar i foretag arbetar med
verksamheten? hantering av
kundfordringar

Vidare riktar sig studien sig mot tva olika typer av respondenter. Dels intervjuas foretag som
anvinder sig av factoring som finansieringsform, dels foretag som erbjuder factoringtjanster.
Detta mojliggér en bittre forstdelse for fenomenet, ddr information bédde hidmtas fran
efterfrage- och utbudsperspektivet. Operationaliseringen har av den anledningen fordelats i
tva delar dér intervjufridgorna anpassas efter respektive respondentgrupp. Den forsta delen
fokuserar pa de anvdndande foretagen medan frigorna nedan dr fokuserade mot foretagen

som erbjuder factoring. Syftet med den andra delen &r att inkludera flera perspektiv som

exempelvis kundernas behov, riskbeddmning och tjdnstens anvéndning.

Tabell 3: Koppling mellan teori och intervjuguide: foretag som erbjuder factoring

factoringtjanster hos er

och 1 vilka situationer
uppstar behovet?

Teori Centralt begrepp | Intervjufraga Syfte
Pecking Order | Finansieringsbe | Vilka typer av foretag Att forstd ndr och varfor
Theory hov anvénder foretag ér i behov av

factoring.
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Pecking Order | Alternativ till I vilken utstrickning Att analysera factoring
Theory bankfinansiering | upplever ni att era kunder | plats i finansierings
anvinder factoring som | hierarkin.
alternativ till traditionella
banklan?
Pecking Order | Informationsasy | Upplever ni att era Att undersoka om det
Theory mmetri kunder har svart att fa finns en direkt koppling
finansiering via banker, mellan tillgangen till
och hur paverkar det bankfinansiering och
efterfragan pa factoring? | behov av factoring.
Trade-Off Kostnad vs nytta | Hur motiverar ni Att forstd hur factoring
Theory kostnader for factoring vérderas ur ett
gentemot de fordelar leverantorsperspektiv
tjansten ger kunderna?
Trade-Off Riskbedomning | Hur beddmer ni risker Att analysera hur risk
Theory kopplade till foretag som | paverkar tillgangen till
ansoker om factoring? factoring
Working Kassaflode Hur péaverkar factoring Att undersoka factorings
Capital era kunders kassaflode effekt pé likviditet.
Management enligt er erfarenhet
Working Bransch Ser ni skillnader i Att analysera branschens
Capital Variation efterfragan pa factoring paverkan pd anviandning.
Management mellan olika branscher?

3.6 Datainsamling och dataanalys

3.6.1 Semistrukturerade intervjuer

Datainsamlingen i studien genomfors genom semistrukturerade intervjuer. Denna form av
intervju valdes for att pa ett djupare plan forsta nar och varfér SMF anvander factoring och
hur detta finansieringsalternativ kan skilja sig mellan olika branscher. Semistrukturerade
intervjuer bestar av en forutbestdimd intervjuguide som foljer olika teman relaterade till det
omrade som undersdks (Bryman, Bell & Harley 2024, s. 393). Samtidigt dr semistrukturerade
intervjuer en form av icke-standardiserade intervjuer, vilket vill séga att trots att man foljer en
intervjuguide frdn grunden, kan ordningsfoljden variera samt att foljdfragor kan stillas utifran
de svar respondenten ger (Saunders, Lewis & Thornhill 2019, s. 437-438). Flexibiliteten i
denna intervjuform erbjuder dven mojligheten till att jamfora respondenterna svar, forutsatt

att man foljer samma Gvergripande teman 1 intervjuerna under studiens gang (Bryman, Bell &
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Harley 2024, s. 393). Dessa teman, menar Kvale och Brinkmann (2014, s. 45), ska forstas ur

respondentens egna perspektiv och tolkning av fenomenet i fraga.

Foljaktligen utgick intervjuguiden frdn frdgor som frdmst behandlar studiens
forskningsfragor, syfte och den teoretiska referensramen. Hur foretag resonerar kring sina val
nér det kommer till finansiering, vilka motiv som finns till att vénda sig till factoring samt hur
hantering av kundfordringar hanteras, dr exempel pa de Overgripande teman som
intervjuguiden utgick fran. I enlighet med den abduktiva ansatsen i studien utgéar intervjuerna
frén teorierna som grund, samtidigt som den semistrukturerade formen medfor majlighet till

bredare forstaelse utifrdn respondenternas egna tolkningar och erfarenheter kring fenomenet

(Saunders, Lewis & Thornhill 2019, s. 438).

3.6.2 Tematisk analys

Den insamlade datan analyseras genom tematisk analys. Det &r en analysansats som
forekommer frekvent inom kvalitativ forskning dir det huvudsakliga syftet ér att identifiera
aterkommande monster, som senare potentiellt kan ses som ett tema (Bryman, Bell & Harley
2024, s. 481). De olika teman ska kunna relateras tillbaka till forskningsfradgorna och det som
undersokts genom att de ska visa pa ett slags monster som har betydelse (Braun & Clarke

2006).

Analysprocessen sker forst genom transkribering av intervjuerna som sedan ldses igenom
noggrant och upprepande. Darefter kodas de relevanta delarna av den insamlade datan till
syfte att sammanstillas till bredare teman kopplade till studiens forskningsfrdgor och teorier.
Braun och Clarke (2006) beskriver detta som en process dér sex steg utgdr den tematiska
analysen av datan: Att man bekantar sig med data, skapar initiala koder utifrdn det, soker
efter teman, granskar de teman man identifierat, faststdlla och namnge dessa teman samt till

slut genomf6ra en slutrapport.

Saunders, Lewis och Thornhill (2019, s. 651-652) pédpekar att en tematisk analys kan
anviandas 1 studier oberoende om den anvinder ett deduktivt, induktivt eller abduktivt
angreppssitt. Eftersom denna studie utgr fran en abduktiv ansats dér teman delvis kommer

att formas utifrdn de teoretiska utgangspunkterna, kommer en tematisk analys ge mer
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utrymme for att identifiera monster som mojligtvis inte kan forutsdgas genom de befintliga
teorierna (Ibid.) Tematiska analysen bidrar didrmed till teman som kan uppstd under

processens gang och inte bara ir teoridrivna.

3.7 Trovidrdighetskriterier och dkthet

Traditionella kriterier sdsom reliabilitet och validitet anvinds inte vid kvalitativa studier i
samma utstrackning som inom kvantitativ forskning. Istdllet himtas och beddms studiens
kvalitet utifrdn trovérdighetskriterier och &dkthetskriterier (Bryman, Bell & Harley 2024, s.
340-344). Kriterierna syftar till att 6ka trovdrdigheten av resultatet i studien och att studien
genomfors pa ett transparent och rittvist sidtt. Nedan presenteras hur dessa kriterier har

beaktats 1 studien.

3.7.1 Tillforlighet

Detta kriterium avser i vilken utstrdckning respondenternas uppfattning av fragorna ar korrekt
och om det finns risk for fel i resultatet pd grund av det (Bryman, Bell & Harley 2024, s.
341). For att forebygga denna problematik och sidkerstilla tillforlitlighet har studien
genomforts 1 enlighet med etablerade forskningsprinciper, sasom tydlig koppling mellan teori
och empiri, noggrann utformning av intervjufrdgor samt ett neutralt forhéllningssitt under
intervjuprocessen. Intervjufrdgorna har utformats med beaktande av studiens teorier och
forskningsfragor, vilket bidrar till att den insamlade datan &r relevant for studiens syfte.
Utover det har respondenterna haft mojligheten att utveckla sina resonemang genom
anviandningen av semistrukturerade intervjuer, vilket minskar risken for missforstind och
feltolkningar. For att ytterligare starka studiens tillforlitlighet har respondentvalidering utforts
genom att respondenterna ges mojligheten att ta del av de delar av texten som baseras pa
deras pdstaenden och svar, for att bekréfta att deras svar har tolkats korrekt innan studien

fardigstills.

3.7.2 Overforbarhet

Overforbarhet handlar om i vilken utstriickning studiens resultat kan tillimpas i andra
kontexter (Bryman, Bell & Harley 2024, s. 343). Vid kvalitativa studier dr antalet

respondenter ofta begrinsat, da syftet ar att erhalla djupgaende och kontextuell forstaelse

22



snarare dn statistisk generalisering. I denna studie har detta beaktats genom att inkludera
foretag fran olika branscher, vilket bidrar till en bredare forstaelse av det undersokta

fenomenet.

3.7.3 Palitlighet

Pélitligheten 1 studien avser hur vél forskningsprocessen beskrivs samt i vilken grad den kan
foljas upp och granskas (Bryman, Bell & Harley 2024, s. 344). Forskningsprocessen har i
denna studie beskrivits av forskarna i metodkapitlet tydligt dér val av metod, urval,
forskningsdesign samt datainsamling redogdrs for. Det gor studien transparent och majliggor
for ldsaren att forsta hur studien genomforts. Genom att tydligt redovisa forskningsprocessen

sakerstdlls ddrmed studiens pélitlighet.

3.7.4 Bekriiftelse

Bekriftelse avser i vilken utstrackning studiens resultat har framtagits pa ett objektivt sitt, dar
forskarens personliga virderingar och dsikter inte paverkar analysen (Bryman, Bell & Harley,
2024, s. 344). I denna studie har detta beaktats genom att forskarna har intagit ett neutralt
forhallningssitt under bdde datainsamling och analys. Intervjuerna har genomforts utan att
styra respondenternas svar, och analysen har baserats pa den insamlade empirin snarare dn
forskarnas egna tolkningar eller forutfattade meningar. Vidare har resultaten redovisats
systematiskt och med tydlig koppling mellan empiri och slutsatser for att stirka objektiviteten

och 1 storsta mojliga man spegla respondenternas uppfattningar och erfarenheter.

3.7.5 Rinvis bild

Rattvis bild innebér att studien aterger respondenternas svar pa ett korrekt sitt, utan att trycka
pa eller vérdera vissa perspektiv mer dn andra (Bryman, Bell & Harley 2024, s. 341, 344).
Detta har i studien beaktats genom att samtliga svar fran respondenterna behandlats likvirdigt
i analysen, oavsett om de bekriftar eller motsdger studiens utgédngspunkter. Citat och
tolkningar antecknas och skrivs 1 studien pa ett sdtt som speglar respondenternas avsikt for att

ge resultatet en mer trovardig representation av factoring.
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4. Empiri

4.1 Intervjuer

Intervjuerna har genomforts med tva typer av respondenter, foretag som anvander factoring
samt foretag som erbjuder tjdnsten. Utformningen och genomforandet av intervjuerna har
baserats pd den operationalisering som presenteras i avsnitt 3.5, vilket sédkerstiller att
fragorna dr tydligt kopplade till studiens teoretiska utgangspunkter och att respondenterna ges

en enhetlig forstaelse av frdgorna.

4.2 Foretag som erbjuder factoring

4.2.1 Pecking Order Theory

Forskarna har utifrdn fragorna utfért en undersékning om nir och varfor foretag ir i behov av
factoring. Fokuset ligger pad hur factoring anvidnds 1 forhdllande till andra
finansieringsalternativ samt i1 vilken utstrickning factoring anvénds som ett alternativ till

traditionella banklan.

Empirin visar att behovet av factoring uppkommer 1 situationer dir foretag har behov av
likviditet och dédr interna resurser inte rdcker till. Respondent 1 (R1) beskriver hur foretag
framst behover factoring nér kapital dr bundet i kundfordringar samtidigt som behovet for
aterinvestering dr aktuellt, exempelvis for lager eller expansion. Vidare framkommer det att
factoring 1 vissa fall anvdnds som alternativ till traditionella banklan. R1 ndmner att det ar
sarskilt nystartade verksamheter som har svérare att fylla kraven till att fa ta banklan pa grund
av bristande kredithistorik vilket okar efterfrigan pa factoring. Samtidigt betonas det att
factoring inte bara anvdnds som alternativ nir inget annat funkar, utan dven som ett
strategiskt val: “Jag skulle sdga att det har blivit allt mer populdrt pa senare tid efter att ha

sett flera fordelar med factoring kontra vanliga lan” (R1).

R2 bekriftar denna bild och menar att factoring ofta anvdnds nér bankfinansiering inte ar
aktuellt men framhaller att foretag tenderar att foredra interna medel eller l1an 1 forsta hand
om mdjligt. R3 nyanserar denna bild och menar att vissa foretag dven anvénder factoring som

komplement till traditionella banklan: “Det dr inte alltid ett antingen eller, utan vissa
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etablerade foretag med tillgang till bankfinansiering med ldg rdnta vdiljer att anvdnda

factoring for att fa bdttre kontroll over kassaflodet” (R3).

4.2.2 Trade-Off Theory

Fragorna som &r kopplade till denna teori ger forstdelse for hur foretag véiger kostnader och
fordelar med factoring 1 sina finansieringsbeslut. Respondenterna lyfter att beslutet 1 stort
handlar om en avviagning mellan ekonomiska konsekvenser mot behovet av likviditet.

“Man maste hela tiden viga kostnaden mot behovet av att ha pengar tillgangliga for att

avgora om beslutet att sdlja fakturan dr lonsamt” (R2).

Hér beskriver R1 att foretag inte erhaller hela summan pa det fakturerade beloppet, vanligtvis
landar det pd mellan 90-98 procent vilket innebdr en kostnad i form av utebliven intikt.
Samtidigt betonas det att den forbéttrade likviditeten dr vard denna kostnad, “Majoriteten av
vdra etablerade kunder far hela 98 procent av fakturans virde medan andra kan nd nivder
fran 90 procent” (R1). Vidare framkommer det att risk dr en central faktor i1 factoring
verksamheten. R1 beskriver kreditrisk som den mest betydande risken. Foretag med kunder
som har lig betalningsforméga innebir hogre risk. Aven penningtvitts risker lyfts, dessa
risker dr aktuella och innebidr att factoringverksamheter genomfor omfattande kontroller
innan avtal ingas. Dessutom konstaterar R2 att vissa foretag upplever factoring som relativt
dyrt och darfor endast anvéinder sig av tjdnsten som sista utvdg. Respondenterna lyfter dven
fram att det finns olika risknivaer kopplade till factoring, dér foretag med hogre risktolerans
ofta tar ut storre andel, “Hur stor andel vi tar beror pd risken, vi hdller ofta risken ldg och tar
inte heller mer dn 5 procent, till skillnad fran andra institut som riktar sig mot foretag med

hogre risknivder for att maximera intdkterna” (R3).

4.2.3 Working Capital Management

Denna del klargor hur factoring anvinds for att hantera kassaflode och likviditet dir fokuset
ar att forstd hur betalningstider och kundfordringar péverkar behovet av factoring i den
l6pande verksamheten. R1 ndmner att kundfordringar ofta utgdr en vildigt stor del av
tillgingarna 1 foretaget. I detta sammanhang framstar factoring som en 10sning dir
kundfordringarna kan omvandlas till fritt kapital. Respondenterna menar att detta mojliggor

en mer balanserad drift som minskar risken for kapitalbrist.
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Vidare framkommer det att anvdndningen av factoring varierar mellan foretag baserat pd hur
strukturen ser ut. Bdde R1 och R3 beskriver hur bygg, bemanning och logistik -foretag
tenderar att bemota problem med fordrojda betalningar. Detta menar respondenterna ar
frimsta anledningen till att dessa foretag har factoring som utvédg vid val av finansiering. /
vissa branscher, sasom bygg och bemanning, blir det ndstan en naturlig del att anvinda
factoring eftersom betalningarna ofta drdjer” (R3). Det betonas dven att vissa foretag aktivt
undviker factoring och anvinder endast tjansten vid akuta likviditetsbrister, “Vissa foretag
forséker undvika factoring fram tills dess att de nar akuta likviditets nivder, de ser det helt

enkelt som en tillfdllig losning snarare dn nagot som kan anvindas kontinuerligt” (R2).

4.3 Foretag som anvinder factoring

4.3.1 Pecking Order Theory

4.3.1.1 Foretagens finansieringsordning

En av frdgorna som stilldes till respondenterna utifrdn pecking order theory var hur de
resonerar nir det kommer till att vélja mellan olika finansieringsalternativ. Majoriteten av
respondenterna menar att de i forsta hand anvédnder sig av intern finansiering eftersom det
utgdr grunden till verksamheten. Men nédr de interna resurserna inte récker till eller om
ofbrutsdgbara situationer uppstar, behdver de vinda sig till extern finansiering. “Vi forsoker
alltid anviinda egna pengar sa langt det gar. (...) just inom byggbranschen gdr det som sagt
dt mycket pengar i borjan av projekt samtidigt som vi inte hunnit fdtt betalt av kunder” -

(R7).

Liknande resonemang tas &dven upp av ytterligare respondenter. RS beskriver att
sjdlvfinansiering oftast ses som forstahandsval men att ojamna kassafloden i perioder ofta
uppstér till foljd av att kunder inte betalar i tid eller i perioder dar verksamheten gér lite
trogare samtidigt som loner fortfarande ska betalas. R5 menar att nir dessa situationer uppstar
blir det mer eller mindre oundvikligt att véinda sig till extern finansiering for att pa bésta satt

halla igdng verksamheten.

Vidare stélldes en fridga till respondenterna om de har upplevt svarigheter med att fa

bankfinansiering och hur det paverkar valet av finansiering. Respondenterna hade en relativt
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enad uppfattning om att sméforetag allméint har det svarare med att fa tillgang till banklin pé
grund av bristen pa sdkerhet och historik hos sméforetag. Detta bekriftar R8 som é&r ett
relativt nystartat foretag: “Ja tyvdrr dr det ju sd, man kinner liksom av att man dr ett
nystartat foretag ndr man talar med banken. Samtidigt kan man forsta att det dr svart da vi
inte har mycket att uppvisa”. Men samma respons fick vi inte av alla respondenter, varav R4
och R6 som har fatt tillgdng till bankln uppger att det har varit nddvéandigt vid investeringar
och dir man fokuserar mer pa langsiktighet, medan factoring har passat béttre vid behov av
snabbare likviditet genom att silja sina fakturor. Samtidigt lyfter R7, som &r ett byggforetag,
att trots att de sjdlva inte har sokt bankldn pd grund av att de inte har varit 1 behov, att deras
erfarenhet av branschen kan antyda pa att det kan vara svérare for byggforetag att ta banklén
jamfort med andra branscher. “Jag skulle vilja sdga att det dr svarare for byggforetag att fd
tillgang till bankldn just med tanke pd att bankerna ser hogre risker med allt frdn invecklade

projekt, till forseningar och generellt de osdkra forhallandena inom branschen.” - (R7).

4.3.1.2 Nir factoring blir aktuellt

Det framkom av intervjuerna att respondenterna hade relativt liknande uppfattningar kring
nir factoring blev aktuellt trots att motiveringarna kunde skilja sig. Att factoring frimst
anvands ndr foretaget dr 1 behov av snabb likviditet till f6ljd av langa betaltider, &r det svar
som ndmns mest bland respondenterna. Alltsd ndr deras kapital binds i kundfordringar
samtidigt som det forekommer andra kostnader i den l16pande verksamheten som maéste tas
hinsyn till. “Det handlar ju i stort sett om att fd tillgang till pengarna pd ett snabbare vis sd

att man kan bérja betala ut loner och dylikt” - (R4).

R4 tillagger att det dven kan bli aktuellt ndr verksamheten véxer eller om vissa projekt eller
affdarer pagar parallellt med varandra. Nér situationer som dessa uppstar leder det till att mer
kapital binds upp 1 kundfordringar under en kortare period, som 1 sin tur kan leda till ett
likviditetsbehov. Detta dr nagot som R8 ndmner och menar att det dr nagot som de kan
relatera till eftersom de tidigare anvint factoring for att kunna ta sig an nya uppdrag for att
undvika likviditetsbrist. “Att sdlja fakturor har pd sd sdtt hjdlpt oss att fd loss kapital som
har varit bundet, sd att vi slipper tacka nej till kunder” - (R8)
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4.3.2 Trade-Off Theory

4.3.2.1 Kostnader, risker och éverviganden

Denna teori behandlar frdgorna som ror kostnader och risker kopplade till factoring, samt
vilka 0vervdganden som tas innan foretag bestimmer sig for att anvinda finansieringsformen.
Respondenterna beskriver hur factoring framst anvinds nér fordelarna med den tillfalligt
forbéttrade likviditeten véger tyngre dn kostnaden for tjdnsten. Det framkommer dven att
factoring inte ses som en optimal l&ngsiktig 10sning, utan snarare ett verktyg for att frigora
kapital under perioder dir foretaget har ekonomiska utmaningar. R5 beskriver att kostnaden
for factoring upplevs vara hog jaimfort med traditionella l&n men att det 4ndd anvédnds da
tjdnsten ger snabb tillgang till kapital, “Det kostar ju mer dn vanliga bankldn men ibland har

man inget annat val och vi blir tvungna att sdlja vara fakturor for att fa in pengar snabbt”

(RS).

Vidare framkommer det att risk &r en relativt viktig faktor hos respondenterna. R6 lyfter att
factoring enkelt kan bli en finansieringsform som foretag kan bli beroende av och att man bor
vara forsiktig for att det kan skapa ett kontinuerligt behov av extern finansiering, “Om man
vdnjer sig vid att hela tiden sdlja fakturor finns risken att verksamheten blir beroende av det
for att fa verksamheten att ga runt” (R6). R4 beskriver att factoring minskar den ekonomiska
osédkerheten i verksamheten genom att foretaget snabbare far tillgéng till likvida medel och

kan dirmed planera kommande betalningar och investeringar utan att vara begransade.

4.3.3 Working Capital Management

4.3.3.1 Likviditet och kundfordringar

Respondenterna blev tillfragade om hur kundernas betalningstider péaverkar foretagets
verksamhet och hur foretagen vanligtvis hanterar sina kundfordringar. Hér svarade storre
delen av respondenterna att likviditeten 1 foretaget 1 hog grad paverkas av kundernas
betalningstider. Ndgra av foretagen menade att detta blir sarskilt mérkbart ndr man ligger ute
med ett flertal fakturor pd samma géng och vintar pa betalning, medan nigra andra dven
beskrev det genom att ett betydande antal kunder betalar senare &n avtalat. “Problemet skulle
jag inte nodvdndigtvis sdga ligger i att det dr en brist pa kunder, utan att pengarna mer ofta
dn sdllan kommer sent” - (RS). Detta togs dven upp av andra respondenter som forklarade

hur rorelsekapitalet paverkas negativt till foljd av forsenade betalningar. R4 tog upp att det
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blir lite som ett dodldge, dér det kan bli svart for verksamheten att rulla pa nér man samtidigt

invéantar likvida medel.

Respondenterna fick ytterligare svara pd hur kundfordringarna vanligtvis brukar hanteras
inom verksamheten. Flera foretag resonerade att de pa bista sitt forsoker implementera sé
smidig fakturering som mojligt. Dock &r det inte s& enkelt som man tror, menar nagra
respondenter. En respondent forklarar att de forsoker ha kontroll redan fran borjan och dven
gor kreditbedomningar ndr det handlar om storre jobb. Néagra andra berdttar dven att de
forsoker ligga ndra kunderna nir det kommer till betalningar och att de foljer upp fakturor

16pande. Det kan samtidigt bli svart for ménga foretag att hélla koll pa alla kundfordringar.

“Vi jobbar mycket med Google Sheets for att organisera och halla koll pd vad som skickas,
vad som kommer in (...) vi har ddremot funderat pa att anlita nagon som kan jaga kunder sd

att vi slipper sitta sena kvdllar.” - (R8)

4.3.3.2 Kassaflode

Respondenterna fick &dven aterge hur factoring generellt har péaverkat verksamhetens
kassaflode. Majoriteten av foretagen har varit positiva gentemot factoring och motiverar med
att det kénns som en sdkerhet nir man behdver en snabb inkomstkélla for att skapa ett positivt
kassaflode. Andra respondenter betonade istéllet att factoring kan skapa ett lugn i hur de
planerar och ddrmed gor kassaflodet lite mer forutsidgbart. RS lyfte fram att factoring har varit
positivt for kassaflodet med hinsyn till att man har kunnat arbeta i den takt man 6nskar utan

att behdva anpassa sig till kundernas betalningstider konstant.
“Vi har endast anvint factoring i vissa perioder ddir det har varit nédvindigt och det har
visat sig varit lonsamt for oss. Man mdrker hur kassaflodet under dessa perioder blir mer

anstrdngt ndr oforutsedda kostnader eller liknande plotsligt dyker upp .”” - (R6)

“Ndr sena betalningar uppstdar sda mdrks det ganska snabbt i kassaflodet. Factoring har dd

passat for oss ndr vi behover fa in de pengar som krdavs”. - (R8)
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4.4 Branschskillnader

Empiriinsamlingen visar att anvindningen av factoring kan variera mellan olika branscher
och verksamheter. Vissa foretag anviander factoring mer kontinuerligt medan andra endast
anvander tjdnsten vid specifika situationer dér likviditetsbehov uppstar, “Det skiljer sig
ganska mycket mellan olika branscher. Vissa foretag anvdnder factoring ndstan lopande
medan andra hdller sig undan och bara gor det under perioder ddir kassaflodet blir

anstrdangt” - (R1).

Av de intervjuade finansieringinstituten var det endast R1 som kommenterade hur
anvindning av factoring skiljer sig mellan olika branscher, de andra valde att inte
kommentera pa grund av sekretess. R1 ndmner att bygg, bemanning och logistik -foretag
tillhor de branscher som anvénder factoring mest frekvent. Vidare talas det om att dessa
branscher ofta priglas av lidngre betalningstider och har storre behov av kontinuerligt
kassaflode. Respondenterna ndmner att storre delar av kapitalet blir bundet under projektets
gang samtidigt som betalningarna fran kunder ofta drojer. Bland annat beskriver R7 att
byggprojektet initialt krdver stora investeringar innan foretaget erhéller betalning, “Ndr man
har ett stort projekt sd ligger man ofta ute med vildigt mycket pengar innan man far forsta
inbetalningen” - (R7). Vidare framkommer det att bdde R4 och R9 som representerar
tillverkningsbranschen upplever liknande problem med likviditeten men i annan form.
Respondenterna upplever att det kan bli “tight” d& det ofta krdvs inkdp av material och
produktion langt innan betalning erhalls. R4 beskriver att factoring i dessa fall kan komma till
nytta for att stabilisera kassaflodet och forebygga produktionsavbrott. Samtidigt pastar RS,
som representerar ett nystartat byggbolag, att factoring har anvints som ett verktyg for att
mojliggora fortsatt tillvixt genom att foretaget kunnat ta sig an fler uppdrag trots begrinsad

likviditet.

R6 som representerar grossistverksamhet, specifikt inom livsmedel, lyfter att de istdllet
anvinder factoring for att hantera stdrre mingder kundfordringar och skapa en jimnare
likviditet for att sékerstélla att de alltid klarar inkop av varor samt leverera till kunder utan
avbrott. Vidare nimns det hur branschen préglas av stora volymer och relativt ldga marginaler
vilket leder till att en sen betalning kan ha stor inverkan pa verksamheten, “/

grossistbranschen handlar det mycket om volymer och stora inkdp, sa ndr ndagon av kunderna
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blir sen med betalningen paverkar det snabbt mojligheten att kopa in nytt. Factoring kan i

vissa fall hjdlpa oss halla verksamheten rullande utan avbrott” - (R6).
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5. Analys

5.1 Pecking Order Theory

5.1.1 Interna medel som forstahandsval

Respondenterna 1 studien beskrev att de primért forsoker finansiera verksamheten internt
innan de vinder sig till extern finansiering. Deltagarna motiverade det vidare genom att
forklara att det egna kassaflodet forsoker man utnyttja sd langt det gar eftersom man framst
vill ha full kontroll och undvika kostnader. Detta stimmer &verens med Pecking Order
Theory (Myers & Majluf 1984) som visar pd hur foretag foljer en ordning for hur de
prioriterar sina olika finansieringskallor, dér interna medel foredras fore extern finansiering.
Eftersom ett flertal respondenter talar om att kontroll 6ver det egna kassaflodet dr grunden i
verksamheten kan det ses som en spegling av hur hierarkin f6ljs. Empirin visar dock att
denna prioritering inte kan ses utan undantag. Sa ldnge den interna finansieringen kan ticka
de I6pande kostnaderna inom verksamheten foredras detta medel. Nér dessa inte &ar
tillrdckliga léngre till foljd av att bade forutsedda eller ofdrutsedda kostnader uppstar,
behover foretagen ta till externa medel. Respondenterna visar bade pa hur teorins antagande
stimmer utifrdn hur foretagen foljer rangordningen och samtidigt vid vilken tidpunkt det blir

aktuellt for foretag att nyttja nastkommande finansieringskalla 1 hierarkin.

5.1.2 Begriinsad tillgang till bankldin

I studien fick respondenterna svara pa de svérigheter de upplever med banklén och hur detta i
sin tur paverkar deras val av finansiering. Bankfinansiering kan ses som ett mojligt alternativ
for dessa foretag men samtidigt dr den omgiven av bankernas krav pa historik,
kreditvardighet och sdkerhet. En av respondenterna kommenterade att det kan bli svart att bli
beviljad bankldn nir man har en brist pd tillgangar att visa upp som sédkerhet for bankerna,
sarskilt for nystartade foretag. Det innebir att man dven bor ta bankernas kreditbedomning i
beaktande och inte endast de sma- och medelstora foretagens behov av kapital nidr man
studerar den begridnsade tillgdngen. Detta kan forklaras genom begreppet
informationsasymmetri som dr grunden for Pecking Order Theory (Myers & Majluf 1984).
Informationsasymmetri intrdffar da informationen ar ojamnt fordelat mellan tvd parter
géllande transaktioner eller avtal (Akerlof 1970). I detta fall r6r det sig kring entreprendrer

och externa finansidrer dir den ena parten, ndmligen sma- och medelstora foretag, har mer
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insyn och besitter mer information én finansinstituten. Denna brist pa information leder till att
bankerna fér svarigheter med att bedoma risker pa ett optimalt sitt, vilket leder till att hdgre
krav infors och finansieringen kan upplevas bli svardtkomlig. Den insamlade datan tyder pa
detta da den visar pa att tva av respondenterna uppger att de har fatt tillgang till banklan och
kopplar det till storre projekt och langsiktiga behov. Dessa tva respondenter dr dessutom
storre 1 forhallande till 6vriga deltagare, vilket indikerar att bankernas bendgenhet att ge
utlaning oOkar eftersom det kan ses som en reducering av informationsasymmetri, dér
bankerna erhdller mer information om foretagen. Den begransade tillgdngen till banklén blir
ddrmed en betydande forklaring till varfor factoring blir aktuellt for SMF, samt att det visar

pa varfor mindre foretag nyttjar factoring i storre utstrickning (Summer & Wilson 2000).

5.1.3 Factoring som ndista steg

Det blir synligt i empirin att factoring sillan beskrivs som forstahandsvalet nar det kommer
till finansiering. Det blir ddremot relevant i situationer dér foretagen inte lingre kan vénta
tills kapitalet ska frigoras till kassan pa egen hand. Det framkommer 1 flera svar att problemet
inte ligger 1 att det &dr brist pd kapital utan att kapitalet istdllet &r bundet 1 uteliggande
kundfordringar, som ofta dr forsenade. Respondenterna menar att de sjidlva har driftkostnader
som de méste ta hdnsyn till, vilket leder till att de soker sig till factoring. Att sélja fakturorna
resulterar 1 att man pa ett snabbt sitt kan omvandla bundet kapital till likvida medel. En
intervjuperson menar att factoring i stort sett handlar om att fa tillgang till pengarna snabbare
for att hantera diverse 16pande kostnader och att man pa sa vis kan undvika konkurs. Utifran
Pecking Order Theory kan detta forstds som att factoring ingriper nir foretagen passerar en
viss punkt ddr intern finansiering inte ldngre racker till, samtidigt som man forsoker hélla
verksamheten vid liv. Det handlar mycket om att man inte har tillrickligt med likviditet vid
ritt tidpunkt trots att verksamheten dr fungerande. Myers och Majlufs (1984) beskrivning
kring hur foretag foljer finansieringskéllor hierarkiskt kan identifieras 1 hur respondenterna
svarar angdende hur externa killor blir aktuella ndr de egna resurserna visar sig vara
otillrackliga. Néigra respondenter menar att factoring dessutom anvdnds for att skapa
forutsittningar for tillvéxt eller battre framforhallning. Factoring uppfattas ddrmed inte enbart
som en ldsning for nér foretag befinner sig i pressade situationer, utan kan dven ses som ett

medvetet val for att halla uppe verksamheten.
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5.2 Trade-Off Theory

5.2.1 Kostnad i relation till nytta

Fran empirin forstas det att foretagen véger kostnaden for factoring mot den nytta tjansten
resulterar. Trots detta anvinds factoring dd det framkommer att majoriteten av foretagen
anser att den forbattrade likviditeten vager tyngre dn kostnaden. Detta blir séarskilt aktuellt nér
kassaflodet blir anstringt. Kraus och Litzenberger (1973) talar om att foretag forvintas viga
fordelar mot kostnader vid finansiella beslut vilket de senare kopplar till Trade-off teorin.
Nyttan foretag far med factoring ar framst kopplad till mdjligheten att upprétthalla
verksamheten i tuffare perioder sdsom goda. Myers (1984) ndmner att foretag tenderar att
vdga nyttan av snabbare tillgang till kapital mot de kostnader som finansieringsformen
medfor, detta kopplas till respondenternas forklaring om att factoring anvénds for att hantera
16pande kostnader samtidigt som verksamheten kan fortsétta ta sig an nya uppdrag. Dédremot
finns ett antal respondenter som inte betraktar factoring som en optimal ldngsiktig 16sning.
Dessa foretag anser att Gveranvandning av tjdnsten kan resultera 1 en negativ paverkan pa
lonsamheten pd grund av de medférda kostnaderna. Analysen visar ddrmed att foretagens
asikt om factoring varierar baserat pa hur de vérderar balansen mellan kostnad och nytta

utifran foretagens individuella ekonomiska situation.

5.2.2 Risk och flexibilitet

Fran foretagen som intervjuats sammanstills det att risk ar en central faktor nir det kommer
till factoring och andra externa finansieringsformer. Riskerna som nidmns ér kopplade till
kreditforluster, sena betalningar och beroendet av extern finansiering. Samtidigt finns det
flera fall dér factoring nyttjas for att minska osdkerheten i kassaflodet genom att snabbare fa
in kapitalet. Detta stodjs av Myers (1984) som menar att man ska véga fordelarna med extern
finansiering mot de risker som exempelvis 6kad skuldséttning och finansiell exponering kan
innebéra, vilket dven &dr kopplat till Trade-off theory. Utdver det pavisas det att factoring i de
flesta fall bidrar till en 6kad flexibilitet hos foretag. Flera av respondenterna ndmner att
factoring mdjliggor hantering av tillfdlliga likviditetsproblem utan att behdva binda sig till
langsiktiga finansieringsalternativ. Berger och Udell (1998) betonar att mindre och
medelstora bolag ofta behover anpassa sina finansieringsavtal baserat pa hur verksamhetens
forutséttningar ser ut, vilket dven visas i analysen. Foretag som &r mer etablerade och pastér
sig vara 1 mindre behov av tjansten ndmner att kontinuerlig anvéndning av factoring skapar

ett slags beroende av extern finansiering vilket talar for att factoring bade kan fungera som ett
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verktyg for att minska osdkerheter men dven innebéra risker om tjénsten anvinds for frekvent

Over tid.

5.3 Working Capital Management

5.3.1 Kundernas betalningstider

Manga foretag beskriver att tillgdngen till likvida medel paverkar allt ifrdn utbetalning av
16ner och materialinkop till mdjligheten att acceptera nya uppdrag och investeringar. Deloof
(2003) papekar att foretags tillgang till kapital har stor betydelse for bade 16nsamhet men
dven for mojligheten att upprétthdlla den operativa verksamheten. Detta visar att
respondenternas upplevelser ligger 1 linje med tidigare forskning. Analysen visar samtidigt att
olika foretag har sin egen uppfattning av factoring baserat pa deras ekonomiska situation och
bransch. Darfor betraktas factoring som en kortfristig l0sning hos vissa medan andra
anvander tjdnsten strategiskt som ett naturligt verkande i verksamheten for att skapa
ekonomisk stabilitet och minska osdkerheten. Detta visar att factoring fyller olika funktioner
beroende pa foretagens behov. Vidare framkommer det att foretag som genomgar hog tillvixt
eller flera parallella projekt upplever ett storre behov av snabb tillgang till kapital. Analysen
visar ddrmed att nagra foretag har behov av factoring for att mojliggora fortsatt tillvaxt for att
aterinvestera dessa medel i verksamheten. Detta var sdrskilt tydligt hos nystartade foretag
som annars ofta har begrénsad kapital. Empirin visar dessutom att vissa deltagande foretag ér
forsiktiga med anvéndningen av factoring. De beskriver att den frekventa anvéindningen av
tjansten skapar ett beroende av extern finansiering vilket kan pdverka den finansiella
flexibiliteten pa ldngre sikt. Factoring framstar ddremot som ett verktyg for att l0sa
kortfristiga likviditetsproblem men dven som en strategisk 16sning for att oka tillvixten hos

andra.

5.3.2 Kundfordringar och kassaflode

Respondenterna beskriver att kundernas betalningstider har stor inverkan pd fOretagens
kassafloden. Flera beskriver att det uppstér svarigheter ndr kapital &r bundet i langre perioder
samtidigt som fOretagen fortfarande behdver hantera utgifter sasom loner, inkdp och
investeringar. Detta visade sig vara sdrskilt tydligt hos bygg- och tillverkningsbranschen.
Dessa uppfattningar kan kopplas till teorin Working capital management, dir hantering av
kortfristiga tillgdngar och skulder &r av stor betydelse for att kunna sikerstilla ett stabilt

kassaflode samt undvika likviditetsproblem (Deloof 2003). Respondenternas svar tyder dven
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pa att forsenade betalningar skapar oro i verksamheten och paverkar foretagens mojligheter
att planera. Detta styrker teorins mening om kundfordringar som en viktig del av
rorelsekapitalet dir langa betalningstider kan péaverka fOretagets flexibilitet. Samtidigt
namner flera foretag att det inte handlar om brist pa kunder och uppdrag, utan snarare i att
inbetalningarna kommer senare dn forvintat. detta bendmns av Deloof (2003) som menar att
ineffektiv hantering av kundfordringar enkelt kan fOrsdmra foretagets likviditet d&ven om
foretaget har hog forséljning och god efterfrigan. Vidare framgér det att vissa branscher
paverkas mer dn andra. Byggforetagen beskriver att storre projekt innebér att foretaget
behover ligga ute med stora summor i forskott samtidigt som de fakturerar i efterhand. Aven
tillverkningsforetaget upplever liknande problem dd de i forsta hand kdper in material och
hanterar produktionskostnader ldngt innan betalning fran kund erhélls. Detta visar pa att
foretag med olika betalningsstrukturer och kapitalbildning har varierande behov av ett

fungerande rorelsekapital.

5.3.3 Hantering av rorelsekapital

Empirin visar att forsdljning av fakturor mdjliggor snabbare tillgang till likvida medel, vilket
skapar béttre forutsdttningar for att hantera foretagets lI6pande kostnader. Detta ligger i linje
med teorin Working capital management om att effektiv hantering av kundfordringar kan
forbéttra likviditet och minska risken for kassaflodesproblem (Deloof 2003). Liknande
resultat presenteras av Soufani (2002) som beskriver hur foretag kan forbattra kassaflodet och
stirka rorelsekapital genom verktyg som factoring som ger snabbare tillgang till kapital. Vid
analysen visade det sig att factoring fradmst anvinds for att skapa stabilitet i verksamheten
snarare dn for langsiktig finansiering. Flera foretag ndmner att factoring anvédnds frimst nér
flera betalningar véntas samtidigt eller nir kassaflodet generellt dr hart belastat. Detta visar
att factoring i sig anvdnds som ett verktyg for att balansera kassaflédet ndr in- och
utbetalningarna skiljer sig. Samtidigt framkommer det att vissa foretag anvénder factoring
mer kontinuerligt i den lopande verksamheten, sérskilt inom grossistbranschen déir
marginalerna &r laga och betalningarna kan drdja. Detta kopplas vidare till Bafios-Caballero
et al. (2010) som skriver om hur foretag som ar beroende av ett storre rorelsekapital ofta
anviander kortfristiga finansiella l0sningar fOr att stabilt bedriva verksamheten. Hos
respondenterna var det ett antal som dven betonade att factoring kan bidra till mgjligheten att
fortsdtta véxa trots begrinsad likviditet. Detta var sdrskilt tydligt hos mindre foretag dér

factoring medfor att fler uppdrag kan genomforas utan att foretaget behdver invénta kunders
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betalningar. Analysen visar ddrmed att factoring inte enbart anvinds for att 16sa tillfalliga

likviditetsproblem utan dven for att 6ka flexibiliteten samt fortsatt tillvaxt.

5.4 Branschskillnader

Analysen visar att det finns flera faktorer som skiljer de olika branschernas bild pé factoring,
sdsom betalningsstrukturer, kapitalbindning och behov av likviditet. Empirin talar om att
byggbranschen upplever stérre utmaningar kopplade till lingre betalningstider och méanga
parallella projekt, medan tillverkningsforetagen framst lyfter att kostnaderna for produktionen
kommer langt innan betalning erhalls. Vidare framkommer det att anvéndningen av factoring
mellan olika verksamheter skiljer sig at. Grossistverksamheten anvédnder factoring for att
hantera storre mangder kundfordringar och sékerstilla en stabil likviditet for att behalla ett
stabilt inkdp av varor. Analysen visar dven att nystartade verksamheter tenderar att vara mer
beroende av factoring dn etablerade foretag. Detta eftersom mindre fOretag upplever
svarigheter med andra finansieringsmetoder sdsom traditionella banklan vilket stimmer
overens med Berger och Udell (1998) som menar att mindre fOretag har svarare att
kvalificeras for banklan. Diremot framkommer det att vissa etablerade foretag anvénder
factoring trots att de har tillgdng till bankfinansiering, framst for att halla ett stabilt och
flexibelt kassaflode.
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6. Slutsatser

Syftet med denna studie var att undersdka néir och varfor smé- och medelstora foretag
anvéinder factoring som finansieringsform och hur anvéndningen kan skilja sig mellan olika

foretag inom branscherna: bygg, tillverkning och grossist.

o [ vilka situationer viljer foretag att anvinda factoring?

- Studien visar att SMF viljer att anvdnda factoring i situationer dir den interna
finansieringen inte ricker till och ddr verksamheten har behov av snabb likviditet.
Studien tydliggoér dessutom att factoring blir aktuellt nédr kapital blir bundet i
kundfordringar samtidigt som foretaget behover ticka lopande kostnader sdsom 16ner,
material och andra ink&p.

- Vidare visar studien att anvéndningen av factoring ofta forekommer ndr kunderas
betalningstider &r langa eller vid forsenade betalningar. Nér dessa situationer uppstér
kan det bidra till likviditetsproblem eftersom det blir ett glapp mellan in- och

utbetalningar.

o Jilka faktorer paverkar beslutet att anvinda factoring?

- Det framgér av studien att den begrdnsade tillgangen till traditionell bankfinansiering
ar en central faktor ndr det kommer till SMF beslut att vinda sig till factoring.

- Studien indikerar att factoring kan upplevas som ett dyrt finansieringsalternativ dar
beslutet paverkas av hur foretagen virderar den omedelbara nyttan av att frigora

kapital 1 relation till kostnaden.

® Hur kan anvindningen av factoring skilja sig mellan tre olika branscher?

- Studien visar pd att det kan forekomma skillnader géllande anvéndningen av factoring
mellan de tre undersokta branscherna, men att dessa skillnader inte alltid dr helt
skarpa.

- I byggbranschen framstar factoring frdmst som ett verktyg for att hantera situationer
dar kostnader ofta uppstér i relation till projekt samtidigt som forsenade betalningar
frdn kunder uppstar.

- Resultaten frdn tillverkningsbranschen visar 4 andra sidan att factoring blir relevant
nir foretagen behdver ticka 16pande kostnader kopplade till material och produktion

innan intdkterna kommer in.
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- Inom grossistbranschen blir anvdndandet av factoring framst relevant i relation till
hantering av stdrre méngder kundfordringar samt for att skapa ett mer stabilt
kassaflode da hoga volymer och ldga marginaler praglar denna bransch.

- Branschskillnaderna kan dédrmed fOrstds utifrdn hur kapital binds samt i vilka

situationer som behoven av factoring uppstar inom de olika verksamheterna.

6.1 Studiens bidrag

Studien bidrar bade praktiskt men dven empiriskt. Det praktiska bidraget amnar att ge en
okad forstaelse kring nér factoring upplevs av sma- och medelstora foretag som en relevant
finansieringsform och vilka faktorer som kan péverka valet. For SMF som mgjligtvis vill
forstd factoring bittre generellt eller har funderat pd att anvédnda det, bidrar denna studie med
ytterligare kunskap. Samtidigt kan det dven vara intressant for finansinstitut som vill forsta
hur SMF resonerar nir det kommer till behovet av factoring och hur dessa resonemang kan
skilja sig mellan olika branscher. Det empiriska bidraget som studien medfor &r att den 6kade
forstaelsen for hur smd och medelstora foretag i Sverige anvédnder factoring som
finansieringsform, samt vilka faktorer som paverkar beslutet att anvdnda factoring. Genom att
avgransa studien till de utvalda branscherna tillfor studien kunskap om hur factoring kan

forstas i relation till branschspecifika forutsittningar.
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7. Diskussion

Resultatet visar tydligt att behovet av factoring uppstdr i situationer dér likviditet inte &r
tillgéngligt och interna medel inte ricker till. Detta stimmer vdl Overens med teorins
beskrivning av Pecking order theory. Respondenterna beskriver hur factoring anvénds som ett
komplement till traditionella banklan men dven nér bankfinansiering inte ar tillgdngligt (R1,
R2 och R3). Detta illustrerar hur smd och nystartade foretag drabbas pd grund av
informationsasymmetrin nér de inte har tillrdckliga underlag for att kvalificeras for att fa
kapital fran externa finansidrer (Myers & Majluf, 1984).Dessutom framkommer det att
factoring anvénds som en strategisk metod for att stirka kontrollen 6ver kassaflodet snarare
dn som sista utvdg hos vissa foretag, vilket bekréftar teorins antagande om prioritering av
interna resurser forst. Trade-off theory dr tydligt ndrvarande i respondenternas resonemang
kring kostnad och nytta. Virdet pad fakturan som siljs dr alltid hogre dn den utbetalda
summan, vilket innebdr en direkt kostnad. Respondenterna framhaller dock att den
forbattrade likviditeten och flexibiliteten vdger tyngre dn denna kostnad (R1 och R2).
Didremot lyfts riskerna sdsom kreditrisker upp, vilket visar att factoring inte enbart beddms pa
den ekonomiska aspekten utan dven utifran riskprofilen hos bade kunder och finansinstitut.
(R3). Detta stodjs av Berger och Udell (1998), som ndmner att SME:s finansieringsbeslut

alltid balanseras mot kostnader och risker i relation till foretagets specifika situation.

Vid analys av Working capital management uppvisas hur hantering av kundfordringar och
likviditet ar avgdrande for foretagens behov av factoring. Respondenternas beskrivning om
langa betalningstider frdn kunder skapar stora bundna summor, vilket kan leda till
likviditetsproblem och begrinsade mdjligheter (R4, RS och R6). Forséljning av dessa
fakturor kan didrmed mojliggéra en snabb frigdrelse av kapital samt minskar risken for
driftstorningar, vilket ar sérskilt vanligt hos bygg- och tillverkningsbranschen. Deloof (2003)
podngterar att en mer effektiv hantering av kortfristiga tillgangar ar centralt for att uppnd
stabilitet 1 foretagets kassaflode, vilket ligger 1 linje med respondenternas resonemang. Detta
illustrerar hur effektiv hantering kan mojliggora snabbare investeringar, tillvéxtinitiativ och
okad konkurrenskraft. Medan bristande kontroll kan fOrstirka beroendet av extern

finansiering och skapa aterkommande sarbarheter i verksamheten.

Virt att podngtera dr de branschspecifika skillnaderna som visar sig i resultatet. Bygg

anvinder factoring mer frekvent, vilket respondenterna kopplar till ldnga betalningstider och
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stora kapitalbindningar i samband med pagéende projekt (R7, R8). Bade tillverknings- och
grossistforetag tenderar ddremot att anvinda factoring mer situationsbaserat, som exempelvis
vid storre materialinkép eller ndr volymer och marginaler skapar risk for kassaflodes
storningar (R4, R6 och R9). Variationen som syns visar att factoring inte bara anvinds 1 ett
syfte, utan att dess roll och frekvens styrs av bransch, kapitalstruktur och riskprofil.
Dynamiken framhidver dven hur interna strukturer och externa fOrutséttningar samverkar i
beslutsprocessen kring extern finansiering. Anvindningen kan avsldja underliggande
strategier, sasom olika prioriteringar, resursallokering och tillvixtambitioner, dir foretagen
aktivt vdljer nér och hur extern finansiering ska integreras. Pa sa sétt kan factoring bli ett matt
pa ekonomisk disciplin och ger en insikt 1 hur foretag anpassar sina finansiella beslut efter

interna begransningar och externa marknadsforutséttningar.

Dessutom visar resultatet ytterligare ett centralt inslag om hur factoring dven fungerar som en
mekanism for ekonomisk flexibilitet. Respondenter beskriver att syftet med anvindningen
inte alltid handlar om att 6ka likviditeten pad grund av likviditetsrisk utan tjdnsten dven
minskar osdkerheten, vilket kan paverka beslut, investeringar och projekt prioriteringar (R8).
Detta stiarker argumentet for att factoring kan betraktas som en strategisk resurs snarare @n en
ren nddlosning. Detta stods dven av Kraus & Litzenberger (1973) och Pecking order theory

dér det talas om hur foretag balanserar kostnad mot flexibilitet.
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8. Kritik mot eget arbete

8.1 Metodkritik

I en kvalitativ forskning tillkommer utmaningar nir det kommer till bedémning av studiens
trovardighet och generaliserbarhet. Denscombe (2018 s. 419) papekar att det inte r mdjligt
att upprepa en social intervjustudie pd samma sitt som naturvetenskapliga experiment. Detta
medfor att validiteten och tillforlitligheten blir allt svarare att sékerstélla. Studien blir ddrav
kontextberoende och resultaten speglar en unik uppséttning av erfarenheter. Vidare betonar
Denscombe (2018 s. 427) att ett begransat antal observationer i en kvalitativ forskning gor
det svért att faststdlla hur vil resultaten kan generaliseras till liknande fall. I studien innebér
detta att responsen fran de nio foretagen (R1-R9) ger en specifik och djup forstielse for deras
specifika erfarenheter, men att forsiktighet bor iakttas nér resultaten appliceras pd andra

foretag eller branscher.

Kritik kan dven riktas mot det metodologiskt begrinsade moment som ror validiteten i
intervjudata. Bryman, Bell och Harley (2024 s. 216) ndmner att respondenter ofta svarar pa
frdgor baserat pa vad de anser vara mest socialt accepterat. Denscombe (2018 s.293)
framhaller att informationen som samlas dr det respondenterna sdger snarare dn det som
faktiskt utfors. Detta innebdr att uttalanden inte alltid stimmer Overens med handlingar.
Slutsatsen kan i studien péverkas av detta genom att respondenterna mojligen kan presentera
sina processer pa ett idealiskt sétt eller utlimna mindre gynnsamma aspekter av sina beslut.
Vidare kan forskarnas egna roll och subjektivitet pdverka bade insamlingen och tolkningen av
datan. Kvalitativ forskning erkdnner att forskarens bakgrund, erfarenheter och vérderingar
kan forma analysen, vilket kan pdverka hur datan presenteras och vilka aspekter som lyfts
fram (Denscombe 2018, s. 428). Skribenterna har i denna studie strdvat efter att vara
objektiva genom att systematiskt anvinda samma intervjuguide for alla respondenter och
transparent redovisa citat. Det dr ddremot viktigt att notera att fullstdndig neutralitet inte dr

mdjlig, vilket forfattarna &r medvetna om.

8.2 Teorikritik
I studien anvinds Pecking Order Theory, Trade-Off Theory och Working Capital

Management for att analysera foretagens anviandning av factoring. Trots att dessa teorier ger

en relevant och god grund for analysen, finns det begrdnsningar 1 dess tillimpning. Exempel
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pd begrinsningar hos Pecking order theory kan vara att den inte tar héinsyn till
situationsbundna faktorer, vilket innebadr att teorin inte kan forklara alla variationer i1
empiriska monstret sjélvstdndigt. Samtidigt behandlas mestadels kortsiktiga ekonomiska
overvdganden nir det handlar om Trade-off theory. De langsiktiga effekterna av skuld och
skattemadssiga foljder behandlas delvis vilket paverkar teorins forklaringskraft. Pa samma sétt
lyfter Working capital management hur kassaflode och kundfordringar paverkar behovet av
factoring, ddremot tar teorin inte riktig hinsyn till interna processer eller organisatoriska
skillnader mellan foretagen. Dessa olika begransningar visar att teorierna inte pa egen hand
ger en fullstindig bild av varfor factoring anvénds i alla situationer. Samtidigt ger de valda
teorierna en nddvéndig referensram som gor det mojligt att tolka empirin och identifiera
monster. Diaremot krévs en kombination med ytterligare teoretiska perspektiv for en mer

heltickande forstéaelse.

8.3 Kallkritik

Studiens skriftliga killor bestar till storsta delen av forskningsartiklar, metodbdcker och vissa
branschrelaterade rapporter och hemsidor. Alla forskningsartiklar som har anvénts i studien &r
himtade frin etablerade vetenskapliga tidskrifter med hjélp av relevanta sokord i olika
databaser och ar expertgranskade (peer-reviewed), vilket stdrker kvaliteten och
trovédrdigheten. Géllande de kédllor som inte dr expertgranskade artiklar har de enbart haft som
syfte att ge en bild kring hur factoring kan se ut mellan olika branscher, dé det finns en brist
pa forskning inom detta omrdde. Den teoretiska referensramen &r baserad pa vetenskapliga
artiklar men samtidigt bor det noteras att en stor del av studierna som anvénds 1 denna studie
ar av éldre publiceringsar. Trots detta dr dessa kéllor, sésom Myers och Majluf (1984) och
Modigliani och Miller (1963), fortfarande relevanta inom forskning och ger en bra grund for
teorierna. Thurén (2003) menar att en kélla &r mer trovérdig ju mer samtida den dr, vilket vi
har strdvat efter genom att komplettera dessa dldre studier med nyare kéllor som behandlar

samma omrade fOr att ge en mer heltdckande analys.

De muntliga kéllorna i studien samlades in genom semistrukturerade intervjuer med totalt 9
respondenter fran urvalsgruppen. Eftersom studien utgar fran ett mélstyrt urval innebér det att
samtliga deltagare 1 studien har valts ut baserat pd deras kompetens inom factoring.
Intervjuerna bygger didrmed pé respondenternas egna forklaringar och personliga
erfarenheter, vilket kan paverka studien genom att de kan ge svar som inte riktigt speglar

verkligheten. Representanter fran SMF kan mdjligen tona ned vissa problem for att inte prata
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ner sin verksamhet. Samtidigt kan finansinstituten ha ett intresse av att fa factoring att

framstd mer positivt, eftersom de sjélva erbjuder tjinsten.
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9. Forskningsetik

Denna studie har genomforts med hdnsyn till Vetenskapsrddets (2002) forskningsetiska
principer for att agera som skydd for deltagarna samt for att sdkerstdlla att arbetet utforts pa
ett ansvarsfullt sétt. De fyra principerna som har tagits 1 beaktande ér informationskravet,
samtyckeskravet, konfidentialitetskravet och nyttjandekravet. Vetenskapsradets (2024) nyare
krav har dven beaktats, dér tillforlitlighet, drlighet, respekt och ansvar dr de fyra principerna
som utgdr grunden for god forskningssed. Dessa principer har uppmérksammats genom
tydlig redovisning av forskningsprocessen, objektiv hantering av empiri samt anonymisering

av respondenter.

Informationskravet innebir att forskaren ska informera deltagarna om studien och dess syfte
samt vad deltagarna har for roll i studien. Deltagandet i studien ar frivilligt och medverkande
har rétt att avbryta vid vilken tidpunkt som helst (Vetenskapsradet 2002). I denna studie har
detta beaktats genom att samtliga respondenter har kontaktats pa forhand genom e-post eller
telefon dér information om studien har forklarats och hur svaren frén intervjuerna ér tdnkta att

anvéindas 1 studien .

Samtyckeskravet handlar om att informera deltagarna om att de sjdlva har ritt att bestimma
over sitt medverkande i studien (Vetenskapsradet 2002). Respondenterna fick detta forklarat
for sig innan intervjuerna tog plats, ndmligen att deras deltagande var helt frivilligt och att de
ndr som helst kunde avbryta eller avstd frin att svara pa de frigor de ville utan negativa

konsekvenser.

Konfidentialitetskravet syftar till att de uppgifter som berdr deltagande ska behandlas med
storsta mojliga konfidentialitet och att personuppgifter ska fOrvaras pa sa sétt att inga
obehoriga kan fa tillgdng till dem (Vetenskapsradet 2002). Detta krav uppfylldes genom att
respondenterna har forblivit anonyma under hela studiens gang dér endast informanternas
befattningar och inom vilken bransch de arbetar inom har anvénts. Vidare har
uppsatsforfattarna behandlat deltagarnas personuppgifter med forsiktighet och genom att

undanhélla dem fran obehoriga.

Nyttjandekravet innebdr att uppgifter som samlas in om enskilda personer endast far
anvdndas for forskningsdndamél (Vetenskapsradet 2002). Detta sdkerstdlldes genom att

informanterna tydligt har blivit forsdkrade om att den insamlade datan endast har som syfte
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att tillfora kunskap inom ramen for denna studie och inte kommer att ldmnas ut for annat

bruk.

9.1 GDPR
Dataskyddsforordningen (GDPR) syftar till att skydda individens grundldggande rittigheter

och friheter, sdrskilt ndr det handlar om hur personuppgifter behandlas
(Integritetsskyddsmyndigheten 2025). Inom denna studie har endast uppgifter som ansetts
vara relevanta for genomfOrandet av studien samlats in. Inga kénsliga uppgifter eller
information som kan sérskilja de olika deltagarna och koppla svaren till deras identiteter har
kommit med 1 insamlingen, utan endast sddant som beror deras arbete och kunskap.
Information och samtycke frin deltagare kring ljudinspelning och transkribering har
inhdmtats av uppsatsforfattare. I enlighet med GDPR har uppsatsforfattarna &ven raderat

personuppgifterna nér dessa inte langre har behovts (Integritetsskyddsmyndigheten 2025).
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10. Forslag pa framtida forskning

Tidigare studier kring factoring inom Sverige dr vildigt begransat vilket gor det mojligt att
utveckla forskningen inom flera olika omraden. Att forsta factoring och dess anvdndning ur
ett bredare perspektiv kan ge vidrdefulla insikter om fOretagens strategier men dven de
bakomliggande drivkrafterna for valet av extern finansiering. Nagot intressant att fortsétta
undersoka &r factoring ur ett bredare kvantitativt perspektiv, exempelvis genom att analysera
hur anvéndningen varierar mellan olika branscher, konjunkturer eller foretagsstorlekar pé en
mer generaliserad bas. Detta skulle medfora en mer omfattande forstaelse for de faktorer som
driver foretag att anvénda factoring men dven mdojliggora identifiering av monster. I denna
studie uteslots hur olika typer av factoringtjinster, exempelvis med eller utan regress,
paverkar foretagens riskbedomningar. Detta hade varit intressant att studera eftersom man far
storre insyn kring hur fOretagen resonerar ndr det kommer till fordelningen mellan
kreditrisker. Fortsatta studier inom &@mnet hade &ven kunnat inkludera internationella
jamforelser for att undersoka hur olika lagar och marknadssammanhang péverkar factorings
roll 1 finansieringsstrategierna hos foretag. Med dessa jamforelser hade resultatet inkluderat
de aspekter som paverkar factorings effektivitet och hur den anvinds strategiskt inom olika
marknader och réttsliga miljoer. Med tanke pa att digitaliseringen snabbt dkar i1 virlden,
sdrskilt framvéxten av artificiell intelligens (Al), hade det dven varit intressant att se detta i
relation till hur den mgjligtvis kan paverka factoringmarknaden och hur detta i sin tur kan

paverka smé- och medelstora foretag.
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Bilagor

Bilaga 1: Intervjuguide - SMF

Allméinna fragor
- Kan du beritta lite kort om ditt foretag och vilken bransch ni arbetar inom?
- Vilken roll har du i foretaget?

- Ar det okej for dig om vi spelar in detta samtal?

Del 1
1. Hur resonerar ni nér ni viljer mellan olika finansieringsalternativ, exempelvis
banklan, factoring eller andra 16sningar?
2. Upplever ni att det finns svarigheter att fa bankfinansiering och hur paverkar det ert
val av finansiering?
3. Tvilken utstrickning forsoker ni finansiera verksamheten med egna medel innan ni

anvinder externa finansieringslosningar?

1. Hur upplever ni kostnaden for factoring i relation till de fordelar det ger foretaget?
2. Vilka risker upplever ni att factoring kan innebira for foretaget?
3. Hur paverkar anvdndningen av factoring foretagets dvergripande

finansieringsstruktur?

1. Hur paverkar kundernas betalningstider foretagets kassaflode?
2. P& vilket sitt har factoring paverkat foretagets likviditet?

3. Hur hanterar ni vanligtvis era kundfordringar i verksamheten?

Bilaga 2: Intervjuguide - finansinstitut
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Allménna fragor
- Beritta lite kort om din roll i foretaget, vad verksamheten utfor och erbjuder.

- Ar det okej for dig om vi spelar in detta samtal?

Del 1
1. Vilka typer av foretag anvédnder factoringtjénster hos er och i vilka situationer uppstar
behovet?
2. T vilken utstrickning upplever ni att era kunder anvédnder factoring som alternativ till
traditionella bankl&n?
3. Upplever ni att era kunder har svart att {4 finansiering via banker, och hur paverkar

det efterfragan pa factoring?

Del 2
1. Hur motiverar ni kostnader for factoring gentemot de fordelar tjdnsten ger kunderna?

2. Hur bedomer ni risker kopplade till foretag som ansdker om factoring?

1. Hur pdverkar factoring era kunders kassaflode enligt er erfarenhet

2. Ser ni skillnader i efterfrdgan pé factoring mellan olika branscher?
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