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Sammanfattning 

Denna studie undersöker hur små och medelstora byggföretag i Sverige använder handelskredit 

i relation till bankfinansiering under perioder av kreditåtstramning, med särskilt fokus på 

COVID-19 pandemin. Syftet är att analysera om handelskredit fungerar som substitut eller 

komplement till bankfinansiering samt vilka faktorer som påverkar detta samband. Studien 

bygger på en abduktiv ansats där 21 semistrukturerade intervjuer kombineras med kvantitativ 

sekundärdata och tidigare forskning. Analysen utgår från teorier om handelskredit, pecking 

order, informationsasymmetri, finansiella begränsningar, relationsbaserad utlåning och 

rörelsekapitalhantering. Resultaten visar att handelskreditens funktion är kontextberoende. För 

mindre och finansiellt begränsade företag fungerar handelskredit främst som ett substitut till 

bankfinansiering och är avgörande för att hantera kassaflöde, materialinköp och den löpande 

verksamheten. För medelstora företag används handelskredit istället strategiskt som ett 

komplement för att optimera likviditet, rörelsekapital och finansiell flexibilitet. Studien visar 

även att kreditåtstramning och ekonomisk osäkerhet ökade företagens beroende av 

leverantörskrediter. Samtidigt framgår att tillgången till kredit påverkas av företagens storlek, 

finansiella stabilitet och relationer till banker och leverantörer. Resultaten indikerar vidare att 

leverantörer i vissa fall har ett informationsövertag gentemot banker, vilket möjliggör 

kreditgivning även när bankfinansiering begränsas. 

Slutsatsen är att relationen mellan handelskredit och bankfinansiering är dynamisk snarare än 

statisk. Studien bidrar därmed med en branschspecifik förståelse för hur små och medelstora 

byggföretag anpassar sina finansieringsstrategier under kreditåtstramning samt hur 

handelskredit både kan skapa finansiell flexibilitet och ökad sårbarhet. 

Nyckelord: Handelskredit, bankfinansiering, byggbranschen, kreditåtstramning, likviditet, 

SME. 



  
 

 
 

  
 

     

      

          

      

   

         

 

       

       

      

    

      

       

      

        

     

 

        

     

         

    

 

    
 

Abstract 

This study examines how small and medium-sized construction firms in Sweden use trade credit 

in relation to bank financing during periods of credit tightening, with a particular focus on the 

COVID-19 pandemic. The purpose is to analyze whether trade credit functions as a substitute 

or complement to bank financing, and to identify the factors influencing this relationship. The 

study applies an abductive research approach, combining 21 semi-structured interviews with 

quantitative secondary data and previous research. The analysis is based on theories of trade 

credit, pecking order, information asymmetry, financial constraints, relationship lending, and 

working capital management. The findings show that the role of trade credit is highly context-

dependent. For smaller and financially constrained firms, trade credit primarily functions as a 

substitute for bank financing and is essential for managing cash flow, material purchases, and 

daily operations. In contrast, medium-sized firms use trade credit strategically as a complement 

to optimize liquidity, working capital, and financial flexibility. The study further shows that 

credit tightening and economic uncertainty increased firms’ reliance on supplier credit. At the 

same time, access to financing is influenced by firm size, financial stability, and relationships 

with banks and suppliers. The findings also indicate that suppliers may possess informational 

advantages over banks, enabling them to extend credit even when bank financing becomes 

restricted. 

The conclusion is that the relationship between trade credit and bank financing is dynamic 

rather than static. The study contributes with a construction-industry-specific understanding of 

how small and medium-sized firms adapt their financing strategies during periods of credit 

tightening, and how trade credit can create both financial flexibility and increased vulnerability. 

Keywords: Trade credit, bank financing, construction industry, credit tightening, liquidity, 
SMEs. 
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Nyckelord   
Bankkredit: Extern finansiering från banker, ofta i form av lån eller kreditfaciliteter (Rossi, 
2017). 

Finansiella begränsningar: Begränsad tillgång till extern finansiering trots potentiellt 
lönsamma investeringsmöjligheter (Massa & Zhang, 2021). 

Handelskredit (leverantörskredit): Kredit mellan företag där betalning skjuts upp, vilket 
fungerar som en kortfristig finansieringskälla (Petersen & Rajan, 1997). 

Informationsasymmetri: En situation där företag har mer information än externa finansiärer, 
vilket skapar obalans i beslutsprocessen och försvårar långivarens riskbedömning (Akerlof, 
1970). 

Kreditåtstramning: En situation där banker minskar utlåningen genom striktare kreditkrav, 
högre räntor eller ökade säkerhetskrav (Massa & Zhang, 2021). 

Likviditet: Företags förmåga att betala sina kortfristiga skulder (Cuñat, 2007). 

Pecking order-teorin: En teori som beskriver hur företag prioriterar finansieringskällor: intern 
finansiering först, därefter skuld och sist eget kapital (Myers & Majluf, 1984). 

Relationsbaserad utlåning (Relationship Lending): Kreditgivning baserad på långsiktiga 
relationer mellan banker och företag (Berger & Udell, 1995). 

Rörelsekapitalhantering: Styrning av kortfristiga tillgångar och skulder för att säkerställa 
likviditet och effektiv kapitalanvändning (Deloof, 2003). 

SME (Small and Medium-sized Enterprises): Små och medelstora företag med begränsad 
tillgång till kapitalmarknader och högre beroende av bankfinansiering (Petersen & Rajan, 
1997). 



  
 

 
 

      

     

    

  

   

    

     

     

     

      

      

      

       

       

     

       

     

        

    

 

      

          

       

       

         

    

    

     

      

       

1.  Inledning  
Finansiering utgör en central del av företags verksamhet och är avgörande för deras 

möjligheter att investera, växa och hantera löpande kostnader. Under perioder av ekonomisk 

osäkerhet kan dock tillgången till traditionella finansieringskällor, såsom bankkredit, bli mer 

begränsad. I sådana situationer kan alternativa finansieringsformer, såsom handelskredit 

mellan företag, få en ökad betydelse, särskilt i konjunkturkänsliga branscher som 

byggbranschen. Detta väcker frågor om vilken roll handelskredit kan spela för företags 

finansieringsmöjligheter när tillgången till traditionell bankfinansiering försämras. 

1.1 Bakgrund  

Tillgången till extern finansiering utgör en grundläggande förutsättning för företags 

investeringar, tillväxt och långsiktiga överlevnad. I många ekonomier är bankfinansiering den 

dominerande externa finansieringskällan, särskilt för små och medelstora företag (SME), som 

ofta saknar tillgång till kapitalmarknader. Denna finansieringskälla är dock konjunkturkänslig 

och påverkas av förändringar i kreditmarknadens villkor. Under perioder av ekonomisk 

osäkerhet tenderar banker att minska sin utlåning genom striktare kreditkrav, högre räntor 

eller ökade säkerhetskrav, vilket benämns kreditåtstramning. Detta kan begränsa företags 

möjligheter att finansiera både investeringar och löpande verksamhet (Carbó-Valverde, 

Rodríguez-Fernández & Udell, 2016). Empiriska studier visar att sådana effekter förstärks 

under finansiella kriser och perioder av ekonomisk stress. Exempelvis visar forskning från 

COVID-19 pandemin att bankers utlåningsbeteende i vissa fall blev mer restriktivt, vilket 

påverkade företags tillgång till extern finansiering (Chen et al., 2025). 

När tillgången till bankkredit begränsas uppstår ett behov av alternativa finansieringsformer. 

En sådan är handelskredit, vilket innebär att leverantörer tillåter sina kunder att skjuta upp 

betalningar. I denna studie avses främst leverantörskrediter, då dessa fungerar som en direkt 

finansieringskälla genom att frigöra likviditet. Handelskredit utgör en central del av företags 

rörelsekapital och kan i vissa fall vara lika betydelsefull som bankfinansiering (Petersen & 

Rajan, 1997). En central förklaring till användningen av handelskredit är förekomsten av 

informationsasymmetri mellan företag och externa finansiärer. Banker har ofta begränsad 

information om företags framtida kassaflöden och risk, särskilt för mindre företag, vilket kan 

leda till restriktiv kreditgivning. Leverantörer kan däremot genom löpande affärsrelationer 

utveckla ett informationsövertag, vilket möjliggör kreditgivning även i situationer där 
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bankfinansiering är begränsad (Niskanen & Niskanen, 2006). Handelskredit kan därmed 

fungera som en alternativ finansieringskanal när traditionella kreditmarknader är restriktiva. 

Samtidigt innebär användningen av handelskredit en avvägning. För leverantörer kan 

kreditgivning stimulera försäljning och stärka affärsrelationer, men innebär också att kapital 

binds i kundfordringar och att kreditrisk uppstår. Effektiv hantering av rörelsekapital och 

kreditpolicy är därför central för att balansera likviditet och risk. (Baños-Caballero, García-

Teruel & Martínez-Solano, 2016) 

Forskning visar vidare att handelskredit kan få en särskilt viktig roll under perioder av 

finansiell stress. Under finanskrisen 2007–2008 ökade företag sin användning av 

handelskredit när bankernas utlåning minskade (Garcia-Appendini & Montoriol-Garriga, 

2013; McGuinness & Hogan, 2016). Dessutom visar studier att relationen mellan bankkredit 

och handelskredit inte är entydig. Handelskredit kan i vissa fall fungera som ett substitut, 

medan den i andra fall fungerar som ett komplement till bankfinansiering (Carbó-Valverde, 

Rodríguez-Fernández & Udell, 2016; Peón & Guntín, 2021). Nyare forskning indikerar 

dessutom att detta samband påverkas av företagsstruktur och institutionella förutsättningar 

(Tsuruta, 2023; Heo, 2024; Jin et al., 2025). Trots att forskningen om handelskredit och 

bankfinansiering är omfattande bygger en stor del av kunskapen på internationella studier. 

Kreditmarknader, institutionella förutsättningar och finansieringsrelationer varierar dock 

mellan länder, vilket kan påverka hur företag använder olika finansieringsformer. Det finns 

därför ett behov av att undersöka dessa samband i en svensk kontext, särskilt inom 

byggbranschen där finansieringsbehov och kassaflöden skiljer sig från många andra 

branscher. 

Denna komplexitet blir särskilt relevant i byggbranschen, som kännetecknas av 

projektbaserad verksamhet, långa betalningstider och osäkra kassaflöden. I en sådan kontext 

utgör kreditrelationer mellan företag inte enbart ett komplement till extern finansiering, utan 

en integrerad del av verksamheten. Detta innebär att förändringar i kreditmarknaden snabbt 

kan påverka företagens likviditet och finansieringsmöjligheter. 

2 



  
 

 
 

    

     

            

        

     

     

       

      

      

   
 

         

    

     

      

   

      

       

        

      

     

  

      

    
 

        

          

     

         

     

     

1.2 Problemdiskussion  

Trots omfattande forskning om handelskredit och bankfinansiering saknas en entydig 

förståelse för hur dessa finansieringsformer samverkar, särskilt under kreditåtstramning. 

Tidigare studier visar motstridiga resultat, där handelskredit i vissa fall fungerar som ett 

substitut till bankkredit och i andra fall som ett komplement (Peón & Guntín, 2021; Petersen 

& Rajan, 1997). Samtidigt indikerar nyare forskning att relationen är dynamisk och 

kontextberoende, där sambandet varierar beroende på företags- och marknadsspecifika 

faktorer samt graden av finansiella begränsningar (Wang et al., 2024). Detta problem förstärks 

av att företag tenderar att öka sin användning av handelskredit under perioder av finansiell 

stress, utan att det är tydligt i vilken utsträckning detta kompenserar för begränsad 

bankfinansiering (Carbó-Valverde, Rodríguez-Fernández & Udell, 2016; Garcia-Appendini & 

Montoriol-Garriga, 2013). 

Ett centralt problem i den befintliga forskningen är att analyser ofta genomförs på aggregerad 

nivå, där branschspecifika förutsättningar i begränsad utsträckning beaktas (Astvansh & 

Jindal, 2022). Detta riskerar att dölja viktiga skillnader i finansieringsbehov och 

kassaflödesstrukturer, trots att dessa i praktiken är avgörande för företags 

finansieringsbeteende. I byggbranschen förstärks denna problematik ytterligare genom 

projektbaserade kassaflöden, långa betalningstider och ett starkt beroende av 

leverantörsrelationer, vilket skapar särskilda finansiella förutsättningar (Wang et al., 2024). I 

denna kontext utgör kreditrelationer inte enbart ett komplement till extern finansiering, utan 

en integrerad del av affärsmodellen. Tidigare forskning visar även att handelskredit är nära 

kopplad till beroenderelationer och förhandlingsstyrka mellan företag, särskilt under perioder 

av kreditåtstramning (Astvansh & Jindal, 2022; Wang et al., 2024). Samtidigt påverkas 

tillgången till kredit av relationella och institutionella faktorer såsom förtroende, 

hållbarhetsprestanda och lokala institutionella förhållanden (Tian & Tian, 2022; Cai et al., 
2023). 

För små och medelstora företag innebär detta att tillgången till finansiering är direkt kopplad 

till deras operativa förmåga att genomföra projekt. Tidigare forskning visar att dessa företag 

är särskilt beroende av externa finansieringskällor och mer sårbara vid kreditåtstramning 

(McGuinness & Hogan, 2016). Samtidigt visar studier att handelskredit kan fungera som en 

alternativ finansieringskälla när bankfinansiering begränsas, men att effekten varierar 

beroende på företagens finansiella position, relationer och förhandlingsstyrka (Carbó-

3 



  
 

 
 

   

  

          

       

   

         

           

       

      

       
    

     

      

     

        

      

 

     

       

        

       

        

 

   

     

 

Valverde, Rodríguez-Fernández & Udell, 2016; Garcia-Appendini & Montoriol- Garriga, 

2013; Wang et al., 2024). 

Trots dessa insikter saknas en tydlig förståelse för under vilka förutsättningar handelskredit 

faktiskt kan ersätta bankfinansiering i praktiken. Särskilt oklart är hur detta samband tar sig 

uttryck i byggbranschen, där strukturella faktorer, projektbaserade kassaflöden och 

relationella beroenden spelar en central roll. Detta innebär ett tydligt kunskapsgap: det är 

oklart i vilka situationer handelskredit fungerar som substitut respektive komplement till 

bankkredit, samt vilka konsekvenser detta får för företagens likviditet, riskexponering och 

finansiella stabilitet. Studien adresserar därmed både ett praktiskt problem, kopplat till 

företagens finansieringsmöjligheter i en kreditbegränsad miljö, och ett teoretiskt problem 

avseende hur relationen mellan finansieringsformer bör förstås i en branschspecifik kontext. 

Små och medelstora byggföretag har ofta begränsad tillgång till bankfinansiering trots stora 

likviditetsbehov, vilket ökar beroendet av handelskredit och skapar finansiell sårbarhet i 

branschen. Samtidigt saknas en tydlig förståelse för hur handelskredit och bankfinansiering 

samverkar i byggbranschen samt när handelskredit fungerar som substitut respektive 

komplement till bankkredit, vilket utgör studiens forskningsgap. 

1.3 Syfte   

Syftet med studien är att undersöka relationen mellan handelskredit och bankfinansiering i 

små och medelstora byggföretag i Sverige under perioder av kreditåtstramning, samt att 

förklara under vilka förutsättningar handelskredit fungerar som substitut respektive 

komplement till bankfinansiering. Fokus på Sverige motiveras av att internationella 

forskningsresultat inte nödvändigtvis är direkt överförbara till svenska förhållanden. 

1.4 Forskningsfrågor  

Studien utgår från följande forskningsfrågor: 

1. Hur påverkas små och medelstora byggföretags användning av handelskredit under 

kreditåtstramning? 

4 



  
 

 
 

      

     

 

    

 

 

       

       

     

       

   

        

       

 
 

2. Hur och varför används handelskrediter i relation till bankfinansiering inom 

byggbranschen, och på vilket sätt uppfattas de fungera som ett komplement eller 

alternativ i praktiken? 

3. Vilka faktorer påverkar små och medelstora byggföretags val mellan handelskredit och 

bankkredit? 

1.5 Avgränsning  

Studien avgränsas till små och medelstora byggföretag i Sverige. Byggbranschen har valts 

eftersom den är konjunkturkänslig och i stor utsträckning använder handelskrediter i form av 

leverantörsskulder och kundfordringar som en del av sin finansiering. Vidare avgränsas 

studien till perioden 2018–2023, vilket inkluderar både tiden före, under och efter COVID-19 

pandemin. Denna period präglas av ekonomisk osäkerhet och förändrade kreditförhållanden, 

vilket gör det möjligt att analysera hur små och medelstora byggföretag använder 

handelskredit under perioder av ekonomiska störningar och potentiell kreditåtstramning. 
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Detta kapitel presenterar de teorier som används för att analysera hur små och medelstora 

byggföretag använder handelskredit i relation till bankfinansiering under kreditåtstramning. 

Fokus ligger på teorier om handelskredit, pecking order, informationsasymmetri, finansiella 

begränsningar, rörelsekapitalhantering och relationsbaserad utlåning. 

2.1 Teoretisk  referensram  

Studien utgår från flera kompletterande teorier för att analysera hur små och medelstora 

byggföretag använder handelskredit i relation till bankfinansiering under kreditåtstramning. 

Genom att kombinera teorier om handelskredit, pecking order, informationsasymmetri och 

finansiella begränsningar skapas en analytisk grund för att förstå företags finansieringsbeslut, 

kreditåtkomst och likviditetshantering under ekonomisk osäkerhet. 

2.2 Handelskreditteori  (Trade Credit Theory)   

Handelskredit innebär att en leverantör tillåter en kund att skjuta upp betalningen för en vara 

eller tjänst, vilket innebär att leverantören i praktiken tillhandahåller en kortfristig kredit. I 

denna studie avses specifikt leverantörskrediter (accounts payable), eftersom dessa direkt 

påverkar företagets likviditet genom att minska behovet av omedelbar betalning. 

Handelskredit är därmed inte enbart en betalningsmekanism, utan en integrerad del av 

företags finansieringsstruktur och rörelsekapital (Schwartz, 1974; Hill, Kelly & Highfield, 

2010). 

För att förstå varför handelskredit existerar krävs en analys av dess underliggande funktioner. 

Schwartz (1974) identifierar två centrala motiv. Det första är transaktionsmotivet, där kredit 

minskar behovet av frekventa betalningar och därmed effektiviserar affärsrelationer. Detta är 

särskilt relevant i situationer med återkommande leveranser. Det andra är 

finansieringsmotivet, där företag med bättre tillgång till kapital vidareförmedlar finansiering 

till sina kunder. Detta innebär att handelskredit kan ses som en form av intern 

kapitalallokering mellan företag. Utöver dessa motiv spelar informationsfördelar en 

avgörande roll. Leverantörer har en kontinuerlig och operativ insyn i sina kunders 

verksamhet, vilket innebär att de kan observera förändringar i efterfrågan, ordervolymer och 

betalningsbeteende i realtid. Banker saknar denna typ av dynamisk information och baserar i 
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större utsträckning sina beslut på historiska data och standardiserade riskmodeller (Petersen & 

Rajan, 1997). Detta skapar ett informationsövertag för leverantörer, vilket möjliggör 

kreditgivning även i situationer där banker avstår. Empirisk forskning visar att denna funktion 

blir särskilt tydlig under perioder av finansiell stress. När banker begränsar sin utlåning kan 

leverantörer i större utsträckning fungera som alternativa kreditgivare (Love, Preve & Sarria-

Allende, 2007; Carbó-Valverde, Rodríguez-Fernández & Udell, 2016). 

I denna studie används handelskreditteorin för att analysera om leverantörer i byggbranschen 

faktiskt tar över en del av bankernas finansieringsroll under kreditåtstramning, samt om 

handelskredit fungerar som ett substitut eller komplement till bankkredit. 

2.3 Pecking order-teorin 

Pecking order-teorin utgår från att företag inte väljer finansiering slumpmässigt, utan följer en 

hierarkisk ordning baserad på kostnader och risker kopplade till informationsasymmetri. 

Företag föredrar i första hand intern finansiering, det vill säga eget kapital i form av 

kvarhållna vinster, eftersom denna finansieringskälla inte kräver extern granskning. När 

interna medel inte räcker till används skuldfinansiering, och först i sista hand används externt 
eget kapital, exempelvis genom emission av aktier (Frank & Goyal, 2003). 

Den centrala logiken i teorin är att externa finansiärer har mindre information om företagets 

verkliga värde och risk, vilket gör att de kräver kompensation i form av högre ränta eller 

avkastning. Detta innebär att extern finansiering generellt är dyrare än intern finansiering. 

Särskilt gäller detta externt eget kapital, då emissioner ofta signalerar osäkerhet kring 

företagets värde och därmed kan leda till en negativ marknadsreaktion. Inom denna struktur 

betraktas bankkredit som den mest attraktiva externa finansieringsformen, eftersom den ofta 

är billigare, mer flexibel och har längre löptid än andra alternativ. Handelskredit, i form av 

leverantörskrediter, är däremot vanligtvis kortfristig och implicit dyrare, vilket innebär att den 

normalt används först efter bankkredit. Detta innebär att bankkredit i normala fall prioriteras 

över handelskredit. 

Denna rangordning bygger dock på att bankkredit faktiskt är tillgänglig. Under 

kreditåtstramning bryts detta antagande. När banker begränsar sin utlåning kan företag inte 

längre följa den teoretiskt optimala finansieringsordningen, utan tvingas använda mer 

tillgängliga alternativ, såsom handelskredit (Carbó-Valverde, Rodríguez-Fernández & Udell, 
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2016). Forskning visar att denna förändring är särskilt tydlig för små och medelstora företag, 

vilka i högre grad är beroende av bankfinansiering (McGuinness & Hogan, 2016). 

I denna studie problematiseras denna rangordning, då empiriska indikationer tyder på att 

handelskredit i praktiken ibland används före bankkredit. Detta gäller särskilt i situationer där 

bankkredit inte är tillgänglig, vilket innebär att företag inte kan följa den teoretiskt optimala 

finansieringsordningen. Pecking order-teorin används därmed inte enbart deskriptivt, utan 

som ett analytiskt verktyg för att identifiera avvikelser mellan teori och praktik. 

2.4 Informationsasymmetri  

Informationsasymmetri uppstår när företag har mer information än externa finansiärer om sin 

ekonomiska situation och framtida utveckling (Mishra & Dalman, 2023). Denna asymmetri är 

central för att förstå varför kreditmarknader inte fungerar perfekt. Det är dock viktigt att 

betona att informationsasymmetri inte enbart handlar om brist på information, utan även om 

osäkerhet kring framtida kassaflöden. Banker har begränsad möjlighet att förutse hur projekt 

kommer utvecklas, särskilt i branscher där kassaflöden är volatila och beroende av externa 

faktorer, såsom byggbranschen. Detta innebär att även företag med i grunden goda 

förutsättningar kan uppfattas som riskfyllda, vilket leder till mer restriktiv kreditgivning. 

Denna osäkerhet leder till flera konsekvenser. Banker kan höja räntor, kräva mer säkerheter 

eller helt avstå från att bevilja kredit, vilket begränsar företags tillgång till finansiering och 

påverkar deras investeringsmöjligheter. Informationsasymmetri kan dock reduceras genom 

relationer. Genom långsiktiga interaktioner kan både banker och leverantörer samla 

information om företags beteende och riskprofil (Steinle, Schiele & Ernst, 2014). 

Leverantörer har ofta ett större informationsövertag, eftersom de observerar kunders 

verksamhet i realtid genom återkommande transaktioner. 

I denna studie används teorin för att förklara varför bankkredit kan begränsas under 

kreditåtstramning, samtidigt som leverantörer i vissa fall fortsätter erbjuda kredit trots 

liknande osäkerhet. 
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2.5 Finansiella begränsningar  

Teorin om finansiella begränsningar beskriver hur företag kan ha lönsamma 

investeringsmöjligheter men ändå sakna tillgång till kapital för att genomföra dem (Fazzari, 

Hubbard & Petersen, 1988). Detta uppstår när externa finansiärer inte har tillräcklig 

information för att bedöma företags risk och framtida kassaflöden, vilket leder till att 

finansiering antingen blir otillgänglig eller erbjuds till en högre kostnad. Denna problematik 

innebär att företags investeringsbeslut inte enbart styrs av lönsamhet, utan även av tillgången 

till finansiering. Företag kan därmed tvingas avstå från investeringar eller anpassa sin 

verksamhet utifrån sina finansiella begränsningar, snarare än utifrån ekonomiska möjligheter. 

Finansiella begränsningar är särskilt framträdande för små och medelstora företag, eftersom 

dessa i regel saknar tillgång till kapitalmarknader och i högre grad är beroende av 

bankfinansiering. Parallellt har dessa företag ofta mer begränsad finansiell historik och 

säkerheter, vilket förstärker informationsasymmetrin i relation till banker. Detta innebär att de 

påverkas mer av förändringar i kreditmarknaden, särskilt under perioder av kreditåtstramning. 

När bankkredit begränsas förstärks dessa finansiella begränsningar ytterligare, vilket påverkar 

både investeringar, likviditet och den löpande verksamheten. Företag kan då behöva justera 

sina finansieringsstrategier genom att i större utsträckning använda alternativa 

finansieringskällor. Empiriska studier visar att företag i sådana situationer ökar sin 

användning av handelskredit för att kompensera för bristen på bankfinansiering (Love, Preve 

& Sarria-Allende, 2007). Detta tyder på att handelskredit kan fungera som en mekanism för 

att mildra effekterna av finansiella begränsningar, även om den inte nödvändigtvis kan ersätta 

bankfinansiering fullt ut. 

Teorin används i denna studie för att förklara varför behovet av alternativa finansieringskällor 

uppstår under kreditåtstramning, samt för att analysera i vilken utsträckning handelskredit kan 

fungera som en lösning på dessa begränsningar. 

2.6 Rörelsekapitalhantering  

Rörelsekapitalhantering (working capital management) avser hur företag hanterar sina 

kortfristiga tillgångar och skulder, såsom kundfordringar, leverantörsskulder och lager, i syfte 

att säkerställa tillräcklig likviditet samtidigt som kapitalbindningen hålls på en effektiv nivå 

(Hill, Kelly & Highfield, 2010). Den grundläggande utmaningen i rörelsekapitalhantering 
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ligger i att balansera likviditet och lönsamhet, där hög likviditet minskar finansiell risk men 

även kan leda till ineffektiv kapitalanvändning. Handelskredit utgör en central komponent i 

denna balans eftersom den direkt påverkar både företagets tillgångar och skulder. När företag 

erbjuder kundkrediter ökar kundfordringarna, vilket innebär att kapital binds under 

kreditperioden och därmed minskar den tillgängliga likviditeten. Vidare kan företag använda 

leverantörskrediter för att skjuta upp betalningar, vilket frigör likviditet på kort sikt. 

Detta innebär att handelskredit både kan vara en finansieringskälla och en källa till 

kapitalbindning, beroende på om företaget är kreditgivare eller kredittagare. 

Denna dubbelroll innebär att handelskredit inte enbart påverkar finansiering, utan även risk 

och operativ stabilitet. En ökad användning av leverantörskrediter kan förbättra kortsiktig 

likviditet, men kan samtidigt öka beroendet av externa aktörer och göra företaget känsligt för 

förändrade kreditvillkor. På motsvarande sätt kan generösa kundkrediter stimulera försäljning, 

men medför även en ökad risk för sena betalningar eller kreditförluster. 

Empirisk forskning visar att en välbalanserad rörelsekapitalstrategi är avgörande för företags 

prestation. Baños-Caballero, García-Teruel och Martínez-Solano (2016) visar att effektiv 

hantering av rörelsekapital förbättrar finansiell flexibilitet, särskilt för små och medelstora 

företag. Zimon, Habib och Haluza (2024) finner på liknande sätt att effektiv 

rörelsekapitalhantering bidrar till ökad ekonomisk stabilitet och bättre resursanvändning. 

I denna studie används teorin för att analysera hur en ökad användning av handelskredit 

påverkar företags likviditet och risk, samt vilka konsekvenser detta får för deras finansiella 

och operativa stabilitet under kreditåtstramning. 

2.7 Relationsbaserad utlåning (Relationship Lending) 

Relationsbaserad utlåning avser kreditgivning som baseras på långsiktiga relationer mellan 

banker och företag, där beslut inte enbart grundas på standardiserad finansiell information 

utan även på kunskap som byggs upp genom återkommande interaktioner över tid. Genom 

dessa relationer kan banker utveckla en djupare förståelse för företagens verksamhet, 

kassaflöden och riskprofil, vilket möjliggör mer informerade kreditbeslut (Sette & Gobbi, 

2015). 

10 



  
 

 
 

      

    

      

          

     

         

        

     

         

      

       

      

      

 

        

       

     

 

       

       

  

 

       

      

     

    

    

    

     

 

          

     

En central funktion i relationsbaserad utlåning är att minska informationsasymmetri. Genom 

kontinuerlig kontakt och historisk insyn kan banker samla in mjuk information, såsom 

ledningens kompetens, affärsrelationer och operativ stabilitet, vilket ofta inte framgår av 

finansiella rapporter. Detta gör det möjligt att göra mer nyanserade riskbedömningar jämfört 

med standardiserade kreditmodeller. Denna informationsfördel innebär att företag med 

etablerade bankrelationer ofta har bättre tillgång till kredit, även i situationer där 

kreditmarknader i övrigt blir mer restriktiva. Empirisk forskning visar att banker tenderar att 

upprätthålla kreditgivning till företag med starka relationer under perioder av ekonomisk 

osäkerhet, vilket bidrar till att stabilisera företags finansieringsmöjligheter (Sette & Gobbi, 

2015). Samtidigt innebär avsaknaden av sådana relationer en nackdel. Företag utan etablerade 

bankrelationer är i högre grad beroende av standardiserade kreditbedömningar och påverkas 

därför mer av förändringar i kreditmarknaden. Dessa företag kan därmed möta större 

finansiella begränsningar och i högre grad behöva förlita sig på alternativa finansieringskällor. 

I denna studie används teorin för att analysera hur variationer i bankrelationer påverkar 

företags tillgång till kredit, samt varför vissa företag kan fortsätta använda bankkredit medan 

andra i större utsträckning blir beroende av handelskredit under kreditåtstramning. 

2.8 Teorisyntes  

De presenterade teorierna förklarar tillsammans ett sammanhängande förlopp där 

kreditmarknadens villkor påverkar företags finansieringsbeslut genom flera ömsesidigt 

beroende mekanismer. 

Informationsasymmetri uppstår främst till följd av osäkerhet kring framtida kassaflöden samt 

begränsad insyn i företags verksamhet, vilket försvårar bankers möjlighet att göra tillförlitliga 

riskbedömningar. Detta leder till mer restriktiv kreditgivning och resulterar i finansiella 

begränsningar, där företag, särskilt små och medelstora, får begränsad tillgång till extern 

finansiering trots potentiellt lönsamma investeringsmöjligheter. Under normala förhållanden 

prioriterar företag finansieringskällor enligt pecking order-teorin, där bankkredit föredras 

framför handelskredit på grund av lägre kostnad och längre löptid. 

När bankkredit begränsas förändras dock denna prioritering, v ilket innebär att företag i större 

utsträckning måste använda alternativa finansieringskällor. Handelskreditteorin förklarar hur 
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leverantörer i detta sammanhang kan fungera som alternativa kreditgivare. Genom sitt 

informationsövertag, baserat på löpande affärsrelationer, kan leverantörer erbjuda kredit även 

när banker begränsar sin utlåning. Detta innebär att handelskredit kan fungera som ett 

substitut till bankkredit, men även som ett komplement beroende på företagets förutsättningar. 

Relationsbaserad utlåning nyanserar detta samband genom att visa att tillgången till 

bankkredit varierar mellan företag. Företag med etablerade bankrelationer kan i större 

utsträckning bibehålla tillgång till finansiering, medan företag utan sådana relationer påverkas 

mer av kreditåtstramning och därmed blir mer beroende av handelskredit. 

Rörelsekapitalhantering belyser slutligen konsekvenserna av denna anpassning. En ökad 

användning av handelskredit kan förbättra kortsiktig likviditet genom uppskjutna betalningar, 

men innebär också ökad exponering mot kreditrisk och beroende av leverantörer. 

Sammantaget kan sambandet mellan teorierna uttryckas som: 

kreditåtstramning → ökad osäkerhet → informationsasymmetri → finansiella begränsningar 

→ minskad tillgång till bankkredit → ökad användning av handelskredit → påverkan på 

likviditet och risk. 

Denna syntes utgör den analytiska grunden för studien och används för att analysera i vilken 

utsträckning handelskredit fungerar som ett substitut eller komplement till bankkredit för små 

och medelstora byggföretag under kreditåtstramning 

2.9 Teoretiskt  ramverk  

Det teoretiska ramverket utvecklas för att strukturera analysen av hur små och medelstora 

byggföretag anpassar sina finansieringsstrategier under förändrade 

kreditmarknadsförhållanden. Till skillnad från teorisyntesen, som förklarar de underliggande 

mekanismerna, syftar ramverket till att operationalisera dessa i empirisk analys. 

Med utgångspunkt i studiens teoretiska grund analyseras företagens finansieringsbeteende 

som ett resultat av både externa begränsningar och interna förutsättningar. Pecking order-

teorin används för att identifiera den teoretiskt förväntade rangordningen mellan 

finansieringskällor, medan handelskreditteorin möjliggör en analys av i vilken utsträckning 

leverantörer i praktiken fungerar som alternativa kreditgivare. Vidare används teorin om 

relationsbaserad utlåning för att förklara variationer i tillgång till bankfinansiering mellan 
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företag, medan teorin om rörelsekapitalhantering belyser hur finansieringsval påverkar 

likviditet och operativ stabilitet. 

Ramverket fokuserar därmed på tre analytiska dimensioner: 

(1) företagens tillgång till bankfinansiering, 

(2) deras användning av handelskredit, samt 
(3) de finansiella konsekvenserna av dessa val i termer av likviditet och risk. 

Genom att analysera samspelet mellan dessa dimensioner möjliggör ramverket en empirisk 

prövning av om handelskredit fungerar som ett substitut eller komplement till 

bankfinansiering, samt hur detta varierar beroende på företagens finansiella förutsättningar. 
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3.  Metod  
Syftet med detta kapitel är att redogöra för studiens metodologiska utgångspunkter samt hur 

den empiriska undersökningen har genomförts. Kapitlet behandlar vetenskapligt synsätt, 

forskningsansats, metodval, datainsamling, urval, genomförande samt analys. Avslutningsvis 

diskuteras studiens kvalitet i termer av reliabilitet och validitet. 

3.1 Vetenskapligt  synsätt  

Studien utgår från ett huvudsakligen kvalitativt och interpretativt vetenskapligt synsätt. Till 

skillnad från ett positivistiskt perspektiv, där fokus främst ligger på att identifiera generella 

och statistiskt mätbara samband, syftar denna studie till att skapa en djupare förståelse för hur 

små och medelstora byggföretag resonerar kring finansieringsbeslut under perioder av 

kreditåtstramning. 

Detta synsätt motiveras av att företags finansieringsval inte enbart påverkas av objektiva 

ekonomiska faktorer, utan även av subjektiva bedömningar, erfarenheter, relationer och 

upplevd risk. Studien fokuserar därför på respondenternas uppfattningar och praktiska 

erfarenheter av handelskredit och bankfinansiering i byggbranschen. Genom ett interpretativt 

förhållningssätt möjliggörs en analys av hur företag själva upplever och hanterar finansiella 

begränsningar i praktiken, vilket är centralt inom interpretativ fallstudieforskning (Walsham, 

1995). 

Samtidigt innehåller studien vissa kvantitativa inslag genom användning av sekundärdata och 

tidigare forskning. Denna data används dock främst för att skapa en bredare kontextuell 

förståelse av utvecklingen inom kreditmarknaden och handelskredit under perioden 2018– 

2023. Studien syftar därmed inte till statistisk generalisering eller hypotesprövning, utan till 

analytisk förståelse av ett branschspecifikt fenomen. 

Studien har vidare en abduktiv karaktär, där teori och empiri växelverkar genom 

forskningsprocessen. Etablerade teorier används som analytisk utgångspunkt, samtidigt som 

empiriska observationer bidrar till att nyansera och problematisera den teoretiska förståelsen 

(Dubois & Gadde, 2002). 
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3.2 Forskningsansats  

Studien utgår från en abduktiv forskningsansats, där etablerade teorier om handelskredit, 

informationsasymmetri, finansiella begränsningar och pecking order används som analytisk 

utgångspunkt, samtidigt som empiriska observationer ges utrymme att påverka och nyansera 

den teoretiska förståelsen. Den abduktiva ansatsen innebär ett växelspel mellan teori och 

empiri, där teorier används för att strukturera datainsamling och analys, samtidigt som 

empiriska resultat möjliggör identifiering av avvikelser, mönster och kontextspecifika 

förklaringar (Bryman & Bell, 2017, s. 665). Detta är särskilt relevant i denna studie, då syftet 

främst är att testa etablerade teorier, utan även att förstå hur dessa tar sig uttryck i en specifik 

branschkontext. 

Genom detta förhållningssätt möjliggörs en mer nyanserad analys av finansieringsbeteende, 

där både teoretiska antaganden och empiriska insikter integreras. 

3.3 Metodval   

Studien använder en huvudsakligen kvalitativ metod i form av semistrukturerade intervjuer, 

kompletterad med kvantitativa inslag från sekundärdata och tidigare forskning. 

Semistrukturerade intervjuer kännetecknas av att forskaren utgår från en intervjuguide med 

specifika teman samtidigt som intervjupersonen har stor frihet att utforma sina svar (Bryman 

& Bell, 2017, s. 454). Den kvalitativa metoden är central eftersom studien syftar till att förstå 

hur och varför små och medelstora byggföretag använder handelskredit i relation till 

bankfinansiering, snarare än att statistiskt mäta omfattningen av användningen. 

Genom semistrukturerade intervjuer möjliggörs en djupare förståelse för företagens 

resonemang, erfarenheter och finansieringsstrategier. Metoden skapar även förutsättningar för 

att identifiera variationer i hur företag upplever kreditåtstramning, relationer till banker och 

användningen av leverantörskrediter i praktiken. Den kvalitativa ansatsen bedöms därför som 

särskilt lämplig i relation till studiens syfte och forskningsfrågor. 

De kvantitativa inslagen består av sekundärdata och tidigare studier som används för att sätta 

resultaten i ett bredare ekonomiskt och branschspecifikt sammanhang. Denna data används 

deskriptivt för att identifiera övergripande utvecklingsmönster kopplade till handelskredit och 

kreditmarknadens förändringar under perioden 2018–2023. Studien genomför däremot ingen 
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egen statistisk hypotesprövning eller regressionsanalys, vilket innebär att den kvantitativa 

delen inte utgör en självständig kvantitativ huvudmetod. 

Metodvalet möjliggör därmed en kombination av djupgående kvalitativ förståelse och 

kontextualiserande kvantitativa inslag. Fokus ligger dock huvudsakligen på den kvalitativa 

analysen och respondenternas upplevelser av finansiering i byggbranschen. Utifrån 

ett forskningsdesignsperspektiv är denna uppsats en intervjustudie. 

3.4 Datainsamling  

Primärdata har samlats in genom semistrukturerade intervjuer med 21 små och medelstora 

företag inom byggbranschen i Sverige. Byggbranschen valdes eftersom den är 

konjunkturkänslig och i hög grad påverkas av förändringar i kreditmarknaden, samtidigt som 

handelskrediter i form av leverantörskrediter utgör en central del av företagens löpande 

verksamhet och kassaflödeshantering. 

Intervjuerna syftade till att skapa en djupare förståelse för hur företag resonerar kring 

handelskredit, bankfinansiering och finansiella begränsningar under perioder av ekonomisk 

osäkerhet. Datainsamlingen fokuserade särskilt på respondenternas erfarenheter av 

kreditåtstramning och hur finansieringsstrategier förändrats under och efter COVID-19 

pandemin. 

Intervjuerna utgick från följande centrala teman: 

• användning av handelskredit 

• relation till bankfinansiering 

• Kassaflödeshantering 

• risk och finansieringsstrategier 

Den semistrukturerade intervjumetoden möjliggjorde en balans mellan struktur och flexibilitet 

(Bryman & Bell, 2017, s. 506). Samtliga respondenter fick liknande huvudfrågor, vilket 

skapade jämförbarhet mellan intervjuerna, samtidigt som följdfrågor möjliggjorde fördjupning 
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i respondenternas resonemang och erfarenheter. Intervjuerna varade mellan cirka 20–40 

minuter beroende på respondenternas roll och svarens omfattning. 

Sekundärdata i form av tidigare forskning, branschrapporter och statistik användes som ett 

komplement till intervjumaterialet. Syftet med denna data var främst att skapa en bredare 

kontextuell förståelse av utvecklingen inom kreditmarknaden och användningen av 

handelskredit under perioden 2018–2023. Sekundärdatan användes därmed inte för statistisk 

hypotesprövning, utan deskriptivt för att identifiera övergripande utvecklingsmönster 

relaterade till kreditåtstramning och finansiering inom byggbranschen. 

Genom att kombinera kvalitativ primärdata med kvantitativa inslag från sekundärdata 

möjliggjordes en mer nyanserad förståelse av studiens forskningsproblem. Den kvalitativa 

delen utgör dock studiens huvudsakliga empiriska grund och analytiska fokus. 

3.5 Urval   

Populationen i studien utgörs av små och medelstora byggföretag i Sverige. Eftersom det inte 

varit möjligt att studera hela populationen har ett strategiskt och målinriktat urval genomförts. 

Urvalet är strategiskt och målinriktat, då företag har valts ut baserat på deras relevans för 

studiens syfte, det vill säga små och medelstora företag inom byggbranschen. Ett sådant urval 

syftar till att inkludera informationsrika fall som kan bidra till en djupare förståelse av det 

studerade fenomenet (Patton, 2002). 

Företagen identifierades genom offentliga företagsregister, såsom Allabolag och 

branschrelaterade plattformar, där byggföretag i Sverige filtrerades utifrån storlek och 

verksamhetsområde. För att skapa variation i materialet inkluderades företag med olika 

storlek och finansiella förutsättningar, vilket möjliggör identifiering av återkommande 

finansieringsmönster snarare än enskilda fall. Urvalet kompletterades med inslag av 

snöbollsurval, där vissa respondenter rekommenderade ytterligare relevanta företag inom 

branschen. Snöbollsurval används ofta inom organisatorisk forskning för att identifiera 

relevanta respondenter genom befintliga nätverk och kontakter (Marcus et al., 2016). 

Kontakten med företagen etablerades främst via e-post och telefon, där studiens syfte 

presenterades och deltagandet var frivilligt. 

Studien omfattar totalt 21 företag, vilket möjliggör en jämförande analys av olika 

finansieringsstrategier och skillnader i finansiell kapacitet. Respondenterna valdes utifrån 
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deras insyn i företagens finansiella beslut, exempelvis företagsledare eller personer med 

ekonomiskt ansvar. 

Urvalet är inte statistiskt representativt och resultaten kan därför inte generaliseras till hela 

populationen. Studien syftar istället till analytisk generalisering och en fördjupad förståelse av 

fenomenet. Urvalet har även påverkats av praktiska faktorer såsom tillgänglighet och vilja att 

delta, vilket innebär inslag av bekvämlighetsurval (Bryman & Bell, 2017). Detta kan medföra 

viss selektionsbias, vilket beaktas vid tolkningen av resultaten. 

3.6 Genomförande  av intervjuer   

Intervjuerna genomfördes både digitalt och på plats, beroende på respondenternas 

tillgänglighet och preferenser. Denna kombination möjliggjorde en flexibel datainsamling 

samtidigt som den skapade goda förutsättningar för att fånga nyanserade och utvecklade svar. 

Fysiska intervjuer bidrog till en mer naturlig interaktion, medan digitala intervjuer 

möjliggjorde ett bredare urval av respondenter. Materialet dokumenterades genom 

anteckningar och ljudinspelning, och transkriberades därefter för vidare analys. För att 

säkerställa tillförlitlighet användes en enhetlig intervjuguide samt uppföljningsfrågor för att 

förtydliga respondenternas svar. Detta var särskilt viktigt då studien syftar till att fånga hur 

företag resonerar kring finansiering under både stabila och mer osäkra ekonomiska perioder, 

inklusive efterverkningar av COVID-19. Intervjuerna genomfördes på svenska och översattes 

inte, vilket minskar risken för feltolkning av respondenternas utsagor. 

3.7 Dataanalys   

Studiens analys bygger huvudsakligen på en kvalitativ tematisk analys av intervjumaterialet, 

kompletterad med deskriptiv analys av kvantitativ sekundärdata (Braun & Clarke, 2006, s. 

79–81). Analysen syftar till att identifiera återkommande mönster, skillnader och samband i 

hur små och medelstora byggföretag använder handelskredit i relation till bankfinansiering 

under kreditåtstramning. 

Den kvalitativa analysen genomfördes i flera steg. I det första steget genomfördes en öppen 

kodning av det transkriberade intervjumaterialet, där återkommande begrepp, erfarenheter och 

resonemang identifierades. Fokus låg särskilt på respondenternas beskrivningar av 
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finansieringsstrategier, kassaflödeshantering, relationer till banker och leverantörer samt 

upplevda finansiella begränsningar. 

I det andra steget grupperades de identifierade koderna i övergripande teman. Detta 

resulterade i centrala analytiska kategorier såsom handelskreditens funktion, 

bankfinansieringens roll, kreditåtstramning, riskhantering och relationers betydelse för 

tillgången till finansiering. 

I det tredje steget analyserades dessa teman i relation till studiens teoretiska ramverk. 

Analysen fokuserade särskilt på att undersöka under vilka förutsättningar handelskredit 

fungerar som substitut respektive komplement till bankfinansiering. Genom analysen 

identifierades även skillnader mellan företag med begränsad likviditet och företag med 

starkare finansiell kapacitet. 

Den kvantitativa sekundärdatan analyserades deskriptivt och användes främst för att skapa en 

bredare kontextuell förståelse av utvecklingen inom kreditmarknaden och handelskredit under 

perioden 2018–2023. Analysen omfattar därmed inte statistisk hypotesprövning eller 

regressionsanalys, utan används som ett analytiskt komplement till den kvalitativa empirin. 

Genom denna analysansats möjliggörs både en djupare förståelse för företagens 

finansieringsbeteende och en kontextualisering av resultaten i relation till bredare ekonomiska 

förändringar och tidigare forskning. 

3.8 Trovärdighet  och kvalitet  

Studiens kvalitet bedöms utifrån begreppet trovärdighet, vilket i kvalitativ forskning används 

som ett alternativ till traditionella mått som reliabilitet och validitet. Trovärdighet omfattar 

flera dimensioner, däribland credibility, transferability, dependability och confirmability, vilka 

tillsammans syftar till att säkerställa studiens kvalitet och transparens (Lincoln & Guba, 

1985). 

Studiens trovärdighet (credibility) stärks genom en tydlig koppling mellan teori och empiri 

samt genom användningen av etablerade teorier och citat som förankrar analysen i det 

empiriska materialet (Lincoln & Guba, 1985; Agostinho, 2005). Studiens pålitlighet 

(dependability) stärks genom en transparent metodbeskrivning och en enhetlig intervjuguide 
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som möjliggör jämförbarhet mellan intervjuerna. Samtidigt har semistrukturerade intervjuer 

möjliggjort flexibilitet och fördjupning. Datainsamlingen har dokumenterats genom 

inspelning och transkribering, vilket minskar risken för feltolkningar (Shenton, 2004; 

Agostinho, 2005). Resultaten bör förstås i termer av överförbarhet (transferability) snarare än 

statistisk generaliserbarhet. Genom att beskriva studiens kontext, urval och forskningsprocess 

ges läsaren möjlighet att bedöma resultatens relevans i andra sammanhang (Lincoln & Guba, 

1985). Samtidigt finns risk för selektionsbias, då deltagande företag kan skilja sig från de som 

avstått från medverkan. Bekräftbarhet (confirmability) beaktas genom att analysen förankras i 

det empiriska materialet och stöds av konkreta exempel och citat. Samtidigt innebär kvalitativ 

analys alltid ett visst mått av tolkning, vilket gör att fullständig objektivitet inte kan garanteras 

(Lincoln & Guba, 1985; Agostinho, 2005). 

För den kvantitativa sekundärdatan är reliabilitet och validitet relevanta aspekter, då 

materialet bygger på tidigare insamlad och analyserad information. Eftersom sekundärdatan 

används i ett deskriptivt och kontextualiserande syfte bedöms dessa aspekter främst utifrån 

källornas etablerade trovärdighet. 

För att hantera studiens begränsningar tolkas resultaten med analytisk försiktighet, där fokus 

ligger på att identifiera mönster och samband snarare än att dra generella slutsatser. Studien 

syftar därmed till analytisk generalisering och en djupare förståelse för hur handelskredit 

används i byggbranschen. 

3.9  Operationalisering  

Operationalisering innebär att teoretiska begrepp översätts till empiriskt undersökningsbara 

dimensioner (Bryman & Bell, 2017). I denna studie sker operationaliseringen genom att 

centrala begrepp konkretiseras i teman och frågor inom den semistrukturerade intervjuguiden, 

vilket möjliggör en tydlig koppling mellan teori och empirisk datainsamling. 

Utgångspunkten för operationaliseringen är studiens centrala begrepp: handelskredit, 

bankfinansiering, informationsasymmetri, finansiella begränsningar och 

finansieringsstrategier. Dessa begrepp har översatts till konkreta intervjuteman kopplade till 

företagens användning av leverantörskrediter, tillgång till bankfinansiering, 
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kassaflödeshantering, relationer till banker och leverantörer samt upplevda 

finansieringsbegränsningar. 

Handelskredit operationaliseras genom frågor om hur leverantörskrediter används i 

verksamheten och vilken betydelse de har för kassaflöde och projektgenomförande. 

Bankfinansiering undersöks genom frågor om kreditvillkor, tillgång till banklån och 

bankfinansieringens funktion i företagen. Informationsasymmetri analyseras indirekt genom 

relationer till banker och leverantörer, medan finansiella begränsningar konkretiseras genom 

företagens upplevda svårigheter att erhålla extern finansiering. 

Finansieringsstrategier operationaliseras genom att analysera hur företag prioriterar mellan 

interna medel, bankkredit och handelskredit samt hur dessa val påverkas av förändrade 

ekonomiska förutsättningar, exempelvis under COVID-19 perioden. 

I linje med kvalitativ metod innebär operationalisering även att abstrakta begrepp 

omformuleras till undersökningsbara frågor och relevanta analytiska dimensioner 

(Björnhammer et al., 2020). Genom denna operationalisering skapas en tydlig länk mellan 

teori, datainsamling och analys, vilket stärker studiens interna logik och möjliggör en djupare 

förståelse av relationen mellan handelskredit och bankfinansiering. För att tydliggöra 

kopplingen mellan teoretiska begrepp och empirisk datainsamling har även en 

operationaliseringsmatris utformats. 
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3.10 Figur 1. Operationaliseringsmatris 

Tabellen tydliggör hur studiens teoretiska begrepp har översatts till empiriska indikatorer 

och intervjufrågor. 

Figur 1�Operationaliseringsmatris�
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Detta kapitel presenterar studiens empiriska resultat, som består av både kvalitativ primärdata 

och kvantitativ sekundärdata. Kapitlet inleds med den kvalitativa empirin från intervjuer med 

företag inom byggbranschen och avslutas med kvantitativ sekundärempiri som används för att 

sätta resultaten i ett bredare ekonomiskt och branschspecifikt sammanhang. 

Den kvalitativa empirin baseras på 21 semistrukturerade intervjuer med små och medelstora 

företag inom byggbranschen. Företagen varierar i storlek, finansiell struktur och 

verksamhetsförutsättningar, från mindre företag med begränsade resurser till medelstora 

företag med mer etablerade finansieringsstrukturer och högre omsättning. Denna variation 

möjliggör en jämförande analys av hur handelskredit och andra finansieringsformer används 

under olika finansiella förutsättningar. 

Empirin har strukturerats tematiskt i syfte att identifiera återkommande mönster och 

skillnader mellan företagen. Fokus ligger på hur företag använder handelskredit i relation till 
bankfinansiering samt vilka faktorer som påverkar dessa finansieringsval. 

Övergripande visar empirin att företagen kan delas in i två huvudsakliga grupper. Den ena 

gruppen präglas av begränsad likviditet och ett tydligt beroende av handelskredit i den 

löpande verksamheten. Den andra gruppen består av finansiellt starkare företag där 

handelskredit används mer strategiskt som en del av rörelsekapitalhantering, 

likviditetsstyrning och riskhantering. 

4.1 Finansiell  struktur och företagsstorlek  

De intervjuade företagen uppvisar tydliga skillnader i finansiell kapacitet, vilket påverkar hur 

de hanterar finansiering, risk och handelskredit. Mindre företag beskriver en verksamhet där 

likviditeten är begränsad och där kassaflödet behöver följas upp löpande. För dessa företag är 

kapital inte främst en strategisk resurs, utan en direkt förutsättning för att kunna köpa 

material, betala löner och fortsätta nästa projekt. En respondent beskriver detta som att 
verksamheten snabbt kan hamna i ett kritiskt läge om kundbetalningar uteblir: 

“Det räcker med ett projekt… annars konkar du bolaget” (Respondent 3, mindre 

byggföretag). 
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Detta visar att mindre byggföretag ofta arbetar med små marginaler och korta 

kassaflödescykler. De har sällan större likvida reserver och blir därför känsliga för sena 

betalningar, materialkostnader och projektförseningar. Ett återkommande mönster är att 

företagen försöker undvika att ligga ute med egna pengar genom att använda 

förskottsbetalningar, korta kundbetalningstider och leverantörskrediter. 

Medelstora företag beskriver däremot en annan finansiell situation. I materialet finns företag 

med omkring 200, 366 respektive 450 anställda och omsättning mellan cirka 1,2 och 2 

miljarder kronor. Dessa företag har större möjligheter att använda intern likviditet, 

checkkrediter och projektspecifik bankfinansiering. Ett större företag beskriver exempelvis att 

koncernen under vissa perioder haft närmare 100 miljoner kronor i tillgänglig likviditet, vilket 
ger ett helt annat handlingsutrymme än hos mindre aktörer. 

Storlek innebär dock inte att företagen är riskfria. Snarare visar empirin att större företag har 

större kapacitet att absorbera risk. De kan hantera att vissa projekt går sämre än planerat, 

medan mindre företag i högre grad riskerar att få hela verksamheten påverkad av ett enskilt 

projekt. Ett större företag uttrycker detta genom att beskriva hur de kan räkna med att en viss 

andel projekt går dåligt utan att bolaget hotas som helhet. Skillnaden ligger därmed inte i om 

risk finns, utan i hur mycket risk företaget kan bära. 

Sammantaget visar empirin att företagsstorlek och finansiell styrka skapar två huvudsakliga 

finansieringslogiker. Mindre företag präglas av likviditetspress och beroende av handelskredit 

i den löpande verksamheten. Större företag använder istället kredit, bankrelationer och intern 
likviditet som delar av en mer planerad och strategisk finansieringsstruktur. 

4.2 Handelskreditens  roll  i verksamheten  

Empirin visar att handelskredit utgör en grundläggande del av finansieringen i byggföretagens 

dagliga verksamhet, men att dess funktion varierar tydligt mellan mindre och medelstora 

företag. För mindre företag framstår handelskredit inte enbart som ett finansiellt verktyg, utan 

som en förutsättning för att verksamheten överhuvudtaget ska kunna fungera. 

Flera respondenter beskriver hur verksamheten är uppbyggd kring att betalningar från kunder 

och leverantörer måste synkroniseras nästan exakt för att undvika likviditetsproblem. En 

respondent beskriver situationen som ett kontinuerligt beroende av kreditutrymme: 
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“Allting bygger egentligen på att man får de där trettio dagarna… annars måste man ligga 

ute med egna pengar direkt.” (Respondent 2, mindre byggföretag) 

Samtidigt framgår att mindre företag sällan får större kreditutrymmen initialt, utan att detta 

byggs upp gradvis genom relationer och betalningshistorik: 

“I början får du nästan ingen kredit alls. Leverantören vill se att du klarar dig först.” 

(Respondent 5, mindre byggföretag) 

En annan respondent beskriver hur tillgång till leverantörskredit avgör möjligheten att ta 

större projekt: 

“Har man ingen kredit kan man inte ta större jobb, för materialet måste ju betalas innan 

kunden betalar dig.” (Respondent 11, mindre byggföretag) 

Detta visar att handelskredit inte endast handlar om att skjuta upp betalningar, utan om att 

skapa ett tidsmässigt utrymme som gör det möjligt att genomföra projekt utan stort eget 

kapital. Empirin indikerar därmed att leverantörskrediter fungerar som en indirekt finansiering 

av verksamheten. 

Flera respondenter beskriver även att handelskredit används för att minska behovet av 

banklån och undvika personlig risk: 

“Tar du banklån blir det mycket större press… med leverantörskrediter känns det mer som att 

man jobbar med pengarna i projektet.” (Respondent 6, mindre byggföretag) 

För mindre företag framstår handelskredit därmed som nära kopplad till överlevnad och 

operativ flexibilitet. 

För medelstora företag får handelskredit däremot en mer strategisk funktion. Här används den 

inte främst på grund av brist på alternativ, utan som ett aktivt verktyg för likviditetsstyrning 

och kapitaloptimering. En respondent beskriver detta som en medveten del av företagets 

finansiella strategi: 

“Vi försöker alltid förlänga kredittiderna så mycket som möjligt… det stärker kassaflödet och 

minskar behovet av att använda checkkrediten.” (Respondent 14, medelstort byggföretag) 
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Ett annat företag beskriver hur leverantörskrediter används parallellt med bankfinansiering för 

att skapa större finansiell flexibilitet: 

“Det handlar inte om att vi saknar pengar egentligen, utan om att använda kapitalet smart.” 

(Respondent 18, medelstort byggföretag) 

Detta visar att handelskreditens funktion förändras beroende på företagens finansiella 

position. För mindre företag handlar det främst om överlevnad och likviditet, medan 

medelstora företag använder handelskredit som ett strategiskt instrument för att optimera 

kapitalanvändning och minska finansiell exponering. 

4.3 Bankfinansieringens  funktion  

Empirin visar att bankfinansiering har en komplex och delvis motsägelsefull roll i 

byggföretagens verksamhet. Samtliga företag beskriver banker som viktiga aktörer i 

finansieringssystemet, men synen på banklån skiljer sig tydligt mellan mindre och medelstora 

företag. För mindre företag framstår banken ofta som en sista utväg snarare än ett naturligt 
förstahandsalternativ. 

Flera respondenter beskriver att bankfinansiering förknippas med osäkerhet, administrativa 

processer och personlig risk. Särskilt återkommer frågor kring personlig borgen och räntor 

som centrala orsaker till att företag försöker undvika lån i den löpande verksamheten. 

“Man vill inte sätta huset på spel för att köpa material till ett projekt.” (Respondent 3, mindre 

byggföretag) 

“Tar man lån blir det en helt annan press direkt.” (Respondent 6, mindre byggföretag) 

Detta visar att bankfinansiering inte endast uppfattas som en ekonomisk kostnad, utan även 

som en psykologisk och personlig belastning. Flera mindre företag beskriver att banklån 

skapar en känsla av långsiktig bundenhet och minskat handlingsutrymme, särskilt i en bransch 

där projekten kan vara osäkra och kassaflöden varierar kraftigt. 

En respondent beskriver att banken ofta upplevs som långt ifrån verksamhetens praktiska 

verklighet: 

“Banken förstår inte alltid hur byggprojekt fungerar… de tittar mest på siffror.” (Respondent 

8, mindre byggföretag) 
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En annan respondent beskriver hur kreditprocesser hos banker upplevs som långsamma i 

jämförelse med leverantörskrediter: 

“När man behöver köpa material snabbt kan man inte vänta flera veckor på banken.” 

(Respondent 11, mindre byggföretag) 

Detta indikerar att mindre företag uppfattar leverantörskrediter som mer anpassade till 

byggbranschens projektbaserade logik, där beslut ofta behöver fattas snabbt och där 
betalningsflöden varierar mellan projekt. 

Samtidigt framgår att flera mindre företag inte nödvändigtvis saknar möjlighet att få 

bankfinansiering, utan snarare väljer att begränsa användningen av lån för att undvika 

exponering mot räntor och fasta kostnader. 

“Vi försöker hålla oss så fria från lån som möjligt.” (Respondent 5, mindre byggföretag) 

“Det känns tryggare att jobba med krediter kopplade till projekten än stora lån.” 

(Respondent 9, mindre byggföretag) 

Detta visar att finansieringsbeslut inte enbart handlar om tillgång till kapital, utan även om 

kontroll och riskuppfattning. Handelskredit upplevs i flera fall som mindre riskfylld eftersom 

den är direkt kopplad till ett specifikt projekt och ofta kan regleras inom en kortare tidsperiod. 

För medelstora företag framträder däremot banken som en mer integrerad och strategisk del 

av finansieringsstrukturen. Dessa företag beskriver hur bankrelationer används för att skapa 

stabilitet, flexibilitet och möjlighet att hantera större investeringar och projektvolymer. 

“Banken är viktig för att kunna växa och ta större projekt.” (Respondent 14, medelstort 

byggföretag) 

“Vi använder banken som en trygghet om likviditeten skulle bli ansträngd.” (Respondent 17, 

medelstort byggföretag) 

Flera medelstora företag beskriver att de arbetar aktivt med flera banker parallellt för att 
minska beroendet av en enskild aktör och förbättra sina villkor. 

“Vi vill alltid ha alternativ om marknaden förändras.” (Respondent 19, medelstort 
byggföretag) 

“Har man flera banker blir man mindre sårbar.” (Respondent 21, medelstort byggföretag) 
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Detta visar att bankrelationer i medelstora företag inte endast handlar om att få tillgång till 

kapital, utan även om att skapa strategisk flexibilitet och minska finansiell risk. 

Empirin visar även att medelstora företag arbetar mer systematiskt med att kommunicera 

ekonomisk information till banker genom budgetar, kassaflödesprognoser och 

projektuppföljning. 

“Banken vill förstå projekten och hur kassaflödet ser ut framåt.” (Respondent 16, medelstort 
byggföretag) 

Detta skiljer sig tydligt från mindre företag där kontakten med banker ofta är mer begränsad 
och behovsstyrd. 

Sammantaget visar empirin att bankfinansiering fyller olika funktioner beroende på 

företagens storlek och ekonomiska kapacitet. För mindre företag upplevs banken ofta som 

kostsam, långsam och riskfylld, vilket gör att handelskredit framstår som ett mer praktiskt 

alternativ. För medelstora företag fungerar banken istället som en strategisk partner och ett 

verktyg för att skapa stabilitet, flexibilitet och långsiktig finansiering. 

4.4 Kassaflöde  och betalningslogik  

Kassaflödet framstår som ett av de mest centrala och återkommande teman i empirin. 

Samtliga företag beskriver kassaflöde som avgörande för verksamheten, men skillnaderna 

mellan mindre och medelstora företag är tydliga både i hur kassaflödet hanteras och hur det 

påverkar beslutsfattandet. 

För mindre företag beskrivs kassaflödet som direkt kopplat till företagets överlevnad. Flera 

respondenter uttrycker att verksamheten i praktiken drivs från betalning till betalning, där 
kundernas betalningsbeteende avgör möjligheten att fortsätta projekten. 

“Får vi inte betalt i tid så stannar allt.” (Respondent 4, mindre byggföretag) 

“Det handlar egentligen om att hela tiden få in pengar så man kan fortsätta nästa jobb.” 

(Respondent 7, mindre byggföretag) 

Flera respondenter beskriver även att kassaflödesproblem snabbt skapar en kedjereaktion där 
leverantörer, löner och nya projekt påverkas samtidigt. 
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“När en kund är sen påverkar det alla andra betalningar direkt.” (Respondent 10, mindre 

byggföretag) 

“Då får man börja skjuta på saker och försöka lösa det vecka för vecka.” (Respondent 3, 

mindre byggföretag) 

Detta visar att mindre företag ofta arbetar med mycket begränsade likvida reserver och 

därmed blir beroende av kontinuerliga betalningsflöden för att verksamheten ska fungera. 

Flera respondenter beskriver också hur den ekonomiska osäkerheten påverkar det dagliga 

arbetet och skapar en ständig press. 

“Man tänker på kassaflödet hela tiden egentligen.” (Respondent 6, mindre byggföretag) 

“Det spelar ingen roll om projekten går bra om pengarna inte kommer in.” (Respondent 11, 

mindre byggföretag) 

Detta indikerar att kassaflöde inte endast är en ekonomisk fråga, utan något som påverkar hela 

verksamhetens stabilitet och företagsledningens beslutsfattande. 

För att minska denna osäkerhet beskriver flera mindre företag att de arbetar aktivt med 

delbetalningar, förskottsfakturering och kortare kundbetalningstider. 

“Vi försöker dela upp betalningarna så vi slipper ligga ute med allt själva.” (Respondent 8, 
mindre byggföretag) 

“Allting måste vara tydligt från början, annars blir det problem senare.” (Respondent 12, 
mindre byggföretag) 

Flera respondenter beskriver även att de i vissa situationer väljer att pausa arbete tills 

betalning inkommit. 

“Om kunden inte betalar får man ibland stoppa jobbet tills pengarna kommer.” (Respondent 

5, mindre byggföretag) 

Detta visar att kassaflödeshantering i mindre företag i hög grad är operativ och kortsiktig. 

Fokus ligger främst på att säkerställa att det finns tillräcklig likviditet för att kunna fortsätta 

verksamheten från vecka till vecka och projekt till projekt. 

För medelstora företag framstår kassaflödeshanteringen som betydligt mer systematiserad och 

strategisk. Dessa företag beskriver hur kassaflödesprognoser, projektuppföljning och 

budgetarbete används för att planera framtida likviditetsbehov. 
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“Vi gör prognoser för varje större projekt och följer upp kassaflödet löpande.” (Respondent 

15, medelstort byggföretag) 

“Man måste hela tiden veta hur likviditeten ser ut flera månader framåt.” (Respondent 18, 

medelstort byggföretag) 

Flera medelstora företag beskriver även att kassaflödet analyseras i relation till 

säsongsmönster, investeringar och orderingång. 

“Vi vet ungefär vilka perioder som brukar vara svagare och planerar därefter.” (Respondent 

20, medelstort byggföretag) 

Detta visar att kassaflöde i medelstora företag används som ett strategiskt styrverktyg snarare 

än enbart som ett sätt att undvika akuta problem. 

Samtidigt framgår att även medelstora företag upplever kassaflöde som en central riskfaktor, 
särskilt under perioder med inflation, stigande räntor och ökade materialkostnader. 

“Det blir snabbt kännbart när kostnaderna sticker iväg samtidigt som kunderna håller inne 

betalningar längre.” (Respondent 17, medelstort byggföretag) 

Empirin visar därmed att kassaflöde fungerar som den centrala länken mellan projekt, 

finansiering och risk i byggbranschen. Skillnaden mellan mindre och medelstora företag 

ligger främst i hur mycket ekonomiskt handlingsutrymme företagen har att hantera störningar 
och osäkerhet. 

4.5 Finansiell  sårbarhet och riskexponering  

Empirin visar att finansiell sårbarhet är ett genomgående tema i samtliga företag, men att 

riskerna upplevs och hanteras på olika sätt beroende på företagens storlek, ekonomiska 

kapacitet och tillgång till finansiering. För mindre företag framstår sårbarheten främst som 

kopplad till likviditet och beroendet av att varje projekt fungerar som planerat. Flera 

respondenter beskriver att verksamheten ofta balanserar nära gränsen där ett enskilt problem 

snabbt kan få konsekvenser för hela bolaget. 

“Det behövs egentligen inte så mycket för att det ska bli problem.” (Respondent 4, mindre 

byggföretag) 
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“Om ett större jobb blir försenat eller kunden håller inne pengar så märks det direkt.” 

(Respondent 9, mindre byggföretag) 

Flera respondenter beskriver att risk inte främst handlar om långsiktig lönsamhet, utan om att 

kunna hantera det dagliga betalningsflödet. Ett återkommande tema är att företagen ofta 

saknar större ekonomiska marginaler och därför blir känsliga för relativt små förändringar i 
kassaflödet. 

“Vi har inte råd att ligga ute med pengar för länge.” (Respondent 6, mindre byggföretag) 

“Det är mycket månad till månad ibland.” (Respondent 11, mindre byggföretag) 

Detta visar att mindre företag ofta arbetar under hög finansiell press där kassaflöde och risk är 

tätt sammankopplade. Flera respondenter beskriver även hur osäkerheten påverkar deras 

beteende och gör att de undviker större investeringar eller expansion trots att möjligheter 

finns. 

“Man blir försiktigare när man vet hur snabbt läget kan förändras.” (Respondent 7, mindre 

byggföretag) 

“Det handlar mycket om att inte ta för stora risker.” (Respondent 3, mindre byggföretag) 

Empirin visar också att externa faktorer, såsom inflation, ränteökningar och stigande 

materialpriser, upplevs ha förstärkt osäkerheten ytterligare. Flera respondenter beskriver hur 
kalkyler snabbt blivit osäkra när kostnader förändrats under pågående projekt. 

“Man räknar på ett jobb och sen ser verkligheten helt annorlunda ut några månader senare.” 

(Respondent 10, mindre byggföretag) 

“Materialpriserna stack iväg mycket snabbare än man hann anpassa sig till.” (Respondent 

13, mindre byggföretag) 

Detta visar att riskexponeringen i byggbranschen inte enbart handlar om tillgång till 

finansiering, utan även om svårigheten att förutse kostnader och kassaflöden i projekt som 

ofta löper över längre tidsperioder. 

Flera mindre företag beskriver även en oro för att bli beroende av enskilda kunder eller 
projekt. 

“Tappar man en större kund påverkar det hela verksamheten direkt.” (Respondent 5, mindre 

byggföretag) 
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“Man försöker sprida riskerna men det är svårt när man är mindre.” (Respondent 8, mindre 

byggföretag) 

För medelstora företag framstår riskbilden som bredare och mer strategisk. Dessa företag 

beskriver att de har större möjligheter att absorbera kortsiktiga problem, men att de samtidigt 

exponeras mot andra typer av risker, exempelvis förändringar i ränteläge, orderingång och 
marknadsutveckling. 

“Vi klarar mindre störningar ganska bra, men större marknadsförändringar påverkar 

mycket.” (Respondent 18, medelstort byggföretag) 

“När räntorna gick upp märkte man ganska snabbt att investeringarna bromsade in.” 

(Respondent 21, medelstort byggföretag) 

Flera medelstora företag beskriver också att riskerna i större projekt kan bli betydande 

eftersom felbedömningar får större ekonomiska konsekvenser. 

“Ett felräknat projekt kan påverka resultatet väldigt mycket.” (Respondent 16, medelstort 

byggföretag) 

“Ju större projekten blir desto viktigare blir det att ha kontroll på riskerna.” (Respondent 19, 
medelstort byggföretag) 

Samtidigt framgår att medelstora företag arbetar betydligt mer strukturerat med riskhantering 
genom kalkyler, scenarioanalyser och uppföljning. 

“Vi försöker alltid räkna på olika scenarier innan vi går in i större projekt.” (Respondent 15, 
medelstort byggföretag) 

“Man måste hela tiden analysera hur känsligt projektet är för kostnadsförändringar.” 

(Respondent 20, medelstort byggföretag) 

Empirin visar därmed att mindre företag främst är sårbara för kortsiktiga likviditetsproblem 

och betalningsstörningar, medan medelstora företag i större utsträckning påverkas av bredare 

marknadsrisker och strategiska beslut. Skillnaden ligger inte i om risk finns, utan i hur mycket 

ekonomiskt handlingsutrymme företagen har att hantera den. 
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4.6 Relationer  och kreditgivning  

Empirin visar att relationer spelar en avgörande roll för tillgången till finansiering inom 

byggbranschen. Särskilt när det gäller handelskredit framstår relationer, förtroende och 

historik som centrala faktorer för vilka villkor företagen får och hur mycket kredit de kan 

erhålla. Flera mindre företag beskriver att leverantörskrediter i stor utsträckning bygger på 

personliga relationer och tidigare erfarenheter snarare än enbart formella kreditbedömningar. 

“Leverantörerna vet vilka man är och hur man jobbar.” (Respondent 2, mindre byggföretag) 

“Har man skött sig över tid får man bättre villkor.” (Respondent 11, mindre byggföretag) 

Flera respondenter beskriver också att relationer till leverantörer utvecklas successivt och att 

kreditutrymmet ofta ökar över tid när företaget visat att betalningar sköts korrekt. 

“I början får man nästan ingenting, men efter några år blir det helt annorlunda.” 

(Respondent 5, mindre byggföretag) 

“Det bygger mycket på förtroende och historik.” (Respondent 8, mindre byggföretag) 

Detta visar att handelskredit i praktiken fungerar som en relationell finansieringsform där 

tidigare samarbete och betalningsbeteende får stor betydelse. Flera respondenter beskriver 

även att leverantörer ofta upplevs ha bättre förståelse för verksamheten än banker. 

“Leverantören ser ju projekten och hur verksamheten går.” (Respondent 6, mindre 

byggföretag) 

“Banken tittar mest på siffror, leverantören vet hur marknaden fungerar.” (Respondent 9, 

mindre byggföretag) 

Detta indikerar att leverantörer i vissa fall gör en mer praktisk och verksamhetsnära 

bedömning av företagens risk än banker, som i större utsträckning baserar sina beslut på 

ekonomiska rapporter och nyckeltal. 

Flera mindre företag beskriver också att relationer kan vara avgörande under ekonomiskt 

svårare perioder. 

“Har man en bra relation kan leverantören vara mer flexibel om något händer.” (Respondent 

7, mindre byggföretag) 

“De känner ju till verksamheten och vet att pengarna kommer.” (Respondent 10, mindre 

byggföretag) 
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Detta visar att relationer inte endast påverkar tillgången till kredit, utan även hur mycket 

flexibilitet företagen får när kassaflödet blir ansträngt. 

För medelstora företag framträder relationer till banker som mer centrala. Dessa företag 

beskriver att långsiktiga bankrelationer är viktiga för att få tillgång till större krediter, bättre 

villkor och snabbare beslutsprocesser. 

“Har banken bra insyn i bolaget blir det enklare att få finansiering.” (Respondent 15, 

medelstort byggföretag) 

“Det är viktigt att banken känner till projekten och hur vi arbetar.” (Respondent 18, 

medelstort byggföretag) 

Flera medelstora företag beskriver även att de aktivt arbetar med flera banker samtidigt för att 

minska beroendet av en enskild aktör. 

“Vi vill alltid ha flera alternativ om marknaden förändras.” (Respondent 21, medelstort 

byggföretag) 

“Det blir mindre sårbart om man inte är beroende av en enda bank.” (Respondent 17, 

medelstort byggföretag) 

Samtidigt visar empirin att även medelstora företag upplever att relationer behöver 

underhållas aktivt genom kontinuerlig kommunikation och ekonomisk uppföljning. 

“Man måste hela tiden hålla banken uppdaterad.” (Respondent 20, medelstort byggföretag) 

“Det handlar mycket om transparens och att skapa förtroende.” (Respondent 16, medelstort 

byggföretag) 

Empirin visar därmed att relationer fungerar som en central mekanism för kreditåtkomst inom 

byggbranschen. För mindre företag handlar relationer främst om att överhuvudtaget få 

tillgång till kredit och flexibilitet. För medelstora företag används relationer mer strategiskt 

för att förbättra villkor, minska risk och skapa finansiell stabilitet. 

4.7 Handelskredit  som lösning på likviditetsproblem  i  vardagen och under COVID-19  

Empirin visar att handelskredit hade en central funktion för företagens möjlighet att hantera 

både vardagliga kassaflödesvariationer och mer akuta ekonomiska problem under COVID-19 

pandemin. Flera respondenter beskriver att leverantörskrediter gjorde det möjligt att köpa 

material och fortsätta projekt trots att kundbetalningar ännu inte inkommit. 
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För mindre företag framstår handelskredit som särskilt viktig eftersom verksamheten ofta 

bedrivs med små marginaler och begränsade likvida reserver. Respondenter beskriver att sena 

kundbetalningar snabbt kan skapa likviditetsproblem och att leverantörskrediter därför 

används för att överbrygga tidsgapet mellan utbetalningar och inbetalningar. 

“Om kunden betalade sent blev leverantörskrediten det som gjorde att vi fortfarande kunde 

köpa material och hålla projektet igång.” (Respondent 22, mindre byggföretag) 

“Under COVID visste man inte alltid när nästa betalning skulle komma in. Då blev de där 

extra dagarna från leverantörerna helt avgörande för att vi skulle klara vardagen.” 

(Respondent 19, medelstort byggföretag) 

Under COVID-19 förstärktes detta behov ytterligare. Företagen beskriver hur osäkerhet kring 

projektstarter, förseningar och minskad efterfrågan skapade ökade kassaflödesproblem 

samtidigt som bankerna upplevdes mer försiktiga i sin utlåning. I denna situation blev 

handelskredit viktig för att hålla verksamheten igång och undvika att projekt stoppades på 

grund av tillfälliga likviditetsbrister. 

Samtidigt visar empirin att även medelstora företag använde handelskredit aktivt under 

perioden, men främst som ett sätt att skapa större finansiell flexibilitet och minska 

belastningen på intern likviditet och checkkrediter. 

4.8  Sammanfattning av empirin  

Sammantaget visar empirin att handelskreditens funktion inom byggbranschen är starkt 

beroende av företagens storlek, likviditet och tillgång till alternativa finansieringsformer. För 

mindre företag framstår handelskredit som en central förutsättning för att verksamheten ska 

fungera i praktiken. Leverantörskrediter används för att finansiera materialinköp, skapa 

tidsmässigt utrymme mellan kundbetalningar och leverantörsskulder samt minska behovet av 

banklån och eget kapital. Empirin visar även att handelskredit fungerar som ett praktiskt 

verktyg för att hantera vardagliga kassaflödesvariationer och säkerställa att projekt kan 

fortsätta trots tillfälliga likviditetsbrister. 
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Empirin visar samtidigt att mindre företag präglas av hög likviditetskänslighet och begränsat 

finansiellt handlingsutrymme. Kassaflödet framstår som direkt avgörande för verksamhetens 

kontinuitet och flera respondenter beskriver hur sena betalningar snabbt påverkar möjligheten 

att genomföra nya projekt, betala leverantörer och hantera lönekostnader. Handelskredit 

fungerar därför inte enbart som en finansieringslösning, utan även som ett sätt att hantera 

osäkerhet och risk i den dagliga verksamheten. Detta blev särskilt tydligt under COVID-19 

pandemin, då flera företag använde leverantörskrediter för att hantera förseningar, osäkra 

projektstarter och försämrade kassaflöden samtidigt som bankerna upplevdes mer restriktiva i 

sin kreditgivning. 

För medelstora företag får handelskredit däremot en mer strategisk funktion. Dessa företag 

använder leverantörskrediter som en del av en bredare finansieringsstruktur tillsammans med 

intern likviditet, bankfinansiering och checkkrediter. Fokus ligger i större utsträckning på att 

optimera kassaflöde, minska kapitalbindning och skapa flexibilitet i verksamheten snarare än 

att lösa akuta likviditetsproblem. Samtidigt visar empirin att även dessa företag använde 

handelskredit under COVID-19 för att skapa större finansiell flexibilitet och minska 

belastningen på intern likviditet under perioder av ökad osäkerhet. Empirin visar även att 

relationer spelar en avgörande roll för tillgången till finansiering. Leverantörsrelationer 

bygger i hög grad på förtroende, historik och tidigare betalningsbeteende, medan 

bankrelationer i större utsträckning präglas av ekonomisk uppföljning och långsiktig 

kommunikation. Detta innebär att kreditåtkomst inte enbart avgörs av finansiella nyckeltal, 

utan även av relationella och verksamhetsnära faktorer. 

Slutligen visar empirin att risk och sårbarhet ser olika ut beroende på företagens storlek och 

finansiella kapacitet. Mindre företag är främst sårbara för kortsiktiga kassaflödesproblem och 

sena betalningar, medan medelstora företag i större utsträckning påverkas av 

marknadsförändringar, kostnadsutveckling och strategiska projektbeslut. Handelskredit 

framstår därmed som en flexibel men samtidigt riskbärande finansieringsform vars funktion 

förändras beroende på företagens ekonomiska förutsättningar, relationer och den omgivande 

marknadssituationen. 
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4.9  Kvantitativ sekundärempiri:  handelskredit  under COVID-19  

För att komplettera den kvalitativa empirin används kvantitativ sekundärdata för att skapa en 

bredare förståelse för hur COVID-19 pandemin påverkade byggföretagens ekonomiska 

förutsättningar och finansieringsbehov. Den kvantitativa delen används inte för att genomföra 

egen statistisk hypotesprövning, utan för att analysera centrala indikatorer som 

bygginvesteringar, bygglov, påbörjade bostäder, sysselsättning och försäljning i små och 

medelstora företag. Genom dessa indikatorer kan den kvalitativa empirin sättas i ett tydligare 

branschmässigt och makroekonomiskt sammanhang. 

Den kvantitativa sekundärempirin visar att COVID-19 pandemin skapade en bred ekonomisk 

störning som påverkade både efterfrågan, investeringsvilja och kassaflöden. Prognoser från 

Byggföretagen (2020) indikerade ett BNP-fall på cirka 4–5 procent samt en tydlig försämring 

på arbetsmarknaden. Detta visar att pandemin inte enbart utgjorde en tillfällig störning, utan 

en bred ekonomisk chock som påverkade företagens möjligheter att planera, investera och 
finansiera verksamheten. 

Figur 2.�Scenario�över utvecklingen�av�bygginvesteringar under COVID-19�(Byggföretagen,�2020)�

Figur 2 visar tre möjliga scenarier för byggindustrins utveckling under perioden 2020–2021. I 

det negativa scenariot beräknades de totala bygginvesteringarna minska med 60,6 miljarder 

kronor, motsvarande 11 procent. I det extrema scenariot uppgick den potentiella nedgången 

till 137,7 miljarder kronor, motsvarande 26 procent. Även sysselsättningen beräknades 

påverkas kraftigt, med en minskning på 21 400 personer i det negativa scenariot och 64 000 

personer i det extrema scenariot. 

Dessa siffror visar att pandemin kunde skapa en betydande försvagning av byggbranschens 

ekonomiska bas. En minskning av bygginvesteringar innebär färre projekt, lägre orderingång 

och svagare framtida kassaflöden. För små och medelstora byggföretag är detta särskilt 

betydelsefullt eftersom verksamheten ofta är projektbaserad och beroende av kontinuerliga 
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inbetalningar. När investeringarna minskar försämras därmed inte bara framtida intäkter, utan 

även företagens möjligheter att finansiera pågående och kommande projekt. 

Scenarioanalysen visar också att risken inte enbart låg i en faktisk nedgång, utan i osäkerheten 

kring hur djup och långvarig nedgången kunde bli. Denna osäkerhet kan i sig påverka 

finansieringsbeslut genom att företag blir mer försiktiga med banklån, investeringar och större 

projektåtaganden. I denna kontext blir handelskredit relevant eftersom den erbjuder en mer 

flexibel och kortfristig finansieringsform som kan anpassas till projektens kassaflöden. 

Denna utveckling stärks av mikrodata från små och medelstora företag, där försäljningen i 

genomsnitt minskade med cirka 49 procent under pandemins inledande fas (Le, Chauvet & 

Marouani, 2024). En sådan försäljningsminskning innebär en kraftig likviditetspress, särskilt 

för företag med begränsade buffertar. När intäkterna faller samtidigt som fasta kostnader, 

löner och leverantörsskulder kvarstår ökar behovet av kortsiktig finansiering. Detta skapar en 

situation där handelskredit kan fungera som en praktisk buffert genom att skjuta upp 

betalningar och frigöra likviditet. 

Figur 3.�Antal�påbörjade�lägenheter och�bygglov�inom�byggbranschen�(�SCB�&�Byggföretagen�2020).�

Figur 3 visar utvecklingen av påbörjade lägenheter och beviljade bygglov för flerbostadshus 

och småhus. Diagrammet visar att byggaktiviteten redan före pandemin präglades av 

volatilitet, särskilt inom flerbostadshus. Bygglov för flerbostadshus hade minskat med cirka 
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13 procent på årsbasis, vilket indikerar att marknaden redan var på väg in i en svagare fas 

innan COVID-19 fick fullt genomslag. 

Detta är viktigt eftersom bygglov fungerar som en framåtblickande indikator på framtida 

byggaktivitet. När byggloven minskar innebär det att färre projekt förväntas starta framöver. 

För byggföretag påverkar detta inte bara framtida intäkter, utan även planeringen av personal, 

materialinköp och finansiering. En minskning i bygglov kan därför tolkas som en tidig signal 

om lägre framtida kassaflöden och högre finansiell osäkerhet. 

Figuren visar även att påbörjade projekt och bygglov inte alltid rör sig i exakt samma takt. 

Detta tyder på en tidsförskjutning mellan beslut, bygglov och faktisk projektstart. För 

byggföretag innebär denna tidsförskjutning en finansiell risk, eftersom kostnader ofta uppstår 

innan intäkter realiseras. Företag kan behöva finansiera material, arbetskraft och förberedande 

kostnader samtidigt som kundbetalningar kommer senare. Därmed blir rörelsekapital och 

tillgång till kortfristig finansiering centralt. 

I relation till studiens kvalitativa empiri stärker detta bilden av att handelskredit får en viktig 

funktion i byggföretagens vardag. När projektflödet blir mer osäkert och framtida byggstarter 

minskar blir det viktigare att kunna hantera kassaflödesgap mellan inköp och betalning. 

Handelskredit kan då fungera som ett sätt att minska den omedelbara likviditetspressen 

genom att skjuta upp betalningar till leverantörer. 

I detta sammanhang framträder handelskredit som en central anpassningsmekanism. Den 

kvantitativa forskningen visar att en betydande andel företag ökade sin användning av 

leverantörskrediter under pandemin (Le, Chauvet & Marouani, 2024). I kombination med 

indikatorerna från byggbranschen tyder detta på att handelskredit främst fungerade som en 

respons på likviditetsbrist och ekonomisk osäkerhet, snarare än som ett strategiskt 

förstahandsval. Detta ligger i linje med tidigare forskning från finansiella kriser, där företag 

ökar sin användning av leverantörskrediter när tillgången till bankfinansiering försämras 

(Garcia-Appendini & Montoriol-Garriga, 2013; Carbó-Valverde, Rodríguez-Fernández & 

Udell, 2016). 
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Figur 4. Antal påbörjade lägenheter inom bostads- och hyresrätter (SCB & Byggföretagen�2020).�

Figur 4 visar utvecklingen av påbörjade lägenheter uppdelat på bostadsrätter och hyresrätter. 

Diagrammet visar att bostadsrättsbyggandet var mer känsligt för ekonomisk osäkerhet än 

hyresrättsbyggandet. Byggföretagens rapport visar att efterfrågan på nyproducerade bostäder, 

särskilt bostadsrätter och småhus, förväntades minska till följd av börsfall, försämrad 
arbetsmarknad och osäkrare hushållsekonomi (Byggföretagen, 2020). 

Denna skillnad är viktig eftersom bostadsrätter i högre grad är marknadsstyrda och beroende 

av hushållens köpkraft, ränteläge och framtidstro. När arbetslösheten ökar och hushållens 

finansiella situation försämras minskar efterfrågan på nyproduktion, vilket gör att projekt 

skjuts upp eller inte startas. Hyresrättsbyggandet framstår däremot som mer stabilt, bland 

annat eftersom det i högre grad påverkas av långsiktiga kommunala och institutionella 

investeringsbeslut. 

För byggföretag innebär denna uppdelning att krisens effekter inte var jämnt fördelade inom 

branschen. Företag med stark exponering mot marknadsstyrda bostadsrättsprojekt blev mer 

sårbara för efterfrågefall, medan företag med offentliga beställare eller hyresrättsprojekt 

kunde ha stabilare projektflöden. Detta förklarar varför den kvalitativa empirin visar variation 
mellan företag: vissa upplevde tydlig press, medan andra hade mer stabil orderingång. 

Statistiken visar därför att finansieringsbehovet inte enbart påverkades av pandemin i sig, utan 

av vilken typ av projekt företagen var beroende av. Företag med osäkrare projektflöden fick 

större behov av kortfristig likviditet och flexibla betalningsvillkor. Handelskredit blir i denna 

kontext särskilt viktig eftersom den kan anpassas till projektens faktiska betalningsflöden och 

minska behovet av bankfinansiering i osäkra lägen. 
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Samtidigt visar den kvantitativa empirin att tillgången till handelskredit inte är jämnt fördelad 

mellan företag. Företagsstorlek, finansiell stabilitet och etablerade leverantörsrelationer 

påverkar möjligheten att erhålla kredit. Medelstora och mer etablerade företag har generellt 

bättre möjligheter att erhålla fördelaktiga kreditvillkor, medan mindre företag i högre grad är 

beroende av relationer och förtroende för att få tillgång till leverantörskrediter (Le, Chauvet & 

Marouani, 2024). Detta indikerar att handelskreditens funktion varierar beroende på 

företagens finansiella position och förhandlingsstyrka. 

Figur 5.�Ekonomiska�förändringar inom�byggbranschen�under COVID-19,�2018–2021�(Byggföretagen�2020;�Le,�Chauvet�

&�Marouani�2024).�

Figur 5 sammanställer centrala kvantitativa indikatorer och visar hur pandemin påverkade 

bygginvesteringar, sysselsättning och försäljning i små och medelstora företag. 

Stapeldiagrammet visar att den kraftigaste försämringen avsåg försäljning i SME-företag, med 

en nedgång på cirka 49 procent under pandemins inledande fas. Samtidigt visar figuren att 

bygginvesteringar och sysselsättning försämrades, vilket tillsammans indikerar en bred 

ekonomisk press på företagen. 

Den statistiska bilden visar därmed att COVID-19 inte endast påverkade en isolerad del av 

byggbranschen, utan flera centrala dimensioner samtidigt: efterfrågan, försäljning, 

investeringar och sysselsättning. Detta är särskilt relevant för studiens problemområde 

eftersom dessa faktorer direkt påverkar företagens likviditet. Minskad försäljning minskar 
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inflödet av pengar, minskade investeringar reducerar framtida projektmöjligheter och lägre 

sysselsättning signalerar en svagare marknad. 

När dessa indikatorer analyseras tillsammans framträder ett tydligt mönster: pandemin ökade 

behovet av kortfristig finansiering samtidigt som osäkerheten kring traditionell finansiering 

ökade. För små och medelstora byggföretag, som ofta saknar stora kapitalbuffertar, innebär 

detta att handelskredit blir mer betydelsefull som en finansieringskanal i den löpande 

verksamheten. Genom att skjuta upp betalningar till leverantörer kan företagen tillfälligt 
frigöra likviditet och minska trycket på kassaflödet. 

Samtidigt visar statistiken att handelskredit inte bör förstås som en helt riskfri lösning. Om 

flera företag samtidigt får försämrade kassaflöden ökar risken att betalningsproblem sprids 

mellan företag i leverantörskedjan. Detta innebär att handelskredit kan fungera som en buffert 

på företagsnivå, men samtidigt skapa ökad sårbarhet på systemnivå om beroendet blir för 

stort. 

Den kvantitativa forskningen indikerar vidare att handelskredit under normala förhållanden 

främst fungerar som ett komplement till bankfinansiering, men att dess funktion förändras 

under kriser. I situationer där bankkredit begränsas, exempelvis vid ökad osäkerhet och 

försämrade ekonomiska prognoser, kan handelskredit istället fungera som ett substitut (Carbó-

Valverde, Rodríguez-Fernández & Udell, 2016). Detta tyder på att företagens 

finansieringsstruktur är dynamisk och anpassas efter tillgången till kapital. 

Sammanfattningsvis visar den kvantitativa sekundärempirin att COVID-19 skapade en tydlig 

likviditetschock för byggbranschen. Scenarioanalysen visar en potentiell nedgång i 

bygginvesteringar på upp till 11 procent i ett negativt scenario och 26 procent i ett extremt 

scenario. Bygglovsstatistiken visar minskad framtida projektaktivitet, medan uppdelningen 

mellan bostadsrätter och hyresrätter visar att marknadsstyrda projekt var särskilt sårbara. 

Detta indikerar samtidigt att byggmarknaden inte är homogen. Bostadsrätter och hyresrätter 

påverkas inte på samma sätt av ekonomisk osäkerhet, vilket tyder på att olika segment av 

byggmarknaden har skilda förutsättningar. Projekt som är beroende av privat efterfrågan och 

marknadsfinansiering framstår som mer sårbara än projekt med mer långsiktiga eller 

institutionella beställare. 

Tillsammans visar dessa indikatorer att pandemin försämrade byggföretagens kassaflöden, 

ökade osäkerheten kring framtida projekt och förstärkte behovet av flexibel kortsiktig 

finansiering. Detta ger en viktig kvantitativ bakgrund till studiens kvalitativa empiri, där 
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handelskredit framträder som både en praktisk finansieringslösning och en 

anpassningsmekanism under perioder av kreditåtstramning. Handelskreditens funktion 

framstår därmed som kontextberoende: den kan fungera som ett substitut när bankfinansiering 

begränsas, men som ett komplement när företag har starkare finansiell kapacitet och bättre 

tillgång till kapital. 
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5.Analys   
Syftet med detta kapitel är att analysera studiens empiriska resultat i relation till den 

teoretiska referensramen och tidigare forskning. Analysen utgår från hela empirin, det vill 

säga både den kvalitativa intervjubaserade empirin i avsnitt 4.1–4.7 och den kvantitativa 

sekundärempirin i avsnitt 4.8. Genom att analysera dessa delar tillsammans kan studien 

förklara inte bara att små och medelstora byggföretag använder handelskredit, utan också 

varför denna finansieringsform får olika funktion beroende på företagens finansiella position, 

relationer, kassaflödesstruktur och den ekonomiska kontexten. 

5.1 Handelskredit  som substitut  vid finansiella begränsningar  

Empirin visar att handelskredit för mindre och finansiellt begränsade byggföretag i hög grad 

fungerar som ett substitut till bankfinansiering. Detta framgår särskilt i respondenternas 

beskrivningar av hur verksamheten är beroende av att kunna köpa material innan betalning 

från kund erhålls. När ett företag uttrycker att “det räcker med ett projekt… annars konkar du 

bolaget” visar det att finansiering i dessa företag inte främst handlar om strategisk 

kapitalstruktur, utan om operativ överlevnad. Handelskredit fungerar därmed som ett sätt att 

skapa tid mellan inköp och inbetalning, vilket gör att företaget kan fortsätta driva projekt trots 

begränsad likviditet. 

Detta kan förstås genom teorin om finansiella begränsningar. Enligt Fazzari, Hubbard och 

Petersen (1988) kan företag ha behov av finansiering men ändå sakna tillgång till kapital på 

rimliga villkor. I studiens empiri framträder detta genom att mindre företag ofta saknar större 

likvida reserver och därför blir känsliga för sena betalningar, ökade materialkostnader och 

projektförseningar. Handelskredit blir då inte endast en alternativ finansieringsform, utan en 

praktisk förutsättning för att kunna fortsätta verksamheten. 

Samtidigt visar empirin att finansiella begränsningar inte bara handlar om att banker formellt 

nekar kredit. De handlar också om att bankfinansiering upplevs som långsam, riskfylld eller 

oflexibel. Mindre företag beskriver banklån som förknippade med personlig borgen, 

räntekostnader och administrativ belastning. Detta innebär att bankkredit kan vara teoretiskt 

möjlig, men praktiskt oattraktiv. Handelskredit blir då ett substitut även i situationer där 

banklån inte är helt otillgängliga, men där de inte passar företagets kortsiktiga 

kassaflödesbehov. 
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Detta problematiserar pecking order-teorin. Enligt Myers och Majluf (1984) samt Frank och 

Goyal (2003) bör företag prioritera intern finansiering först, därefter skuldfinansiering och 

först därefter mer kostsamma finansieringsformer. I denna logik borde bankkredit prioriteras 

framför handelskredit, eftersom banklån ofta har längre löptid och lägre explicit kostnad. 

Studiens resultat visar däremot att mindre byggföretag ofta använder handelskredit före 

bankfinansiering. Detta innebär inte att handelskredit alltid är billigare, utan att den är mer 

tillgänglig, snabbare och bättre anpassad till projektens betalningslogik. 

Analytiskt innebär detta att pecking order-teorin endast delvis förklarar företagens beteende. 

Teorin utgår från att företag kan välja mellan olika finansieringsformer utifrån en rationell 

kostnadshierarki. I mindre byggföretag sker finansieringsbeslut däremot under tidspress, 

osäkerhet och likviditetsbrist. Därför styrs finansieringsvalen inte främst av 

kostnadsminimering, utan av tillgänglighet, kontroll och operativ nödvändighet. 
Handelskredit blir i denna kontext ett reaktivt substitut till bankkredit. 

Den kvantitativa sekundärempirin förstärker denna slutsats. Figur 2 visar att 

bygginvesteringarna under COVID-19 i ett negativt scenario kunde minska med 60,6 

miljarder kronor, motsvarande 11 procent, och i ett extremt scenario med 137,7 miljarder 

kronor, motsvarande 26 procent. Samtidigt beräknades sysselsättningen minska med 21 400 

personer i det negativa scenariot och 64 000 personer i det extrema scenariot. Detta visar att 

pandemin inte endast skapade en allmän osäkerhet, utan en konkret risk för kraftigt minskad 
projektvolym och försämrade framtida kassaflöden. 

För mindre byggföretag får dessa siffror särskild betydelse. En nedgång i bygginvesteringar 

innebär färre projekt, lägre orderingång och större osäkerhet kring framtida intäkter. När 

intäkterna blir mer osäkra samtidigt som material, löner och leverantörsskulder fortfarande 

måste betalas uppstår ett direkt behov av kortfristig finansiering. Handelskredit blir då ett sätt 

att hantera likviditetsgapet mellan kostnader och framtida inbetalningar. 

Figur 5 förstärker detta mönster genom att visa att försäljningen i små och medelstora företag 

minskade med cirka 49 procent under pandemins inledande fas (Le, Chauvet & Marouani, 

2024). En sådan försäljningsminskning innebär en kraftig likviditetschock. När nästan hälften 

av försäljningen faller bort samtidigt som fasta kostnader kvarstår blir behovet av uppskjutna 

betalningar mer akut. Detta förklarar varför handelskredit får en mer central funktion under 

krisperioder. Resultatet ligger i linje med Garcia-Appendini och Montoriol-Garriga (2013) 
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samt Carbó-Valverde, Rodríguez-Fernández och Udell (2016), som visar att företag ökar 

användningen av handelskredit när tillgången till bankfinansiering försämras. 

Handelskredit fungerar därför som substitut framför allt när tre faktorer sammanfaller: svag 

likviditet, osäker tillgång till bankkredit och ett operativt behov av att finansiera material 

innan kundbetalningar erhålls. I dessa situationer är handelskredit inte ett aktivt strategiskt 
förstahandsval, utan en nödvändig anpassningsmekanism. 

5.2 Handelskredit  som strategiskt  komplement  i medelstora företag  

För medelstora och finansiellt starkare företag visar empirin ett annat mönster. Dessa företag 

använder inte handelskredit främst som ersättning för bankfinansiering, utan som ett 

komplement i en bredare finansieringsstruktur. De kombinerar intern likviditet, bankkredit, 

checkkrediter och leverantörskrediter beroende på projektens storlek, risknivå och 

kassaflödesbehov. 

Detta kan förstås genom teorin om rörelsekapitalhantering. Deloof (2003) samt Hill, Kelly 

och Highfield (2010) beskriver rörelsekapitalhantering som företags styrning av kortfristiga 

tillgångar och skulder för att säkerställa likviditet och samtidigt minska onödig 

kapitalbindning. I medelstora företag används handelskredit just på detta sätt. 

Leverantörskrediter används för att förlänga betalningstider, minska behovet av checkkredit 
och frigöra kapital till andra delar av verksamheten. 

Skillnaden mot mindre företag är därför inte bara att medelstora företag har mer kapital, utan 

att de har fler handlingsalternativ. Mindre företag använder handelskredit för att kunna 

genomföra projekt. Medelstora företag använder handelskredit för att optimera likviditeten. 

Samma finansieringsform får därmed olika funktion beroende på företagets finansiella 

position. 

Detta visar att handelskreditens funktion är kontextberoende. För mindre företag fungerar 

handelskredit som en överlevnadsmekanism, medan den för medelstora företag fungerar som 

ett finansiellt styrmedel. Detta stödjer tidigare forskning som visar att relationen mellan 

handelskredit och bankkredit inte är entydig, utan kan vara både substituerande och 

kompletterande beroende på företagets finansiella förutsättningar (Carbó-Valverde, 
Rodríguez-Fernández & Udell, 2016; Peón & Guntín, 2021). 
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Den kvantitativa sekundärempirin ger ytterligare förklaring till varför denna skillnad uppstår. 

Figur 3 visar att bygglov och påbörjade lägenheter utvecklades volatilt och att byggaktiviteten 

var osäker redan före pandemins fulla genomslag. Eftersom bygglov fungerar som en 

framåtblickande indikator innebär en nedgång i bygglov att framtida projektvolym förväntas 

minska. För mindre företag skapar detta en osäkerhet kring framtida intäkter. För medelstora 

företag skapar det snarare ett behov av planering, portföljstyrning och likviditetsoptimering. 

Detta innebär att samma externa chock får olika intern effekt. För mindre företag leder 

osäkerheten till ökat beroende av leverantörskrediter. För medelstora företag leder den till mer 

aktiv styrning av kreditvillkor, bankrelationer och kassaflödesprognoser. Handelskredit 

fungerar därför som ett komplement när företaget har kapacitet att använda den strategiskt, 
men som substitut när företaget saknar alternativa finansieringsmöjligheter. 

5.3 Bankfinansiering, risk  och avvikelse  från  pecking order-teorin  

Empirin visar att bankfinansiering har en ambivalent roll i byggföretagens 

finansieringsstruktur. Banken betraktas som en viktig finansieringsaktör, särskilt för 

medelstora företag med större projekt, stabilare kassaflöden och etablerade bankrelationer. 

Samtidigt beskriver mindre företag bankfinansiering som långsam, riskfylld och mindre 

anpassad till byggbranschens projektlogik, där finansieringsbehov ofta uppstår snabbt och är 

direkt kopplade till materialinköp och pågående projekt. 

Pecking order-teorin förväntar sig att företag använder bankkredit efter intern finansiering och 

före mer kostsamma alternativ (Myers & Majluf, 1984; Frank & Goyal, 2003). Empirin visar 

dock att denna ordning främst gäller företag med finansiellt handlingsutrymme och stabil 

kreditåtkomst. Medelstora företag kan i större utsträckning använda bankfinansiering enligt 

teorins logik, medan mindre företag begränsas av låg kreditåtkomst och högre upplevd risk 

från bankernas sida. 

Detta kan förstås genom teorin om finansiella begränsningar (Fazzari, Hubbard & Petersen, 

1988). Mindre företag saknar ofta tillräckliga säkerheter och kapitalreserver, vilket begränsar 

deras tillgång till bankfinansiering trots kontinuerliga finansieringsbehov. Problemet handlar 

därmed inte enbart om finansieringskostnader, utan om möjligheten att överhuvudtaget få 

tillgång till kredit. Handelskredit används därför ofta som en nödvändig lösning snarare än ett 
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strategiskt alternativ. Samtidigt visar empirin att pecking order-teorin inte fullt ut fångar 

tidsaspekter, flexibilitet och operativa behov. I byggbranschen uppstår finansieringsbehov ofta 

snabbt och är direkt kopplade till projektens kassaflöden. Leverantörskredit blir därför mer 

verksamhetsanpassad än traditionella banklån, eftersom krediten följer materialinköp och 

betalningsströmmar i projekten. 

Detta kan även förstås genom teorin om informationsasymmetri (Akerlof, 1970; Mishra & 

Dalman, 2023). Banker baserar ofta sina kreditbedömningar på historiska rapporter och 

standardiserade modeller, vilket gör det svårt att bedöma företag med varierande 

projektintäkter och ojämna kassaflöden. Leverantörer har däremot ett informationsövertag 

genom löpande kontakt med verksamheten och kan observera projektaktivitet, materialinköp 

och betalningsmönster i realtid. Leverantörskrediter uppfattas därmed ofta som mer 

tillgängliga och flexibla än banklån. 

Empirin visar därför att finansieringsval i byggbranschen inte enbart kan förstås som en 

rangordning efter kostnad. Företagen väljer inte alltid den billigaste finansieringsformen, utan 

den som bäst passar verksamhetens kassaflöden och tidskritiska behov. Handelskredit kan 

därmed prioriteras trots att den implicit kan vara dyrare genom exempelvis uteblivna 

kassarabatter eller ökat beroende av leverantörsvillkor. Detta kan även kopplas till teorin om 

rörelsekapitalhantering (Hill, Kelly & Highfield, 2010), där företag prioriterar kortsiktig 

likviditet för att säkerställa den löpande verksamheten. I byggbranschen blir detta särskilt 

tydligt eftersom företag kontinuerligt behöver balansera materialinköp, lönekostnader och 

kundbetalningar inom projekt med långa betalningstider. 

Analysen visar därmed att pecking order-teorin behöver kompletteras med ett perspektiv där 

tillgänglighet, flexibilitet och tidskritiska behov ges större betydelse. Teorin har högre 

förklaringskraft för medelstora företag med stabil kreditåtkomst, men svagare för mindre 

företag vars finansieringsval formas av kreditmarknadens begränsningar snarare än en optimal 

finansieringshierarki. 

5.4 Informationsasymmetri  och relationers  betydelse  för  kreditåtkomst  

En central förklaring till handelskreditens betydelse är informationsasymmetri. Enligt Akerlof 

(1970) och Mishra och Dalman (2023) uppstår informationsasymmetri när externa finansiärer 
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har begränsad information om företagets verkliga risk, betalningsförmåga och framtida 

utveckling. I byggbranschen förstärks detta genom projektbaserade intäkter, varierande 

kassaflöden och osäkerhet kring framtida projekt, vilket gör det svårare för banker att 

genomföra traditionella riskbedömningar baserade på historiska nyckeltal och standardiserade 

modeller. 

Empirin visar att banker ofta upplevs basera sina kreditbeslut på historiska siffror, finansiella 

rapporter och formella säkerheter. Leverantörer har däremot en mer verksamhetsnära insyn. 

De kan löpande observera ordervolymer, betalningsbeteende, projektaktivitet och 

kontinuiteten i affärsrelationen. Detta ligger i linje med Petersen och Rajan (1997), som 

menar att leverantörer kan ha informationsfördelar jämfört med banker eftersom de 

kontinuerligt observerar kundföretagets operativa verksamhet. Leverantörerna får därmed 

tillgång till så kallad “mjuk information”, vilket minskar informationsasymmetrin och 

möjliggör kreditgivning även i situationer där banker uppfattar hög osäkerhet. 

Detta innebär att leverantörer i vissa fall kan göra en annan riskbedömning än banker. Där 

banker ser osäkerhet utifrån finansiella nyckeltal och begränsad framtidsinformation kan 

leverantörer istället se praktisk verksamhetsaktivitet, pågående projekt och stabilitet i den 

dagliga driften. Handelskredit blir därmed inte enbart en finansieringsform, utan en 

kreditmekanism baserad på relationell kunskap, mjuk information och förtroende. Detta 

förstärker handelskreditteorin (Schwartz, 1974), där leverantörer genom sin operativa närhet 

kan fortsätta erbjuda kredit trots högre marknadsosäkerhet. 

Detta kan även kopplas till teorin om relationsbaserad utlåning. Berger och Udell (1995) samt 

Sette och Gobbi (2015) visar att långvariga relationer kan minska informationsasymmetri 

genom att kreditgivaren successivt bygger upp kunskap om företagets verksamhet, 

betalningsmönster och riskprofil. Studiens empiri visar dock att denna logik inte enbart gäller 

banker. I byggbranschen framstår leverantörsrelationer som minst lika centrala, särskilt för 

mindre företag med begränsad tillgång till traditionell bankfinansiering. För dessa företag kan 

relationen till leverantören i praktiken fungera som en alternativ kreditkanal när bankernas 

kreditbedömningar blir alltför restriktiva. 

Samtidigt visar empirin att relationernas funktion skiljer sig mellan företag beroende på 

finansiell position och storlek. Mindre företag är ofta beroende av relationer för att 
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överhuvudtaget få tillgång till kredit, vilket kan kopplas till teorin om finansiella 

begränsningar (Fazzari, Hubbard & Petersen, 1988). Dessa företag saknar ofta tillräckliga 

säkerheter, kapitalreserver eller etablerade bankrelationer och blir därför mer beroende av 

leverantörers förtroende och flexibilitet. Medelstora företag använder däremot relationer mer 

strategiskt för att förbättra villkor, skapa flexibilitet och minska beroendet av enskilda 

finansiärer. Relationer fungerar därmed både som tillgångsmekanism och som 

förhandlingsresurs. 

Empirin problematiserar samtidigt pecking order-teorin (Myers & Majluf, 1984). Teorin utgår 

från att företag prioriterar intern finansiering, därefter bankfinansiering och sist handelskredit. 

Empirin visar dock att denna finansieringshierarki förutsätter att bankkredit faktiskt är 

tillgänglig. För flera mindre företag framstår handelskredit inte som ett aktivt sistahandsval, 

utan som den mest realistiska och tillgängliga finansieringsformen när informationsasymmetri 

och restriktiva kreditbedömningar begränsar tillgången till banklån. 

Analysen visar därför att kreditåtkomst inte endast avgörs av finansiella nyckeltal. Den 

formas även av relationellt kapital, förtroende, informationsflöden och kreditgivarens 

operativa insyn i verksamheten. Detta förklarar varför handelskredit i praktiken kan bli mer 

tillgänglig än bankkredit för vissa företag, trots att båda finansieringsformerna innebär 

kreditrisk. I byggbranschen blir detta särskilt tydligt eftersom långsiktiga leverantörsrelationer 

ofta är integrerade i företagens löpande verksamhet och därmed fungerar som både 

affärsrelation och finansieringsmekanism. 

5.5 Kvantitativ analys:  COVID-19 som likviditets- och investeringschock  

Den kvantitativa sekundärempirin visar att COVID-19 pandemin skapade en omfattande 

likviditets- och investeringschock inom byggbranschen. Prognoser från Byggföretagen (2020) 

visar kraftiga nedgångar i bygginvesteringar, minskat antal påbörjade projekt och försämrade 

marknadsutsikter under perioden 2020–2021. Samtidigt visar tidigare forskning att små och 

medelstora företag drabbades av betydande försäljningsminskningar under pandemins 

inledande fas (Le, Chauvet & Marouani, 2024). Tillsammans indikerar detta att företagens 

kassaflöden försämrades samtidigt som osäkerheten kring framtida betalningsströmmar 

ökade. 
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Denna empiri kan förstås genom teorin om finansiella begränsningar (Fazzari, Hubbard & 

Petersen, 1988). När framtida kassaflöden blir mer osäkra ökar bankernas riskbedömningar, 

vilket leder till striktare kreditvillkor och minskad tillgång till extern finansiering. Empirin 

visar därmed hur pandemin inte enbart skapade ett efterfrågeproblem, utan även förstärkte 

företagens finansiella begränsningar genom att försvåra tillgången till bankkredit i ett läge där 

behovet av likviditet samtidigt ökade. Detta blir särskilt tydligt i byggbranschen, där projekt 

är kapitalintensiva och betalningsflöden ofta är långsamma och ojämna. 

Samtidigt förstärker empirin teorin om informationsasymmetri (Akerlof, 1970; Mishra & 

Dalman, 2023). Under perioder av ekonomisk osäkerhet blir bankers möjligheter att bedöma 

framtida projekt, kassaflöden och risk mer begränsade, särskilt inom byggbranschen där 

verksamheten är projektbaserad och beroende av framtida betalningar. Detta bidrar till att 

banker blir mer restriktiva i sin utlåning. Empirin indikerar därmed att osäkerheten under 

COVID-19 inte endast handlade om minskad efterfrågan, utan även om ökad 

informationsproblematik på kreditmarknaden. 

I detta sammanhang får handelskredit en särskilt central funktion. Empirin visar att 

leverantörskrediter under pandemin fungerade som en kortsiktig likviditetsbuffert som 

möjliggjorde fortsatt verksamhet trots försämrad tillgång till bankfinansiering. Detta ligger i 

linje med handelskreditteorin (Petersen & Rajan, 1997; Schwartz, 1974), där leverantörer 

genom löpande affärsrelationer och operativ närhet kan fortsätta erbjuda kredit även när 

banker begränsar sin utlåning. Leverantörernas informationsövertag blir därmed särskilt 

betydelsefullt under kreditåtstramning, då de kan observera projektaktivitet, materialflöden 
och betalningsbeteenden i realtid på ett sätt som banker ofta saknar möjlighet till. 

Empirin problematiserar samtidigt pecking order-teorin (Myers & Majluf, 1984). Enligt teorin 

bör företag prioritera bankkredit före handelskredit eftersom bankfinansiering generellt är 

billigare och mer långsiktig. Den kvantitativa empirin visar dock att denna hierarki försvagas 

under krisperioder där bankkredit blir mindre tillgänglig. I praktiken tvingas företag istället 

prioritera den finansiering som är mest tillgänglig och snabbast att använda, även om den 

potentiellt innebär högre indirekta kostnader. Detta indikerar att finansieringshierarkin i 

pecking order-teorin är beroende av fungerande kreditmarknader och därmed inte fullt ut kan 

förklara företags beteende under kreditåtstramning. 

Figur 2, 3 och 4 visar dessutom att nedgången inom byggbranschen inte enbart var tillfällig, 

utan påverkade både investeringar och framtida projektvolymer. Minskningen av bygglov och 
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påbörjade lägenheter indikerar att företagen inte endast mötte kortsiktiga kassaflödesproblem, 

utan även försämrade framtidsutsikter. Detta förstärker den finansiella osäkerheten ytterligare 

och bidrar till att företag i större utsträckning försöker bevara likviditet och skjuta upp 

betalningar. Empirin kan därmed även förstås genom teorin om rörelsekapitalhantering (Hill, 

Kelly & Highfield, 2010), där företag under osäkra perioder prioriterar kortsiktig likviditet 
och flexibilitet framför långsiktig kapitaloptimering. 

Samtidigt visar Figur 5 att försäljningsnedgången och de försämrade kassaflödena skapade en 

kedjeeffekt genom byggbranschen. När kundbetalningar försenades ökade behovet av 

uppskjutna betalningar till leverantörer, vilket innebar att handelskredit fick en stabiliserande 

funktion i företagens löpande verksamhet. Empirin visar dock att denna stabilisering samtidigt 

innebär ökad systemrisk. När fler företag blir beroende av uppskjutna betalningar uppstår en 

större känslighet för sena betalningar och störningar i leverantörsledet. Detta innebär att 

handelskredit inte enbart fungerar som en lösning på likviditetsproblem, utan även kan bidra 

till att finansiell risk sprids mellan företag i branschen. Detta kan även kopplas till teorin om 

rörelsekapitalhantering, där ökad användning av leverantörskrediter förbättrar kortsiktig 
likviditet men samtidigt ökar beroendet av externa aktörer och framtida kassaflöden. 

Den kvantitativa sekundärempirin förstärker därmed den kvalitativa empirin genom att visa 

att den ökade användningen av handelskredit under COVID-19 inte enbart var ett individuellt 

företagsval, utan en bred anpassning till försämrade kreditmarknadsförhållanden. Empirin 

visar samtidigt att relationen mellan handelskredit och bankfinansiering förändras under 

ekonomiska kriser. Handelskredit fungerar då inte främst som ett strategiskt komplement, utan 

som en temporär substitutionsmekanism som möjliggör fortsatt verksamhet när tillgången till 

bankkredit begränsas. 

5.6 Handelskredit  som operativ stabiliseringsmekanism  

Empirin visar att handelskredit hade en avgörande funktion för företagens möjlighet att 

hantera både vardagliga likviditetsproblem och den ökade osäkerheten under COVID-19 

pandemin. För mindre företag fungerade leverantörskrediter som en direkt lösning på 

kassaflödesproblem genom att möjliggöra materialinköp innan kundbetalningar inkommit. 

Handelskredit blev därmed ett sätt att överbrygga tidsgapet mellan projektkostnader och 

framtida intäkter, vilket är särskilt viktigt i byggbranschen där projekt ofta innebär stora 

initiala kostnader och långa betalningstider. 
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Detta kan förstås genom teorin om finansiella begränsningar (Fazzari, Hubbard & Petersen, 

1988). När tillgången till bankfinansiering försämrades samtidigt som likviditetsbehovet 

ökade blev handelskredit en alternativ finansieringskälla som gjorde det möjligt för företagen 

att fortsätta verksamheten trots begränsad tillgång till kapital. Empirin visar därmed att 

mindre företag inte främst använde handelskredit strategiskt, utan som en nödvändig lösning 
för att hantera finansiell press. 

Samtidigt problematiserar empirin pecking order-teorin (Myers & Majluf, 1984; Frank & 

Goyal, 2003). Teorin utgår från att företag prioriterar intern finansiering och bankfinansiering 

före handelskredit. Empirin visar dock att denna hierarki förändras under kreditåtstramning, 

då företag istället prioriterar den finansiering som är mest tillgänglig och flexibel. 

Empirin visar även att handelskredit fungerade som en stabiliseringsmekanism under COVID-

19. Företagen beskriver att förseningar, osäkra projektstarter och minskad efterfrågan skapade 

betydande kassaflödespress samtidigt som bankerna upplevdes mer restriktiva. 

Leverantörskrediter möjliggjorde då fortsatt projektgenomförande trots försämrade 

ekonomiska förutsättningar. Detta ligger i linje med handelskreditteorin (Petersen & Rajan, 

1997; Schwartz, 1974), där leverantörer genom operativ närhet och löpande relationer kan 
fortsätta erbjuda kredit även under osäkra perioder. 

Detta kan även förstås genom teorin om informationsasymmetri (Akerlof, 1970; Mishra & 

Dalman, 2023). Leverantörer har ofta större operativ insyn i företagens verksamhet än banker 

genom att de kontinuerligt observerar projektaktivitet, materialinköp och betalningsmönster. 

Detta minskar informationsasymmetrin och gör att leverantörer i vissa fall är mer villiga att 

erbjuda kredit trots ekonomisk osäkerhet. 

Samtidigt kan detta kopplas till teorin om rörelsekapitalhantering (Hill, Kelly & Highfield, 

2010). Genom uppskjutna betalningar kunde företagen frigöra kortsiktig likviditet och hantera 

variationer i kassaflöden. Handelskredit fungerade därmed inte endast som extern 

finansiering, utan även som ett verktyg för operativ likviditetsstyrning. 

Empirin visar dock att denna funktion samtidigt ökade företagens beroende av leverantörer 

och framtida kassaflöden. Handelskredit löste därmed främst kortsiktiga likviditetsproblem, 

men eliminerade inte den underliggande finansiella sårbarheten. 
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5.7  Kreditåtstramning som kassaflödespress  

Studien visar att kreditåtstramning i byggbranschen bör förstås bredare än som enbart 

minskad bankutlåning. Empirin visar att kreditåtstramning snarare består av minskad 

efterfrågan, försämrade kassaflöden, osäkra projektstarter, ökade kostnader och mer försiktiga 

finansieringsbeslut. I byggbranschen förstärks detta av projektbaserade kassaflöden och långa 

betalningskedjor, där förseningar snabbt påverkar likviditeten i flera led. 

Den kvantitativa empirin stödjer denna tolkning. Minskade bygginvesteringar, fallande 

bygglov och minskad försäljning visar att företagens ekonomiska situation försämrades 

samtidigt som behovet av finansiering ökade. Detta kan förstås genom teorin om finansiella 

begränsningar (Fazzari, Hubbard & Petersen, 1988), där externa ekonomiska chocker 

försvårar tillgången till kapital samtidigt som likviditetsbehovet ökar. Banker blir därmed mer 

restriktiva, medan företag får större behov av flexibla och snabbåtkomliga 

finansieringsformer. 

Samtidigt kan utvecklingen förstås genom teorin om informationsasymmetri (Akerlof, 1970; 

Mishra & Dalman, 2023). Under ekonomisk osäkerhet blir det svårare för banker att bedöma 

företagens framtida risk och betalningsförmåga, särskilt i byggbranschen där projektintäkter 

varierar över tid. Kreditåtstramning handlar därmed inte enbart om minskat kapitalutbud, utan 

även om ökad osäkerhet och försämrad informationskvalitet på kreditmarknaden. 

Handelskredit får därför en särskild funktion. Eftersom den är kortfristig, kopplad till 

materialinköp och bygger på etablerade relationer kan den användas även när 

bankfinansiering blir mindre tillgänglig. Detta ligger i linje med tidigare forskning (Love, 

Preve & Sarria-Allende, 2007) samt Petersen och Rajans (1997) resonemang om att 

leverantörer genom operativ närhet kan fortsätta erbjuda kredit under perioder av osäkerhet. 

Empirin problematiserar samtidigt pecking order-teorin (Myers & Majluf, 1984). Under 

kreditåtstramning prioriterar företag inte alltid den billigaste finansieringsformen, utan den 

som är mest tillgänglig och flexibel. Handelskredit används därför som en praktisk lösning på 

kortsiktiga likviditetsproblem när bankfinansiering upplevs som otillräcklig eller för långsam. 

Samtidigt visar empirin att handelskredit inte löser det underliggande problemet. Den 

förbättrar likviditeten på kort sikt men ökar samtidigt beroendet av leverantörer och framtida 
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kassaflöden. Detta kan förstås genom teorin om rörelsekapitalhantering (Hill, Kelly & 

Highfield, 2010), där uppskjutna betalningar frigör kortsiktig likviditet men samtidigt kan öka 

den långsiktiga finansiella sårbarheten. Handelskredit fungerar därmed som en 

stabiliseringsmekanism under kreditåtstramning, men inte som en fullständig ersättning för 

långsiktigt stabil finansiering. 

5.8  Rörelsekapital, risk  och systemeffekter  

Rörelsekapitalhantering framstår som den centrala länken mellan teori och empiri. För mindre 

företag handlar rörelsekapitalhantering om att klara nästa betalning, nästa materialinköp och 

nästa projekt. För medelstora företag handlar det om att optimera kapitalbindning, planera 

kassaflöde och balansera olika finansieringsformer. 

Deloof (2003) och Hill, Kelly och Highfield (2010) betonar att rörelsekapitalhantering 

handlar om balansen mellan likviditet och effektiv kapitalanvändning. Studiens resultat visar 

att denna balans ser olika ut beroende på företagets finansiella position. Mindre företag 

använder handelskredit för att skapa likviditet. Medelstora företag använder handelskredit för 

att styra likviditet. 

Detta innebär att handelskredit har en dubbel funktion. På företagsnivå minskar den kortsiktig 

likviditetspress. På systemnivå kan den däremot skapa sårbarhet. Om ett företag inte kan 

betala sin leverantör i tid påverkas leverantörens kassaflöde, vilket i sin tur kan påverka andra 

kunder och projekt. I en bransch där företag är tätt sammankopplade genom leverantörer, 

underentreprenörer och projektkedjor kan handelskredit därför fungera som en kanal genom 

vilken likviditetsproblem sprids. 

Detta är särskilt viktigt i relation till COVID-19 statistiken. När bygginvesteringar, försäljning 

och sysselsättning försämras samtidigt ökar risken att flera aktörer i kedjan får 

likviditetsproblem samtidigt. Då kan handelskreditens stabiliserande funktion försvagas. Det 

som fungerar som en buffert för ett enskilt företag kan bli en risk för leverantörskedjan om 

många företag samtidigt skjuter upp betalningar. 

Analysen visar därför att handelskredit inte bör förstås som en neutral finansieringsform. Den 

är både en lösning och en riskkälla. Den kan möjliggöra fortsatt verksamhet på kort sikt, men 

den kan också öka beroendet mellan företag och skapa systemrisk vid bred ekonomisk stress. 

Detta ligger i linje med Petersen och Rajan (1997), Garcia-Appendini och Montoriol-Garriga 
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(2013) samt Astvansh och Jindal (2022), som visar att handelskredit är starkt kopplad till 

relationer, förhandlingsstyrka och finansiell stress. 

5.9  Syntes:  handelskredit  som dynamisk  finansieringsmekanism  

Sammantaget visar analysen att handelskredit inte kan förstås som antingen substitut eller 

komplement i generell mening. Empirin visar istället att handelskreditens funktion är 

kontextberoende och formas av företagets finansiella position, relationer, kassaflödesstruktur 

och den ekonomiska omgivningen. Detta innebär att samma finansieringsform kan få olika 

funktion beroende på företagens tillgång till kapital och graden av finansiell press. 

För mindre och finansiellt begränsade företag fungerar handelskredit främst som substitut till 

bankfinansiering. Empirin visar att leverantörskrediter används för att möjliggöra 

materialinköp, hantera kassaflödesgap och upprätthålla den löpande verksamheten när 

bankfinansiering upplevs som otillgänglig, riskfylld eller för långsam. Detta kan förstås 

genom teorin om finansiella begränsningar (Fazzari, Hubbard & Petersen, 1988), där företag 

med begränsad tillgång till extern finansiering tvingas anpassa sina investeringar och 

betalningar efter tillgänglig likviditet snarare än långsiktig lönsamhet. För dessa företag 

framstår handelskredit därmed inte främst som ett strategiskt val, utan som en nödvändig 

finansieringslösning under likviditetspress. 

Samtidigt problematiserar empirin pecking order-teorin (Myers & Majluf, 1984; Frank & 

Goyal, 2003). Teorin utgår från att företag prioriterar intern finansiering, därefter 

bankfinansiering och sist handelskredit. Empirin visar dock att denna hierarki förutsätter 

fungerande kreditmarknader och faktisk tillgång till bankkredit. För flera mindre företag är 

handelskredit inte ett sistahandsval, utan den mest tillgängliga och operativt anpassade 

finansieringsformen. Detta indikerar att finansieringsval i praktiken inte enbart styrs av 

finansieringskostnader, utan även av flexibilitet, tidsaspekter och kreditåtkomst. 

För medelstora företag fungerar handelskredit däremot främst som komplement till 

bankfinansiering. Dessa företag använder leverantörskrediter som en del av en bredare 

strategi för likviditetsstyrning, kapitaloptimering och riskhantering. Detta kan förstås genom 

teorin om rörelsekapitalhantering (Hill, Kelly & Highfield, 2010), där företag aktivt arbetar 

med att balansera kassaflöden, betalningsvillkor och kapitalbindning för att skapa finansiell 

flexibilitet. Skillnaden mellan företagen ligger därmed inte i finansieringsformen i sig, utan i 

graden av finansiell kapacitet och handlingsutrymme. Medelstora företag har större möjlighet 
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att använda flera finansieringsformer parallellt och kan därför använda handelskredit 

strategiskt snarare än reaktivt. 

Empirin visar samtidigt att informationsasymmetri och relationer utgör centrala mekanismer 

bakom handelskreditens funktion. Leverantörer har genom operativ närhet och löpande 

affärsrelationer ofta bättre insyn i företagens verksamhet än banker, vilket kan minska 

informationsasymmetrin och möjliggöra kreditgivning även under osäkra perioder. Detta 

ligger i linje med Akerlof (1970), Mishra och Dalman (2023) samt Petersen och Rajan (1997), 

som betonar att kreditrelationer påverkas av informationsfördelar och relationell kunskap. 

Handelskredit fungerar därmed inte enbart som extern finansiering, utan även som en 

relationell kreditmekanism baserad på förtroende, historik och mjuk information. 

Den kvantitativa sekundärempirin förklarar varför denna skillnad blev särskilt tydlig under 

COVID-19 pandemin. Figur 2 visar risken för kraftiga investeringsfall, Figur 3 visar 

osäkerheten kring framtida byggaktivitet, Figur 4 visar att marknadsstyrda bostadsprojekt var 

särskilt sårbara och Figur 5 visar den kraftiga försäljningsnedgången i små och medelstora 

företag. Tillsammans visar diagrammen att pandemin skapade både efterfrågechock, 

investeringschock och likviditetschock inom byggbranschen. Detta förstärkte företagens 

finansiella begränsningar samtidigt som osäkerheten på kreditmarknaden ökade. 

Denna utveckling kan även förstås genom teorin om informationsasymmetri. Under perioder 

av ekonomisk osäkerhet blir det svårare för banker att bedöma framtida kassaflöden och 

risknivåer, vilket bidrar till mer restriktiva kreditbedömningar. Leverantörer kan däremot 

genom sin löpande kontakt med verksamheten fortsätta erbjuda kredit trots ökad 

marknadsosäkerhet. Handelskredit får därmed en stabiliserande funktion under 

kreditåtstramning eftersom den är direkt kopplad till verksamhetens materialflöden och 
projektaktivitet. 

Empirin visar därför att handelskreditens funktion förändras under krisperioder. Under 

normala marknadsförhållanden fungerar den främst som komplement till bankfinansiering och 

som ett verktyg för rörelsekapitalhantering. Under kreditåtstramning och kassaflödespress kan 

den däremot övergå till att fungera som substitut när tillgången till bankfinansiering 

försämras. Studien visar därmed att relationen mellan handelskredit och bankfinansiering är 
dynamisk snarare än statisk. 

Det analytiska bidraget är att handelskredit bör förstås som en flexibel men samtidigt 

riskbärande finansieringsmekanism. Den kan fungera som substitut, komplement, 

57 



  
 

 
 

     

      

      

 

  

 

 

 

 

likviditetsbuffert och relationell kreditform samtidigt, men dess faktiska funktion avgörs av 

företagets ekonomiska och relationella kontext. Analysen visar därmed att handelskreditens 

roll i små och medelstora byggföretag formas genom samspelet mellan finansiella 

begränsningar, informationsasymmetri, relationer, rörelsekapitalbehov och den 

makroekonomiska situationen. 
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6. Diskussion  
Syftet med detta kapitel är att diskutera studiens resultat i relation till tidigare forskning och 

den teoretiska referensramen. Diskussionen bygger på samspelet mellan den kvalitativa och 

kvantitativa empirin och fokuserar på hur handelskreditens funktion förändras beroende på 

företagens finansiella position och den ekonomiska kontexten. Resultaten visar att 

handelskredit inte kan förstås som en statisk finansieringsform, utan som en dynamisk 

mekanism vars funktion förändras mellan olika företag och under olika ekonomiska 
förhållanden. 

6.1 Handelskreditens  funktion  är kontextberoende  

En central slutsats i studien är att handelskreditens funktion inte bestäms av 

finansieringsformen i sig, utan av företagets finansiella handlingsutrymme. Resultaten visar 

att samma kreditform kan fungera som en överlevnadsmekanism för vissa företag och som ett 

strategiskt likviditetsverktyg för andra. Detta innebär att relationen mellan handelskredit och 

bankfinansiering inte kan reduceras till en enkel uppdelning mellan substitut och komplement. 

Detta ligger i linje med Carbó-Valverde, Rodríguez-Fernández och Udell (2016) samt Peón 

och Guntín (2021), som visar att handelskreditens funktion varierar beroende på företagens 

finansiella begränsningar och ekonomiska situation. 

För mindre byggföretag framstår handelskredit främst som ett substitut till bankfinansiering. 

Empirin visar att dessa företag ofta saknar större likvida reserver och därför blir beroende av 

att kunna skjuta upp betalningar för material och inköp. Handelskredit används därmed för att 

hantera ett strukturellt kassaflödesgap mellan utbetalningar och kundinbetalningar. Detta 

stödjer även Tsurutas (2023) forskning, som visar att små företag under perioder av 

ekonomisk osäkerhet blir mer beroende av alternativa och kortfristiga finansieringsformer när 

bankkredit är begränsad. Resultaten visar samtidigt att detta beroende inte främst uppstår på 

grund av strategiska finansieringsval, utan på grund av begränsade alternativ. När 

respondenter beskriver att banklån innebär personlig risk, långsamma processer eller osäker 

tillgång framträder handelskredit som den finansieringsform som faktiskt går att använda i 

den operativa verksamheten. 

Samtidigt visar empirin att handelskredit har en bredare praktisk funktion än vad traditionella 

finansieringsteorier ofta fångar. Särskilt under COVID-19 användes leverantörskrediter för att 

hantera förseningar, osäkra projektstarter och försämrade kassaflöden. Detta ligger nära Love, 
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Preve och Sarria-Allendes (2007) resonemang om att företag under kreditåtstramning 

använder handelskredit som en likviditetsbuffert när bankernas utlåning blir mer restriktiv. 

Handelskredit fungerade därmed inte enbart som extern finansiering, utan som en operativ 

stabiliseringsmekanism som möjliggjorde fortsatt projektgenomförande trots ekonomisk 

press. 

Detta problematiserar tidigare forskning som implicit utgår från att företag relativt fritt kan 

välja mellan olika finansieringsformer utifrån kostnad eller preferens. I praktiken visar studien 

att valet ofta sker under begränsade förutsättningar där tillgänglighet är viktigare än teoretisk 

finansieringskostnad. För mindre företag blir därför handelskredit inte främst ett aktivt val, 

utan en anpassning till en finansiell struktur där bankfinansiering upplevs som otillräcklig 
eller svåråtkomlig. 

För medelstora företag framträder däremot ett annat mönster. Dessa företag använder inte 

handelskredit främst för att överleva kortsiktiga likviditetsproblem, utan för att optimera 

kapitalanvändning och kassaflöde. Leverantörskrediter används för att förlänga 

betalningstider, minska kapitalbindning och skapa finansiell flexibilitet. Detta kan kopplas till 

teorin om rörelsekapitalhantering (Hill, Kelly & Highfield, 2010), där kortfristiga krediter 

används för att förbättra likviditet och effektivisera kapitalanvändning. Skillnaden ligger 

därför inte i om företagen använder handelskredit, utan i varför de använder den. 

Detta innebär att tidigare forskning om handelskredit som substitut respektive komplement 

behöver förstås mer dynamiskt. Resultaten stödjer forskning som visar att handelskredit kan 

ha båda funktionerna (Carbó-Valverde, Rodríguez-Fernández & Udell, 2016; Peón & Guntín, 

2021), men studien visar samtidigt att dessa funktioner kan förändras över tid och mellan 

ekonomiska situationer. Ett företag kan använda handelskredit strategiskt under stabila 

förhållanden, men bli beroende av samma kreditform under ekonomisk stress. 

Handelskreditens funktion är därmed inte statisk, utan kontextberoende. 

6.2 Pecking order-teorins  begränsningar  i byggbranschen  

Empirin visar att bankfinansiering har en ambivalent roll i byggföretagens 

finansieringsstruktur. För medelstora företag med stabilare kassaflöden och etablerade 

bankrelationer är banken en viktig finansieringskälla. Mindre företag beskriver däremot 

bankfinansiering som långsam, riskfylld och mindre anpassad till byggbranschens 

projektlogik. 
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Pecking order-teorin utgår från att företag prioriterar intern finansiering före bankkredit och 

därefter andra externa finansieringsformer (Myers & Majluf, 1984). Frank och Goyal (2003) 

visar dock att denna finansieringshierarki inte alltid följs i praktiken, vilket också framträder i 

studiens empiri. Medelstora företag kan i större utsträckning agera enligt teorins logik, medan 

mindre företag begränsas av låg kreditåtkomst och högre upplevd risk från bankernas sida. 

Detta ligger även i linje med McGuinness och Hogan (2016), som menar att små och 

medelstora företag är särskilt känsliga för kreditåtstramning. 

Denna avvikelse kan förstås genom teorin om finansiella begränsningar (Fazzari, Hubbard & 

Petersen, 1988). Mindre företag saknar ofta tillräckliga säkerheter och kapitalreserver, vilket 

gör att tillgången till bankfinansiering begränsas trots kontinuerliga finansieringsbehov. 

Problemet handlar därmed inte enbart om kapitalkostnad, utan om möjligheten att få kredit 

överhuvudtaget. 

Empirin visar samtidigt att pecking order-teorin i begränsad utsträckning fångar tidsaspekter 

och operativa behov i byggbranschen. Företag som snabbt behöver köpa material eller hantera 

kassaflödesgap kan inte alltid invänta bankernas kreditprocesser. Handelskredit blir därför 

mer operativt anpassad till verksamhetens kassaflöden och projektstruktur. Detta stödjer Love, 

Preve och Sarria-Allendes (2007) forskning om att företag under finansiell stress i högre grad 

använder handelskredit när bankfinansiering blir mindre tillgänglig. 

Detta kan även kopplas till informationsasymmetri. Petersen och Rajan (1997) visar att 

leverantörer genom löpande relationer ofta har bättre information om kundföretagens 

verksamhet än banker. I studiens empiri framkommer att banker främst baserar sina 

kreditbedömningar på historiska nyckeltal, medan leverantörer i större utsträckning bedömer 

företag utifrån betalningshistorik, projektaktivitet och relationer. 

Sammantaget visar resultaten att pecking order-teorin behöver kompletteras med ett 

perspektiv där tillgänglighet, flexibilitet och tidskritiska behov ges större betydelse. Teorin har 

högre förklaringskraft för medelstora företag med stabil kreditåtkomst, men svagare för 

mindre företag där finansieringsval formas av kreditmarknadens begränsningar snarare än en 
optimal finansieringshierarki. 
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6.3 Informationsasymmetri  och relationers  roll  i kreditåtkomst  

Resultaten visar att informationsasymmetri är central för att förstå varför handelskredit får så 

stor betydelse i byggbranschen (Akerlof, 1970). Banker och leverantörer bedömer risk på 

olika sätt, vilket skapar olika möjligheter för företag att få tillgång till kredit. 

Banker baserar i hög grad sina beslut på historiska nyckeltal, säkerheter och standardiserade 

kreditbedömningar. Detta innebär att kreditbedömningen ofta blir relativt statisk och 

bakåtblickande. Leverantörer har däremot en mer kontinuerlig och verksamhetsnära insyn i 

företagens faktiska aktivitet. De observerar ordervolymer, projektutveckling och 

betalningsbeteende löpande, vilket ger tillgång till mjuk information som banker ofta saknar. 

Detta stödjer Petersen och Rajan (1997), som argumenterar för att leverantörer kan ha 

informationsfördelar jämfört med banker. Även Berger och Udell (1995) samt Sette och 

Gobbi (2015) visar att långvariga relationer kan minska informationsasymmetri genom 

tillgång till mjuk information och verksamhetsnära kunskap. 

Det analytiskt intressanta är dock att denna informationsfördel gör handelskredit till mer än en 

alternativ finansieringsform. Den blir istället en relationell kreditmekanism där förtroende och 

historik får avgörande betydelse. Resultaten visar att företag med långvariga 

leverantörsrelationer ofta får större flexibilitet och bättre kreditvillkor, medan företag utan 

etablerade relationer får svårare att få tillgång till kredit. Detta ligger även i linje med Steinle, 

Schiele och Ernst (2014), som menar att starka leverantörsrelationer kan öka flexibiliteten och 
stabiliteten i kreditrelationer under osäkra perioder. 

Detta innebär att handelskreditens tillgänglighet inte enbart avgörs av företagets ekonomiska 

styrka, utan även av dess relationella kapital. Kreditåtkomst formas därmed av samspelet 

mellan ekonomisk information och sociala relationer. För mindre företag blir detta särskilt 

viktigt eftersom de ofta saknar samma formella kreditvärdighet som större företag. 

Samtidigt innebär denna relationella struktur att företag kan bli beroende av specifika 

leverantörer. Handelskredit skapar därför både flexibilitet och sårbarhet. Företag som är starkt 

beroende av ett fåtal leverantörer kan få begränsat handlingsutrymme om kreditvillkoren 

förändras eller om leverantören själv får ekonomiska problem. Detta innebär att 
relationsbaserad finansiering både kan minska och förstärka finansiell risk. 
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6.4 COVID-19 och den strukturella likviditetschocken  

Den kvantitativa sekundärempirin visar att COVID-19 pandemin inte endast skapade en 

tillfällig konjunkturnedgång, utan en bred strukturell likviditetschock för byggbranschen. 

Detta framgår tydligt genom kombinationen av minskade bygginvesteringar, försämrade 

framtidsprognoser, fallande bygglov och kraftigt minskad försäljning i små och medelstora 

företag (Le, Chauvet & Marouani, 2024). 

Det analytiskt centrala är att dessa indikatorer inte bör tolkas isolerat. När bygginvesteringar 

minskar samtidigt som bygglov och bostadsstarter faller påverkas både nuvarande och 

framtida kassaflöden. Företagen möter därmed inte endast lägre efterfrågan i nuet, utan även 

större osäkerhet kring framtida projektvolymer. Detta påverkar investeringsvilja, 

riskbedömning och kreditåtkomst samtidigt. Resultaten ligger i linje med Garcia-Appendini 

och Montoriol-Garriga (2013), som visar att ekonomiska kriser ofta leder till försämrad 

kreditåtkomst och ökad likviditetspress för företag. 

Figurerna över bygglov och påbörjade bostäder visar dessutom att byggbranschen reagerar 

med tidsförskjutning. Bygglov fungerar som en framåtblickande indikator, medan 

projektstarter och kassaflöden realiseras senare. Detta innebär att osäkerhet kring framtida 

projekt kan skapa likviditetspress långt innan företag faktiskt förlorar intäkter. Företagen 

behöver fortfarande planera materialinköp, personal och finansiering trots att framtida projekt 
blir mer osäkra. 

Detta förklarar varför handelskredit blev särskilt viktig under pandemin. Handelskredit kan 

inte skapa ny efterfrågan eller ersätta förlorade intäkter, men den kan skapa tid. Genom att 

skjuta upp betalningar kan företag temporärt skydda likviditeten och fortsätta driva projekt 

trots osäkra kassaflöden. Detta ligger nära Love, Preve och Sarria-Allendes (2007) 

resonemang om att företag under finansiell stress använder handelskredit som en 

likviditetsbuffert när bankfinansiering blir mindre tillgänglig. Handelskredit fungerar därmed 

som en tidsmässig buffert i en situation där företagens betalningsströmmar destabiliseras. 

Den kraftiga försäljningsminskningen på cirka 49 procent i små och medelstora företag (Le, 

Chauvet & Marouani, 2024) är särskilt viktig i detta sammanhang. Ett sådant försäljningsfall 

innebär inte endast lägre lönsamhet, utan en akut försämring av företagens likviditet. När fasta 

kostnader kvarstår samtidigt som intäkter försvinner uppstår ett direkt behov av uppskjutna 
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betalningar. Detta förklarar varför handelskreditens betydelse ökade under pandemin även i 

företag som tidigare inte varit lika beroende av leverantörskrediter. 

Studien visar därmed att kreditåtstramning bör förstås bredare än som enbart minskad 

bankutlåning. Kreditåtstramning framträder istället som en generell kassaflödespress där flera 

negativa ekonomiska faktorer samverkar samtidigt. Detta kan även förstås genom teorin om 

finansiella begränsningar (Fazzari, Hubbard & Petersen, 1988), där externa ekonomiska 

chocker försvårar företagens tillgång till kapital samtidigt som behovet av kortfristig 

finansiering ökar. Handelskredit får därför en särskild funktion eftersom den är direkt 

integrerad i den löpande verksamheten och snabbare kan användas för att hantera kortsiktig 

likviditetsbrist. 

6.5 Handelskredit  som stabiliserande  och destabiliserande  mekanism  

En central implikation av resultaten är att handelskredit samtidigt fungerar som stabiliserande 

och destabiliserande mekanism i byggbranschen. På företagsnivå fungerar leverantörskrediter 

som en likviditetsbuffert som gör det möjligt att fortsätta verksamheten trots tillfälliga 

kassaflödesproblem (Hill, Kelly & Highfield, 2010). För många mindre företag blir detta 

avgörande för att undvika avbrutna projekt eller akut likviditetskris. 

Samtidigt visar resultaten att denna stabilisering sker genom att likviditetspress flyttas mellan 

aktörer i leverantörskedjan. När företag skjuter upp betalningar överförs risken till 

leverantören, som i sin tur kan få försämrad likviditet. Om flera företag samtidigt använder 

handelskredit för att hantera ekonomisk stress kan detta skapa dominoeffekter där problem 

sprids genom hela leverantörsnätverket (Wang et al., 2024). 

Detta innebär att handelskreditens funktion inte enbart bör analyseras på företagsnivå, utan 

även på systemnivå. Handelskredit stabiliserar enskilda företag på kort sikt, men kan 

samtidigt skapa ökad sårbarhet i hela branschens finansiella struktur. Ju mer företag blir 

beroende av uppskjutna betalningar, desto mer sammankopplad och känslig blir 

leverantörskedjan för störningar. Detta ligger i linje med Baños-Caballero, García-Teruel och 

Martínez-Solano (2016), som menar att kortfristig finansiering både kan förbättra likviditeten 

och öka finansiell känslighet vid högt beroende. 

Detta är särskilt relevant i byggbranschen eftersom verksamheten är starkt beroende av 

underentreprenörer, materialleverantörer och projektkedjor. Om ett företag får 
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betalningsproblem kan effekterna snabbt spridas till andra aktörer. Handelskredit blir därmed 

inte endast en individuell finansieringslösning, utan en del av ett större finansiellt nätverk där 

risk distribueras mellan företag snarare än elimineras (Zimon, Habib & Haluza, 2024). 

6.6 Teoretiska implikationer  

Studien visar att ingen enskild teori fullt ut kan förklara handelskreditens funktion i små och 

medelstora byggföretag. Pecking order-teorin (Myers & Majluf, 1984) förklarar delvis varför 

företag söker extern finansiering när intern finansiering inte räcker, men fångar inte fullt ut 

betydelsen av tidskritiska behov och operativ flexibilitet. Teorin om finansiella begränsningar 

(Fazzari, Hubbard & Petersen, 1988) förklarar varför mindre företag blir beroende av 

alternativa finansieringsformer, men fångar inte fullt ut relationernas betydelse. 

Informationsasymmetri (Akerlof, 1970; Petersen & Rajan, 1997) och relationsbaserad 

utlåning (Berger & Udell, 1995; Sette & Gobbi, 2015) förklarar varför leverantörer kan 

erbjuda kredit där banker är mer restriktiva, medan teorier om rörelsekapitalhantering (Hill, 

Kelly & Highfield, 2010) förklarar varför handelskredit blir särskilt viktig i projektbaserade 

verksamheter med ojämna kassaflöden. 

Det teoretiska bidraget ligger därför i att studien integrerar dessa perspektiv och visar att 

handelskreditens funktion formas av samspelet mellan finansiella begränsningar, 

informationsasymmetri, relationer, kassaflödesstruktur och makroekonomisk osäkerhet. 

Studien visar också att handelskreditens funktion förändras över tid och mellan olika 

ekonomiska situationer, vilket innebär att relationen mellan handelskredit och 

bankfinansiering är dynamisk snarare än statisk (Carbó-Valverde, Rodríguez-Fernández & 

Udell, 2016; Peón & Guntín, 2021). 

6.7 Sammanfattande  diskussion  

Sammantaget visar studien att handelskredit spelar en central roll i små och medelstora 

byggföretags finansiering, men att dess funktion varierar beroende på företagens finansiella 

position och den ekonomiska kontexten. För mindre företag fungerar handelskredit främst 

som substitut till bankfinansiering och som en överlevnadsmekanism under likviditetspress. 

För medelstora företag fungerar den främst som komplement och som ett verktyg för 
strategisk likviditetsstyrning. 
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Den kvantitativa sekundärempirin visar samtidigt att COVID-19 skapade en kombinerad 

investerings-, efterfråge- och likviditetschock som förstärkte företagens behov av kortfristig 

finansiering. Diagrammen över bygginvesteringar, bygglov, bostadsstarter och försäljning 

visar att byggföretagens ekonomiska miljö försämrades på flera nivåer samtidigt. Detta ökade 

betydelsen av handelskredit som flexibel finansieringsform. 

Studien visar därmed att handelskredit inte endast är ett tekniskt betalningsvillkor, utan en 

central del av byggföretagens finansiella anpassning under ekonomisk osäkerhet. Samtidigt 

innebär ett ökat beroende av handelskredit att sårbarhet kan flyttas från banker till 

leverantörskedjan, vilket gör handelskredit till både en lösning och en potentiell riskkälla i 

byggbranschens finansiella system. 

6.8 Förklarande modell över handelskreditens roll i små och medelstora byggföretags 

finansiering under kreditåtstramning 

Figur 6. Förklarande�modell�över handelskreditens�roll�i�små�och�medelstora�byggföretags�finansiering�under 

kreditåtstramning�(Egen�modell)�
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Figuren illustrerar hur kreditåtstramning och ekonomisk osäkerhet påverkar små och 

medelstora byggföretags tillgång till bankfinansiering och därmed ökar behovet av kortfristig 

finansiering. Modellen visar att handelskredit får olika funktion beroende på företagens 

finansiella position. För mindre företag fungerar handelskredit främst som substitut till 

bankfinansiering, medan den för medelstora företag fungerar som komplement i 

rörelsekapitalhanteringen. Figuren visar även hur handelskredit både kan skapa finansiell 

flexibilitet och öka sårbarheten genom beroende av leverantörskrediter och relationer. 
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7. Slutsats   
Syftet med studien var att undersöka hur små och medelstora byggföretag använder 

handelskredit i relation till bankfinansiering under kreditåtstramning samt när handelskredit 

fungerar som substitut respektive komplement till bankfinansiering. 

Resultaten visar att handelskredit har en central men kontextberoende funktion i 

byggbranschen. För mindre och finansiellt begränsade företag fungerar handelskredit främst 

som substitut till bankfinansiering och används för att hantera kassaflödesgap, finansiera 

materialinköp och upprätthålla den löpande verksamheten när bankfinansiering upplevs som 

otillgänglig eller för långsam. För medelstora företag fungerar handelskredit istället främst 

som komplement genom att användas för rörelsekapitalhantering, kassaflödesoptimering och 

ökad finansiell flexibilitet. 

Studien visar även att relationen mellan handelskredit och bankfinansiering är dynamisk. 

Under stabila marknadsförhållanden används handelskredit främst som komplement, medan 

dess funktion blir mer substituerande under ekonomisk osäkerhet och kreditåtstramning. Detta 

blev särskilt tydligt under COVID-19 pandemin, då försämrade kassaflöden och minskad 

tillgång till bankfinansiering ökade behovet av kortfristig och flexibel finansiering. 

Handelskredit fungerade då som en viktig likviditetsbuffert och operativ 

stabiliseringsmekanism som möjliggjorde fortsatt projektgenomförande trots ekonomisk 
press. 

Resultaten visar också att relationer och informationsasymmetri påverkar kreditåtkomsten. 

Leverantörer har ofta större operativ insyn i företagens verksamhet än banker, vilket gör att 

handelskredit i hög grad bygger på förtroende och långsiktiga relationer. Samtidigt visar 

studien att handelskredit både kan stabilisera och öka den finansiella sårbarheten. Uppskjutna 

betalningar förbättrar likviditeten på kort sikt men ökar samtidigt beroendet av leverantörer 

och framtida kassaflöden. 

Studiens praktiska bidrag är att synliggöra handelskreditens betydelse för byggföretagens 

likviditet och operativa verksamhet under ekonomisk osäkerhet. Resultaten kan bidra till ökad 

förståelse hos företag, banker och leverantörer för byggbranschens projektbaserade 

kassaflöden och behov av flexibel finansiering. 

Studiens teoretiska bidrag är att den visar att relationen mellan handelskredit och 

bankfinansiering är dynamisk och kontextberoende snarare än statisk. Resultaten visar att 
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handelskredit kan fungera både som substitut och komplement beroende på företagens storlek, 

finansiella förutsättningar och den ekonomiska kontexten. 

Studiens viktigaste slutsatser: 

• Handelskredit är central för byggföretagens överlevnad och likviditet: 

Leverantörskrediter används för att hantera kassaflödesgap, finansiera materialinköp och 

möjliggöra den löpande verksamheten, särskilt när betalningar från kunder dröjer. 

• Handelskreditens funktion är kontextberoende: 

För mindre och finansiellt begränsade företag fungerar handelskredit främst som substitut till 

bankfinansiering, medan den för medelstora företag används strategiskt som komplement för 
rörelsekapitalhantering och finansiell flexibilitet. 

• COVID-19 och kreditåtstramning ökade handelskreditens betydelse: 

Pandemin skapade en likviditetschock genom minskade investeringar, bygglov och 

försäljningsnivåer. I denna situation fungerade handelskredit som en snabb och flexibel 
likviditetsbuffert när bankfinansiering blev mer restriktiv eller mindre tillgänglig. 

• Relationer och informationsasymmetri påverkar kreditåtkomst: 

Leverantörer har ofta större operativ insyn i företagens verksamhet än banker, vilket gör att 

handelskredit i hög grad bygger på förtroende, historik och långsiktiga affärsrelationer. 

• Handelskredit fungerar både som stabiliseringsmekanism och riskfaktor: 

Leverantörskrediter kan minska kortsiktiga likviditetsproblem och stabilisera verksamheten 

under ekonomisk osäkerhet, men samtidigt öka beroendet av leverantörer och framtida 

kassaflöden, vilket kan förstärka den finansiella sårbarheten. 
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8.  Forskningsetisk  diskussion  
Studien har genomförts i enlighet med etablerade forskningsetiska principer såsom 

informationskravet, samtyckeskravet, konfidentialitetskravet och nyttjandekravet 

(Vetenskapsrådet, 2017, s. 12–14). Dessa principer syftar till att säkerställa frivilligt 

deltagande, skydda respondenternas integritet och säkerställa en etiskt ansvarsfull hantering 
av det empiriska materialet. 

Informationskravet uppfylldes genom att samtliga respondenter informerades om studiens 

syfte, intervjuprocessen och hur materialet skulle användas. Deltagarna informerades även om 

att medverkan var frivillig och att de när som helst kunde avbryta sitt deltagande utan 
negativa konsekvenser (Bryman & Bell, 2017, s. 140–141). 

Samtyckeskravet säkerställdes genom att respondenterna själva fick ta ställning till sitt 

deltagande innan intervjuerna genomfördes. Inspelning av intervjuer skedde endast efter 

godkännande från deltagarna (Bell, Bryman & Harley, 2022, s. 96). 

Konfidentialitetskravet beaktades genom anonymisering av både företag och respondenter. 

Företagsnamn och personuppgifter har inte redovisats, och respondenterna benämns 

exempelvis som ”Respondent 1” och ”Respondent 2” (Bryman & Bell, 2017, s. 141). Det 

empiriska materialet har endast använts av studiens författare och hanterats på ett sätt som 

begränsat åtkomsten till obehöriga. 

Nyttjandekravet innebär att det insamlade materialet endast används för forskningsändamål 

(Vetenskapsrådet, 2017, s. 40). Materialet har därför enbart använts inom ramen för denna 

kandidatuppsats. 

Vidare har hänsyn tagits till GDPR och behandling av personuppgifter. Studien har främst 

behandlat företagsrelaterade frågor snarare än känsliga personuppgifter. Inspelningar och 

transkriberingar har lagrats och hanterats i enlighet med principer om dataskydd och 

konfidentialitet (Vetenskapsrådet, 2017, s. 26–27). 

Samtidigt finns vissa forskningsetiska utmaningar. Eftersom intervjuerna berör företagens 

ekonomi och finansieringsförhållanden kan vissa frågor ha upplevts som känsliga, vilket kan 

ha påverkat respondenternas öppenhet. Det finns även en risk för social önskvärdhet, där 

respondenter framställer den egna verksamheten i en mer positiv eller stabil dager (Bryman & 

70 



  
 

 
 

       

     

Bell, 2017, s. 392–393). Dessa aspekter har därför beaktats genom ett kritiskt och reflexivt 

förhållningssätt till det empiriska materialet. 
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9. Kritik  av  eget  arbete  
Detta kapitel syftar till att kritiskt diskutera studiens metodval, genomförande och 

begränsningar. Fokus ligger på att belysa hur val av metod, urval och datainsamling kan ha 
påverkat studiens resultat och trovärdighet. 

9.1 Teorikritik  

De teorier som används i studien bidrar till att förklara hur små och medelstora byggföretag 

hanterar finansiering under kreditåtstramning, men teorierna har samtidigt vissa 

begränsningar i relation till studiens kontext. 

Pecking order-teorin utgår från att företag följer en hierarkisk ordning där intern finansiering 

prioriteras framför skuld och externt kapital (Frank & Goyal, 2003). Teorin förutsätter dock 

att företag har möjlighet att välja mellan olika finansieringsformer. I denna studie framgår att 

små byggföretag under kreditåtstramning ofta saknar faktisk tillgång till bankfinansiering, 

vilket innebär att finansieringsval i praktiken snarare styrs av tillgänglighet än av preferenser 

(Carbó-Valverde, Rodríguez-Fernández & Udell, 2016). Teorin riskerar därmed att 

underskatta hur externa kreditrestriktioner och branschspecifika förutsättningar påverkar 
företags finansieringsbeteende. 

Teorin om informationsasymmetri fokuserar främst på informationsskillnader mellan företag 

och externa finansiärer (Mishra & Dalman, 2023). Samtidigt fångar teorin i mindre 

utsträckning hur relationella och praktiska faktorer påverkar kreditgivning i byggbranschen. 

Studiens resultat visar exempelvis att långsiktiga relationer, förtroende och tidigare 

samarbeten ofta har stor betydelse för tillgången till både bankkredit och handelskredit, vilket 

innebär att kreditbeslut inte enbart baseras på formell finansiell information (Steinle, Schiele 

& Ernst, 2014). 

Handelskreditteorin förklarar hur leverantörer kan fungera som alternativa kreditgivare när 

bankfinansiering begränsas (Petersen & Rajan, 1997; Love, Preve & Sarria-Allende, 2007). 

Samtidigt tenderar teorin att fokusera på handelskreditens stabiliserande funktion och i mindre 

grad på de risker och beroendeförhållanden som kan uppstå genom ökad användning av 

leverantörskrediter. Studiens resultat visar att ett stort beroende av handelskredit även kan 

skapa ökad finansiell sårbarhet, särskilt för mindre företag med begränsad likviditet. 
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Vidare bygger flera av teorierna huvudsakligen på generella antaganden om företags 

finansieringsbeteende och tar i begränsad utsträckning hänsyn till byggbranschens specifika 

förutsättningar, såsom projektbaserade kassaflöden, långa betalningstider och hög 

konjunkturkänslighet (Wang et al., 2024). Detta innebär att teoriernas förklaringsvärde kan 

variera beroende på bransch och ekonomisk kontext. 

Trots dessa begränsningar bedöms teorierna tillsammans skapa en relevant analytisk grund för 

studien, då de möjliggör en fördjupad förståelse av samspelet mellan handelskredit, 
bankfinansiering och finansiella begränsningar i små och medelstora byggföretag. 

9.2 Metodkritik  

Studien bygger huvudsakligen på en kvalitativ metod i form av semistrukturerade intervjuer, 

kompletterad med kvantitativa inslag från sekundärdata och tidigare forskning. Den 

kvalitativa ansatsen möjliggjorde en djupare förståelse för hur små och medelstora 

byggföretag resonerar kring finansieringsbeslut och användningen av handelskredit i 

praktiken (Bryman & Bell, 2017). Samtidigt innebär metodvalet vissa begränsningar som 

behöver beaktas vid tolkningen av studiens resultat. 

En central begränsning är att studien bygger på ett strategiskt och delvis bekvämlighetsbaserat 

urval. Företagen valdes utifrån relevans för studiens syfte samt tillgänglighet och vilja att 

delta (Patton, 2002; Bryman & Bell, 2017). Urvalet är inte statistiskt representativt, vilket 

begränsar möjligheten till generalisering. Det finns även en risk för selektionsbias, då företag 

som valt att delta kan skilja sig från företag som avstått, exempelvis genom större intresse för 

finansieringsfrågor eller en mer stabil ekonomisk situation. 

Vidare bygger intervjuerna på respondenternas egna upplevelser och tolkningar, vilket innebär 

att svaren kan påverkas av subjektiva bedömningar, minnesfel eller en vilja att framställa den 

egna verksamheten i en mer positiv dager. Detta kan kopplas till social önskvärdhet, vilket är 

en vanlig problematik inom kvalitativ intervjuforskning (Bryman & Bell, 2017). Vissa 

respondenter kan exempelvis ha tonat ned ekonomiska svårigheter eller överdrivit betydelsen 

av goda relationer till banker och leverantörer. Intervjumaterialet kan därmed i vissa delar ge 

en förenklad eller delvis idealiserad bild av företagens finansieringssituation. 
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En ytterligare begränsning är att intervjuerna genomfördes under en period präglad av 

ekonomisk osäkerhet och efterverkningar från COVID-19 pandemin. Detta kan ha påverkat 

respondenternas uppfattningar om kreditmarknaden och därmed även deras beskrivningar av 

finansieringsstrategier. Eftersom företags finansieringsbeteenden förändras över tid bör 

resultaten främst förstås utifrån den specifika kontext och tidsperiod som undersökts. 

Den kvantitativa delen av studien bygger huvudsakligen på sekundärdata och används i ett 

deskriptivt och kontextualiserande syfte. Studien genomför ingen egen statistisk 

hypotesprövning eller regressionsanalys, vilket innebär att det inte är möjligt att fastställa 

kausala samband mellan kreditåtstramning och användningen av handelskredit. Den 

kvantitativa delen fungerar därför främst som ett analytiskt komplement till den kvalitativa 

analysen. 

Trots dessa begränsningar bedöms metodvalet vara lämpligt i relation till studiens syfte, då 

fokus ligger på att skapa en djupare förståelse för hur små och medelstora byggföretag 
upplever och hanterar finansiering under kreditåtstramning. 

9.3 Källkritik  

Studien bygger på både primärdata i form av semistrukturerade intervjuer och sekundärdata i 

form av vetenskapliga artiklar, statistik och branschrapporter. Majoriteten av de vetenskapliga 

källorna är peer-reviewed och publicerade i akademiska tidskrifter, vilket stärker studiens 

vetenskapliga trovärdighet. Samtidigt bygger flera av studierna på internationella marknader 

och institutionella förhållanden som skiljer sig från den svenska byggbranschen. Detta kan 

begränsa överförbarheten till svenska små och medelstora byggföretag och innebär att tidigare 

forskning inte alltid är direkt applicerbar på studiens kontext. 

Delar av sekundärdatan består även av branschrapporter och statistik från externa aktörer. 

Även om dessa källor bedöms som relevanta och trovärdiga finns en risk att data påverkas av 

hur information samlats in, definierats och presenterats. Branschrapporter kan dessutom 

präglas av organisationernas egna perspektiv och intressen, vilket innebär att materialet 

behöver tolkas kritiskt och jämföras med andra källor. 
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De semistrukturerade intervjuerna utgör studiens huvudsakliga primärdata och möjliggör en 

djupare förståelse för företagens finansieringsstrategier och upplevelser av kreditåtstramning. 

Samtidigt finns risk för subjektiva tolkningar, minnesfel och att respondenter framställer den 

egna verksamheten på ett mer fördelaktigt sätt. Detta är särskilt relevant eftersom frågor om 

finansiering och likviditet kan uppfattas som känsliga. För att minska denna risk har 

intervjusvaren analyserats kritiskt och jämförts med både tidigare forskning och kvantitativ 

sekundärdata. 

Vidare bör det beaktas att studien huvudsakligen bygger på företagens egna upplevelser och 

beskrivningar av finansieringssituationen. Resultaten speglar därför respondenternas 

perspektiv snarare än objektivt verifierade finansiella utfall. Samtidigt bedöms detta vara 

förenligt med studiens syfte, då fokus ligger på hur företag upplever och hanterar relationen 

mellan handelskredit och bankfinansiering under ekonomisk osäkerhet. 
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Förslag  på framtida forskning  
Framtida forskning kan undersöka handelskreditens roll i andra branscher för att analysera om 

sambandet mellan handelskredit och bankfinansiering skiljer sig från byggbranschen. 

Exempelvis kan branscher med andra kassaflödesstrukturer och leverantörsrelationer ge en 

djupare förståelse för hur handelskredit används under olika marknadsförutsättningar. Det 

vore även relevant att studera större företag eller jämföra olika länder och institutionella 

miljöer för att analysera hur kreditmarknader, regelverk och relationer påverkar företags 

finansieringsstrategier och kreditåtkomst. 

Vidare kan framtida studier använda data över längre tidsperioder för att undersöka hur 

användningen av handelskredit förändras under olika ekonomiska konjunkturer och kriser. 

Detta skulle kunna bidra till ökad förståelse för hur företag anpassar sina 

finansieringsstrategier över tid och hur relationen mellan handelskredit och bankfinansiering 

påverkas av ekonomisk osäkerhet. Det skulle även vara relevant att fördjupa analysen av hur 

digitalisering, hållbarhetskrav och förändrade leverantörsrelationer påverkar företags 

kreditåtkomst, likviditetshantering och finansiella risker i framtiden. 
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Bilagor  
Bilaga 1 

Intervjuguide 

Information till respondent 

Denna intervju genomförs inom ramen för ett examensarbete i företagsekonomi vid 

Handelshögskolan. Syftet med studien är att undersöka hur små och medelstora byggföretag 
använder handelskredit, särskilt under perioder av ekonomisk nedgång. 

Intervjun beräknas ta cirka 20–30 minuter 

Alla svar behandlas konfidentiellt 

Deltagandet är frivilligt 

Bakgrundsfrågor 

Vad är din roll i företaget? 

Hur länge har du arbetat inom företaget eller branschen? 

Hur stort är företaget (ungefär antal anställda)? 

Del 1 – Teorikopplade frågor 

1. Handelskredit 

Hur använder ni handelskredit i er verksamhet för att finansiera inköp eller projekt? 

2. Finansieringsval (Pecking order-teorin) 

Hur prioriterar ni mellan interna medel, banklån och handelskredit när ni finansierar 

verksamheten? 

3. Informationsasymmetri 

Upplever ni att era leverantörer har bättre information om ert företag än banker när det gäller 

att ge kredit? 
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4. Finansiella begränsningar 

Har ni upplevt att det blivit svårare att få bankfinansiering, och hur har det påverkat er 

verksamhet? 

5. Rörelsekapitalhantering 

Hur arbetar ni med att hantera kassaflöde och likviditet i företaget? 

6. Relation till bank (Relationship lending) 
Hur viktig är er relation med banken för att få tillgång till finansiering? 

Del 2 – Frågor kopplade till studiens syfte 

Hur har ert användande av handelskredit förändrats under perioder av ekonomisk nedgång? 

I vilken utsträckning använder ni handelskredit som alternativ till banklån? 

Vilka faktorer påverkar ert val mellan handelskredit och bankfinansiering? 

Hur påverkar ekonomiska förändringar (t.ex. räntor eller lågkonjunktur) era 

finansieringsbeslut? 

Vilka fördelar och nackdelar ser ni med att använda handelskredit? 

Hur påverkar handelskredit era relationer med leverantörer och kunder? 

Avslutning 

Är det något mer du vill tillägga som vi inte har frågat om? 

Får vi kontakta dig igen vid behov av förtydligande? 
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