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Folkfinansiering via Internet har péd senare tid vixt fram som en finansieringskanal for
nya projekt och foretagsidéer som har svért att bli finansierade genom de traditionella
finansieringskanalerna. Det har emellertid varit okdnt hur smaforetagare ser pa denna
finansieringskanal och vad de upplever som dess for- och nackdelar. Syftet med denna
uppsats dr att skapa forstaelse for sméforetagares uppfattning och instéllning till de
olika finansieringskanalerna banklan, riskkapital, kapital fran affirsdanglar och
folkfinansiering. Studien har ett sdrskilt fokus pd hur folkfinansiering star sig ur
smaforetagarens perspektiv.

For att skapa oss en forstielse for sméforetagares finansieringssituation har vi samlat
teorier som berdr finansiering av just smaforetag. Den teoretiska referensramen
behandlar dirfor traditionella finansieringsalternativ som banklan, riskkapital och
affarsdnglar men innehdller dven vad som &4r kint om finansieringsformen
folkfinansiering. Vart arbete dr en kvalitativ studie dir vi har intervjuat sméforetagare i
Umed om hur de ser pa de olika finansieringsformerna samt deras tankar kring
folkfinansiering.

Resultatet visar att folkfinansiering kan fungera bade som ett komplement och substitut
till traditionell finansiering. Respondenterna hade generellt sett en positiv instéllning till
folkfinansiering men hade @nda vissa farhdgor om att en folkfinansieringskampanj
kunde ta onddigt mycket tid i ansprék och inte ge samma avlastning till entreprendren
som de andra finansieringsalternativen gav. Vara resultat visar dven att banklan &r en
véldigt oattraktiv finansieringsform for denna kategori av foretagare. Ddremot ses
affarsdnglar och riskkapitalister som ett battre alternativ. om det far ske pa
entreprendrens egna villkor. Fordelarna med affarsédnglar och riskkapital jamfort med
folkfinansiering upplever respondenterna ar att de utdver kapital dven far tillgang till
virdefull kunskap och viss avlastning i sitt foretagande. Detta upplevdes inte
folkfinansiering kunna bidra med.
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1 Inledning

Syftet med det hér kapitlet &r att sdtta in 14saren i omradet vi valt att studera. Detta gor
vi genom att presentera omradet och dess aktualitet for att sedan ge en liten bredare
oversikt som slutligen mynnar i en problembeskrivning och ett explicit problem som vi
vill undersoka. Vidare redogor vi for olika begrepp och definitioner.

1.1 Amnesval

Under véra studier pd Handelshogskolan vid Umed universitet har vi genom é&ren
forvdrvat en rad olika kunskaper inom dmnet foretagsekonomi. Det sista dret valde vi att
inrikta oss mot entreprendrskap och blev pa sa sitt mer insatta i de ekonomiska
realiteter som géller for de aktdrer som vill starta upp en ny verksamhet. Det kéndes
déarfor ocksd naturligt att skriva om ett omradde som pd nagot sétt berdr ny- och
smaforetagande.

Att vi just valde folkfinansiering eller grédsrotsfinanisering som det ocksé kallas ibland
(crowd funding pa engelska) dr mest resultatet av en slump. Inspirationen till detta &mne
fick vi frdn en folkfinansierad film, producerad av ett mindre foretag i Umed, som
lyckades fa ihop finansiering genom att publicera en trailer pa Kickstarter, den storsta
folkfinansieringsplattformen i USA. Detta vickte vért intresse for vilken roll denna typ
av finansiering har och kan komma att spela i framtiden for sméaforetagare. Vi vill
darfor med det hdr arbetet undersdka hur svenska smaforetagare stdller sig till
folkfinansiering och hur de ser pa att anvénda folkfinansiering som ett sétt att finansiera
deras foretag.

De som vi bedomer kan dra nytta av denna studie ar frémst folkfinansieringsplattformar
som kan anpassa sin verksamhet for att tillmotesgd smaforetagares behov. Men dven
myndigheter och intresseorganisationer med mal att frimja smaforetagande i Sverige
kan dra nytta av denna studie genom att de uppmirksammas pa smaforetagares
finansieringsproblem och en potentiell finansieringskanal som kan 16sa dessa problem.

1.2 Introduktion

Finansiering dr fundamentalt for sméforetag. 2011 rankade sméforetagare i Europa
svarigheten med att {3 finansiering som det andra storsta problemet de moter och 2013
angav en tredjedel av sméforetagarna i en undersokning att de inte fick tillfredstéllande
finansiering i den mén de onskade. (Haglund, 2013). I Sverige var det 21 procent av
sméforetagen som inte fick ihop tillrdckligt med finansiering (Haglund, 2013) samtidigt



som denna kategori av foretag har statt for 9 av 10 av de nya jobben de senaste tvd
decennierna (Foretagarna, 2011, s. 2). Redan 2005 blev det svérare for sméforetag att f4
krediter men detta forvirrades betydligt i samband med finanskrisen 2008 (Falldin,
2014). Fréan ett bottenar 2009 med 40 procent av smaforetagare som ansag att de hade
problem med att finansiera sin verksamhet sjonk denna siffra 2010 till 14 procent for att
ater stiga till 26 procent 2011 (Foretagarna, 2011, s. 2). Idag &r det fortfarande svart och
det blir allt svérare for smaforetagen att fi ihop finansieringen (Félldin, 2014) och
orsakerna till detta dr flera. I efterdyningarna av finanskrisen har banker fatt gora
skuldavskrivningar samtidigt som fler och strdngare kapitalkrav har inforts vilket
innebdr att bankerna blir forsiktigare med att l&na ut, sérskilt till smaforetag som
vanligtvis inte har en dokumenterad historik och lika mycket sékerhet att erbjuda mot
beldning vilket i sin tur innebér 14n till hogre ranta (Foretagarna, 2011, s. 4). Dessa
effekter av den tstramade utlaningen drabbar smaforetagen i hogre grad eftersom de
oftast inte har andra alternativ (Foretagarna, 2011, s. 3).

P& senare tid har det dock tillkommit alternativa finansieringskanaler till de mer
traditionella. Folkfinansiering har exempelvis véxt kraftigt pd senare tid (Burke, 2012)
och utgdr en vig runt afférsdnglar och riskkapital vilket mojliggor att smaforetagare kan
vinda sig direkt till den stora allmdnheten for att friga om finansiering (Jakobsson,
2013). Men lagstiftningen har generellt sett sldpat efter och politiker i bland annat bade
Sverige och USA har stiftat nya lagar for att stimulera och mdjliggora for att
privatpersoner ska kunna investera i onoterade foretag (Jakobsson, 2013).

1.3 Finansiering av foretag - en oversikt

Det finns flera olika sétt for foretagare att hitta finansiering; déribland riskkapital,
investering av s kallade affdrsdnglar och banklan (Cumming & Johan, 2013, s. 362). |
denna kontext utgdr folkfinansiering ett kompletterande alternativ till de redan
befintliga finansieringsmetoderna (Belleflamme et al., 2013, s. 313). Nedan foljer en
genomgang av de vanligaste finansieringsmetoderna och vad som kénnetecknar dem.

1.3.1 Riskkapital

Riskkapital ndimns ofta som en mojlighet for foretagare att fa in kapital i sina foretag.
Dock stér riskkapital endast for en mindre del av all den totala finansiering som nar
entreprenorer i behov av pengar. Riskkapitalister vill ofta vara delaktiga i bolaget de
investerar 1 och vill vanligen ha en del av aktierna i bolaget som utbyte mot att de gér in
med kapital. Det dr inte ovanligt att manga entreprendrer undviker att soka riskkapital
och tackar nej till det &ven om de skulle bli erbjudna det. (de Bettignies & Brander,
2007, s. 810)

En  undersokning visar vilka effekter riskkapitalinvesteringar har pa
kontrollmekanismerna i riskkapitalbackade foretag. Detta har skett genom att undersoka
164 foretag i 6 olika ldnder som har tilldelats riskkapital. (Bonini et al., 2012, s. 21-22).
Deras studie visar att ju mer riskkapital som investeras i ett foretag desto mer Okar
riskkapitalistens inflytande dver bestimmelser om vem som ska vara foretagets VD,
kompensationsnivder  for  ledande  befattningshavare,  styrelsebeslut  och
styrelseutndmningar. (Bonini et al., 2012, s. 36)

Om ett foretag dr framgangsrikt far inte den genomsnittliga lonsamheten av en fortsatt
riskfylld strategi vara for hog om riskkapital ska passa som finansieringsmetod. Detta



beror pa att om denna strategi innebdr en hog lonsamhet har foretaget mer an tillrackligt
med pengar fOr att betala tillbaka pengarna till investeraren. Detta bygger pa antagandet
att entreprendren fir mer kontroll 6ver bolaget vid en riskfylld strategi jamfort med en
sdker strategi och kan darfor enklare f4 pengarna frin banken istillet. (Winton &
Yerramilli, 2008, s. 71). Vidare menar Winton & Yerramilli (2008, s. 71) att riskkapital
bittre passar for foretag som har sma chanser att lyckas, sd kallade “long shots”,
eftersom aktiv dvervakning over foretagets verksamhet dd dr mer Onskvért &n hos
foretag som anses mer sékra.

1.3.2 Affarsinglar

Affarsanglar dr investerare med tillgdng till kapital och dr ofta sjdlva entreprendrer
sedan tidigare. Ett affirsdngelnitverk &r ett nitverk som bestdr av flera affirsdnglar.
Affarsdngelnétverk triffas med regelbundna intervall for att lyssna pa entreprendrer som
ar 1 behov av kapital presentera sina affdrsidéer. Affarsianglarna avgor sedan om de ska
investera 1 entreprendrens projekt eller inte. Precis som riskkapitalister wvill
affarsénglarna vara néra involverade i de projekt de investerar i och bidrar d&ven med

sina rad till entreprendren och férmedlar sina kontakter till denne. (Kerr et al., 2014, s.
21)

Reitan och Sérheim (2000, s. 129-130) utfor en studie for att underséka marknaden for
affarsdngelkapital i en norsk kontext och definierar affarsidnglar som individer som
investerar i onoterade foretag utan existensen av tidigare band till entreprendren bakom
det finansierade projektet eller foretaget. Stedler och Peters (2003) utfor ocksd en
snarlik studie som undersoker karaktiren av den tyska marknaden affirsénglar och
deras preferenser.

1.3.3 Banker

I Sverige utgdrs 85 procent av den totala utldningen av 1an till sma och medelstora
foretag. 2005 investerade svenska investerare dver 27 miljarder svenska kronor vilket
kan jamforas med den svenska bankindustrins utldning for samma ar som 14g pa 743
miljarder svenska kronor. (Bruns & Fletcher, 2008, s. 172). Samtidigt kan manga
sméforetag finna problem med att fa tillgang till kapital genom banker. Bruns och
Fletcher (2008, s. 171) betonar vikten av att smafretagare fOrstdr processen som
slutligen avgor om de fér avslag eller blir beviljade banklén. Ett av skélen till att det kan
vara svérare for smaforetag att fa bankfinansiering dr att dessa typer av foretag vanligen
ar mindre transparanta vilket dirfor skapar en informationsasymmetri gentemot banken.
Handldggaren pa en bank kan inte i forvig veta om en lantagare kommer att kunna
aterbetala lanet varfor denna beslutsprocess syftar till att bedoma och sélla mellan
lantagare som har kapacitet och intention att dterbetala ett lan och de som inte kan eller
dmnar att gora det. (Bruns & Fletcher, 2008, s. 173). For att skydda sig mot en eventuell
forlust vid det tillfdlle en gédldenir inte betalar tillbaka sin skuld har banker utvecklat
nagra metoder som de kan ta till (Bruns & Fletcher, 2008, s. 174).

Sékerheter kan paverka storleken pa forlusten av ett 1&n om ett sdrskilt foretag som
givits 1an inte kan betala tillbaka det. Den bésta sédkerheten i bankens 6gon ar nagon
slags garanti frin foretaget (Blazy & Weill, 2013, s. 1120). Banker betraktar vissa
sdkerheter som starka, sdsom obligationer och aktier, medan andra som svaga som
exempelvis fordringar (Bruns & Fletcher, 2008, s. 188). Foretag som i bankens 6gon
upplevs innebdra en hog risk kommer att kridvas pé fler sdkerheter och en hog réinta for
att fa lana pengar. De flesta sékrade lan har varken en negativ eller positiv inverkan pa



moraliskt riskfullt beteende. Sammanfattningsvis gér det att pavisa att sékerheter finns
till for att reducera forlusten av ett 1an om ett foretag inte skulle kunna betala tillbaka
det samt for att sékra 1an som ges till Idnare som i bankens 6gon beddms som riskfyllda.
(Blazy & Weill, 2013, s. 1120)

Niér finansieringen tillhandahélles av en bank sker generellt sett inte en lika omfattande
overvakning som vid finansiering tillhandahdllen av riskkapitalister (Winton &
Yerramilli, 2008, s. 70). Banker dr mer bendgna att tillhandahélla finansiering till
relativt sdkra eller Ionsamma foretag och sdrskilt om de &ven har ndgon form av
sakerheter. Eftersom riskkapital passar bést ndr ett foretags chans till avkastning ar
osdker kan bankerna dérfor ses som ett komplement till riskkapitalister. (Winton &
Yerramilli, 2008, s. 72)

1.3.4 Folkfinansiering

Folkfinansiering dr ett relativt nytt fenomen. Genom olika plattformar online har en stor
tillvixt kunnat skddas inom denna bransch. 2011 samlades inom denna bransch
finansiella medel till ett vdrde motsvarande 1,5 miljarder amerikanska dollar
(Belleflamme et al., 2013, s. 313), en fyrdubbling i jaimforelse med siffran tvd ar
tidigare (Burke, 2012). 2012 o6kade denna siffra till hela 2,7 miljarder amerikanska
dollar vilket innebar en 6kning med 81 procent enligt utdrag ur The Crowdfunding
industry report (Crowdsourcing, 2013).

Samtidigt gar det att spara folkfinansiering till dldre datum. Vilgérenhetsinsamlingar
och insamlingar for diverse sociala projekt som samlar in mindre summor pengar fran
en stor publik méinniskor dr exempel som kan klassas som folkfinansiering (Ordanini et
al., 2011, s. 445). Ett annat exempel pa folkfinansiering genom historien &r piedestalen
som frihetsgudinnan 1 USA star pa. Den beskrivs som det fOrsta storre
folkfinansieringsprojektet 1 landets historia. Piedestalen finansierades genom smé
donationer av allménheten. Insamlingen initierades efter att en kampanj som
uppmanade folk att bidra med pengar hade publicerats i tidningen The New York
World. Detta var efter att guverndren och senaten vigrat bistda med offentliga finanser
till byggandet. (BBC, 2013)

Allt eftersom folkfinansiering har borjat vinna allt mer mark sa har det ocksa utvecklats
olika former av folkfinansiering som skiljer sig at pa olika sétt. Det finns modeller dar
investerarna donerar sina pengar till ett visst projekt utan att fa ndgra monetéra fordelar
(Kickstarter, a) men dven modeller dér investerarna far dgarandelar i foretaget eller
projektet mot att de gér in med pengar (Funded By Me, a).

Som tidigare ndmnts har denna bransch skadat en storartad tillvixt de senaste aren.
Detta har véckt intresse hos ett flertal forskare for att undersoka olika faktorer som kan
ligga bakom framgéng och misslyckanden vid folkfinansiering (Mollick, 2013;
Belleflamme et al., 2013). Belleflamme et al. (2013) har gjort en studie, som baserats pa
insamlad data fran fristdende folkfinansieringsprojekt pa nétet, med fokus pé fristiende
folkfinansieringsprojekt for att identifiera strukturen pd dessa samt midta graden av
framgang sett till hur mycket dessa projekt lyckas samla in i forhéllande till uppsatta
mal. Mollick (2013) har utfort en omfattande studie som bygger pa ungefir 48 500
folkfinansieringsfall med en sammantagen omséttning pa 237 miljoner amerikanska



dollar med syftet att ta reda pd olika underliggande orsaker for framgang och
misslyckanden for folkfinansieringsprojekt.

Folkfinansiering brukar jamforas i forsta hand med alternativa finansieringskanaler
sasom banker, riskkapital och affarsdnglar. Men vi har dven hittat en typ som ar snarlik
folkfinansiering — ndmligen aktiemarknaden. Denna typ av finansiering kommer dock
sdllan upp som alternativ for smaforetag. En forklaring till detta kan vara foljande.

Cumming & Johan (2013, s. 363) menar att proceduren kring att borsnotera ett
aktiebolag &r hart reglerat och oftast mycket kostsamt samtidigt som det stélls krav som
smaforetag oftast inte kan leva upp till. Detta medfor att denna kanal utesluts eftersom
nackdelarna dverviger fordelarna i slutindan. Dock sé har vissa ldnder som exempelvis
Australien och vissa Europeiska lénder tillatit folkfinansiering i utbyte mot dgarandelar.
(Cumming & Johan, 2013, s. 363). Detta kan liknas vid forsiljning av aktier pa en bors
men i mindre skala. I USA stiftades en lag 2012, JOBS Act (Jumpstart Our Business
Startups), som Oppnade upp for smaforetagare att sdka finansiering fran allminheten
(Stemler, 2013, s. 271).

1.3.5 Folkfinansieringsplattformar

Kickstarter beskriver sig sjdlv som en finansieringsplattform for kreativa projekt. Varje
person som startar ett projekt pa Kickstarter sitter sjélva gransen for hur mycket pengar
projektet har som mal att samla in samt projektets deadline. Om ett projekt nér
finansieringsmalet dras pengarna frén finansidrernas kreditkort direfter. Skulle projektet
inte nd upp till finansieringsmalet sd dras inga pengar frdn finansidrernas konton.
(Kickstarter, a). De potentiella finansidrerna véljer sjdlva hur mycket de vill bidra med
och vilken beloning de vill ha utifrdn projektets beloningslista (Kickstarter, b).
Beloningarna varierar beroende pa vad projektet gér ut pd men vanligen s& brukar de
innefatta atminstone en kopia av vad som produceras (exempelvis en CD, DVD eller
bok, etcetera) eller en unik upplevelse som dr knuten till det specifika projektet
(Kickstarter, a). Ett urval av beloningarna till Umeé-filmen Kung Fury kan ses i Bilaga
1.

Vissa av beloningarna finns ingen maxgrans pa hur minga finansidrer som kan bidra
med sina pengar (exempelvis de mellan 5 och 70 dollar) medan andra har ett begransat
antal platser. Endast en finansidr kan fa beloningen for 10000 dollar och dérmed en roll
i filmen. (Kickstarter, c)

Funded By Me dr en folkfinansieringsplattform med fokus pa europeiska projekt som
grundades 1 Sverige ar 2011. Enligt dem sjdlva &r Funded By Me en av de forsta
plattformarna i1 vérlden att erbjuda bade beloningsbaserad folkfinansiering och
andelsbaserad folkfinansiering. Beloningsbaserad folkfinansiering dr nér alla som stottar
ett visst projekt far ndgon slags beloning i utbyte mot att de gér in med pengar i ett tidigt
skede. Andelsbaserad folkfinansiering dr nir de som stodjer ett visst projekt far aktier
eller andelar 1 foretaget som de backar upp. De som gar in med pengar pa detta sétt har
ddrmed ritt att ta del av eventuella framtida vinster som foretaget gér. Funded By Me
tar 6 procent i erséttning av de projekt som lyckas finansieras via sajten. Om ett projekt
misslyckas med att na finansieringsmalet betalas alla pengar tillbaka till de som har gatt
in med pengar i projektet. (Funded By Me, a)



Indiegogo ér en annan folkfinansieringsplattform. Den startade 2008 med att fokusera
pa den oberoende filmindustrin (independentfilmer) men skalade redan aret dérpd upp
till att vara Oppen for alla sorters industrier (Indiegogo, a). Det finns tva olika typer av
insamlingar pd Indiegogo. Vid fixerad insamling betalas alla pengar tillbaka till
investerarna om ett projekt inte nar upp till sitt insamlingsmél. Flexibel insamling later
projektdgaren behalla pengarna dven om projektet inte ndr insamlingsmélet. Om en
insamling nér upp till sitt mal tar Indiegogo da ut en avgift pd 4 procent av de totala
insamlade pengarna. Skulle projektet inte nd insamlingsmalet sa tas en avgift pa 9
procent ut istéllet. (Indiegogo, b)

Ordanini et al. (2011) har i en kvalitativ studie baserad pa tre fallféretag, som utgors av
olika folkfinansieringsplattformar, forsokt identifiera de drivkrafter och motiv som
ligger bakom investerarnas vilja att stddja eller investera i ett sédrskilt projekt genom en
folkfinansieringsplattform men &ven ocksé vilka incitament sjilva plattformarna har for
att driva sin verksamhet.

1.4 Problembakgrund

I ett flertal artiklar framkommer det hur folkfinansiering kan komma att utgora ett
alternativ for konventionella finansieringskanaler (Belleflamme et al., 2013, s. 313;
Ordanini et al., 2011, s. 458-459). Detta tycker vi &r intressant eftersom folkfinansiering
har en demokratisk aspekt dar makt och mojlighet till inflytande flyttas frén ett fatal
personer till massorna. Exempelvis gav en folkfinansieringsplattform inriktad mot
musikbranschen enskilda artister mojligheten att ga runt de dominerande jattarna inom
skivbolagsbranschen och vénda sig till massorna for stdd och finansiering istéllet
(Ordanini, 2011, s. 459). Men samtidigt dr det ocksa viktigt att forhalla sig realistiskt till
det faktum att trots framgéngarna utgor folkfinansiering fortfarande en liten fraktion av
den totala formella omséttningen av finanser (Belleflamme et al., 2013, s. 315). En del
anser ocksé att folkfinansiering inte ar ett substitut for befintliga finansieringsformer
utan snarare ett komplement (Ordninani, 2011, s. 460).

Ett konkret exempel kan vi se i Smartklockan Pebble som finansierades till stor del via
folkfinansieringsplattformen Kickstarter. Initialt hade grundaren Eric Migicovsky
visserligen anskaffat 375 000 dollar i riskkapital fran fyra affirsdnglar men han hade
inte lyckats locka fler investerare. Han fann svérigheter i att Overtala investerare att
satsa pengar i ett nyligen uppstartat hardvaruforetag. Migicovsky bestdmde sig da for att
lagga ut sitt projekt pa Kickstarter och forsdka soka finansiering via den plattformen.
Enbart under de forsta dagarna projektet 1ag uppe hade 26 000 ménniskor stottat
projektet med sina pengar, ungefir ett halvt dussin personer med s& hoga summor som
10 000 dollar. De personer som investerade fick som beloning mojligheten att fa en
Pebble-klocka till rabatterat pris om projektet blev forverkligat. (Milian, 2012). Pebble
sokte initialt 100 000 dollar via Kickstarter men fick ithop drygt 10 miljoner dollar, det
vill sdga 100 génger sa mycket som de hade budgeterat att de behovde (Newman, 2012).

Detta exempel kastar ljus pad den potential som vi anser denna finansieringskanal kan
bira pd. Forskningen har forst nyligen fatt upp dgonen for folkfinansiering och dérfor
beskrivs detta forskningsfilt som att fortfarande befinna sig i sin vagga (Belleflamme et
al., 2013, s. 315). Detta innebdr ocksa att det finns ett begrénsat antal utférda studier
(Gerber & Hui, 2013, s. 4) varav manga dr av modernt datum. Att folkfinansiering ar en
relativt ny och védxande praktik &r ndgot som ockséd bekriftas av Belleflamme et al.
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(2013, s. 319) studie av enskilda folkfinansieringskampanjer ddr 84 procent av de
undersokta kampanjerna initierades forst 2007. Vidare kan Gerber och Hui (2013, s. 23)
konstatera att minniskor som engagerar sig i folkfinansiering, investerare som
entreprendrer, inte enbart ser den finansiella aspekten i denna finansieringsform utan
dven mojligheten att knyta nya kontakter och ingd i en gemenskap och dédrmed ocksd
lara sig nya saker. Ordanini et al. (2011, s. 463) menar ocksé att folkfinansiering har en
potential att réra om 1 de traditionella finansieringsstrukturerna  dér
finansieringsplattformar erbjuder olika realistiska alternativa finansieringskanaler som
kan komma att foréndra det existerande finansieringslandskapet.

I Sverige finns det idag tvd folkfinansieringsplattformar, Fundedbyme.com och
Framtidslyftet.se. Medan den forra, som det beskrivs ovan, fokuserar pa Europa har
Framtidslyftet, som &r en privat aktdr, en inriktning mot att stdtta och forse svenska
tillviaxtforetag med kapital genom bidrag fran privatpersoner, organisationer och foretag
(Framtidslyftet, a). Funded By Me é&r den klart storre aktdren som har verksambhet i flera
lander 1 Europa och dven Singapore (Funded By Me, a) och som totalt samlat in kapital
till ett viarde av ndrmare 5,4 miljoner euro fordelat pa 33 880 internationella investerare
i skrivande stund (Funded By Me, b) medan Framtidslyftet lyckats samla in knappt 900
000 svenska kronor fordelat pa 138 investerare (Framtidslyftet, b). Termen investerare
kan ocksa i detta sammanhang vara missvisande eftersom Framtidslyftet enbart erbjuder
en beloningsbaserad modell dér investerare, eller lyftare som de kallas pé sidan, far sitt
namn offentliggjort pa en lista bland alla andra investerare.

Niér vi ser till olika typer av kampanjer pd Funded By Me s& kan det observeras att
beloningsmodellen &r den vanligast forekommande. Trots att den andelsbaserade
modellen dr en laglig modell i Sverige (P. Frohde, personlig kommunikation, 31 mars,
2014) finns 1 skrivande stund endast tva padgaende sddana kampanjer med bas i Sverige
pa Funded By Me jimfort med mer dn 10 ganger fler kampanjer baserade pa en
beloningsmodell.

Tillvaxtverket konstaterar i en rapport fran 2013 att det inom vissa kategorier av foretag
forekommer ett s& kallat finansieringsgap. Detta innebdr att kreditmarknaden inte
fungerar pé ett optimalt sétt och att foretag som har en 16nsam afférsidé inte fér tillgdng
till finansiering. Rapporten presenterar bland annat sméforetag, nystartade fOretag,
foretag som drivs av kvinnor eller personer med utlindsk bakgrund samt foretag inom
vissa glesbygdsregioner som sirskilt utsatta for detta finansieringsgap. (Tillvaxtverket,
2013, s.21)

Samtidigt ser Tillvixtverket en mdjlighet att Overbrygga dessa gap med hjilp av
folkfinansiering. De menar exempelvis att folkfinansiering skulle kunna dverkomma
strukturella svagheter pa marknaden eftersom risken sprids fran ett begrénsat antal stora
investerare till att omfatta ett stort antal investerare med relativt sma investeringar.
(Tillvaxtverket, 2013, s. 23). Enligt Bruns och Fletcher (2008, s. 172) tillimpar
smaforetag en viss rangordning nir de &r i behov av finansiering dir det forsta steget i
finansieringstrappan dr internt genererat kapital sdsom eget kapital eller pengar fran
slakt och vénner. Tillvaxtverket ser darfor folkfinansiering som en mdjlighet for att
utvidga denna nérmsta krets och pa sa sitt kringga olika hinder som bygger pa fordomar
och diskriminering genom att soka kapital fran en mdjligen likasinnad gemenskap
(Tillvaxtverket, 2013, s. 24). Den slutsats som Tillvaxtverket drar frain denna rapport ar
att tvd typer av folkfinansiering kan komma att fylla upp det beskrivna
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finansieringsgapet nidmligen, den ldnebaserade och den andelsbaserade modellen
(Tillvaxtverket, 2013, s. 45). Samtidigt ser myndigheten att de kan bidra till denna
utveckling genom tre Atgdrder: sprida kunskap och information om
finansieringsformerna, utveckla en starkare samverkan mellan intermedidrerna inom
folkfinansiering och slutligen bevaka och folja lagstiftningen si att den mojliggor for
alternativa finansieringsformer men samtidigt skyddar parterna frén bland annat
bedragerier (Tillvaxtverket, 2013, s. 46).

Som det nimndes tidigare dr finansiering ett problem for sméforetagare samtidigt som
denna kategori av foretag star for en betydlig del av skapandet av nya arbetstillféllen i
samhillet. Regeringen (Regeringen, 2013) menar att de senaste 20 &ren har sméaforetag
legat bakom 4 av 5 nya arbetstillfillen i néringslivet medan foretagsorganisationen
Foretagarna (Foretagarna, 2011, s. 2) menar att denna siffra snarare dr 9 av 10
arbetstillfallen. Oavsett vilken av dessa siffror som dr mer korrekt indikerar detta att
sméforetagare star for en signifikant andel av de nya arbetstillfillen som skapas.
Sméforetagarna anger dock att finansieringsfrdgan ér ett av de storsta problemen som de
mdoter varvid vi finner det relevant att vidare undersoka detta.

Utifrdn denna bakgrundsbeskrivning vill vi dérfor undersoka vilken instdllning
sméforetagare har gentemot folkfinansiering som ett finansieringsalternativ i kontrast
till andra finansieringskanaler. Utifran detta vill vi forsoka gora en beddmning om det
finns en grogrund for etableringen och tillvixten av folkfinansiering samt pa vilket sétt
denna finansieringskanal eventuellt kan 16sa finansieringsproblematiken for
sméforetagare i Sverige.

1.5 Problemformulering
Med bakgrund i det presenterade ovan finner vi det bade intressant och relevant att
undersoka:

Hur ser sméforetagare pa de olika finansieringsformerna banklén, riskkapital, kapital
fran affarsanglar samt folkfinansiering?

1.6 Syfte

Syftet med denna studie &r att skapa forstaelse for smaforetagares uppfattning om och
instéllning till finansieringskanalerna banklan, riskkapital, kapital fran affarsdnglar och
folkfinansiering med ett sérskilt fokus pa folkfinansiering som mdjlig
finansieringskalla.

1.7 Definition av begreppet folkfinansiering

Det som har framkommit s& langt i arbetet dr att folkfinansiering dr en vixande
finansieringsform som kan ta rollen som ett substitut eller komplement till befintliga
finansieringskanaler. Men vad dr folkfinansiering?

Mollick (2013, s. 2) definierar folkfinansiering som “en anstringning eller forsék av
individer eller grupper att finansiera deras egna foretag eller projekt genom att samla
in smad bidrag frdan ett stort antal mdnniskor via en insamling pd internet utan
inblandning av traditionella aktérer pd finansmarknaden”. Tomczak & Brem (2013, s.
338-339) har en liknande definition men understryker samtidigt problematiken att kalla
det for en “Oppen begdran” eftersom denna metod for att samla in finansiering fran den
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stora allminheten enbart ir tilldten for borsnoterade foretag i fler linder. Oppen begiran
anvinds ursprungligen i en definition som forklarar crowdsourcing (Brabham, 2013, s.
xvii) men som anvdnds som grund av Tomczak & Brem (2013, s. 338) for att definiera
folkrotsfinansiering. Men slutligen landar Tomczak & Brem (2013, s. 339) i en
definition som inkluderar att en publik samlar in finansiella medel genom en
mellanhand pa internet for att finansiera en tredje part. Vi kan &ven finna en snarlik
definition av Ordanini et al. (2011, s. 444).

Vi anser dérfor att Mollicks definition ar en bra forklaring som inte ar alltfor bred men
ocksé inte alltfor sndv och som inkluderar ett flertal andra definitioner varfor vi viljer
att anamma den for detta arbete.

1.8 Avgransningar

Vi har valt att avgrinsa oss till de fyra finansieringsalternativen folkfinansiering,
banklan, riskkapital och affarsdnglar 1 detta arbete. Det betyder att vi inte har undersokt
olika former av finansieringsstod som foretag kan soka, till exempel olika typer av
bidrag, pengar ur fonder, investeringsstod och liknande. Den frimsta anledningen till
detta dr att var undersokning skulle ha blivit alltfér omfattande om vi valt att ta med
flera finansieringsalternativ. En anledning till att vi valde bort just dessa typer av
finansieringsstdd frén finansieringsalternativen var ocksa att dessa stod oftast kommer
fran offentlig sektor medan alla de andra kommer fran det privata niringslivet eller
privatpersoner.

1.9 Begreppsforklaringar
Investerare - De personer som bidrar till ett folkfinansieringsprojekt

Entreprendrer - Personer eller grupper som initierar ett folkfinansieringsprojekt

Folkfinansieringsplattformar - Internetsidor som organiserar och mdjliggor
lanseringen av olika folkfinansieringsprojekt eller kampanjer via deras hemsida



2 Metod

Detta kapitel dr indelat i tva delar, teoretisk metod och praktiskt metod. I den forsta
delen kommer vi att presentera var forforstaelse for att sedan redogdra for angreppssitt,
verklighetssyn och kunskapssyn. I den andra delen redogdér vi for de praktiska
aspekterna av vart arbete sidsom tillvigagangssétt och utférande av den empiriska
insamlingen.

2.1 Teoretisk metod

2.1.1 Forforstaelse

Vi, forfattarna till detta arbete, har ldst civilekonomprogrammet med inriktning mot
handel och logistik tillsammans de senaste dren. Under &rens lopp har vi ldst kurser i
bland annat foretagsekonomi, ledarskap, marknadsforing, ekonomisk styrning, statistik,
nationalekonomi, forsiljning och logistik. Aven under det sista fordjupningsaret valde
vi samma inriktning mot affdrsutveckling. De enda undantagen dér vi skiljs at dr i de
valbara kurserna och i sista momentet i affdrsutvecklingsblocket ddr ena forfattaren
laste entreprendrskapsmomentet och den andra bytte ut den kursen mot en supply chain
managemnet kurs. Bada forfattarna i detta arbete har mycket begransad tidigare kunskap
om fenomenet folkfinansiering. En av forfattarna kinde till att fenomenet existerade
sedan tidigare medan den andra inte visste ndgonting alls om folkfinansiering. Detta har
inneburit att bada forfattarnas kunskaper om folkfinansiering har varit ndrmast
obefintliga och att forfattarna varit relativt fria fran nagon forforstéelse da de inte
ndrmre kande till fenomenet sedan tidigare.

2.1.2 Utgéngspunkter och angreppssitt

Syftet med det hér arbetet dr att skapa en forstdelse for smaforetagares instdllning och
uppfattning om de olika finansieringsformerna banklan, riskkapital, kapital frén
affarsdnglar samt folkfinansiering med ett sérskilt fokus pd den sistndmnda
finansieringsformen. Med andra ord vill vi se vérlden utifran sméforetagens synvinkel
och hur de resonerar kring dessa olika alternativ. Enligt Bryman (1997, s. 77) ér viljan
att se virlden frdn respondentens dgon det mest grundldggande draget inom kvalitativ
forskning. Bryman (1997, s. 59) menar ocksa att oavsett vilken term som anvénds for
det kvalitativa angreppssittet sa syftar det i grund och botten till att studera en social
verklighet for att sedan beskriva ett beteende med huvudsaklig utgangspunkt utifrdn den
individ eller grupp som studeras. Kvalitativ forskning méter karaktiren eller
egenskaperna hos nagonting snarare dn att méta méngder och samband som den
kvantitativa forskningen gor (Widerberg, 2002, s. 15). Enligt Jensen (1995, s. 39) beror
val av metod pa den aktuella fragestillningen och vad det dr som efterforskas. Ar syftet
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med studien att beskriva och att statistiskt faststélla en utbredning av ett visst fenomen
torde den kvantitativa metoden vara en ldmplig metod medan om forskaren vill &t en
djup och nyanserad beskrivning av fenomenet sa dr den kvalitativa metoden en mer
passande metod (Jensen, 1995, s. 39). Fejes och Thornberg (2009, s. 18-19) beskriver
skillnaden mellan dessa metoder dér den kvantitativa ar ute efter att férklara nagot med
hjélp av “sifferdata” medan den kvantitativa metoden syftar till att forstd ndgot med
hjilp av “orddata”. Med grund i det presenterade ovan gor vi bedomningen att en
kvalitativ ansats dr den metod som bést ldmpar sig for var studie som syftar till att forsta
och finga olika nyanser och perspektiv gillande sméaforetagares instdllning till de olika
finansieringskanalerna. Eneroth (1984, s. 37) menar att en fOrutsittning for en
kvantitativ metod &r att forskaren méste klargora for begrepp eller kvaliteter som sedan
ska matas kvantitativt vilket dr metodens utgdngspunkt. I en kvalitativ ansats dr
faststdllandet av dessa kvaliteter istdllet &ndamalet med metoden (Eneroth, 1984, s. 38).
I en kvantitativ ansats skulle det darfor vara nodvéndigt for oss att tydligt avgrinsa och
klargora det vi soker for att sedan méta forekomsten av det vilket skulle innebéra en risk
att vi siledes missar betydelsefulla perspektiv och nyanser.

2.1.3 Trovéardighet och legitimering av kunskapsansprak

Béde den kvalitativa och den kvantitativa forskningen maste pd ndgot sétt legitimera
dess kunskapsansprak (Widerberg, 2002, s. 18). Metoderna for detta skiljer sig dock at
och Jensen (1995, s. 18) menar att kvalitetskriterierna for den kvalitativa metoden ar
mer diffusa dn for den kvantitativa metoden. Widerberg (2002, s. 18) menar till och med
att kvalitetskriterier sdsom objektivitet, reliabilitet och validitet som ursprungligen
utvecklats for den kvantitativa forskningsmetoden dr opassande for en kvalitativ metod
eftersom att det inte alltid pa forhand &r klart vad det dr som ska mitas. Men det dr
heller inte nodvandigtvis sa att resultatet skall kunna generalisera eller att aterskapa
vilket gor att reliabilitetskriteriet ocksa faller bort (Widerberg, 2002, s. 18). Samtidigt
understryker Widerberg (2002, s. 18) att forskarna maste vara sakliga och tillforlitliga.
Jensen (1995, s. 33) &r inne pa samma spar ndr han argumenterar for att ldsaren eller
anvindaren av forskningsresultatet skall kunna stélla krav pd en trovérdig arbetsform
som inte bygger pa forskarens godtycke. Bade Widerberg (2002, s. 18) och Jensen
(1995, s. 34) lyfter fram vikten av att utforligt redogdra for den planerade och
genomforda forskningsprocessen sa att ldsaren saledes skall ha mgjlighet att kontrollera
och virdera forskarens arbete och dess tillforlitlighet.

Eftersom vi har valt en kvalitativ metod uppméarksammar vi i1 detta avsnitt att
trovirdigheten i vér studie till stor del vilar pd huruvida vi presenterar och redogér for
processen bakom var studie. Ju utforligare vi redogoér for arbetets olika delar desto
enklare det blir for ldsaren att bedoma och virdera resultatet i arbetet vilket vi forstér i
sin tur har en positiv effekt pé trovirdigheten.

2.1.4 Deduktion och induktion

Deduktion representerar det vanligaste séttet for hur forhallandet mellan teori och
forskning ser ut. Forskaren kommer da att med grund i vad som &r kint om ett visst
dmne att hirleda en eller flera hypoteser som ska utsdttas for empirisk granskning.
Hypoteserna innehaller koncept som kan Overforas till forskningsbara omréden.
Forskaren maste déarfor pa ett skickligt satt deducera en hypotes samt kunna oversitta
den till operationella termer. Detta betyder att forskaren maste specificera hur
insamlingen av data ska se ut med hénsyn till vilka koncept som ligger till grund for
hypoteserna. Induktion dr motsatsen till deduktion. Vid induktion drar forskaren en
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slutsats om komplikationer for teorin som denne baserade sin studie pa baserat pa de
nya ron som kommer fram vid studien. Resultaten fors sedan Gver till floran av redan
befintlig teori. (Bryman & Bell, 2011, s. 11)

I vart arbete utgdr vi fran befintlig teori om folkfinansiering och andra
finansieringsformer, varpa vi frdn denna teori hérleder fragor som vi anser relevanta for
var undersokning. Dessa fragor amnar undersoka hur vl den befintliga teorin stimmer
overens med de svar vi far ndr vi intervjuar entreprendrerna som driver smaforetagen.
Enligt oss passar deduktion bidst for att beskriva hur vart forhallande mellan teori och
forskning ser ut. Vi tar visserligen inte fram nagra hypoteser som vi testar vilket annars
ar vanligt vid deduktion. Vi anser dock att forfarandet dr mer besldktat med deduktion
an med induktion eftersom frigorna dnd4 hirleds ur den existerande och kénda teorin.

2.1.5 Epistemologi

Epistemologi handlar om vad som anses vara acceptabel kunskap inom ett visst
dgmnesomrade. Den centrala fragestéillningen inom epistemologin dr huruvida den
sociala verkligheten kan och bor studeras enligt samma procedurer, principer och
livssyn som naturkunskapen. Den standpunkt som styrker vikten av att imitera
naturkunskapen dr ndra besldktad med vad som kallas positivism. (Bryman & Bell,
2011, s. 15)

Positivism innehaller element av bade ett deduktivt tillvigagangssitt och en induktiv
strategi. Dartill finns en skarp distinktion mellan teori och forskning. Forskningens roll
ar hér att testa teorier och att tillhandahélla material till utvecklingen av &dmnet.
Positivism foresprakar att vi applicerar metoder fran naturkunskapen for att studera
sociala foreteelser. Endast fenomen och foreteelser som kan bekréftas av véra sinnen
kan ses som kunskap. Syftet med positivistisk teori &r att generera hypoteser som kan
bli testade och dirpa forklara vissa foreteelser. Kunskap tas fram genom insamling av
fakta som ligger till grund for den nya floran av kunskap. (Bryman & Bell, 2011, s. 15)

Interprevitism dr motsatsen till positivism inom epistemologin. Termen inordnar de
uppfattningar som é&r kritiska till att anvidnda sig av en vetenskaplig modell for att
studera den sociala vérlden. Interprevitism har istillet influerats av olika intellektuella
traditioner. Den interprevitistiska ldran menar att sociala foreteelser — sdsom méanniskor
och deras institutioner — dr fundamentalt annorlunda @n naturvetenskapliga foreteelser.
Darfor maste forskare anvénda sig av andra forskningsmetoder ndr den sociala vérlden
ska studeras och undersokas. (Bryman, 2008, s. 15). Interprevitismen menar att en
forskare maste kunna finga de subjektiva meningar som uppstir i olika sociala
situationer och forsta dem (Bryman, 2008, s. 16).

Den positivistiska kunskapssynen ér néra forknippad med naturkunskapen. Séledes blir
det naturligt att enbart foreteelser som kan uppfattas av vara sinnen som vinner
legitimitet och kan betraktas som kunskap. Interprevitismen betraktar daremot
méinniskor och deras institutioner som fundamentalt annorlunda &n naturvetenskapliga
foreteelser. Denna kunskapssyn syftar till att istillet fanga och forstd olika foreteelser
som uppstar i diverse sociala sammanhang. Utifran denna beskrivning beddmer vi
darfor att den interprevitistiska kunskapssynen dr den mer lampliga for vart arbete
utifran vart syfte som gér ut pa att skapa forstielse for de ménskliga institutionerna -
nirmare bestdmt sméaforetagarna.
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2.1.6 Ontologi

Ontologi berdr hur ting dr beskaffade. Den centrala frdgan hdr dr huruvida sociala
sammanhang kan och bdr ses som objektiva foreteelser med en egen verklighet som ar
extern for andra sociala aktorer eller om de kan och bor ses som sociala konstruktioner
uppbyggda av hur sociala aktorers uppfattningar om hur virlden ar beskaffad. Det finns

tva positioner inom ontologin; objektivism och konstruktionism. (Bryman & Bell, 2011,
s. 20)

Objektivismen &r en ontologisk standpunkt som menar att sociala fenomen for oss &r
externa och bortom vér kontroll att pdverka. Med detta menas att sociala fenomen och
de kategorier som vi anvidnder oss av i var vardagliga diskurs har en existens som ir
oberoende eller separat fran sociala aktorer. (Bryman & Bell, 2011, s. 21)

Ett exempel pa objektivism dr en organisation. Vi kan se organisationen som ett konkret
objekt med sina egna regler och forordningar. Organisationen har standardiserade
procedurer for hur saker och ting ska fungera. Méanniskor inom organisationen har olika
yrken och arbetsomréden. Det finns en viss hierarki och organisationen har ett uttalat
mal, och sd vidare. Givetvis kan olika organisationer ha dessa kdnnetecken i olika
omfattning men genom att tinka pa detta sitt gar det att konstatera att organisationen
har en verklighet som dr extern fran de som lever i den. Detta betyder att organisationen
representerar en viss social ordning som utdvar patryckningar pd individer att anpassa
sig till organisationens krav. Detta medfor att manniskor 1ir sig och anpassar sig till de
regler och forordningar som organisationen kridver; de foljer de standardiserade
procedurerna, gor det jobb de blir tillsagda att gora, lidr sig de virden som
organisationen uttalar i sin verksamhetsidé, och sa vidare. Om de inte gor dessa saker
kan minniskorna att bli tillrdttavisade eller till och med avskedade. Darfor é&r
organisationen en patvingande kraft som styr dver sina medlemmar. (Bryman & Bell,
2011, s.21)

En alternativ ontologisk stdndpunkt ar konstruktionism. Denna standpunkt utmanar
uppfattningen om att en viss kategori, t.ex. en organisation, skulle vara bestimda pa
forhand och att sociala aktorer inte har ndgon roll i att forma den. (Bryman & Bell,
2011, s. 21).

Konstruktionismen menar istéllet att sociala fenomen och kategorier inte enbart skapas
genom sociala interaktioner men ocksé att de dr i konstant forédndring. (Bryman & Bell,
2011, s. 22)

I vart arbete ser vi saken ur ett konstruktionistiskt perspektiv. Anledningen till detta &r
att den virld som vi undersoker, sméforetagares instéllning till folkfinansiering och
andra finansieringskéllor, borde se olika ut beroende péd vilket foretag vi specifikt
undersoker for stunden. Vi anser att det vore felaktigt att se pa smaforetagares
finansieringsbehov utifrdn premissen att alla smaforetagares situationer ser likadana ut
och att det enbart finns en verklighet.

Vidare anser vi det som sjdlvklart att ett smafOretags organisation formas av de
entreprendrer som driver bolaget. Det vore fel att anse att strukturen hos ett smaforetag
skulle vara oberoende av dess dgare och de virderingar som denna person tillfér. Om vi
antar att sméaforetag ér 1 konstant fordndring pa grund av att de vill uppnd hogre tillvaxt
och att detta leder till att organisationen Over tid forandras kan vi beskriva det som en
konstruktionisk verklighet. Om det &r ménniskorna i1 organisationen som formar den -
och inte organisationen som formar ménniskorna — &r ju denna verklighetsbild synonym
med konstruktionismen.
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2.1.7 Perspektiv

I denna studie utgdr vi fran smaforetagares perspektiv. I inledningen anger vi att
sméforetag dr en betydelsefull del av ett samhilles ekonomi och néringslivet genom att
de bidrar till att skapa jobb som i sin tur bidrar till tillvixt och samhéllets vilfard och
utveckling. Samtidigt dr syftet med studien att skapa en forstaelse for sméaforetagares
uppfattning och instéllning till de nimnda finansieringsalternativen folkfinansiering,
banklén riskkapital och kapital fran affarsdnglar. Med grund i detta anser vi darfor att
smaforetagares perspektiv dr det enda ldmpliga for denna studie om vi vill forstd hur
sméaforetagare tinker kring denna friga. Aven om andra aktdrers stindpunkter och
perspektiv kan vara av nytta for att f4 en helhetsforstaelse i fragan dr det mest passande
att koncentrera sig pa smaforetagarna i denna studie med hénsyn till studiens syfte.

2.2 Praktisk metod

2.2.1 Litteratursokning och kéllkritik

Viér litteratursdkning bestod huvudsakligen av sokning efter relevanta artiklar i Umeé
Universitetsbiblioteks databas. Vi anvénde oss av ord som vi beddomde som relevanta
for vart arbete och var fragestillning for att sedan soka vidare efter specifika artiklar
som andra vetenskapliga artiklar refererade till. Thurén (2013, s. 45) skiljer inom
kallkritiken pa primir- och sekundirkidllor dar de priméra kdllorna generellt bedoms
som mer palitliga. En sekundérkélla dr exempelvis information som har gétt i flera led,
vilket ocksa kallas tradering (Thurén, 2013, s. 45). Ett exempel pa detta ar
ryktesspridning. Av den anledningen har vi som regel enbart hénvisat till primérkéllor i
véra referenser i bade vetenskapliga artiklar och bocker.

Vi strivade att sa langt som mojligt g tillbaka till huvudkéllan for att ta del av den
sjdlva for att pd sa sitt kunna formedla och tolka ursprungsforfattaren och inte sjélva
referatet som 1 sig kan vara en tolkning. Men pé tvi stéllen hade vi ingen tillgang till
primérkillan samtidigt som vi bedomde det som nddvindigt att ha med informationen. I
dessa fall framkommer det tydligt i texten att detta ar ett andrahandsreferat. De artiklar
dér vi anvdnde oss av andrahandsreferenser var bada refererade i en artikel av Bonini et
al. (2012). Vidare ar samtliga vetenskapliga artiklar som vi har anvént oss av i detta
arbete baserade pa nadgon form av empirisk studie for att pa sé sétt 6ka trovirdigheten
for vart teoretiska underlag.

De sokord vi anvédnde oss av vid sokning av litteratur ar foljande:

Crowdfunding, Crowdsourcing, finance, sme, venture capital, banks, bank loan,
business angels, motivation, preference, alternative

Vi borjade med att soka pa crowd funding och crowd sourcing eftersom detta dr
huvudbegreppen for det &mne som vi ville studera. Allteftersom vi ldrde oss mer om
folkfinansiering for att finansiera foretag sa kénde vi att det ocksa vore bra att leta efter
information om andra sorters finansieringsalternativ. Detta gjorde att vi kom in pd
sokord som venture capital, bank loan och business angel. Nér vi dnnu langre fram i
arbetet hade bestdmt oss for att undersoka vilken finansieringsform som sméaforetagare
helst foredrog s& borjade sokorden handla om SME, motivation, preference och
alternative i olika kombinationer med de andra sokorden. Tanken med detta var bland
annat att bredda vart sokomrade till att hitta s& minga relevanta artiklar som mgjligt for
vér studie.
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I och med arbetets fortskridande har vi lagt mirke till att viss litteratur dterkommer
oftare eller ar frekventare citerad dn annan. Av de kategorier vi analyserar skulle vi
bedoma att litteraturen for folkfinansiering dr de som &r mest refererad till. Detta kan
forklaras med att det mesta av litteraturen vi samlat in behandlar just folkfinansiering
eftersom det dr huvudfokus i detta arbete. Detta gor dessa texter vildigt relevanta for
oss och att de darfor ar flitigt refererade. Men om vi ser ndrmre pa denna kategori sa kan
vi se att dven dar finns det viss litteratur som dr mer aterkommande dn de andra
teorierna om folkfinansiering. Detta kan ha sin forklaring i teorins innehdll men ocksa
empirin. Gerber och Hui’s (2013) artikel till exempel, som kanske &r en av de mest
refererade, har ett ytterst relevant och brett innehall. Det blir d4 en naturlig f6ljd att det
refereras flitigt till den kéllan.

2.2.2 Urval

Det finns ett flertal metoder for att gora ett urval infor en studie. Enligt Saunders et al.
(2009, s. 213) kan dessa metoder delas in i tvd huvudkategorier dir den ena é&r
sannolikhetsbaserade metoder och de andra ar icke-sannolikhetsbaserade. Skillnaden
mellan dessa tva typer &r att sannolikheten for att en viss kategori av populationen viljs
ut dr kénd 1 de sannolikhetsbaserade metoderna men inte i de icke-sannolikhetsbaserade
(Saunders et al., 2009, s. 213). Metoderna for det sannolikhetsbaserade urvalet ar
vanligast bland studier som baseras pa kvantitativa enkétstudier (Saunders et al., 2009,
s. 214) medan den kan vara opassande for exempelvis foretagsekonomiska studier da
det i vissa fall saknas ramar eller riktlinjer for en sddan avgriansning (Saunders et al.,
2009, s. 233). En av metoderna inom den icke-sannolikhetsbaserade kategorin dr den
mélmedvetna eller dndamalsenliga metoden. Denna metod bygger pd att forskaren
anvinder sitt omdome for att avgora vilken typ av respondenter som behdvs for den
aktuella studien och som dr sérskilt anvdnd i studier dir studieunderlaget &r litet som i
exempelvis fallstudier (Saunders et al., 2009, s. 237). Denna metod bedomde vi som
lamplig for vér studie eftersom vi utifran vart eget omdome om vilka respondenter vi
ville ha har fragat dessa om de ville stélla upp.

Eftersom syftet med vér studie dr att fa en forstéelse for smaforetagares uppfattning och
instillning till olika finansieringsformer ansag vi det ldmpligt att ha en tydlig definition
av vad smaforetag dr for nadgot. Vi har darfor valt att anta EU:s definition av sméaforetag.
Denna definition innefattar att féretag som inte har fler an 50 anstillda och som inte har
en omséttning som Overstiger 10 miljoner euro per &r bendmns som smaforetag.
(Tillvaxtverket, 2014). Vidare forsokte vi fanga en variation av smaforetagare med
hénsyn till deras &lder men ocksé vilken bransch de dr verksamma i.

Vi sag sett det som sannolikt att kunna hitta dessa foretag hos foretagsinkubatorer vars
uppgift dr att stotta smé och nya foretag att uppna tillvixt. Genom att fokusera pd de
foretagsinkubatorer som finns i Umea sé har vi hittat flera olika typer av foretag spridda
over flera branscher. Vissa av dem &r helt nystartade medan andra har haft verksamhet i
ndgra ar. Alla har dock gemensamt att de dr smaforetag som vill uppna tillvéxt.

Efter en diskussion om huruvida vi skulle ha ytterligare kriterier for smaforetagarna vi
skulle intervjua valde vi att inte tillfora ndgra fler urvalskriterier. Exempel pa sadana
kriterier var att enbart inkludera sméforetagare som tidigare haft erfarenhet av
folkfinansiering och att intervjua smaforetagare som har ett uttalat eller aktuellt
finansieringsbehov. Vi gjorde beddmningen att ett urval som sallade bort sméforetagare
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utan erfarenhet av folkfinansiering kunde ge ett vinklat resultat eftersom det mdjligen
kunde framstd som att smaforetagare i allmidnhet hade kdnnedom om och erfarenhet av
folkfinansiering. Nar vi inte inkluderar detta kriterium kan vi béttre se hur realiteten och
forankringen av folkfinansiering ser ut bland smaforetagare i allmanhet. Trost (2010, s.
137) menar att vid kvalitativa intervjuer bor urvalet inte vara representativt i statistisk
mening eftersom det kan resultera i ett urval av intervjuobjekt som dr alltfor lika
varandra. Istéllet bor urvalet vara heterogent inom en viss ram som anda tillater ndgon
enstaka person vars asikter dr avvikande (Trost, 2010, s. 137). Vi anser att vi har gjort
detta eftersom vi valt att undersoka gruppen sméforetagare men inte tagit i beaktning
om de har haft ndgon tidigare erfarenhet av folkfinansiering eller inte. Vidare antog vi
tillviaxtfaktorn och finansieringsbehovet bland sméforetagare som givet med hinsyn till
att smaforetagarna vi intervjuade bedrev sin verksamhet frin olika foretagsinkubatorer
vars uppdrag gar ut pa att stotta smaforetagare med begrinsade resurser att vixa.

For att né ut till foretagen som huserade péd inkubatorerna skickade vi mejl till dem dér
vi presenterade oss sjidlva och vad vi ville undersoka. Responsen pa mejlutskicken var
inte vad vi hade hoppats. Av 20 skickade mejl fick vi endast 1 svar fran en person som
kunde ténka sig att stdlla upp pa intervju. Detta gjorde att vi dvergav mejlmetoden till
forman for en slags bekvamlighetsurval.

Med detta menas att vi oanmélda &kte till inkubatorer i staden och frigade de personer
som hade sina foretag dir pd plats om de ville bli intervjuade. Det gar inte att exakt sdga
hur ménga vi frdgade som tackade nej till att stdlla upp eftersom fragan inte gick ut pa
ett sadant sitt att ménniskor tog stillning ja eller nej. Snarare fragade vi den grupp av
méinniskor som var samlade pa inkubatorn for stunden om de ville stélla upp. Vissa fick
vi ingen respons av eftersom de var upptagna med annat medan de som verkade
intresserade av vad vi hade att sdga tilldelades var uppmirksamhet.

Detta gor att vart urval inom ramen for det icke-sannolikhetsbaserade urvalet ocksé kan
beskrivas som ett bekvdmlighetsurval. Trost (2010, s. 140) beskriver att ett
bekvimlighetsurval dr att ta de personer som finns ndra till hands och vilja
intervjuobjekt som tycks passa for studiens syfte. En nackdel med denna metod kan
vara att forskaren fir for ménga personer som &r siregna i vissa avseenden och att det
kan paverka kvalitén pa datamaterialet (Trost, 2010, s. 140). Vi bedomer dock att detta
inte var nagon nackdel for oss eftersom vi gjorde urvalet pa platser dér vi ansag att vi
kunde hitta smaforetagare vilket ju var den grupp som vi ville ha med i véra studie.

2.2.3 Val av undersokningsmetod

Kvalitativa intervjuer och deltagande observationer &r troligen de frekventast anvénda
undersokningsmetoderna inom kvalitativ forskning (Bryman, 2008, s. 465). Termen
kvalitativa intervjuer innefattar olika typer av intervjuer sdsom strukturerade,
ostrukturerade och semi-strukturerade didr de tva sista dr vanligast inom kvalitativ
forskning (Bryman, 2008, s. 436). En ostrukturerad intervju kan liknas vid ett vanligt
samtal dér forskaren vill behandla ett amne men inte har pa forhand bestamt fragor.
Hela intervjun kan exempelvis bygga pa en enda frdga dér forskaren stéller foljdfragor
pa det som denna vill veta mer om. En semi-strukturerad intervju dédremot bygger pd en
intervjuguide men har samtidigt stort utrymme for att respondenten ska kunna svara hur
den vill men ocksd mojlighet for forskaren att stilla frdgor och foljdfrdgor som inte
finns med i intervjuguiden. (Bryman, 2008, s. 438). Den andra metoden, deltagande
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observation, gar ut pa att forskaren beskriver ett visst skede eller hindelseforlopp
genom att sjilv observera skeendet (Ejvegard, 1996, s. 65). Fordelen med denna metod
ar att forskaren far en bittre mojlighet att se respondentens verklighet s& som
respondenten ser den i jamforelse med en intervju. Dessutom kan forskaren observera
skeenden som av respondenten tar for givet och som dérfor inte skulle komma upp i en
intervju. (Bryman, 2008, s. 465). En nackdel dr dock risken att de observerade
personerna inte beter sig som de vanligen gor just pd grund av ndrvaron av forskaren
(Ejvegérd, 1996, s. 66). Med intervjuer ddremot kan forskaren fanga upp aspekter som
kan forbises genom deltagande observation eller som helt enkelt inte d&r mojliga att
observera. Det kan exempelvis handla om att forsta orsakerna bakom en viss livsstil.
Vidare ger intervjuer en mojlighet for respondenten att reflektera over historiska
skeenden och som inte mojligen kan observeras av forskaren. (Bryman, 2008, s. 466).

Av detta kan vi dra slutsatsen att intervjuer och observationer mojligen kan komplettera
varandra i méngt och mycket. I denna studie vill vi undersoka forutsittningarna for
etableringen av folkfinansiering som en finansieringsform bland smaforetag. Eftersom
folkfinansiering till stor del baseras pa virtuella aktiviteter gor vi bedomningen att det
blir svért att observera dessa aktiviteter. Vi bedomer heller inte att vi har resurserna att
gora observationer hos olika foretag under processen dia de tar fram en
folkfinansieringskampan;j eftersom detta skulle bli alltfor tidskrdvande. Istdllet har vi
vint oss till foretagarna for att forstd hur de ténker kring dessa fragor vilket dr
anledningen till att vi valde att anvénda oss av kvalitativa intervjuer. Ndrmare bestimt
har vi anvint oss av semi-strukturerade intervjuer for att ge respondenterna mdjlighet att
svara fritt men ocksé for att eventuellt finga upp aspekter som vi inte vi forutsett och
inkluderat i var intervjuguide.

2.2.4 Om intervjuguiden

Vid kvalitativ intervju beror graden av forhandsstruktureringen pd studiens fokus,
forskningsfragor och urvalskriterier. Darfor gér det att argumentera for olika grader av
formalisering for hur intervjun ska g till. En begransad forhandsstruktur eller ingen alls
ndmns jamfort med en fast upplédggning som ett argument for att inte gora forskaren
blind. Om strukturen blir for omfattande sa kanske forskaren missar eller missforstéar
fenomen som dr viktiga for undersdkningsprocessen. Dértill kan en fast struktur bidra
till att interaktionen mellan forskaren och intervjupersonen blir for mekanisk och att
forskaren blir mindre uppmaérksam pa vad som ségs. Om syftet med en undersdkning ar
att forsta en intervjupersons perspektiv s kommer en alltfor utvecklad forhandsstruktur
att motverka intervjuns syfte. Med en alltfor utvecklad forhandsstruktur finns ocksa
risken att kontexten, vilken dr ndgot av det viktigaste i kvalitativa studier, forlorar i
betydelse. (Ryen, 2004, s. 44)

Det finns dock argument for en stark forhandsstruktur vid kvalitativa studier. Om det
finns viktiga fenomen inom ett visst falt som inte ingér i frageformuléret sa finns risk
for att de inte fAngas upp. Om forskaren pé forhand vet vilken information som denne ar
ute efter sa finns ingen anledning till att inte planera for hur denna information ska
samlas in. En vil utarbetad forhandsstuktur innebér ocksé att det gér att undvika att
samla in dverflodig information som verkar till att minska analysens kraft. Med en
utarbetad forhandsstruktur gér det ocksa att forhindra att materialet misstolkas genom
frdgor som inte dr neutrala, anteckningar som &r selektiva och andra missférhallanden
som paverkar reliabiliteten och validiteten negativt.

(Ryen, 2004, s. 44-45)
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Eftersom vi genomfort kvalitativa intervjuer sd har det varit viktigt for oss att beakta
dessa papekanden. En viss forhandsstruktur har ansetts kridvas for att vi ska kunna fa
med frdgor om den information vi har 6nskat samla in. Dessa frdgor har varit hdrledda
ur var teori for att halla en empirisk provning.

2.2.5 Utformningen av fragorna till intervjun

Innan intervjun kan inledas maste sjidlva fragorna som ska stdllas under intervjun
konstrueras. McCracken rekommenderar att de inledande frdgorna dr av biografisk
karaktdr. Med detta menas fragor som syftar till att ange beskrivande detaljer om
intervjuobjektet. Dessa detaljer kan bidra till att ge en mer mélande bild av vad en
sarskild person sdger under intervjun. Det rekommenderas att stdlla dessa fragor vid
detta tillfille eftersom det kan bli svart och tidskrdvande att fa reda pd uppgifterna under
den resterande delen av intervjun. Det hjélper ocksd vid analysen att ha denna
information latt tillgidnglig. (McCracken, 1988, s. 34). Deskriptiva fragor som
McCracken ger forslag pa att stdlla innefattar bland annat: Dagens datum, plats, tid,
intervjuarens namn, intervjuobjektets namn, kon och alder (McCracken, 1988,
Appendix A).

De mer kvalitativa fragorna dr inte lika mekaniskt utformade som de deskriptiva. Det
finns tvé allménna principer som &r viktiga for utformningen av fragorna. Den fOrsta dr
att erkdnna att det frimsta syftet med den kvalitativa intervjun ar att 1ita intervjuobjektet
berédtta sin egen historia pd sina egna villkor. Intervjuaren bor se till att hdlla en sa 14g
och diskret profil som mojligt. Nar det kommer till sjdlva fragorna sé ska de formuleras
i en generell ton och vara stillda sa att inte intervjuobjektet paverkas att svara pa nigot
sarskilt sétt. Syftet med detta ar att 6ppna upp intervjuobjektet sa att denne borjar prata
utan att behdva Overspecificera vad samtalet ska handla om. Inte i ndgot fall ska en
fraga ge sken av vilket svar som forvintas ges om ett sdrskilt &mne. Dessa inledande,
icke-direktiva fragorna, kallar McCracken for “rundtursfrdgorna”. (McCracken, 1988, s.
34-35)

Nér “rundtursfragorna” inletts sd bor det vara relativt enkelt att fortsdtta intervjun
genom att fortsatt halla en diskret framtoning. Intervjuaren kan anvinda sig av olika
tekniker for att framkalla reaktioner hos intervjuobjektet for att fi ut mer av de svar
denne ger. Denna teknik kallas for att anvédnda sig av “flytande punkter”. Exempelvis
ndmns att intervjuaren kan be intervjuobjektet att forklara vad denne menar med vissa
av svaren. Dock far inte frigan vara ledande. Dessutom finns mer subtila sétt att fa
intervjuobjektet att prata mer, sdsom att repetera intervjuobjektets svar med en fragande
ton for att denne ska kinna sig manad att vidareutveckla sitt svar. Denna teknik,
kombinerat med “rundtursfrigorna”, kan ibland rdcka for att ge alla svar som
intervjuaren dar ute efter. Risken finns dock att &mnesomraden och kategorier som
intervjuaren vill veta mer om inte kommer upp spontant under intervjun. Om sé ar fallet
méste intervjuaren inta en mer proaktiv och patringande héllning. Detta kallas for
’planerade punkter”. (McCracken, 1988, s. 35)

De ”planerade punkterna” ar sérskilt viktiga nér det kommer till &mnen som behandlar
sadant som inte upplevs som alldeles sjdlvklart. Meningen med de ”planerade
punkterna” dr att ge intervjuobjekten mojligheten att prata om sddant som de inte ltt
kommer att tinka pd att tala om. Det finns olika strategier for att nd de “planerade
punkterna”. En handlar om att anvinda sig av sd kallade kategorifrdgor. De léter
intervjuaren att ta hénsyn till alla formella egenskaper av det sérskilda @&mnet som
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avhandlas. Nar till exempel det som undersoks ér ett sérskilt &mne sa kan intervjuaren
vilja veta hur intervjuobjektet definierar vissa nyckelegenskaper, handlingar, strukturer,
kulturella skillnader, sociala faktorer och konsekvenser av déliga respektive bra
handlingar. Kort sagt méste det som inte ringas in under “rundtursfrdgorna” tas upp i
denna fas. (McCracken, 1988, s. 35-36)

Baserat pd detta har vi dragit slutsatser om hur vi bor forma vara fragor. Nar det
kommer till de inledande deskriptionsfrdgorna tycker vi inte att alla de fragor som
forfattaren rekommenderar att stdlla har varit nddvéndiga for oss. Vi har darfor
fokuserat pa det som vi har ansett varit nddvéndigt for intervjun och for att kunna
katalogisera och hitta bland vara intervjuer i efterhand pa ett sd smidigt sitt som mojligt.
Déarfor har vi registrerat sddana saker som datum, namn pé intervjuobjektet, vilket
foretag denne representerar, tid, plats, och sa vidare.

Nér vi har stillt de s& kallade “rundtursfragorna” har de varit av allmén karaktir och
syftat till att leda in intervjuobjektet pd sjdlva d@mnet. Vi visste att om vi var
lyckosamma sé skulle vi fa kunna fa svar pa alla véra fragor direkt genom att lata de
vara flytande “flytande” men att i realiteten skulle det nog inte gd sa latt. Darfor
strukturerade vi upp mer konkreta fragor angdende sddant som vi ville ha svar pa. Dessa
fragor har givetvis sin grund i den teoretiska referensram som vi har kommit fram till.

Saunders et al. (2009, s. 320-321) delar in intervjuer i olika grupper beroende pa hur
intervjun ter sig. Semi-strukturella intervjuer &r nér intervjuaren har en lista dver &mnen
och frigor som denne vill ska tickas in under intervjun. Detta betyder dock att
intervjuaren kan behdva uteldmna vissa fragor i vissa intervjuer om situationen si
kraver. Foljden pa fragorna kan ocksd varieras beroende pé hur situationen ter sig.
Dartill kan det ocksd hidnda att det uppstér situationer under intervjun som gor att vissa
fragor behover laggas till. Detta kan ske beroende pa vad intervjuobjektet ger for svar.
Vissa svar kan exempelvis behdvas for att ytterligare forklara en viss aspekt med
hénsyn till hur en viss organisation ser ut. Den semi-strukturella intervjuns natur bidrar
till att den ska spelas in och antecknas. (Saunders et al., 2009, s. 320-321)

2.2.6 Intervjuns olika delar

Likt ett vanligt samtal mellan tva individer inleds en intervju bést av att intervjuaren
inleder med ett vardagligt amne som intervjupersonen antas vara intresserad av. Efter
denna uppvarmning foljer sjilva intervjun med en del okontroversiella fragor innan den
leds in pd huvudtemat. Det rekommenderas att vara lugn och okontroversiell genom
hela intervjun — fran inledning till avslutning. Detta gor att intervjun kan liknas vid ett
vanligt samtal mellan tva personer. (Ryen, 2004, s. 47). Nedan foljer en genomgéng av
intervjuns olika delar och vad som kénnetecknar dem.

2.2.7 Inledning

McCracken (1988, s. 37) framhaller att intervjun maste fa ta tid och att det kan tdnkas
att en intervju kan ta tva till tre timmar i ansprak. Inledningen av intervjun har en viktig
pragmatisk tyngd. Intervjupersonen maéste visa att denne &r en accepterande och nyfiken
individ som &r forberedd och villig att lyssna pd vad personen som blir intervjuad har att
sdga. De forsta fragorna bor behandla saker av allmén karaktdr som syftar till att géra
intervjuobjektet bekvim och minska sin rddsla Over att “tappa ansiktet”. Dartill kan
intervjuaren med sitt tal- och kroppssprdk minska intervjuobjektets rédsla for detta
genom att inte uttala sig kritiskt eller sarkastiskt om intervjuobjektets svar. (McCracken,
1988, s. 38)
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2.2.8 Huvudfasen

Efter att de inledande frdgorna har avklarats borjar huvudfasen av intervjun dir de
viktigaste fragorna stélls. Hér &r det av yttersta vikt att intervjuaren ser till s att denne
genom sina fragor fér all den data om de omraden som denne har bedomt som viktiga
for arbetet. Det framhalls hur viktig intervjun dr for att fa tillgang till ny information
som kan fora arbetet framat. Samtidigt sker insamlandet av denna information i en miljo
som kan upplevas som komplicerad. Det kommer mest troligen inte finnas ndgon chans
till reflektion under sjélva intervjun. Dessutom kommer det att upplevas som pressande
att det troligen inte kommer nagon mer chans till att stélla fragor till intervjupersonen

igen. De data som inte fingas av intervjuaren kommer dérfor att vara forlorad for alltid.
(McCracken, 1988, s. 38)

For vér egen del betyder detta att vi har varit medvetna om betydelsen av att 1 forvig
vara inforstddda med vad vi ville veta. Vi har insett att tiden varit knapp och att vi varit
tvungna att ticka alla &mnen som vi vill ha information om under tiden for den enskilda
intervjun. Vi kunde inte rdkna med mdjligheten att stilla kompletterande fragor till vara
intervjuobjekt i efterhand.

2.2.9 Avslutningen

Likt avslutandet av ett vanligt samtal bor ocksa en intervju avslutas pa ett positivt sétt.
Det kan dock vara bra att inte avsluta relationen helt utan istéllet halla dorren 6ppen for
att nya kontakter eventuellt kan komma att tas. Denna vilja kan finnas frdn bada sidor
efter att intervjun har gjorts. Exempelvis kan intervjuobjektet vilja tilligga nagot eller s
kan intervjuaren behdva klargéra kring vissa aspekter som denne finner relevanta.
(Ryen, 2004, s. 55)

Innan intervjun var slut sé frigade vi om véra respondenter hade ndgot att tilligga for att
ge dem mojligheten att eventuellt klargéra om det var ndgot de ville fortydliga. Vi
tackade dessutom alla vara respondenter ndr intervjun var over for att forsoka avsluta
intervjun pa ett sd positivt sitt som mojligt. Enligt oss sjdlva fungerade den hér taktiken
bra och vi upplevde att respondenterna vara pd gott humor nér intervjun var over.

2.2.10 Inspelning av intervjun

Det finns vissa svarigheter med att spela rollen som en intresserad lyssnare och
samtidigt gora anteckningar som pé ett bra sétt ticker in det som sdgs. I sddana fall
méste ofta stora delar av samtalet konstrueras i efterhand vilket gor att resultatet kan
upplevas som mindre tillforlitligt. En vanlig metod for att 16sa detta dr att spela in
intervjun. Anteckningar kan fortfarande anvéndas som ett komplement for att f4 en dnnu
mer heltidckande bild av vad som ségs. Att fora anteckningar vid en intervju som spelas
in kan ocksa vara en god id¢ eftersom risken finns att inspelningsutrustningen fallerar
och inspelningen ddrmed gar forlorad. (Ryen, 2004, s. 56)

Det ar dock viktigt att ta 1 beaktning att om intervjuobjektet kénner sig besvérad av att
samtalet spelas in sd bor intervjuaren visa hédnsyn till detta och inte anvéinda sig av
ndgon inspelningsutrustning vid intervjun. Om personen kinner pa detta sdtt men dnda
gér med pé att gora intervjun med inspelningsutrustning sé finns dven risken att samtalet
gor denne alienerad fran vad som ségs. Detta okar risken for att resultaten fran intervjun
blir skeva.

(Ryen, 2004, s. 56-57)

Baserat pa detta sa kom vi fram till slutsatsen att vi ville anvdnda oss av ndgon slags
inspelningsutrustning under véra intervjuer. Detta berodde pé att vi vill forsékra oss om
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att vi kunde ticka in det allra mesta av vad som sades under intervjun. Vi forde dven
anteckningar under intervjuerna for att sdkerstdlla att vi inte glomde bort att stilla
kompletterande fragor om sédant som vi var osdkra pd vad som syftades péd. Detta
hjilpte oss i slutet av intervjun da vi gick igenom vad som hade sagts och klargjorde
vissa aspekter som vi var osékra pa. Skulle vi inte fort anteckningar ser vi en tydlig risk
for att vi negligerat eller inte forstitt vissa aspekter av vad intervjupersonen berittade
for oss. Detta torde i sddana fall ha paverkat var studie negativt pd grund av att vi inte
skulle haft forstaelse for vart intervjumaterial. Vi vill till sist papeka att vi fragade alla
intervjupersoner om det var okej for dem att vi spelade in var intervju med dem.

2.2.11 Bearbetning av intervjuerna

Trost (2010, s. 147-148) ndmner att analys- och tolkningsprocessen kan besta av tre
steg; forst samlas materialet in, sedan ldser forskarna igenom det som har sagts under
intervjuerna och funderar Gver detta, slutligen tolkas datamaterialet med hjilp av de
teoretiska verktyg som forskarna har tillgdngliga. Vi har i grova drag arbetat enligt
denna metod ndr vi har bearbetat vara intervjuer. Nedan foljer en mer detaljerad
redogdrelse dver hur processen har gatt till.

Vi anség att det var viktigt att transkribera varje enskild intervju relativt snart efter att
den hade avslutats. Detta berodde pa att vi ville ha intervjun frascht i minnet nér vi
gjorde transkriberingen for att vi for var egen skull lédttare skulle kunna begripa och
forsta det som véra intervjuobjekt hade berittat for oss. Vi ville dock dnda ha en viss
distans till allt som hade sagts varvid vi alltid tog en kortare paus innan vi bdrjade
transkribera intervjuerna. Genom att gora transkriberingen relativt snart efter den hade
genomforts fick vi en repetition av det vi tidigare under dagen hade upplevt. Detta
bedomer vi gjorde det lattare for oss att begripa inneborden av vara intervjupersoners
yttranden @n om vi hade gjort den vid ett 1dngt senare tillfélle.

Transkriberingarna av intervjuerna gjordes utan ndgra for &dndamalet speciella
programvaror. Vi anvinde oss av multimedieprogrammet VLC Media Player for att
lyssna pé intervjuerna och ordbehandlingsprogrammet Microsoft Word for att overfora
varje intervju till textformat. Genom att anvinda VLC Media Player kunde vi dndra
uppspelningshastigheten pa ljudfilerna vilket gjorde det léttare att hora vad som sades
och samtidigt transkribera denna information. Det finns programvaror som é&r specifikt
framtagna att hantera transkriberingar men eftersom vi bada ér studenter med begransad
ekonomi var det aldrig aktuellt for oss att inférskaffa nagon av dessa. Vi upplever inte
att bristen pa dessa programvaror har paverkat vara transkriberingar negativt eftersom vi
har lyckats genomfGra varje transkribering pa sadana sétt som har gjort oss ndjda.

Var analys av intervjuerna skedde till allra storsta del efter att varje intervju hade
genomforts. Vi insdg dock under intervjuernas gang att det var omojligt att atminstone
inte till en viss grad notera vissa aspekter av det som vara respondenter sade och
reflektera 6ver hur det skulle padverka vr kommande analys. Trost (2010, s. 149) menar
att intervjuaren med fordel kan notera goda idéer for analysarbetet redan nar de kommer
upp men att det huvudsakliga analysarbetet bor ske efter intervjun for att fi en smula
distans till vad som har sagts.

Vi var bada tvd, sd langt det var mojligt, nirvarande under genomférandet av

intervjuerna. I ett fall kunde inte den ena av oss nérvara pd grund av andra ataganden
och det fanns ingen mdjlighet att flytta tiden for intervjun. Vi anser inte att detta har
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paverkat vart arbete negativt eftersom den franvarande personen dnda har fatt ta del av
den inspelade intervjun samt transkriberingen av denna.

Genom att lyssna igenom en intervju flera ganger s ér det lattare att hitta dolda nyanser
1 det som sdgs om sddant som vid forsta tillfallet inte framgar lika tydligt (Silverman,
2011, s. 281). Vi upplever att vi gjorde detta under vara transkriberingar nér vi lyssnade
igenom vissa partier flera ganger for att tydligare begripa det som sades.

Vidare menar Silverman (2011, s. 281) att transkriberingar bor organiseras pa sa sitt att
pauser 1 meningar, Overlappande prat och liknande tydligt framgar i den skrivna
transkriberingen. Vi har jobbat pd detta sétt ndr vi har transkriberat véra intervjuer sé att
det tydligt framgar om personen gor pauser eller véljer att formulera sig pa ett annat
satt.

Efter att ha transkriberat intervjuerna ldste vi igenom samtliga intervjuer och markerade
varje text i transkriberingen som berorde de olika finansieringsalternativen i olika
farger. Detta underldttade for oss att sammanstdlla resultatet och jimfora de olika
respondenternas syn pa de olika finansieringsalternativen. Denna metod har varit
sarskilt fordelaktig d& vi har kunnat fanga in svar som behandlar exempelvis den forsta
fragan i intervjun men vilket respondenten ger ett kompletterande svar pa i slutet av
intervjun. Dessutom var det enklare att fa en 6versikt nir vi delade upp och analyserade
resultatet pé detta vis.

Liangden pa intervjuerna varierade trots att alla personer fick svara pd samma fragor.
Detta berodde frimst pa att vissa personer var mer talféra dn andra. I tabellen nedan
visas information om varje enskild intervju for att ge en overblick dver hur arbetet har
sett ut. En lédngre presentation av varje foretag hittas i kapitel 4.

Foretag Intervjuare Intervjulingd
Lampray B 42 min
Queenfish & other B&I 38 min

tales

Leverantor inom bar B &1 31 min

och restaurang

Livsmedelsbolaget X B&lI 47 min
Gladjefabriken B&I 34 min
Subpublic B&I 1 timme 6 min
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2.2.12 Anonyma intervjuer

Under var datainsamling fragade vi véra respondenter om de 6nskade att vara anonyma.
Vi forklarade att det inte spelade ndgon roll for oss om de var det eller inte. Resultatet
blev att tva av vara respondenter valde att vara anonyma. Vi har anvént data frdn dessa
intervjuer och citerat dessa anonyma respondenter vid ett flertal tillfdllen men bytt ut
deras namn och undvikit att ta med information i foretagsbeskrivningen som kan leda
till att deras identiteter avsldjas. Vi upplever inte att detta har orsakat ndgot problem alls
for vart arbete pa négot sétt.

I efterhand borjade vi dock fundera pa vilken nytta vi egentligen hade av att presentera
de resterande fOoretagen med namn och foretagsnamn. Grundtanken var att resultatet
skulle bli mer levande om vi hade med namnen péa foretagen och entreprendrerna. Detta
tankte vi skulle gora det enklare for ldsaren att bilda sig en béttre uppfattning av var
text.

Enligt Ejvegard (1996, s. 48) finns det skil att beritta for respondenten att det som ségs
under intervjun kommer att behandlas konfidentiellt och att dennes namn inte kommer
att nimnas utan samtycke. Detta gor att respondenten végar 6ppna sig mer och sdga vad
denne tycker och tinker i storre utstrickning. (Ejvegérd, 1996, s. 48). Detta dr inte ndgot
som vi reflekterade Over 1 forvdg men som vi 4nda blev medvetna om nér vi hade
avslutat var datainsamling. Vi upplevde inte att vara respondenter pa nagot sitt var
spianda eller reserverade under intervjuerna trots att de valde att inte vara anonyma.
Istéllet upplevde vi dem som avslappnade och vildigt 6ppna och intervjuerna hade
snarare karaktdren av vanliga samtal dn regelritta intervjuer. Vi tror att detta kan ha att
gora med det faktum att de hade valet att vara anonyma om de s onskade. Det kan
ocksé ha att gora med att &mnet vi behandlade inte &r sérskilt kontroversiellt.

2.2.13 Begréansningar

Viér studie bygger pa totalt sex stycken foretag som samtliga faller inom ramen for vart
urval som foljer EU:s definition av smaforetagare. Vi tog dock ingen hinsyn eller
bestimde nigon undre grins for hur sma foretagen fick vara. Detta resulterade i att
samtliga foretag 1 var studie foll inom kategorin mikroforetag snarare dn smaforetag
enligt EU:s definitioner. Det innebir att resultatet vi fatt fram eventuellt skulle skilja sig
frdn om studien uteslutande inriktade sig pa smaforetagare som var storre 4n de foretag
vi har undersokt.

Vér intention innan vi borjade datainsamlingen var att vi skulle intervjua sd méanga
foretag som kravdes for att nd en empirisk méttnad. Vi uppskattade initialt att detta
skulle innebéra att vi borde gora mellan 7 och 8 intervjuer. Det slutade dock med att vi
enbart gjorde 6 intervjuer. Detta beror fraimst pa tva saker. Dels kidnde vi att vi nddde en
empirisk méttnad med de intervjuer vi gjorde och att svaren vi fick var samstdmmiga
och likartade. Detta gjorde att vi bedomde underlaget som tillrdckligt for att analysera.
For att ytterligare stirka var empiri kdnde vi dock att det inte skulle skada att ta med
dnnu en intervju. Dock fann vi det svart att hitta ndgon som kunde stilla upp for den
sista intervjun. Vi anser att det hir forsvagar vart arbete en aning men att vi dndd har
ndtt en empirisk méttnad eftersom vi har fétt tillrickligt med information som vi
bedomde vara tillricklig for att kunna analysera. De svar vi fick frdn de olika
respondenterna ansag vi ndmligen overlappade och samstdmde med varandra pa ett sétt
som var tillrackligt for oss att kunna ga vidare med arbetet utan att gora fler intervjuer.
Darfor bedomer vi att ytterligare en intervju forvisso inte skulle ha skadat vért arbete
men inte heller bidragit med sérskilt mycket mer.
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En annan problematisk aspekt vi ser med vart arbete ér att en del av sméforetagarna som
vi intervjuade var helt obekanta med en del av de finansieringsformer vi fragade om
under intervjuerna. Detta innebar att vi fick forklara dessa finansieringsformer under
intervjun. Detta kan vara problematiskt av tvd anledningar. Det foOrsta ar att
respondentens uppfattning av finansieringskanalen kan bli beroende av hur vi
presenterar den for honom eller henne med hénsyn till informationen vi tar upp.
Eftersom vi inte forberedde en sddan introduktion innebér det en risk att vi presenterar
en ofullstindig och varierande bild for olika respondenter vilket i sin tur kan péverka
deras svar. Det andra problemet dr att respondenten sétts i ett ldge dar denne ibland ger
oreflekterade och ogenomtinkta svar.

Vi har under arbete varit medvetna om dessa begrasningar och har déarfor forsokt mildra
konsekvenserna av dem genom att bland annat forsoka vara sé tydliga som mdjligt nér
vi har introducerat en for sméforetagaren frimmande finansieringsform for att pa sitt
formedla en sa likadan bild som mojligt till alla respondenter. Nér det kommer till det
andra problemet s& har vi skickat ivdg empiriavsnittet i vért arbete till samtliga
respondenter for att de ska fi en chans till att bland annat komplettera eller modifiera
deras uttalanden. Om de kénner att nigot har behovt fortydligas eller ldggas till
angaende deras svar sd har de fatt chansen att gora detta.

2.2.14 Etiska fragestallningar

Det finns flera etiska riktlinjer for hur forskning ska bedrivas. I detta avsnitt gar vi
igenom hur vi ser pa de etiska aspekterna av vart arbete och hur vi har resonerat kring
dessa.

Samtyckeskravet handlar om respondentens samtyckande och godkidnnande att delta i
en viss undersokning. Principen innebér att potentiella deltagare ska bli s& vil
informerade som mojligt i forvdg for att kunna ge sitt samtycke eller neka till att vara
med i intervjun. (Bryman & Bell, 2011, s. 147). Vi informerade alla vara respondenter i
forviag om vad intervjun handlade om f6r att de skulle kunna ta stillning till om de ville
vara med eller inte. Detta skedde badde via mail och genom samtal med potentiella
respondenter pd de inkubatorer vi valde att besoka. Vi menar dérfor att vi har uppfyllt
samtyckeskravet med vért arbete.

En annan aspekt inom forskningsetiken &r i vilken utstrackning det gér att tolerera att en
respondents privatliv studeras. Detta krav dr besléktat med samtyckeskravet i den méan
att respondenten vid samtalet for samtyckeskravet avsdger sig ritten avseende
privatlivets okrénkbarhet for de frdgor som ingar i undersokningen. Trots det avsidger
sig inte en privatperson helt ritten till privatliv genom att acceptera att delta i en studie
och kan av olika anledningar vilja att inte svara pé vissa fragor. (Bryman & Bell, 2011,
s. 150-151). Vi anser att de fragor vi stillde under intervjuerna inte inkraktade pa ndgon
respondents privatliv. Visserligen tog vi upp frdgor om respondenterna hade nagra
privata tillgdngar men vi gick aldrig in nagot djupare pa dessa. Dessutom var inte
undersokningen en sddan som krévde att respondenternas privatliv skulle studeras vilket
ar en annan anledning till att vi anser att vi har uppfyllt detta krav.

Det ar inte tillatet att ge respondenter falska forespeglingar om vad en undersokning ska
handla om i syfte att forsoka fa respondenterna att tro att undersékningen handlar om
nagot annat dn vad den egentligen gor (Bryman & Bell, 2011, s. 152). Givetvis har vi
aldrig ens funderat pé att leda vara respondenter bakom ljuset. Forutom faktumet att det
vore djupt oetiskt sd har vi ingenting att vinna pa en sadan strategi.
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Det finns dven etiska aspekter att tinka pd ndr det kommer till insamlingen och
lagringen av den digitala data som skapas vid undersdkningar. Innan ett
forskningsprojekt borjar sd dr det viktigt att deltagarna informeras om hur datan
kommer att anvdndas och vilka som kommer att fa tillgdng till den. (Bryman & Bell,
2011, s. 155). I denna aspekt kan vi till viss man konstatera att vi har brustit eftersom vi
aldrig informerade respondenterna om vilka personer som skulle fa tillgdng till datan
frdn de inspelade intervjuerna. Visserligen var det bara vi, forfattarna till arbetet, som
hade tillgang till denna data men vi informerade aldrig respondenterna om att det var sa.
Om nagon hade frigat sa hade vi givetvis forklarat for respondenterna att s& var fallet
men det var ingen som frdgade om detta. Vi vill 4ndd hivda att vi har hanterat datan pa
ett etiskt korrekt sétt eftersom ingen utomstdende har fatt ta del av den.
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3 Teoretisk referensram

I det har kapitlet redogor vi for tidigare studier i omradet som vi bedomer som relevanta
for vart problem som vi vill undersdka. Syftet med det hir arbetet dr att skapa en
forstaelse  for sméforetagens uppfattning om och instdllning till olika
finansieringsformer varfor vi valt att inte generera hypoteser att testa utan presenterar
dessa teorier for att sedan jamfora dem med den empirin som vi samlar in.

3.1 Val av teori

De teorier vi anvént oss av har valts med utgdngspunkt i vir problemformulering och
syftet med studien. Till att borja med kommer vi att ga igenom studier och teorier som
presenterar olika motivations- och avskrickandefaktorer for folkfinansiering ur
entreprendrers och finansieringsplattformars perspektiv. Men vi kommer ocksa att gi
igenom studier som undersoker varfor en del projekt lyckas medan andra misslyckas
med att samla in det onskade kapitalet. Vidare kommer vi att gd igenom de tidigare
nidmnda finansieringskanalerna (banker, riskkapital och affirsénglar) och teorier som
redogor for hur dessa finansieringskanaler fungerar och vilka krav som stills pa
lantagare eller entreprendrer som véljer dessa vigar. Slutligen presenterar vi studier som
undersoker olika kapitalstrukturer 1 europeiska linder och smaforetagares
finansieringspreferenser.

3.2 Folkfinansiering
Nedan foljer de teorier vi har anvdnt som behandlar folkfinansiering. I detta avsnitt
finns &ven information om hur vi har anvént oss av teorierna i vart arbete.

3.2.1 Varfor folkfinansiering?

Gerber & Hui (2013, s. 1) utfor en kvalitativ studie baserad pd 83 semistrukturerade
intervjuer med syfte att ta reda pa varfor entreprenorer véljer just folkfinansiering och
varfor finansidrer véljer att bidra. De har dven ocksd undersokt vad det dr som
avskricker eller hindrar folk som Overvégt att delta i folkfinansiering, bade som
entreprendrer och finansidrer, fran att faktiskt delta (Gerber & Hui, 2013, s. 1). All data
ar samlad fran USA dar fOrfattarna intervjuat personer som  skapat
folkfinansieringskampanjer, folk som bidragit till dessa men ocksa folk som gjort bade
samt folk som Overvdgt folkfinansieringsalternativet men sedan valt att avsta. De flesta
entreprendrer som intervjuades hade en heltidssysselsittning och spenderade allt mellan
en halvtimme och 11 timmar pa sitt projekt dagligen. Entreprendrernas élder varierade
fran 25-52 &r och projekten drog in som minst 71 amerikanska dollar och som hogst 313
371 dollar. Projekten inkluderade kategorier sdsom konst, dans, mat, teknik, vetenskap
och utbildning med mera. Finansidrernas &lder varierade mellan 20 och 59 &r och deras
bidrag varierade mellan 5 och 250 amerikanska dollar. Deltagarna i studien valdes ut
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fran folkfinansieringsplattformarna Kickstarter, RocketHub och IndieGoGo genom
slumpsamling och snoébollssamling. (Gerber & Hui, 2013, s. 7). Eftersom det hir
arbetets utgdngspunkt dr sméaforetagares perspektiv kommer vi enbart att lyfta fram de
delar i den hidr studien som berér motivations- och avskrickandefaktorer for
smaforetagare och entreprenorer.

3.2.2 Motivationsfaktorer for entreprenorer

Nér det kommer till Gerber & Huis (2013. s 8) studie visade det sig att entreprendrerna
motiverades av sex skil for att dra igdng en folkfinansieringskampanj. Den forsta var
helt enkelt att samla kapital. Det beskrevs som en enkel och effektiv metod for att samla
in finansiella medel fran stora folkmassor och utgjorde ett alternativ till konventionella
killor sdsom banker affirsdnglar och riskkapitalister. Det ansags ocksa som en mycket
snabbare metod 4n ett evenemang med samma syfte eller ansokan om kapital fran andra
killor som ofta hade langa handldggningstider och komplicerade processer. (Gerber &
Hui, 2013, s. 8-9)

Det andra skilet var att 6ka medvetenheten kring ens projekt eller produkt. Till skillnad
frdn de alternativa finansieringskéllorna, ddr enbart handldggaren ldser om idén som
behover finansiering, kan vem som helst som har tillgang till internet ta del av
kampanjen. Pa sé sitt blir det en form av marknadsforing som kan komma att sprida
information och medvetenhet om entreprendrens projekt ldngt 6ver dennes begrinsade
natverk. (Gerber & Hui, 2013, s. 910)

En del entreprendrer angav ocksa att en motivationskraft for folkfinansiering var att
utdka sitt natverk genom att interagera med finansidrer men ockséd andra entreprendrer.
Pa sd sitt fick det att engagera finansidrerna 1 den kreativa processen i projektet och
skapa en viss efterfragan eller en kundkrets pa relativt kort tid som annars skulle ta ar
for foretag att uppnd. Dessutom kan entreprendrerna komma i kontakt med andra
entreprendrer for att pa rad och tips. (Gerber & Hui, 2013, s. 10-11)

Det fjdrde motivet var att entreprendrerna genom folkfinansiering kunde fa sympatier
och gillanden for bade dem sjélva och deras projekt. Pa sa sétt kunde entreprendrerna fa
bekriftelse pa att det fanns en efterfragan for det de hade att erbjuda vilket minimerade
risker samtidigt som det ocksa gav entreprendrerna sjdlvfortroende nir folk visade
intresse for ens projekt. (Gerber & Hui, 2013, s. 11-12)

Det femte incitamentet var mojligheten att bibehalla kontrollen dver ens projekt jamfort
med de traditionella finanseringskanalerna dér investerarna fick mycket att séga till om.
Samtidigt gick entreprendrerna miste om det natverk, varumirke och legitimitet som det
innebar att forknippas med en véletablerad finansidr. Men forfattarna argumenterar for
att deras studie tyder pa att kontroll Gver projektet eller foretaget varderades hogre 4n de
fordelar som kunde vinnas genom associationen med en stor finansidr. (Gerber & Hui,
2013, s. 12-13)

Slutligen angav respondenter att en anledning till varfoér de valde folkfinansiering &r de
mdjligheter som det innebar att samla pd sig mer kunskap om bland annat
kommunikation, risktagande, finansiell planering och marknadsféring. En del
respondenter fick ldra sig att anvinda nya kommunikationsverktyg sdsom videoklipp
och bilder men ocksa att anpassa sitt framforande sé att det skulle g& hem hos en
mycket bredare publik dn de tidigare var vana vid. (Gerber & Hui, 2013, s. 13)
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3.2.3 Avskrickande faktorer for entreprendrer

Vissa entreprendrer overviger att forsoka samla kapital genom folkfinansiering men
véljer att avstd. Gerber & Hui (2013, s. 17-22) visar pa att det finns tre huvudsakliga till
detta. Dessa dr oférmagan att locka investerare, riddsla for offentligt misslyckande och
projektets ansprdk pa tid och resurser. En del entreprendrer beddmde det som oldnt att
finansiera det egna projektet genom folkfinansiering eftersom de inte trodde pé att de
kunde fa in det efterfrigade kapitalet. Anledningen till detta dr att de gjorde
bedomningen att just den folkfinansieringsplattformen som de tiankte anvdnda sig av
inte lampade sig for deras produkt eller tjanst och att de darmed inte sdg att de skulle
lyckas fa in det begdrda kapitalet genom den plattformen. Med andra ord ansidg dessa
entreprendrer att det var fel malgrupp som representerades i dessa plattformar men dven
att kommunikationsmedlet, internet, var oldmpligt for just deras produkt. Forfattarna
argumenterar for att det finns en uppfattning hos dessa respondenter att investerare
inom folkfinansiering dr mer intresserade av att stodja produkten och processen snarare
an sjdlva verksamheten i ett foretag som exempelvis hyran for kontoret och kostnader
for prototyper. Andra entreprendrer var tveksamma till att initiera en kampanj eftersom
de inte hade ndgot att ge i gengéld. Folkfinansiering sdgs i allmédnhet av dessa
entreprendrer som ett finansieringssteg som lampade sig for slutfasen i ett projekt snarar
an den initiala. (Gerber & Hui, 2013, s. 17-18)

En annan orsak som skrimde vissa entreprendrer frin att anvidnda sig av
folkfinansiering var riskerna for ett offentligt misslyckande som kunde innebdra
personliga forldgenheter men ocksd svarigheter att fa framtida finansiering for det
aktuella projektet da potentiella finansidrer kan tappa fortroendet for projektet eller
produkten. Dessutom innebar det en risk for stold och piratkopiering av ens idé. Vissa
respondenter upplevde det som fult” och obekvdmt att be folk om pengar, sirskilt
bekanta och nédrstdende som de visste hade det ekonomiskt besvirligt. Andra
avskricktes av tanken att ett misslyckande i en folkfinansieringskampanj kunde
innebdra att folk skulle uppfatta ens produkt som déligt trots att orsakerna for
misslyckandet istéllet skulle kunna bero pa délig organisering eller uppliagg av sjélva
kampanjen. (Gerber & Hui, 2013, s. 18-20)

Trots att en del respondenter beskrev att fordelarna med folkfinansiering var att det gér
snabbare att f4 pengarna in via konventionella finansieringskanaler upplevde andra det
motsatta. Ansprdken som folkfinansieringskampanjer gjorde pa ens tid var en
avskrickande faktor for vissa respondenter som dvervéigde folkfinansiering. Forfattarna
forklarar denna paradox med att vissa entreprendrer sedan tidigare &r vana vid att
hantera en stor skara av supportrar eller fans som exempelvis musiker medan andra inte
har samma erfarenheter och upplever kontakten med alla finansidrer som
overvildigande. Det dr ocksa just det som framkommer som en avskridckande faktor, det
vill séga att stindigt marknadsféra och uppmana folk att bidra samtidigt som
entreprendren maste svara pd en massa fragor och meddelanden. Men trots detta sd
medgav respondenterna att det gar fortare att fa sjdlva kapitalet fran folkfinansiering &n
genom exempelvis stipendium. En annan aspekt dr den finansiella déir respondenter
uppger att det faktiskt krdvs vissa resurser for att kunna producera en hogkvalitativ
kampanj vilket alla inte har. Dessutom erbjuder folkfinansieringsplattformarna inte
tillfredstdllande stdd for den enskilda entreprendren. Avsaknaden av en plattform efter
kampanjens slut som mdjliggor fortsatt kommunikation med finansidrerna och eventuell
fortsatt finansiering av ens projekt &r en annan aspekt som avskriacker entreprendrer fran
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att initiera en kampanj frdn forsta borjan. Sammanfattningsvis kan denna faktor sidgas
vara bristande stdd fran folkfinansieringsplattformar i kombination med brist pa tid och
resurser hos entreprendren. (Gerber & Hui, 2013, s. 20-22)

3.2.4 Harlett fran teorin om folkfinansiering - Gerber & Hui

Vi finner Gerber och Hui’s studie relevant for vart arbete eftersom den beréttar om bade
fordelar och nackdelar med folkfinansiering. Studien ser frimst fenomenet
folkfinansiering ur entreprendrens perspektiv vilket vi ocksa gor i1 var studie. Detta gor
att vi finner studien relevant att bygga en del av vart arbete pa da vi kan hérleda teori
och scenarion fran den nédr vi konstruerar véra intervjufrigor.

Studien berittar for oss att folkfinansiering ses som ett alternativ for entreprendrer dé de
letar finansiering. (Gerber & Hui, 2013, s. 8-9). Aven om vissa sikerligen skulle
argumentera att denna vetskap borde vara allmén kéinnedom si &r det bra att vi har teori
som backar upp det. Det gor att vi kan fokusera pa huruvida detta ocksa &r relevant for
sméforetagare i Umed och Sverige.

De andra skidlen som motiverade entreprendrer att skapa en folkfinansieringskampanj;
sasom att 0ka medvetenheten for sin produkt eller tjénst, vidga sitt personliga nétverk,
behalla kontrollen Gver sitt projekt till hdgre grad &n vid annan finansiering, dr ocksa
intressanta for oss eftersom det far oss att friga om de entreprendrer vi vill undersdka
ser pa dessa saker pd samma sitt. Till exempel far det hédr oss att undra over vilka
anledningar sméaforetagarna i Umea har for att 1dgga upp ett projekt for folkfinansiering
och hur stor andel (om ens nagon) som de skulle kunna tdnka sig att ge till de som
bidrar med kapital via folkfinansiering.

En annan intressant aspekt att undersoka dr om entreprendrerna i Umed ser samma slags
risker som Gerber och Hui ndmnde i sin studie. Om entreprendrerna fruktar ett
offentligt misslyckande vid en mindre lyckosam folkfinansieringskampanj eller helt
enkelt tycker att ett folkfinansieringsprojekt helt enkelt blir for mycket att foreta sig ar
ocksé aspekter som vi &mnar att undersoka i var studie.

P& det stora hela sa &r Gerber och Hui’s arbete en stdttepelare i hela var uppsats
eftersom den beskriver folkfinansiering och hur entreprendrer uppfattar att de kan nyttja
det for sin vinning. Till skillnad frdn méinga av de andra teorierna som vi har anvént i
vért arbete tar den tydligt avstamp i just folkfinansiering vilket har gjort den till en god
grund att st pa for att hiarleda intervjufragor om just detta &mne i allménhet.

3.2.5 Motivationsfaktorer for olika folkfinansieringsplattformar

Ordanini et al. (2011) utfor en kvalitativ studie baserad pa tre fallforetag for att ta reda
pa hur och varfor konsumenter engagerar sig i folkfinansiering men ocksd hur och
varfor folkfinansieringsplattformar etablerar sig. Urvalet till studien baserades
huvudsakligen pa tvd parametrar dér den forsta dr graden av risk och avkastning medan
den andra &r typen av utdelning dir den kan antingen kan vara monetdr eller icke-
monetdr (Ordanini et al., 2011, s. 451-451). Valet foll slutligen pa tre diversifierade
folkfinansieringsforetag med olika inriktningar. Den fOrsta, Sellaband, har valt att
inrikta sig mot musikindustrin och knyter samman artister och deras fans genom att
fansen far mojlighet att finansiera deras favoritartister for att sedan fa ta del av deras
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musik men ocksd en andel av eventuellt genererade vinster (Ordanini et al., 2011, s.
451). Trampoline &r ett foretag som é&r teknologiinriktat och representerar
hogriskplattformen i urvalet dér malet dr att samla in 1 000 000 engelska pund och dir
den minsta mgjliga insatsen dr 10 000 engelska pund (Ordanini et al., 2011, s. 452). Den
sista plattformen, Kapipal, d4r som en social inriktad plattform dér folk kan samla in
pengar for allt ifrdn fodelsedagspresenter till medicinsk behandling, oftast utan nagot i
utbyte till donatorerna (Ordanini et al., 2011, s. 452).

Som tidigare ndmnt bildades dessa tre aktuella folkfinansieringsplattformar for att
uppfylla olika syften ddrmed skiljer sig ocksé incitamenten bakom deras etablering. Det
som drev grundarna bakom Sellaband var mojligheten att stodja enskilda artister och
erbjuda dem en vig runt de stora jéttarna inom musikindustrin (Ordanini et al., 2011, s.
458). Sellabands verksamhet gér i det hir perspektivet ut pa att knyta samman artister
med deras fans for stod och finansiering (Ordanini et al., 2011, s. 459).

Aven Trampoline beskriver sin verksamhet i termer om att erbjuda entreprendrer
alternativa végar for att finansiera sin affarsverksamhet eller som alternativa vigar att
samla riskkapital genom att dela upp investeringarna i mindre andelar fordelat pé ett
storre antal personer eller investerare (Ordanini et al., 2011, s. 459). Kapipal skiljer sig
en aning frdn de andra tvd genom att det enkla syftet for deras verksamhet ar att
mdjliggora for enskilda personer att samla in pengar for enskilda sociala projekt. P4 ett
sétt kan det sdgas att Kapipal hjilper individer att dra fordel av deras sociala nitverk for
att forsoka samla in de finansiella medel som behdvs. (Ordanini et al., 2011, s. 458-
459). Men trots de nagorlunda marginella skillnaderna si kan ett gemensamt
karaktérsdrag urskiljas, ndmligen att samtliga plattformar fungerar som méklare och
binder samman entreprendrer med investerare i ett socialt ndtverk pa nétet dér de senare
kan bidra till de olika presenterade projekten (Ordanini et al., 2011, s. 458).

3.2.6 Hirlett fran teorin om folkfinansiering - Ordanini

Ordaninis et al. (2011) studie visar pé att folkfinansieringsplattformar kan ha olika
inriktningar dar de specialiserar sig och vdnder sig mot sirskilda branscher eller
maélgrupper. Men gemensamt for dessa plattformar ar att de erbjuder en virtuell bas eller
“marknad” dir entreprendrer och investerare kan motas for att gora affirer och
“nétverka” med varandra (Ordanini et al., 2011, s. 458). Samtidigt sa kan vi konstatera
att det dven finns folkfinansieringsplattformar som inte har nagon specifik inriktning
utan dr 6ppna for en ganska diversifierad uppsittning kampanjer sdsom Kickstarter och
Funded By Me i Sverige. Framtidslyftet ddremot kan lyftas som exempel pd en
plattform som inriktar sig mot sméforetagare. Vi finner det i detta sammanhang dérfor
intressant att undersoka huruvida det spelar ndgon roll for entreprendrer om en
folkfinansieringsplattform har en viss inriktning eller inte och i sdana fall vad detta
spelar for roll. Detta kan i sin tur ge perspektiv, for existerande och potentiella
folkfinansieringsplattformar, om hur entreprendrerna tinker kring denna fraga men
ocksa om det finns sddana 6nskemal om en specialiserad plattform over huvud taget.

3.2.7 Faktorer bakom framgang och misslyckanden

Mollick (2013) utfoér en studie med kampanjer pa den storsta och mest dominanta
folkfinansieringsplattformen 1 USA, Kickstarter. Efter att ha sallat bort kampanjer med
alltfor extrema kapitalansprdk pa under 100 eller 6ver 1 000 000 amerikanska dollar
samt kampanjer som inte uppfyllde Kickstarters krav pd innehav av ett kreditkort och en
adress 1 USA hamnade studieunderlaget pd totalt 48 526 kampanjer med ett
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kapitalansprak pa 237 amerikanska dollar (Mollick, 2013, s. 4). Syftet med studien &r att
forsoka identifiera olika faktorer bakom framgangar och misslyckanden 1 olika
folkfinansieringskampanjer (Mollick, 2013, s. 1). Forfattaren kunde konstatera att nir
en kampanj inte lyckades med att samla in det begéirda beloppet var skillnaden mellan
maélet och den faktiska insamlade summan mycket stor medan om kampanjen déremot
lyckades uppné det dnskade malet skedde det med en ganska liten marginal over det
forutsatta beloppet. En forklaring till detta dr mojligheten att entreprendren bakom
kampanjen skjuter till eget kapital nir summan borjar nirma sig det uppsatta malet
eftersom Kickstarter tillimpar en allt-eller-inget princip som innebér att entreprendren
far alla pengar om denne uppnar det uppsatta malet men annars inget. Forfattaren
tillbakavisar dock denna forklaring eftersom den inte finner stod i resultatet dd& sma
kampanjer, som dr mycket ldttare att sjélvfinansiera genom att skjuta till eget kapital
eftersom det oftast handlar om mindre summor, misslyckas att uppné de uppsatta malen
1 hogre grad. Istdllet lyfter forfattaren fram mer sociala koncept och faktorer som hela
fenomenet bygger pa och soker forklaring i kampanjernas eller projekten karaktér och
kvalitet. (Mollick, 2013, s. 6). En viktig indikator for kvalité¢ &r exempelvis hur vil
entreprendren har forberett kampanjen. Mer precist kan det handla om huruvida det
finns en video eller inte men &ven hur snart entreprendren gor uppdateringar efter
lansering. Andra faktorer som spelar in &r stavfel och nétverksstorlek. Stora nédtverk har
visat sig ha en positiv korrelation for framgang. Men de andra nimnda faktorerna har
visat sig ha betydligt negativa effekter pa framgangen for ett projekt dir avsaknaden av
en video kunde séinka sannolikheten for att lyckas samla in det begirda kapitalet med 26
procent medan stavfel eller slohet och nonchalans med att uppdatera kunde sdnka
samma sannolikhet med 13 procent. (Mollick, 2013, s. 8)

En annan anmérkningsvérd aspekt dr huruvida entreprendrer levererade det som de
lovade 1 tid. Studien visar pa att risken for bedridgeri ar lag da 3,6 procent (14
entreprenorer/projekt) av studieunderlaget for denna del av studien 14t bli att leverera
over huvud taget varav 11 brot kontakten med finansidrerna helt medan 3 dterbetalade
de investerade pengarna (Mollick, 2013, s. 11). Av de resterande projekten var det
knappt 25 procent som levererade i tid medan 33 procent dnnu inte hade levererat.
Vidare fann forfattaren beldgg for att projektstorleken och O6kade forvédntningar pa
projektet dr korrelerade till forseningar dér storre projekt tenderar att resultera i ldngre
forseningar. (Mollick, 2013, s. 12). Forklaringen till detta tros ligga i det faktum att
folkfinansierade projekt oftast bygger pa en initial och ganska last budget som ar
kinslig for fordndringar vilket oftast leder till forseningar men ibland dven rena
misslyckanden med att utfora projektet (Mollick, 2013, s. 11).

3.2.8 Hirlett fran teorin om Folkfinansiering - Mollick

Av Mollicks studie ges intrycket att entreprendren maste ha mojlighet att spela in en
video eller liknande fOr att pa bista sdtt nd ut med sitt projekt. Dartill krdvs det att
entreprendren &r tillgénglig under projektets gdng och uppdaterar finansidrerna med
nyheter om vad som hénder dven efter lanseringen av produkten eller tjinsten. For var
del s& vore det intressant att ta reda pa om entreprendrerna vi vill undersoka ar
medvetna om detta men dven om de ser nagra andra faktorer som de tror kan paverka
resultatet av en folkfinansieringskampan;.

Med denna teori vill vi dven undersdka vad entreprendrerna tror kan gora deras kampanj
till ett misslyckande. Det ska bli intressant att se om entreprendrerna ar inforstddda med
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att det kravs forberedelser och att budgeten for ett projekt kan fordndras allt eftersom
projektet fortskrider.

Det faktum att ett stort ndtverk skulle hjdlpa entreprendren att fa ut sin produkt snabbare
pa marknaden &r ocksa en intressant foreteelse. Vi har dock beslutat att inte ta med en
direkt frdga om detta eftersom en rak friga pd detta kan ge godtyckliga svar fran
forfattarens sida som dr svéra for oss att bedoma. Till exempel kan flera entreprendrer
sdga sig ha ett stort ndtverk men den faktiska storleken pa nétverket kan vara svar att
avgora. Daremot s& kan vi komma att ta upp hur de tror att det personliga nétverket
paverkar deras mgjlighet att fi4 finansiering som en foljdfrdga ndr vi fragar
entreprendrerna om vilka aspekter som de anser viktiga for att fa finansiering.

3.2.9 Fristdende folkfinansieringsprojekt

Belleflamme et al. (2013) utfor en studie dir de undersoker framgangsfaktorer bakom
enskilda och fristdende folkfinansieringsprojekt. Med fristdende projekt menas att
projekten inte lanseras pa ndgon av de etablerade folkfinansieringsplattformarna utan att
entreprendren initierar kampanjen pé egen hand genom sin egen hemsida eller blogg
och liknande. Forfattarna kunde genom sokningar pd nétet identifiera 69 sidana
kampanjer men kunde endast hitta tillfredstdllande information for 44 stycken av dem
(Belleflamme et al., 2013, s. 317). Det som miittes ar ett flertal variabler ddr framgéing
analyserades genom att se pd hur mycket en kampanj lyckades att dra in men ocksé
vilka mal kampanjen hade for att sedan méta forhallandet mellan dessa. Vidare
undersoktes enligt vilken modell kampanjen var strukturerad och vilka utbyten som
utlovades samt vilken involveringsgrad investerarna hade. Konkret handlar det
exempelvis om kampanjen dr en andels-baserad, donations-baserad eller belonings-
baserad. (Belleflamme et al., 2013, s. 317-318). Entreprenorerna lanserar sina
folkfinansieringskampanjer ungefdr 1,5 ar efter att de har etablerat sin firma och 55
procent av entreprendrerna dr fran Europa och 30 procent fran USA (Belleflamme et al.,
2013, s.319).

Studien visade pa att den genomsnittliga insamlade summan ar runt 150 000 euro medan
medianen ligger pa en mycket lidgre nivd runt 6400 euro. Den genomsnittliga
insamlingsgraden i forhéllande till de uppsatta mélen var runt 62 procent. Bakom
majoriteten av kampanjerna stod enskilda entreprendrer som vinde sig till
folkfinansieringsalternativet som en sista utvég eller i samband med ett enskilt projekt.
Det kunde &dven vara frilansjournalister som behdvde finansiering. 36 procent var
etablerade foretag medan 10 procent var icke-vinstdrivande organisationer. I dver en
tredjedel av fallen var investerarna involverade i verksamheten utdver deras investering
genom att exempelvis delta i beslutsfattande eller genom att bidra med idéer. Nagot som
inte skulle vara lika tillgangligt i lika hog grad om kampanjen lanserades genom en
etablerad folkfinansieringsplattform. 78 procent av kampanjer drog nytta av
anviandningen av olika sociala nétverk och hélften av kampanjerna hade i syfte att
tillverka en slutprodukt samtidigt som den varje kampanj attraherade i genomsnitt 1700
investerare. Fordelningen mellan olika folkfinansieringsmodeller var ganska ojimn dir
den storsta majoriteten var beloningsbaserade (61 procent) foljt av andels-baserade (30
procent) medan de donations-baserade kampanjerna utgjorde 9 procent. (Belleflamme et
al., 2013, s. 319)
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3.2.10 Harlett frén teorin om folkfinansiering - Belleflamme et al.

Med denna teori vill vi lyfta fram att folkfinansiering kan se ut pé olika sitt; den kan
dels ske pé en plattform som ar sérskilt utformad for folkfinansiering eller pa en enskild
entreprendrs egen plattform. Med anledning av detta kommer vi att fundera pa hur
entreprendrerna som vi ska intervjua tanker kring folkfinansiering och om de ser nagra
fordelar eller nackdelar att ha det pé en viss typ av plattform.

Vi inser att det finns en risk att entreprendrerna kanske inte har tdnkt ndgot vidare pa
detta och att de inte kan se att nagon plattform skulle innebdra fordelar framfor den
andra. Det dr dock dnd4 en intressant aspekt att ha med fragor kring eftersom det ger
vissa indikationer pd hur entreprendrerna tanker kring denna fraga.

3.3 Banker

3.3.1 Utvirdering av risk vid utléning

I denna studie vill Bruns och Fletcher (2008, s. 180) undersdka hur handliggningen av
kreditbeslut for sméaforetag gér till samt testa pa vilket sétt olika kriterier och faktorer
paverkar utfallet av beslutet om 14n. Studien bygger pa en ett experiment som inkluderar
114 handldggare fran fyra banker i Sverige, som representerar drygt 61 procent av alla
bankkontor i landet, och déir de far bedoma sannolikheten for att de skulle bevilja 14n till
16 fiktiva sméaforetag. Genomsnittssumman for lan som dessa handldggare hanterade
varierade mellan 26 miljoner svenska kronor for mikrofoéretag och 196 miljoner svenska
kronor for medelstora foretag. Dessa fiktiva foretag hade attribut som var kopplade till
11 hypoteser. (Bruns & Fletcher, 2008, s. 181) Hypoteserna presenteras nedan (Bruns &
Fletcher, 2008, s. 175-180):

1. Nar riskbendgenheten hos lantagaren dkar minskar sannolikheten for att 14n
beviljas.

2. Nér kompetensen for att lyckas med ett visst projekt beddoms finnas hos
foretaget 0kar sannolikheten fOr att lan beviljas.

3. Naér ett foretag leds av en VD som har suttit en ling period pa sin post Okar
sannolikheten for att 1an beviljas.

4. Ju mer omfattande ett foretags affirsplan ér desto storre sannolikhet for att 14n
beviljas.

5. Naér ett foretag har goda tidigare dokumenterade finansiella prestationer Okar
sannolikheten for att 1an beviljas.

6. Ju mer en lintagare bidrar med eget kapital i1 en investering desto storre
sannolikhet att 1an beviljas.

7. Nar ett foretag pavisar en stark finansiell stillning okar sannolikheten for att
lan beviljas.

8. Ju starkare sikerhet en lantagare erbjuder desto hogre sannolikhet att lan
beviljas.

9. Sannolikheten for att 14n beviljas minskar nér lantagaren ar mer riskbendigen
men den minskar i hogre takt nir lantagaren dven skjuter till mindre andelar
eget kapital 1 investeringen.

10. Sannolikheten for att 1an beviljas minskar nér lantagaren dr mer riskbendiigen
men den minskar i hogre takt nir 1antagaren har en svag finansiell stillning.

11. Sannolikheten for att 1an beviljas minskar nér lantagaren dr mer riskbendiigen
men den minskar i hégre takt nér 1antagaren erbjuder svaga séikerheter.
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Resultatet av studien ger stdd for hypoteserna 1, 2, 3, 5, 6, 7, 8, 10 och 11. Forfattarna
hittar inget stod for resterande hypoteser (Bruns & Fletcher, 2008, s. 184). Vidare kunde
forfattarna pdvisa att majoriteten av de faktorer som hade starkast effekt pa
sannolikheten for att 1&n skulle beviljas var tidigare prestationer, finansiell stillning och
sdkerheter. Detta ér enligt forfattarna stod for att banker vérderar konkret avldggande av
rdkenskaper hogt. Dessutom kan forfattarna observera att banker tycks forlita sig pa
faktorer som relateras till foretagets tidigare prestationer och forutsitter pa nagot vis att
dessa kan ge en bild om foretagets framtida prestationer. Detta medfor dock problem
och svérigheter for nya foretag som saknar en sédan historik att erhélla banklén. (Bruns
& Fletcher, 2008, s. 185). I gengéld tvingas dessa foretagare pavisa pa ett alternativt sétt
att de har kompetensen for att klara av det projekt som de soker finansiering for.
Dessutom tvingas de ocksad erbjuda sdkerheter som bestar av privat egendom vilket
saledes okar den personliga risken for entreprendren. (Bruns & Fletcher, 2008, s. 187)

3.3.2 Banker och sikerheter

Blazy och Weill har undersokt varfor banker efterfragar sdkerheter nédr de lanar ut
pengar till foretag. Forfattarna testar tre argument for anledningen till varfor sa ar fallet.
Kortfattat dr argumenten foljande: For det forsta innebér sékerheter att banken minskar
sin eventuella forlust for ett [dn om ett foretag skulle ga i konkurs. Det andra argumentet
ar att sdkerheter hjélper att motverka snedvridet urval for banken vid utléning av pengar
eftersom det ger banken virdefull information om foretaget som vill l&na pengar. Det
tredje argumentet ar att sdkerheter hjdlper till att 10sa problemet med moralisk risk efter
lanet har beviljats. Detta pa grund av att lanaren inte skulle prestera optimalt d4 denne
har fétt lanet beviljat. (Blazy & Weill, 2013, s. 1109)

Studien har baserats pd data om 735 banklan till franska smaforetag. Dessa data
samlades in manuellt fran de interna aterbetalningsenheterna hos tre stora kommersiella
franska banker. Datamaterialet inneh6ll bland annat information om vilken slags
sakerheter foretagen hade, virdena pa dessa samt anledningen till varfor foretaget inte
kunde fullgdra sina skyldigheter. (Blazy & Weill, 2013, s. 1110). Forfattarna medger att
studien kan ha vissa begrdnsningar. En anledning till detta &r att studien enbart
fokuserar pé ett land, ndmligen Frankrike. Detta ar delvis pa grund av att forfattarna har
haft svérigheter hitta lika uttdmmande information om foretag i andra ldnder.
Forfattarna diskuterar dven att deras provurval ar relativt litet men att informationen
som de har haft tillgang till om varje enskilt banklédn 4nda véger upp for detta. (Blazy &
Weill, 2013, s. 1110)

Sékerheter dr uppdelade i yttre och inre delar. En inre sdkerhet ar en tillgdng som dgs av
foretaget som beviljas lanet. Det kan vara exempelvis inventarier, kundfordringar eller
anldggningstillgdngar. En yttre sidkerhet &r en sidkerhet som foretaget inte dger. Det dr
oftast nagon slags garanti fran foretagsigarna eller foretagsgruppen. (Blazy & Weill,
2013,s. 1111)

Banken fragar efter sékerheter ndr ett foretag frdgar om lén eftersom det minskar
bankens forlust om foretaget inte skulle kunna fullgéra sina skyldigheter gentemot
banken. I detta fall innebér en inre sikerhet att banken tilldelas en fordran pa specifika
tillgdngar som fOretaget har. Yttre sékerheter ger saledes banken rétten till en tillgang
utanfor foretaget. (Blazy & Weill, 2013, s. 1111)

Det andra argumentet bygger pé att sékerheter kan 19sa problemet med snedvridet urval
eftersom l&naren antagligen har béttre information pd forhand jamfort med banken i en
lanesituation. Darfor vill hogkvalitativa lanare visa upp att de ar pélitliga med en given

34



signal som inte lagkvalitativa lanare kan uppvisa. Sikerhet dr d4 en sddan signal nér den
ger vérdefull information till banken om lantagaren. Detta gor att banken kan salla
mellan olika potentiella 1dntagare och erbjuda dem att vélja mellan att ta ett [&n med 1&g
rdnta med sédkerhet eller ett 1&n med hog rdnta utan sidkerhet. En hogkvalitativ lanare
kommer da att vilja vélja lanet med 14g rinta och sikerhet eftersom denne 16per lag risk
att inte fullgora sina skyldigheter. (Blazy & Weill, 2013, s. 1111)

Det tredje argumentet dr att sdkerheter kan reducera problemet med moralisk risk som
kan uppsta efter att en lantagare har fatt sitt [&n beviljat. Om banken kriver en sékerhet
ar det rimligt att lantagaren kommer att vara lika intresserad som banken av att lanet
betalas tillbaka. Om denne inte skulle kunna betala tillbaka lanet forlorar ju denne sin
sakerhet. (Blazy & Weill, 2013, s. 1111)

Deras studie visar att det initiala vdrdet pa sékerheten har en signifikant och positiv
inverkan pd det dterhdmtade vérdet av sdkerheten, vilket var forvéntat, oavsett vilken
typ av sidkerhet det handlar om. Det uppstir en tydlig hierarki mellan olika typer av
sakerheter dir de “’bista” sikerheterna dr de som innebér ndgon form av garantier fran
foretaget. Forfattarna drar darfor slutsatsen att sdkerheter innebér att banken minskar sin
forlust om ett foretag inte skulle klara av att betala tillbaka lanet. Det radder ingen
skillnad mellan inre och yttre sékerheter for att avgora vilken sdkerhet som &r den bésta.
Didremot avgor de legala skillnaderna mellan olika sdkerheter vilken som &r den bésta
sdkerheten. (Blazy & Weill, 2013, s. 1115)

Genom att anvidnda sdkerheter som ett verktyg for att 16sa problemet med snedvridet
urval séger litteraturen att det borde hjilpa bankerna att samla information om lantagare.
Enligt detta argument borde det finnas ett negativt samband mellan nirvaron av
sakerheter och riskpremium eftersom hogkvalitativa lanare borde vilja ligga in
sakerheter i utbyte mot ett lan med 14g ranta. Forfattarna finner dock att sambandet
mellan sikerheter och riskpremium &r positiv. Detta stimmer inte 6verens med befintlig
teori och innebér att sékerheter inte hjélper till att 16sa problemet med snedvridet urval.
Tvirtom sager det att banker fragar efter mer sékerheter fran riskfyllda foretag trots att
de far betala hogre ranta. Forfattarna menar dérfor att sdkerheter inte hjilper till att 16sa
problem med skevt urval. (Blazy & Weill, 2013, s. 1115-1117)

Sammanfattningsvis kommer forfattarna fram till att sékerheter paverkar storleken pa
forlusten av ett 1an om ett foretag inte kan betala sitt 1&n. Dock finns vissa skillnader
mellan olika typer av sékerheter i hur mycket sdkerheten dr vérd nér den l6ses in. Den
bista sékerheten dr garantier fran foretag. Det visar sig ocksa att ingen typ av sékerhet
hjdlper till att l6sa problemet med snedvridet urval. Som en konsekvens av detta blir
foretag som upplevs som riskfyllda uppmanade att ldmna in fler sdkerheter och fa en
hogre ridnta dn foretag som upplevs som sédkrare. Dirutover visar det sig att inga
sdkerheter 16ser problemet med moralisk risk. De flesta sikrade lan har varken en
negativ eller positiv inverkan pa moralisk riskbeteende vilket gor att inget sddant
samband kan pévisas. (Blazy & Weill, 2013, s. 1120)

Déarfor drar forfattarna slutsatsen att tva anledningar verkar motivera kravet pa
sdkerheter ndr sméforetag vill lana pengar: Att reducera forlusten for ett lan om
foretaget inte skulle kunna betala tillbaka det och att sdkra 1&n som ges till lanare som
bedoms som riskfyllda. Information som i bankens 6gon visar l&ntagaren i ett positivt
ljus paverkar inte dennes forméga att fa lanet. (Blazy & Weill, 2013, s. 1120)
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3.3.3 Harlett fran teorin om banklan

Som vi kan ldsa i inledningen utgdr banklén till smd och medelstora foretag en
betydande del av bankernas totala utlaning i Sverige. Men samtidigt understryks det att
denna kategori av foretag oftast har svart att fa tillgdng till kapital genom banker. Det
overgripliga syftet med de tvd ovanstdende avsnitten dr darfor att skapa en Gverblick
och forstaelse for hur banker resonerar och vilka krav som stills nir det kommer till
utlaning till sm& och medelstora foretag. Det visade sig att sdkerheter, finansiell
stillning och tidigare prestationer &r sérskilt viktiga parametrar som banken tittar pa
(Bruns & Fletcher, 2008, s. 185). I var studie ér det déarfor av stor vikt att ta reda pa hur
de foretagen 1 var studie forhaller sig till just dessa faktorer och i vilken utstrackning de
innehar sddana tillgdngar eller dokumentation som kan spela en avgorande roll nér de
ska ansoka om banklan.

3.4 Riskkapital

3.4.1 Riskkapital och bolagets styrning

Bonini et al. (2012, s. 21) har undersokt vilka effekter finansiering via riskkapital har pa
ett bolags styrning. Undersokningen utférdes mellan slutet av 2006 till forsta halvan av
2007 genom att intervjua CEOs, CFOs och COOs via e-mail (80 procent) och fax (20
procent). Responsnivén ldg pa 32,8 procent och 164 personer svarade pd forfattarnas
fragor. (Bonini et al., 2012, s. 25). Forfattarna menar att tvd omriden har forbisetts av
tidigare forskning om riskkapital; sambandet mellan mingden riskkapital och
riskkapitalets effekt pa bolagsstyrningen samt hur riskkapitalet paverkar
bolagsstrukturerna hos de foretag som riskkapitalister investerar i fordelat pa olika
regioner. (Bonini et al., 2012, s. 23)

Forfattarnas forsta hypotes gar ut pd att allt eftersom méngden riskkapital okar i ett
foretag s& kommer riskkapitalistens inflytande dver styrningen av foretaget att 6ka. De
bygger denna hypotes pa tidigare forskning inom riskkapitalfinansiering. (Bonini et al.,
2012, s. 23). Eftersom att storleken pa ett riskkapitalforetag inte pa ett litt sétt kan
skalas till att passa antalet foretag i dess foretagsportfolio kommer det finnas en dvre
grans for hur omfattande 6vervakning riskkapitalbolaget kan dgna sig at. (Bernile et al,
2007, refererad 1 Bonini et al., 2012, s. 23). Detta gor att riskkapitalister kommer att ga
forsiktigt fram nér de viljer vilka foretag de ska investera i for att pd bésta sitt optimera
anviandandet av sina resurser (Bonini et al., 2012, s. 23). Detta kan tolkas som att en
diversifieringseffekt uppstir dir riskkapitalister &r mer benédgna att ligga energi pa
projekt ddr de har mycket kapital investerat (Jddskeldinen, Maula & Seppd, 2006,
refererad i Bonini et al., 2012, s. 23). Med denna grund menar forfattarna att nér det
ekonomiska intresset i ett riskkapitalfinansierat foretag vixer s& kommer samtidigt
riskkapitalistens 6vervakning och rad till foretaget att 6ka. Detta kommer fa effekten att
riskkapitalisterna att paverka styrningen av foretaget till en hogre grad an tidigare.
(Bonini et al., 2012, s. 23)

En annan hypotes som forfattarna lyfter fram 4r att nédr antalet olika investerare i ett
riskkapitalfinansierat foretag okar sa kommer riskkapitalisterna att fa mer inflytande
over bolagsstyrningen. Detta har sin grund i att riskkapital ofta kommer fran en grupp
investerare och inte fran endast en enskild aktor. (Bonini et al., 2012, s. 24). Genom att
synkronisera sina investeringar kan investerarna dra nytta av att ha en portfolio av olika
foretagsinvesteringar vilket gor det enklare att dvervaka dem (Gompers & Lerner, 2006,
refererad av Bonini et al., 2012, s. 24).

Resultaten indikerar att sd linge proportionen av riskkapital i foretaget 6kar kommer
riskkapitalistens influenser angdende vem som ska inneha VD-posten, 16neniva till
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chefer, styrelsebeslut och styrelseutndmningar att ka. Dessutom paverkar riskkapital
incitament till anstdllda i portfolioforetagen ju mer riskkapital som pumpas in i
foretaget. A andra sidan har inte riskkapital nigon nimnvird effekt pa
portfolioforetagets HR-arbete eller inriktningen pé strategin hos foretaget. (Bonini et al.,
2012, s. 36)

3.4.2 Riskkapital kontra banklan

Berger och Schaeck (2011) har undersokt sambandet mellan sma och medelstora
foretags (SMEs) anvindning av riskkapital och deras forhallanden till banker. All data
kommer frén en studie av sméd och medelstora foretag i Vésteuropa och utférdes 2001.
Studien var en del av en storre undersokning som syftade till att undersoka de
konsekvenser for sma och medelstora foretag som en fordndring av de lokala och
regionala banksystemen i Europa kunde fa. Studien genomférdes genom att studera
SMEs i Italien, Storbritannien och Tyskland. Forutom att visa hur situationen ser ut pa
varje lands niva gér studien in pa hur forhallandet ser ut i en enskild region i varje land.
(Berger & Schaeck, 2011, s. 464)

All data fran undersokningen har varit tillgédnglig i separata filer fran de tre regionerna
men har sammanfogats till en fil. Trots att frageformuléren i sitt originalutférande var
pa varje lands egna sprik fanns en sammanstillning av svaren pa engelska. Dessutom
sdger forfattarna att de har dubbelkollat efter olika betydelser som har kunnat uppsta pa
grund av skillnader mellan spriken och vissa uttryck. (Berger & Schaeck, 2011, s. 465)

Forfattarna stiller upp fyra hypoteser som de testar mot den data som de har tillgéng till.
Forfattarnas forsta hypotes gir ut pa att foretag som i ett tidigt skede anvinder sig av
riskkapital for finansiering har mindre behov av bankfinansiering. Detta med bakgrund i
tankandet att om ett foretag har djupa fickor minskar behovet av att behdva 14na pengar
frdn banken. (Berger & Schaeck, 2011, s. 475). Resultatet visar att det finns en stark
negativ korrelation mellan anvédndandet av riskkapital och bankfinansiering. Detta
betyder att forfattarnas hypotes stimmer och att banklan och riskkapital bor ses som
substitut for varandra. (Berger & Schaeck, 2011, s. 477)

Forfattarna menar att &ven om detta ron &r intressant i sig s forklarar det inte hur
foretaget har hamnat i den situationen fran forsta borjan — och huruvida det dr nigot
som fOretagaren foredrar. (Berger & Schaeck, 2011, s. 477). Darfor frigar sig
forfattarna om foretagare foredrar riskkapital fore bankfinansiering och vice versa om
det ena alternativet innebdr att foretaget far access till en viss expertis (Berger &
Schaeck, 2011, s. 478). Forfattarna foreslar att foretag som tar in riskkapital har en
mindre efterfragan pé att skapa relationer med flera olika banker. Detta beror pé att
riskkapitalparten har mojlighet att ge rdd och service i samma omfattning som flertalet
bankrelationer skulle ha. Detta mynnar ut i hypotes 2a som foreslar att foretag med
riskkapital 1 ryggen inte har samma behov av att bibehdlla relationer med banker
eftersom de redan har tillgng till omfattande expertishjélp via riskkapitalet. (Berger &
Schaeck, 2011, s. 479)

Vidare forslar forfattarna i hypotes 2b att foretag som erhéller omfattande rdd och hjilp
fran en riskkapitalist har mindre behov av att anvdnda en nationell huvudbank som
erbjuder liknande sofistikerade tjanster. Ddrutover menar forfattarna ocksa att det
motsatta till hypotes 2a ocksé kan gélla. Hypotes 2c sidger dirfor att foretag som erhaller
omfattande rdd och service fran sin huvudbank kommer att ha ett mindre behov av
riskkapitalfinansiering. (Berger & Schaeck, 2011, s. 479-480).
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Resultatet visar att rddgivning frdn en riskkapitalist minskar bendgenheten hos
foretagare att soka finansiering fran flera banker. Detta tyder pa att foretagare kan
foredra riskkapital fore bankfinansiering under forutsittning att de far tillgdng till
expertis. (Berger & Schaeck, 2011, s. 480). Forfattarna finner dock inget stod for sin
hypotes om att ett foretag som har tagit in riskkapital i mindre utstrickning skulle
anvinda sig av en nationell huvudbank. Sammanfattningsvis gar det dirfor att
konstatera att ta in rad fran en riskkapitalist minskar bendgenheten att underhélla flera
bankrelationer men gor inte att foretaget inte véljer bort att dven anvdnda sig av en
nationell huvudbank. (Berger & Schaeck, 2011, s. 480-481). Forfattarna finner heller
inget stod for att en inflytelserik huvudbank skulle signifikant minska benégenheten for
ett foretag att anvinda sig av riskkapital. Detta betyder att foretag inte ser bankens
expertis som ett substitut till den expertis som erbjuds av riskkapitalister. (Berger &
Schaeck, 2011, s. 481-482)

Forfattarnas tredje hypotes gir ut pé att undersoka om foretagare véljer att anvinda sig
av riskkapital for att komma undan att behdva betala den rdnta som banker kriver.
Deras rationalitet for att tro detta &r att riskkapitalister borde vara mindre benédgna att
extrahera rdnta ur foretaget eftersom de dger andelar i foretaget och ser mer nytta av att
foretaget gér bra i ett langre perspektiv. Hypotes 3a har darfor satts upp for att indirekt
undersdka om rinteextraktion forekommer och hur den relaterar till foretagets situation.
Den séger dérfor att foretagets tillgang till riskkapital &r omvént relaterat till underhallet
av flera bankrelationer. (Berger & Schaeck, 2011, s. 482).

For att pa ett mer direkt sitt undersoka om foretagare forsoker undvika rante-extraktion
genom att vinda sig till riskkapitalister synar forfattarna de villkor som ges av banken.
Hypotes 3b gar dérfor ut pd att bankens villkor blir mer fordelaktiga nér ett foretag
skiftar frdn bankfinansiering till riskkapitalfinansiering. I sina empiriska resultat finner
forfattarna stod ett visst for att foretagare vinder sig till riskkapitalister istdllet for att
inleda relationer med flertalet banker for att undvika att utséttas for rdnte-extrahering
fran en huvudsaklig bankpartner. (Berger & Schaeck, 2011, s. 483). Dock papekas detta
ar baserat pa endast ett litet antal firmor, 43 stycken, (Berger & Schaeck, 2011, s. 484)
vilket gor att fOrfattarna menar att resultatet bor ses med viss skepsis och inte
nddvindigtvis behover stimma. (Berger & Schaeck, 2011, s. 485)

Den sista aspekten som forfattarna undersoker dr huruvida foretagare anviander sig av
riskkapitalfinansiering pd grund av att de har begrénsad tillgang till kapital. Detta kan
vara fallet om exempelvis foretagaren inte har en bra relation med ndgra banker och kan
fi finansiering via dem. Sddana begrinsningar kan hinforas pa grund av atminstone tva
orsaker. For det forsta kan foretagare bli avvisade av banken nédr de soker lan och
vinder sig darfor till riskkapital for finansiering. Hypotes 4a blir darfor just att
foretagare anvinder sig av riskkapital nér de inte kan fa banklédn. En annan orsak skulle
kunna vara att foretagaren bedomer att banklédn inte bedoms passa foretaget och att
riskkapital passar battre. Detta blir darfor forfattarnas hypotes 4b. (Berger & Schaeck,
2011, s. 485)

Resultaten visar att det inte gar att utldsa att svarigheter med att f4 banklan skulle vara
en orsak till att foretagaren hellre skulle vilja vélja finansiering via riskkapital. (Berger
& Schaeck, 2011, s. 486). Till sist konstateras att foretagare vénder sig till
riskkapitalister om de bedomer att bankfinansiering inte &r lampligt. Detta foresléar att
eventuella svérigheter att fa bankfinansiering inte ar relaterad till sannolikheten att fa
finansiering via riskkapital. Aven om de foretag som undersokts i studien forvisso

38



verkar ha begrinsad tillgdng till kapital tar dessa fOretagare &ndd beslutet att
bankfinansiering inte dr ett alternativ for dem och véljer istéllet att soka riskkapital.
Detta indikerar att vissa foretagare 4r medvetna om vilken typ av finansiering som bést
passar dem. (Berger & Schaeck, 2011, s. 487)

3.4.3 Harlett fran teorin om riskkapital

I dessa avsnitt under rubriken riskkapital har vi redogjort for olika studier kring
riskkapital. Det framkommer att riskkapital medfoér minskad kontroll och inflytande for
entreprendren eller dgaren av foretaget ju stdrre proportioner riskkapital tar (Bonini et
al., 2012, s. 36). Dessutom visar Berger & Schaecks (2011, s. 477) studie att banklan
och riskkapital fungerar som substitut till varandra. Men det innebér inte per definition
att foretagare som nekas banklan vénder sig till riskkapitalister utan snarare ar det ett
medvetet val som gors (Berger & Schaeck, 2011, s. 487). Detta maste innebdra att
entreprendrens vilja for att ta in riskkapital &r till stor del beroende av entreprendrens
bendgenhet att slédppa ifran sig kontroll och styrning i foretaget och inte som en andra
plan nér ett banklin avslas. En vildigt fundamental fragestillning géllande riskkapital &r
déarfor huruvida en entreprendr &r villig att sldppa ifran sig den kontroll som vanligen
fullstéandigt tillfaller entreprendren sjilv i smaforetag.

3.5 Afféarsdnglar och affarsdngelnédtverk

3.5.1 Affarsénglar och affarsdngelnitverk

Lange et al. (2003) har undersokt vad som kédnnetecknar affirsidnglar men framst hur
affarsdngelnitverk dr uppbyggda. De har fatt fram sina resultat genom att intervjua 40
ledande affarsnitverk i atta europeiska ldnder (Storbritannien, Frankrike, Belgien,
Spanien, Schweiz, Finland, Nederlinderna och Tyskland) samt i USA. Intervjuerna
utfordes via telefon eller ansikte mot ansikte. I intervjuerna behandlades ett flertal olika
aspekter av hur affiarsdngelnédtverken opererade samt dess underliggande motiv och
drivkrafter. Bland frdgorna som avhandlades fanns affdrsdngelnétverkets historia, hur
nétverket grundades, dess sponsorer, hur de operativt agerade, regler for antagning till
nétverket, vilka tjdnster de erbjod till sina medlemmar, regler for screening, etcetera.
(Lange et al., 2003, s. 21)

Kapital fran affarsénglar, ibland dven kallat informellt kapital, syftar till kapital som &r
fundamentalt for den initiala tillvixtfasen hos foretag med hog potential. En affarsingel
ar oftast en person med en stor formogenhet som investerar i nya foretag och hjélper
dem i deras fOrsta steg mot tillvixt. Forutom att bidra med finansiering hjilper
affarsdngeln ocksa till med radgivning, rekryteringar, hur foretaget ska struktureras,
kontakter med distributionsnétverk, etcetera. Affdrsdnglar kan komma frdn olika
bakgrunder och dr vanligen vélutbildade och har en hog inkomst. (Lange et al., 2003, s.
18)

De flesta affarsdnglar investerar i sddana foretag som riskkapitalister dnnu inte anser &r
tillrickligt mogna fOor att gd in med pengar i. Affdrsdnglar investerar vanligen i
branscher som de har kinnedom om och i teknologier som de ér bekanta med. Deras roll
ar ofta att fylla kapitalgapet som finns mellan nér entreprendren har mdjlighet att
inforskaffa kapital via banklan till dess att entreprendoren kan attrahera
riskkapitalisternas intresse. (Lange et al., 2003, s. 19)
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3.5.2 Norska affarsidnglar

Reitan och Sorheim (2000) gor en studie som undersoker norska affirsdnglar ndrmare
och vilka kdnnetecken dessa har samt deras beteende och investeringspreferenser.
Studien bygger pé en enkédtundersdkning som skickades till 6618 personer varav 1030
svarade och 425 av dessa bedomdes passa in i definitionen av affdrsdnglar som &r en
privatperson som investerar i ett onoterat foretag och som inte har nagon tidigare
relation till entreprendren. Resultatet i studien bygger dirfor pd dessa 425 enkétsvar.
(Reitan & Sorheim, 2000, s. 132). Affarsidnglar forser oftast smaforetag med startkapital
i ett mycket tidigt stadium d& de oftast har problem med att inforskaffa kapital fran
andra killor sdsom banker och riskkapitalbolag (Reitan & Sorheim, 2000, s. 130). I en
beskrivning av det norska ndringslivet beskriver forfattarna ocksé att 99.5 procent av
alla norska fOretag bestar av just smaforetag med farre &n 100 anstéllda (Reitan &
Sorheim, 2000, s. 133).

Resultatet visar att norska affarsinglar oftast &r mdn mellan 35 och 55 ar med en
akademisk utbildning och rikligt med arbetslivserfarenheter. Dessutom har de en stark
ekonomi med en genomsnittlig inkomst pa 76 300 amerikanska dollar och ett
genomsnittligt eget kapital pd 410 000 i samma valuta. (Reitan & Sorheim, 2000, s.
133). Nair det kommer till investeringsmdnster har respondenterna i denna studie
tillsammans totalt investerat cirka 40 miljoner amerikanska dollar &rligen de senaste tre
aren innan studien. Det visade sig &dven att 63 procent av dessa dr sid kallade
serieinvesterare vilket innebdr att de har investerat i mer dn 3 projekt jamfor med
genomsnittet per affarsdngel som ligger pd 6.9 i Norge. I genomsnitt investerar varje
affarsdngel 76 300 amerikanska dollar i1 varje projekt. Samtidigt visade det sig att det
finns en stor del potential och vilja for fler investeringar. Respondenterna anger
samtidigt att de inte finner projekt som matchar deras preferenser och dérfor haller inne
pa kapital de skulle vilja investera. Vidare tyder resultatet pa att norska affarsinglar i
stor utstrickning investerar i nya och unga foretag som é&r lokaliserade i affdrsdngelns
omnejd. (Reitan & Sorheim, 2000, s. 134-135)

Den huvudsakliga informationskanalen for affiarsédnglar i Norge ar deras personliga
niatverk. Utover denna inhdmtar de dven information fran media, olika finansinstitut
sdsom banker, riskkapitalbolag och miklare samt diverse affirskontakter. Aven
investeringar genom syndikat dr ocksd en vanligt forekommande praktik i Norge dir
flera affarsédnglar gé ihop for att saminvestera i ett projekt oftast pa initiativ av en annan
affarsdngel. (Reitan & Sorheim, 2000, s. 135). Studien kunde dven identifiera skillnader
i tidshorisonten for olika affirsédnglar dir vissa (43 procent) forvdntade sig hélla sina
dgarandelar 1 mellan 3-5 &r medan andra (34 procent) rdknade med en utgéng inom tva
ar. Norska affarsdnglar visar sig dven vara jimforelsevis passiva dir 66 procent enbart
tar del av arsredovisningar och nérvarar vid stimmor men é&r séllan involverade i andra
aktiviteter eller uppdrag i foretaget. Farre dn en tredjedel av affdrsdnglarna innehar
styrelseplatser i foretagsledningen medan mindre &n 10 procent utfoér konsultuppdrag &t
foretaget de har investerat i. (Reitan & Sorheim, 2000, s. 136)

3.5.3 Jamforelse mellan norska, svenska och engelska afférsanglar

I det hér avsnittet lyfter vi fram skillnader som presenteras i studien mellan affarsdnglar
frdn Norge, Sverige och Storbritannien. Generellt sett har norska affarsdnglar mindre
eget kapital dn svenska och engelska affirsédnglar samtidigt som de ocksd har mindre
erfarenheter av att starta egna verksamheter varfor det ocksa ér lagre sannolikhet att de
har en egen affarsverksamhet. Nir investeringsmonstren jamfors visar det sig att
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engelska affirsdnglar har den lidgsta genomsnittliga investeringssumman medan den
norska och svenska ligger pd ungefar samma nivd. Men i Norge upplever affdrsdanglar
den storsta restriktionen att investera mer fastdn de skulle onska det. Detta trots att
affarsidnglar far dubbelt s& manga investeringsforslag i Norge &n i Sverige och dir
Storbritannien &r i topp med 29 investeringsforslag de senaste tre aren. Vidare foredrar
norska affdrsénglar att investera i industri och teknikforetag medan svenska foretag har
en preferens fastighets- och finansbranschen medan engelska affirsanglar investerar
mest i detaljhandelsforetag. Av dessa tre kategorier investerar norska affarsidnglar i
betydligt hdgre grad i nystartade foretag dn redan etablerade. (Reitan & Sorheim, 2000,
s. 137-138) Foretag som hade mer dn 10 ar pa nacken lockade till sig fa investeringar
fran affarsidnglar (Reitan & Sorheim, 2000, s. 139). Slutligen var en av de storsta
skillnaderna att norska affarsdnglar i mindre utstrickning involverade sig i
beslutsfattandet i foretagen de investerade i. Medan studier i andra ldnder visar pa att
ungefir mellan 70-90 procent av affarsinglarna valde att ha en aktiv roll i
beslutsfattandet i foretagen de investerade var denna siffra i Norge sd lag som 32
procent. (Reitan & Sorheim, 2000, s. 137). Detta forklaras av forfattarna med att
investering genom syndikat var vanligare i Norge @n i andra ldnder dér initiativtagaren
till investeringen tar denna roll medan andra intar en mer passiv position (Reitan &
Sorheim, 2000, s. 139).

Undersokningen utfordes genom att distribuera en stor méngd frageformulir till
personer som antogs vara investerare baserat pd uppgifter som hdmtats frén
adressregister frdn tre olika organisationer samt ur fOrfattarnas egen databas.
Frageformuléret inneholl totalt 27 frdgor och séndes till 6618 individer. Responsnivén
lag pé 15,6 procent vilket enligt forfattarna kan uppfattas som lagt men maste ses i
ljuset av att affdrsdnglar ar relativt osynliga och svéra att fa tag i. (Reitan & Sorheim,
2000, s. 132)

3.5.4 Tyska afféarsidnglar

Stedler och Peters (2003) gor en snarlik studie som Reitan och Sérheims (2000) fast
med fokus pa tyska affdrsinglar. Aven hir vill forfattarna identifiera
investeringspreferenser, motivationskrafter men &ven demografiska profiler. Deras
studie bygger pd 232 besvarade enkiter fran affarsénglar runt om i landet. (Stedler &
Peters, 2003, s. 269). Resultatet visade pd att dven tyska affarsidnglar var vanligtvis mén
mellan 40-55 ér (Stedler & Peters, 2003, s. 270) med ett genomsnitt pa 48 ar (Stedler &
Peters, 2003, s. 276). Den Overldgset populdraste sektorn som tyska affarsinglar
foredrar att investerad i dr IT sektorn foljt av naturvetenskaps projekt och sedan
servicesektorn. Vanligtvis Overstiger inte en enskild investering 500 000 euro medan
genomsnittet anviander hogst 20 procent av sitt totala kapital for att investera i icke
borsnoterade foretag. Affarsdnglarna investerar mestadels i unga foretag och investerar i
mellan ett och fem fOretag per affiarsidngel. (Stedler & Peters, 2003, s. 270). Tyska
affarsdnglar soker huvudsakligen efter investeringsmojligheter i deras affirs- och
privata ndtverk men ocksd i olika nitverk for affirsédnglar. I genomsnitt far varje
affarsingel nio investeringsforslag per ar med ett genomsnittligt kapitalansprak pa cirka
620 000 euro for att slutligen vilja att investera i en eller tvd projekt.

Till skillnad fran de norska affiarsidnglarna dr de tyska relativt aktiva i 6vervakningen
och uppfdljningen av de foretag som de véljer att investera i (Stedler & Peters, 2003, s.
273). Detta foregas dven av en typ av utredning eller en form av forvarvsgranskning
innan avtal signeras dér affirsangeln undersoker ledningen, produkten, marknaden och
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olika finansiella parametrar. De flesta affdarsédnglar rapporterar dock att de sérskilt ser till
det personliga intrycket och entreprendrens formaga att Gvertyga men dven produktens
konkurrenskraft och méjligheten att vinna marknadsandelar. Tidsspannet for en sadan
undersokning varierar allt mellan 21-60 dagar. (Stedler & Peters, 2003, s. 272-273)

3.5.5 Harlett fran teorin om affarsinglar

Med denna teori dmnar vi fa fram hur entreprenérerna vi ska intervjua ser pa
affarsidnglar som ett sétt att f4 in kapital i sin verksamhet. Det ska bli intressant att se
hur sméaforetagarna ser pd affirsinglar gentemot annan finansiering sdsom banker och
riskkapital samt dven folkfinansiering. Eftersom teorin siger att affarsdnglar kommer in
1 stadiet innan foretaget kan skaffa banklan och riskkapital s& kommer vi undersdka om
sa ar fallet dven for de sméaforetagare som vi intervjuar.

Enligt teorin s& kan graden som affarsénglar dr involverade i foretaget variera. Till
exempel var de norska affdrsdnglarna inte lika involverade i foretagets styrning och
beslutsfattande. Som en konsekvens av detta finner vi det intressant att fraga
entreprendrerna om hur involverad den affirsidngel som investerat i deras bolag ér.
Detta dr saklart under forutsittningen att entreprendren har en affdrsdngel som har
investerat i dennes bolag sedan tidigare.

Eftersom teorin sdger att den huvudsakliga informationskéllan for affdrsinglar &r
personliga nétverk sd finner vi det relevant att undersdka om s& dven dr fallet for
entreprendrerna har i Umed. Rimligtvis sd borde en ung fOretagare ha ett mindre
personligt ndtverk @n en mer erfaren foretagare. Detta tolkar vi som att det kan finnas
vissa svarigheter for en yngre foretagare att komma i kontakt med en affarsidngel
eftersom den yngre entreprendren saknar de kontakterna. For att undersdka om
situationen dr pa detta sétt sa ska vi se till att fraga hur entreprenéren beddmer att
forutséttningarna ser ut for denne att komma i1 kontakt med en affarséngel.

Till sist finner vi det intressant att fi vetskap om vilka fordelar och nackdelar som
entreprendren ser med affdrsdnglar som investeringskanal. Om vi fir spekulera fritt sd
tror vi att manga entreprendrer ser fordelen med att fa in en kunnig person i foretaget
som bidrar med béde kapital, kunskap och sitt personliga ndtverk. Teorin stdller inte
klart upp ndgra nackdelar nir affarsdngeln vl &r i bolaget. Vi vill dock dnda fraga
entreprendrerna om vilka nackdelar de ser med att ta in en affdrsdngel i sin verksamhet
eftersom vi vill kunna jimfora respondenternas svar med hur de ser pd de andra
finansieringsformerna.

3.6 Kapitalstrukturen for smd och medelstora foretag 1 Europa

Hall et al. (2004, s. 712-713) undersoker i sin artikel huruvida skillnader i
kapitalstrukturen for sma och medelstora foretag i olika lander i Europa beror pa lokala
skillnader i respektive land eller mer foretagsspecifika faktorer. Studien bygger pa
finansiell data insamlad fran 4000 sma och medelstora foretag vars antal anstillda inte
overstiger 200. Foretag frdn é4tta ldnder ingér i studien ddr 500 foretag finns
representerade frdn varje land. Foretag frén foljande linder ingdr i studien: Belgien,
Tyskland, Spanien, Irland, Italien, Nederldnderna, Portugal och Storbritannien. (Hall et
al., 2004, s. 716). Forfattarna satter upp ett antal hypoteser och testar dessa statistiskt
mot insamlad data med hjdlp av ett antal forklarande variabler dér langsiktiga och
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kortsiktiga skulder midts mot vinstmarginal, tillvdxt, andel fast egendom 1 forhéllande
till tillgangar, storlek och alder pa foretagen (Hall et al., 2004, s. 716-717).

Det forsta antagandet dr att foretag med hogre vinstmarginal kommer vara i mindre
behov av att lana pengar varfor det kommer att finnas ett negativt samband mellan
vinstmarginal och skuldséttning. Tillvdxt ddremot kommer vara negativ korrelerat med
langsiktiga 1&n medan positivt korrelerat till kortsiktiga. Forklaringen till detta &r att
banker forknippar 1dngfristiga 1&n med stora risker och liten avkastning varfor de hellre
utfardar kortfristiga lan. (Hall et al., 2004, s. 714). Den tredje variabeln beror
egendomsstrukturen i ett foretag. Vid langfristiga 14n tar banker storre risker varfor de
kommer att stélla krav pd sidkerhet for ldnet. Forfattarna antar darfor att langfristiga 1&n
kommer att vara positivt korrelerade till en egendomsstruktur med hog andel fast
egendom. Nir det kommer till storleken antar forfattarna att smaforetag kommer att ha
svarare att beviljas langfristiga lan pd grund av deras begridnsade historik och
informationsasymmetri vilket driver smaforetagarna att forlita sig pa kortfristiga lan.
Antagandet 1 det hir fallet dr att langfristiga lan ar positivt korrelerade till storleken
medan kortfristiga lan dr motsatsvis negativt relaterade till storleken. Slutligen antas att
aldern pé ett foretag dr negativt korrelerat till bade lang- och kortfristiga lan eftersom
foretag som existerat en ldnge tid kommer ha niagon typ av ackumulerat kapital som
déarfor minskar deras behov av att 1ana jamfort med nystartade foretag. (Hall et al., 2004,
s. 714-715)

Studien visade pé att kapitalstrukturen inte enbart varierade beroende pa de testade
forklarande variablerna utan det fanns &ven en variation i kapitalstrukturen mellan
lander for samma variabler (Hall et al., 2004, s. 721). Foretag i Belgien och Portugal
visade sig exempelvis till stor del forlita sig pa eget kapital istdllet for langfristiga 1&n
medan smaforetag Storbritannien, Italien, Tyskland och dven Belgien forlitade sig pa
den genererade vinsten fOr finansiering istéllet for kortfristiga lan. Vidare visade
resultatet dven att det dr svarare for smaforetag att fa langfristiga 1&n 1 Spanien,
Storbritannien och Nederlédnderna. Det fanns ocksa ett sérskilt starkt stod for att sa var
fallet géllande kortfristiga 1an 1 Storbritannien men ocksé Italien och Spanien. (Hall et
al., 2004, s. 725)

Denna studie visar pad att det finns olika kapitalstrukturer mellan ldnder oberoende
foretagsspecifika faktorer (Hall et al., 2004, s 721). Detta bedomer vi som relevant for
detta arbete eftersom det i sin tur kan paverka hur etableringen och utvecklingen av
folkfinansiering kan ha i olika ldnder. Enligt Hall et al. (2004, s. 725) &r Storbritannien
det land som ndrmast 1dg de antagna hypoteserna vilket far konsekvensen att
sméforetagare huvudsakligen maste forlita sig pa egen finansiering och har i princip
mdjlighet att 1&na i de fall de kan erbjuda sdkerhet till langivarna. De foretag som verkar
1 ett sddant klimat kan dérfor mdjligen vara mer mottagliga for folkfinansieringskapital
an lander dir sméforetagen har ganska goda mojligheter till banklan. Detta ger oss ett
perspektiv att ta hdnsyn till i var empiriska datainsamling och analys.

3.7 Foredragen finansiering hos entreprendrer

Riding et al. (2012, s. 199) har studerat vilka former av finansiering som foredras av
dgare av sma och medelstora foretag som investerar i forskning och utveckling kontra
de dgare som inte investerar i forskning och utveckling. Foretagen som satsar pa
forskning och utveckling kallas i deras arbete for NTBF:s (Ny teknik-baserade foretag).
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Studien har genomfOrts genom att anvidnda data frdn en undersdkning om smé- och
medelstora foretags finansiering som utférdes av Kanadas nationella statistikbyra. Den
tillgéngliga datan i undersokningen kommer frdn tva nationella undersdkningar som
genomfordes 2004 och 2008. Populationen som forfattarna undersokte var foretag som
hade mindre dn 500 heltidsanstéllda och arliga vinster ligre dn 50 miljoner dollar.
Finansiering- och leasingforetag, bondgardar, kooperativ, dotterbolag, ideella
organisationer, dmbetsverk och andra organisationer inom den offentliga sektorn
exkluderades frdn undersékningen. (Riding et al., 2012, s. 203-204). Forfattarna menar
att dven fast studien dr gjord ur ett kanadensiskt perspektiv sd gar det att dverfora
resultatet till andra ldnder och regioner (Riding et al., 2012, s. 200).

Studien visar att nya foretag som dr verksamma med ny teknik har en storre efterfragan
pa alla sorters finansiering — oavsett vilken form som det handlar om — 4n unga foretag
som inte dr fokuserade pa ny teknik. Foretagarna bakom dessa teknikinnovativa foretag
ar ocksa till en hogre grad 4n foretagarna bakom klassiska unga foretag mer fokuserade
pa att lata sina foretag vixa. De foredrar da helst att gora det genom eget kapital hellre
an att finansiera expansionen med lan. (Riding et al., 2012, s. 211)

Forfattarna menar att fortsatt forskning behovs for att forsta ursprunget till varfér denna
preferens forekommer. Oavsett av vilka anledningar som NTBF-entreprenorer foredrar
finansiering via nytt kapital i bolaget ar det viktigt att framhalla att detta inte innebar att
det finns en efterfragan hos dem pd att fran statligt hill uppmuntra samhaéllet till fler
klassiska riskkapitalinvesteringar. Den stora majoriteten av forfrdgningar om
kapitalfinansieringar frdn smé- och medelstora foretag gar nidmligen till den informella
kapitalmarknaden: vanner och sliktingar till entreprendren och affirsdnglar. (Riding et
al., 2012, s. 211-212)

Resultaten visar att olika typer av foretag verkar ha olika slags behov av extern
finansiering. Det finns inte en enhetlig modell som passar for alla foretag. Istéllet
varierar preferenserna utifrdn foretagens behov sdsom tillvixtmal, hur dgarstrukturen ser
ut, alder pd foretaget, storlek pd foretaget samt vilken bransch som de &r verksamma i.
Sarskilt foretagare som var fokuserade pa tillvixt var mer bendgna att sdka alla sorters
externt kapital — oavsett vart det kom ifrdn — jaimfort med de foretagare som inte var lika
tillvaxtfokuserade. (Riding et al., 2012, s. 212)

3.7.1 Harlett fran teorin om foredragen finansiering hos entreprenorer

Ur denna teori vill vi ta med oss frdgan om vilken typ av finansiering som
entreprenodrerna helst foredrar att anvédnda sig av till sitt foretag. Eftersom studien visade
att foretag som fokuserar pa produkter med ny teknik &r i storre behov av alla sorters
finansiering ska det bli intressant att se om sd dr fallet 4ven for véra intervjuobjekt.
Mgjligtvis skulle det kunna vara sd att de foretagare som specialiserar sig pa ett nytt
omrade (det vill sdga ett omrdde som kénnetecknas av ny teknik) &r mer bendigna att
prova olika finansieringsformer 4n de som jobbar i mer traditionella branscher.

3.8 Teorins bidrag till intervjuguiden
I detta avsnitt vill vi klargora och ge en mer overskadlig bild pa vilket sitt teorin har
bidragit till att utforma vara intervjufragor.
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De forsta frigorna dr av allmén karaktér. I artikeln skriven av Riding et al. (2012) kunde
vi ldsa att foretagets preferenser géllande finansiering varierade men hénsyn till
foretagets behov, tillvixtmal, dgarstruktur, alder, storlek samt bransch. Darfor har vi
ocksé bett respondenterna beskriva deras foretag utifran dessa punkter. De resterande
frdgorna har vi delat in 1 olika block i samma stil som vi har delat in vért teoriavsnitt,
ndmligen banklén, riskkapital, affarsidnglar och till sist folkfinansiering.

Nér det géller banker har mycket av teorin kretsat kring hur banker forsékrar sig mot
eventuella forluster som uppstdr genom instéllda avbetalningar. Tonvikten har darfor
varit frimst pd sdkerheter och dess funktion som beskrivs i Blazy och Weill (2013).
Men sedan har Bruns och Fletcher (2008) skrivit om andra viktiga faktorer som spelar
en betydande roll vid smaforetags ldneansdkan. Sammanfattningsvis kan dessa faktorer
sdgas vara sakerheter, finansiell stillning och ndgon slags historik som kan visas upp for
banken och dérfor valde vi att stilla specifika fragor kring dessa tillgdngar.

Det som vi uppfattade som den mest fundamentala aspekten och som vi utifran vart
syfte bedomde som mest relevant for vért arbete géllande riskkapital var fragan om
riskkapitalistens inflytande och kontroll dver foretaget. For enligt Bonini et al. (2012, s.
36) okade riskkapitalistens inflytande i proportion till investeringen. Sa vi stillde oss
darfor fragan hur sméaforetagarna resonerade kring detta faktum.

Teorierna vi anvénde oss av for att lira mer om affarsinglar och deras verksamheter
beskrev bade affarsinglarnas beteenden och investeringspreferenser men ocksd deras
karaktdr. Reitan och Sérheims (2000) fokuserar i sin studie pa norska affarsdnglar men
gor sedan dven jamforelser med svenska och engelska affarsdnglar. Vidare tog vi med
Stedler och Peters (2003) likartade studie som fokuserade pé tyska affiringlar. Aven
hér gjorde vi en gallring med utgingspunkt i vart syfte dér vi lyfte fram fragor som
syftade till att klargéra hur smaforetagare sdg péd affarsdnglar och mgjligheterna att
komma 1 kontakt med dessa, deras involveringsgrad men ockséd nir en affarsingel har
eller kan ténkas att bli aktuell under foretagets livstid.

Teorierna om folkfinansiering var de rikligaste med hénseende till badde antal och
omrdden som de berdr. Detta dr ocksd naturligt dd denna finansieringsform &r i fokus
for vér studie. Dessa teorier handlade om drivkrafterna bakom folkfinansiering for
entreprendrer (Gerber & Hui, 2013) men ocksd om folkfinansieringsplattformar
(Ordanini et al., 2011). Vidare hade vi studier om olika framgéangsfaktorer for
etablerade plattformar (Mollick, 2013) men é&ven for fristdende plattformar
(Belleflamme et al., 2013). Utifrdn denna blandning av studier séllade vi fram de fragor
som vi beddmde skulle kunna hjidlpa oss att bilda en uppfattning om framst
entreprendrernas kunskap och medvetenhet kring folkfinansiering. Dessa fragor
bedomde vi kunna ge oss en bra grund for att kunna bilda oss en uppfattning om hur
sméforetagare ser pa folkfinansiering som en framtida finansieringskanal i Sverige.
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4 Resultat

I detta kapitel presenterar vi resultatet av var datainsamling. Till en borjan gor vi en kort
bakgrundsbeskrivning och presentation av samtliga respondenter. Sedan gér vi vidare
och redovisar vart resultat ddr vi har valt att konsekvent fo6lja den uppdelning vi haft
genom arbetet. Dérfor redovisar vi det som vi fann om banker, riskkapital, affarsanglar
och folkfinansiering under separata rubriker.

4.1 Foretagen

Vi har utfort en kvalitativ studie dir vi intervjuat sméforetagare som foljde EU:s
definition for denna kategori av foretag. Var studie bygger pd sex intervjuer med
diverse foretag som varierar med hédnseende till storlek, foretagsstruktur, bransch,
tillvaxtmal och alder. Nedan foljer en mer utforlig presentation om varje enskilt foretag.
Tvéa av foretagen vi intervjuade valde att vara anonyma varfor vi inte kommer att
presentera varken fOretagets eller 4garnas namn péd dessa. Detta kommer vi dven att ta
hinsyn till 1 sjdlva beskrivningen sd att vi inte uppger information som kan avsldja
dessa foretags identiteter. Vi har dven skickat resultatdelen av vart arbete till samtliga
respondenter. Med detta vill vi ge respondenterna mojlighet att tilldgga, ta tillbaka eller
utveckla tankar och perspektiv som de inte tycker att de fick fram under intervjun. Pa sa
satt forsdkrar vi oss om att vi uppfattat och citerat respondenterna korrekt. Detta
bedomer vi ge hogre trovirdighet till vart arbete. Av de sex respondenterna ville tvé av
dem att vi skulle justera mindre detaljer. Detta var endast mindre justeringar och inget
som hade ndgon betydelse for oss och vért arbete.

4.1.1 Queenfish & Other tales

Ewa Wikstrom driver en enskild firma i artistisk verksamhet som hon startade for
ungefdr 3,5 ar sedan. Hon valde att beskriva sin verksamhet med detta begrepp eftersom
hon inte endast sysslar med att spela musik. Utover detta sd undervisar hon och gor
olika workshops. Hon dr grundaren av foretaget och i nulidget enda anstdllda. Men hon
har dven, som de flesta andra i denna bransch, ett annat jobb vid sidan. Men ungefar 90
procent av hennes tid gar till foretagandet. Ewa ser att hon har ett antal olika
finansieringskallor sdsom olika stipendier och bidrag men har sjilv aldrig sokt det ena
eller andra. Istdllet understryker hon att hon jobbat sig fram och att hon méiste hitta
alternativa inkomstkéllor dn frén att bara spela sin egen musik.

Det kan exempelvis vara coverspelningar pd foretag eller genom att foreldsa om hur det
ar att vara kvinnlig musiker. Att finansiera sig sjdlv genom sitt foretag och pé sé sétt std
pa egna ben anser Ewa vara den bidsta typen av finansiering och en drom for alla
smaforetag ndr detta dr mojligt. Denna intervju dgde rum pa Ewas kontor pa
foretagsinkubatorn Krenova.
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4.1.2 Glidjefabriken

Sandra Olofsson driver sitt foretag, Gladjefabriken, som dr en enskild firma med kontor
pa foretagsinkubatorn Bic Factory. Hon startade for ungefar 1,5 &r sedan efter att hon
var jultomte pa sjukhuset med sin mormor. Hon tyckte att det var roligt och funderade
pa hur hon kunde kombinera detta med foretagande. Idag erbjuder hon tjénster till bland
annat foretag som syftar till att sprida gléddje. Detta innebér att hon muntrar upp och
sprider glddje hos en sérskild mélgrupp, genom olika aktiviteter, i kundens namn. Ett
exempel pd detta &r nidr Glidjefabriken stod utanfor Ica Alidhem och delade ut olika
saker och presenter till kunderna under pask for Icas rdkning.

Idag har Sandra en malséttning att etablera sig och vixa i Umed for att i framtiden
kunna forsorja sig pa foretaget. Hittills har Sandra inte behovt ta nagra lan eftersom hon
inte har haft behov av det. Kostnader uppstar framst i samband med uppdrag och dé har
hon pengar for det. Eftersom Sandra inte har varit i behov av kapital sa har hon inte
funderat sa mycket 6ver det och ér dérfor inte sa insatt. Men en forsta tanke som dyker
upp om hon nagon gang skulle vara i behov av kapital 4&r Almi dér foretag kan fa 14n
eller bidrag av ndgot slag. Denna intervju genomfordes pa Bic Factory i Umestan.

4.1.3 Leverantdr for bar och restaurang

Detta foretag grundades for cirka 3 ar sedan men borjade syssla med den aktuella
verksamheten forst for 1,5 &r sedan. Foretaget &r ett leverantdrsforetag mot bar och
restaurang och séljer material for bar men dven konsulttjanster for personal och
liknande. Detta foretag dr i nuléiget ett handelsbolag med tva aktiva deldgare som arbetar
1 foretaget samt tva passiva investerar som har gétt in med en kapitalinsats utan att
aktivt arbeta i foretaget. Dessa passiva investerare dger tillsammans 40 procent av
bolaget. Omsittningen ligger pa runt 500-600 tusen kronor arligen men malet for 2014
ar att omsétta minst 1 000 000 kronor.

Foretagarna har tidigare forsokt sélja in sin affdrsidé pd Uminova men fick inget bra
gehor alls. Istdllet s har dgarna forlitat sig frimst pa eget internt kapital samtidigt som
banklan undvikits eftersom bolagsformen ar handelsbolag och skuldbérdan dé faller pa
deldgarnas axlar personligen. Istéllet har deldgarna haft ambitionen att arbeta utan
externt kapital och lata foretaget std pa egna ben. Genom genererat kapital har de som
mélsittning att foretaget pa sikt ska ombilda till ett aktiebolag. Denna intervju
genomfordes pa universitetet.

4.1.4 Lampray

Martin Gardemalm driver eget under namnet Lampray tillsammans med en kollega. De
har sina kontorsplatser pd foretaget Kreator och skdter all fakturering via dem. Lampray
ar darfor inte ett foretag i ordets réitta bemédrkelse men fungerar 4ndd som ett sadant fast
under Krenovas juridiska person.

Martin beskriver sig sjdlv frimst som fotograf och ar inblandad i bolagets praktiska
arbete med filminspelningar. Lampray har anvint sig av produktionsstdd frén Region
Visterbotten nédr de har behdvt kapital till sina inspelningar. Detta har skett 1 utbyte mot
att Region Visterbotten gétt in som samproducent.

Nér det kommer till tillvixten s& har Martin som mal att Lampray ska nd en storre
omsittning vilket han tror kommer innebéra att fler personer anstélls i foretaget. Han
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papekar dock att eftersom filmbranschen ser ut som den gor, med méanga frilansare som
specialiserar sig pd specifika omrdden, kdnner de inget behov av att ha en stor grupp
anstillda. De personer som de behdver for ett visst projekt dr ofta frilansare med egna
foretag som Lampray kan ta in ndr de har behov av deras tjanster. Denna intervju
genomfordes pa Martins kontor pa Kreator.

4.1.5 Livsmedelsbolaget X

Livsmedelsbolaget X &r ett foretag som ldter kunder bestilla mat Gver Internet.
Foretaget har hittills vixt utan externt kapital. Agarna och personerna runtomkring
bolaget har istéllet jobbat gratis for att bolaget ska kunna véxa. Det har fungerat
eftersom personerna som dr verksamma inom foretaget dr sldkt med varandra och har
velat lagga in egen tid for att bolaget ska kunna véxa i1 framtiden.

Foretagets tillvixtmal for detta ar dr att ticka omkostnaderna och for att pa sikt ga med
vinst i samband med att de flyttar till nya regioner och fir nya kunder. Foretagets dgare
har haft problem med att hitta finansiering som passar dem. Agarna menar att svensk
lagstiftning &r anpassad for stora foretag och inte ldmpar sig vdl for mindre bolag.
Svérigheter for Livsmedelsbolaget X har varit att ta in externt kapital fran
familjemedlemmar utan att bolagets vérdering paverkas. Detta har gjort att de inte har
kunnat ta in sa mycket kapital som de har velat.

4.1.6 Subpublic AB

Anders har jobbat som frilansande webbutvecklare sedan 2006 under olika namn — i dag
som Subpublic AB. Subpublic jobbar bade pd konsultbasis och med egna projekt.
Anders berittar att han brukar jobba som konsult under en viss tid tills han har
tillrdckligt med pengar for att kunna 4dgna sig at att géra sddana projekt som han tycker
ar roliga. Bland Subpublic:s konsultuppdrag finns kunder som Svenska Spel, Ted
Global med flera. Anders har ett ndtverk av kontakter som han har jobbat med tidigare
och det dr oftast via de kanalerna som méanga av Subpublics konsultuppdrag kommer
ifran.

Niér det handlar om tillvixten vill Anders helst inte att hans foretag ska bli storre én 4
anstéllda. Om bolaget vixte sig for stort tror Anders att han inte skulle ha mojlighet att
dgna den tid han vill &t produktutveckling — vilket &r dmnesomrédet han brinner mest
for. Omsittningen 1 bolaget ligger pa ungefar 400 000 — 500 000 kr per ar men Anders
papekar att den siffran varierar beroende pa om han satsar pa ndgon sdrskild produkt
nagot ar eller inte.

Anders har hela tiden jobbat enligt principen att géra satsningar som kréver s lite
finansiering som mdojligt. Han har visserligen fétt vissa innovationsbidrag men aldrig
tagit in riskkapital eller tagit bankldn. En gang nimner Anders att en person kopte in sig
i en satsning for en summa pengar som motsvarade vad Anders hade lagt ner pa
projektet. Denna intervju genomfordes pa Anders arbetsplats i Studion nere pé stan i
Umea.

4.2 Banklan

I denna kategori stillde vi frigor om foretagarna tidigare har ansokt eller dvervigt att
ansoka om banklan och av vilka anledningar de tog dessa beslut. Vi ville pa sa sétt
skapa oss en uppfattning om sméforetagares instdllning och tankegangar kring banklén.
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Sedan undersokte vi om foretagarna hade nagot typ av sidkerheter av nagot slag som
kunde vara av intresse for banken ifall det sokte eller potentiellt skulle soka i framtiden
for att sedan avsluta med att de fick summera vilka for- och nackdelar de sag med
banklan utifrdn deras perspektiv.

Ingen av de intervjuade respondenterna hade tidigare ansokt eller pa allvar overvégt att
ansoka om bankldn. Istdllet kunde vi avholja en stark skrickblandad skepticism mot
banklin som ett finansieringsalternativ. Vissa uttryckte sig sjdlva att vara mot banklan.

“Jag dr inte sd bra pd lan, jag dr lite anti-ldn” — Martin, Lampray som inte
sdger sig ha kdnt nagot behov av att ldna pengar for finansiering av sin
verksamhet och pdpekar att han intar en forsiktig instdllning till bankldn

Medan flera andra uttryckte ren skrick for banker och banklan.
“Vi dr rddda for bankerna” — Livsmedelsbolaget X

“Jag dr lite skraj ocksd for lan tror jag ... jag tycker det verkar ldskigt” —
Anders, Subpublic

Men den overldgset vanligaste orsaken till varfor smaforetagen inte forlitade sig pé
banklin var framst for att dgarna inte sag nagot traingande behov av finansiering som
tvingade dem att ansdka om lan frdn banker.

“Jag har inte tdnkt och soka banklan for min aktivitet... det dr déirfér min

verksamhet dr sd pass liten ... sd det har jag inte behovt” — Ewa, Queenfish
& Other tales

“Nej, det har jag inte ... jag har liksom inte varit i behov av det [bankldn]”
— Sandra, Glidjefabriken

En del uppfattade banklan som riskfyllt samtidigt som det ocksa forknippades med en
oforméga till flexibilitet dir en del av entreprendrens frihet att gora och fatta vilka
beslut som helst begrdnsas pd grund av bland annat lantagaren binder sig till
forpliktelser gentemot banken under en lang period.

“Det dr en risk ... om man investerar i ndgot som ... gar ddligt ... da
forlorar man. | Man binder upp sig till ndgonting ... det tar ju ofta ldang tid
att betala av. | Dd har man ju rdntan och en fast avgift att betala och man
blir mindre flexibel [om man] skulle vilja till exempel ligga ner ett projekt”
— Martin, Lampray

“Sd vi gick inte till ndgon bank ... mycket for att det dr ett handelsbolag och
Vi ... sjdlva sitter och tar den storsta risken personligt” — Leverantor for bar
och restaurang

“Jag har CSN lan ocksad, sd jag kdnner att jag dr redan skuldsatt ... det hdir
med att starta foretag ... vill ju jag som géra sa ... riskfritt som mojligt” —
Sandra, Glddjefabriken
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“Om vi hade stora lan skulle ansvaret falla pd vara axlar ... det skulle vara
hela livet” — Livsmedelsbolaget X

Banklan ansags for ovrigt vara nagon slags investering i en tillgang som i sig hade négot
vérde 1 sig och som eventuellt i sin tur kunde generera vinst s att lantagaren pa sé sitt
kunde betala tillbaka lanet. De foretagare som inte behovde kapital for just den hér
typen av investeringar sag dirfor en tveksambhet till att anvénda sig av banklén for sina
investeringar.

“Det beror pd vad man ska finansiera ... jag kan se en podng om man
liksom om man investerar i ndgonting. Man képer ett hus eller nagonting,
fastighet da dr inte det liksom forlorade pengar. | Har man tagit ett lan sd
dr det en investering ... det kan man gora om man dr sdker att man ska ga
med vinst. Men det dr sd himla osdkert att gora sd.” — Martin, Lampray

“Om man skulle ha bankldn sa tinker jag sjdlv att det skulle va ndagonting,
en idé, dir man kanske ... ska kopa upp den hdr saken som har ett virde
redan frdan borjan och att det virdet dr konstant ... men att jag tror att jag
kan forddla det pa nat sdtt.” — Anders, Subpublic

For ovrigt fanns det en stark skepticism hos vissa mot banker och deras verksamhet.
Men ocksd for bankers forstaelse av smaforetagares verksamhet och omstidndigheter.
Det upplevdes att banker inte intresserade sig for sméforetagare och enbart var
angeldgna om att skydda sig sjdlva genom att forsdkra sig om att géldendren hade olika
typer av sékerheter som banken kunde ta i pant.

“Banken [dr] ... inte intresserad av foretaget. Frdan deras perspektiv har
nyforetag inget vdrde ... sa de vill ha garantier att de far pengarna tillbaka.
| Det enda banken dr intresserad av dr om de kan ta ditt hus | De
[bankerna] anser inte att foretag har ett verkligt marknadsvirde om de inte
dr stora och omsdtter en massa pengar” — Livsmedelsbolaget X

Vi tog dven reda pd om vara respondenter hade det som i bankernas 6gon vérderades
hogt vid ansdkan om banklidn och som siledes skulle kunna 6ka chanserna for att fa ett
bankldn beviljat. Vi frigade darfor om olika typer av sédkerheter, tidigare
dokumenterade prestationer av olika slag och foretagets finansiella stillning. Det visade
sig att ingen av de fOretagare vi intervjuade hade ndgon typ av sidkerhet som de kunde
sdtta 1 pant vid ett eventuellt banklan eftersom de flesta inte dgde sddan egendom eller
att de dgde vildigt lite som de inte trodde skulle accepteras av banken som pant och det
kunde exempelvis vara olika typer av utrustning.

Under intervjun framkom det dock vilka alternativa dtgarder som entreprendrerna kunde
anvinda som sédkerhet. En respondent nimnde att en siddan sdkerhet kunde vara om
ndgon familjemedlem kunde stilla upp pa borgen. En annan typ av potentiell sékerhet
som togs upp av en del respondenter var sd kallade immateriella tillgdngar som bestod
av exempelvis patent av olika slag och som kunde anvidndas som sékerhet. Fast
samtidigt var det nagot som diskuterades som en tillgdng som eventuellt kunde godtas
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som sidkerhet av banken. I praktiken var det ingen av respondenterna som var i
besittning av den hér typen av tillgangar.

“Jag har funderat pa ... om man ska soka patent eller andra sana skydd for
uppfinningar och sdnt.” — Anders, Subpublic

Nér det kommer till foretagens dokumenterade prestationer svarade de flesta foretagarna
att de hade nagon typ av dokumentation om tidigare projekt eller framgingar som de
kunde visa upp for en bank om de behdvde ldna pengar. Innehallet i dessa
dokumentationer kunde dock variera kraftigt diar det kunde vara allt ifrdn ekonomiska
redovisningar genom bokforingar till olika kundprojekt. Det kunde da handla om
kontinuerliga frilansprojekt som visade pa en regelbunden inkomst eller storre arbeten
for storre aktorer som exempelvis BBC, Ted global och Svenska spel.

En tredjedel av respondenterna bedémde sin finansiella stéllning som god medan en
tredjedel ansdg sig ha en mycket svag finansiell stillning. Vissa menade ocksa att om
den finansiella stillningen skulle redovisas for banken si skulle banklan med storsta
sannolikhet avslds. En foretagare menade att de hade en medveten strategi om att ga pa
sparldga ndr det giller utgifter pad sé sitt kunde de undvika att ta bankldn. Detta
forverkligades genom att de sjdlva arbetade mer.

“Om vi skulle hamna i en situation ddr vi antingen kan vdlja mellan att
anstdlla ndagon och ta ett lan eller arbeta 24 timmar om dygnet och inte ta
ett ldan ... sa skulle vi arbetat mer sjdlva ... vi dr mycket, mycket forsiktiga
med hur vi spenderar pengar” — Livsmedelsbolaget X

Men trots allt sdg ocksa vara respondenter négra ljuspunkter i denna finansieringsform.
Den framsta fordelen var att foretaget fick tillgdng till pengar med relativt sett inga
andra forpliktelser annat @n att lantagaren behdvde betala tillbaka lanet.

“Friheten dr ju den storsta [fordelen] som bara lana pengarna ... de
[bankerna] har liksom inga andra krav dn att vilja ha tillbaka pengarna” —
Anders, Subpublic

Andra menade att det innebar en del rorelsefrihet for att kunna véxa och expandera och
gora saker som foretagaren i vanliga fall inte hade mojlighet till att géra pa grund av
bristen pa pengar.

“Man far pengar under en period sa att man kan expandera... en pott med
pengar som gor att jag kan vixa, jag skulle kunna gira in den ddr bokaren,
képa de dir instrumenten, resa ivdg ... géra de ddr inspelningarna som jag
vill gora” — Ewa, Queenfish & Other tales

Men banklén skulle for vissa innebéra en snabbare utveckling én om de inte gjorde som
de hade valt att gora och gd den langsamma vdgen och skrapa ihop pengarna som
behovdes genom andra kanaler och lata foretaget generera egna pengar for vidare
investeringar.
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“Jag tror att foretaget hade kanske fatt en annan typ av utveckling, en
snabbare typ av utveckling om vi hade fdtt det bankldnet ndr vi kikade pad
det hdr med bankldn ... istdllet for att idag har vi trampat och forsokt fa
ihop alla pengar sjilv for att investera i foretaget fran att starta ihop
projekt till att betala arvoden till sdljare och sa vidare” — Leverantor for
bar och restaurang

4.3 Riskkapital

I detta avsnitt beskriver vi hur respondenterna stillde sig till riskkapital som
finansieringsmetod. Frdgorna som vi stdllde behandlade huruvida entreprendrerna hade
sokt eller overvégt att soka riskkapital tidigare och anledningen till varfor de hade sokt
eller valt att inte gora det. Vi ville ocksd undersdka hur entreprendrerna sag pa att en
annan person, riskkapitalisten, kom in i foretaget och fick mer att sdga till om géllande
bolagets styrning. Till sist bad vi respondenterna att beskriva de for- och nackdelar de
sag med riskkapital som finansieringskanal for sitt foretag.

Bland de smaforetagare vi har intervjuat dr det ingen som har tagit in riskkapital.
Anledningen till detta &r for de flesta sméforetagarna att de inte har tinkt i de banorna
nir de har letat finansiering. Det har hellre prioriterats att vixa organiskt med hjilp av
kapitalet fran den egna verksamheten an att ta in externt kapital fran en riskkapitalist.

"Nej, jag har aldrig 6vervdigt det och tdnkt i de banorna. Sikert for att jag
dr sd pass liten som foretagare. Det dr ju bara jag... jag har ingenting att
erbjuda tillbaka pa det sdttet. Det finns ju ingenting att investera i.” — Ewa,
Queenfish & Other tales

Aven Anders Gunnarsson pa Subpublic menar att foretaget méste ha nigot att erbjuda
riskkapitalisten for att det ska bli intressant for denne att gé in i foretaget. Han har
overvigt att ta in riskkapital till vissa av sina projekt och detta har i de fallen skett nir
Anders kinde att han hade en tydlig produkt att visa upp. I slutdndan har det alltid blivit
sa att Anders tackat nej till riskkapitalet da riskkapitalistens krav inte passade gick ihop
med Anders egen vilja.

“Jag var i kontakt med riskkapital i Kalifornien med ett projekt... | ... da
hade de [riskkapitalisterna] kravet att jag var tvungen att bo i San
Fransisco i minst tva dr och... det passade inte sd bra just da.” — Anders,
Subpublic

Ingen av véra respondenter stdnger dorren till riskkapital. Tvértom tycker de att kan
vara ett bra sitt att f finansiering — under forutséttningen att riskkapitalisten kan bidra
till foretaget pé ett sétt som entreprendren dnskar. Det dr ocksa viktigt att entreprendren
bibehéller kinslan av att det dr dennes eget foretag och att riskkapitalisten inte gar in i
foretaget och bestimmer over allt som berér hur verksamheten ska skotas.

... Om det vore sa hdr "bra” mdnniskor som jag kdnde att jag sdg upp till
eller sa som ville gd in med kapital... och jag gdrna skulle samarbeta med
sd ddr da skulle jag kunna tinka mig men jag skulle ju inte vilja att det var
ndn som skulle vara, liksom, “over mig”. — Sandra, Glddjefabriken.

Rédslan att tappa kontrollen Over sitt foretag om de tar in riskkapital finns hos alla
respondenter. For att komma tillrdtta med detta problem si ndmns faktorer som att det
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ar viktigt att det &dr rétt personer som kommer in i bolaget och inte minst att tydliga
regler 1 forvdg sétts upp for hur verksamheten ska skdtas efter att riskkapitalisten
kommer in i foretaget.

"Nackdelarna dr vdl att man kan liksom... om man ldter for manga... for
mycket makt at dem. For stor dgarandel eller liksom... inflytande... om det
inte dr tydligt reglerat, om man inte vet vad man hdller pa med, om man
inte har kontrakt pa vad man... jag tror man kan... du kan potentiellt tappa
foretaget liksom och det blir ndnting som man inte vill att det ska bli. Det dr
ett jdtteproblem.” — Martin, Lampray

Det ska dock betonas att de flesta som vi pratade med inte hade dgnat sérskilt mycket tid
at att fundera over om riskkapital kunde passa deras verksamhet. I vissa intervjuer fick
vi forklara for intervjupersonerna vad riskkapital innebar. Sammanfattningsvis gar det
andd att urskilja att entreprendrerna ser riskkapital som nagot positivt om
riskkapitalisten kan bidra med bade pengar och kunskap inom ett visst omrade. Detta
sker 1 sddana fall om entreprendren kinner fortroende for riskkapitalisten och att bada
parter i forvig kommer 6verens om hur samarbetet ska se ut.

I véara svar kan vi urskilja att de flesta entreprendrer verkar vérdera riskkapitalistens
kunskap och kontaktnit hogre &n dennes pengar. Kunskapen som eftersoks dr sadan
som entreprendren inte har och som kan hjélpa entreprendrens verksamhet att vixa.

“Jag dr medveten om mina egna begrdnsningar ocksd och att jag tror att
jag dr lite bdttre pa produktutveckling dn ren forsdljning och jag kan tinka
mig ibland att en riskkapitalist skulle kanske kan hjdlpa till ocksa och ha en
del asikter som kanske dr bdttre dn mina.” — Anders, Subpublic.

4.4 Affarsianglar

I detta avsnitt av resultatkapitlet gar vi igenom vara respondenters syn pd och tankar om
affarsinglar. Vi stiller oss funderande till om respondenterna tidigare varit i kontakt
med informellt kapital, som kapital fran affarsédnglar brukar kallas ibland. Sedan stéllde
vi frigor kring forutsittningar att komma i kontakt med affdrsanglar och i vilken grad
de dr involverade for att slutligen fraga om vilka for- och nackdelar de sag i denna
finansieringskanal utifrdn deras egna perspektiv.

Det vi upptickte var att de allra flesta respondenter var ganska obekanta med termen
och finansieringsformen affarsanglar. De flesta kénde inte till det alls sedan tidigare och
hade vildigt lite kunskap om det men tyckte att det 14t som en “fin” och lite “magisk”
finansieringsform. Vi uppfattade respondenterna som positiva till finansieringsformen
efter att vi introducerade dem for den genom en kort beskrivning.

“Det later som en vildigt bra idé ... det dr typ som att ha en mentor som
investerar ocksa” — Ewa, Queenfish & Other tales

“Jag var obekant med det dir namnet ocksa, affdrsdngel, det ldter fint ...

jag har inte gjort det [sokt affirsdingelkapital] for att jag har inte riktigt
vetat hur jag ska ga tillviga... men det dr inte heller nagonting som jag
skulle vara frammande for” — Sandra, Glidjefabriken
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“Det dr ndagot som jag tror vi absolut dr intresserade av men vi har inte
riktigt haft tid att ta reda pa mer om det” — Livsmedelsbolaget X

Men det blev uppenbart att kunskapen om denna finansieringsform var begrinsad sa
respondenterna uttryckte explicit detta men det kunde ocksd mérkas genom att det
ibland forvixlades lite med riskkapitalister.

“Jag vet nog som sagt for lite om affdirsdnglar” — Anders, Subpublic

“Ja, det later ju superbra! Det var ju kanske det jag menade egentligen med
riskkapital” — Martin, Lampray

Ett foretag hade passiva investerare i verksamheten som enbart bidrog med kapital.
Dessa betraktade respondenten som affdrsinglar. Detta foretag var ocksa det enda
foretag som hade kommit i1 kontakt med affdrsénglar av alla de dgare vars foretagare vi
intervjuade.

“Vi har idag passiva investerare i foretaget som pumpar in pengar
egentligen ndr det behovs kapital i utbyte mot att de har en viss procent ...
de har egentligen inget inflytande i foretaget” — Leverantorsforetag mot bar
och restaurang

Samtidigt vill vi understryka att dessa sa kallade affarsidnglar hade en tidigare relation
med deldgarna och ér dven sldkt med en av de aktiva deldgarna i foretaget. Dessa var
ocksa med alldeles fran start i foretaget.

Bland entreprendrerna kunde vi urskilja att kravet pd att det méste vara “ritt” person
som investerar i foretaget var en viktig faktor. Samtidigt upplevdes det som ett hinder
att det var svart att hitta affarsdnglar 6verhuvudtaget men ocksa att det skulle vara svart
att hitta ratt person som entreprendren var villig att slappa in.

“Jag tinker att det handlar om att hitta samma som dr likasinnade” — Ewa,
Queenfish & Other tales

“Det ska vara rdtt person. Den personen ska liksom kdnna for mitt foretag
och jag ska kinna att det dr en person som jag skulle vilja fd in i mitt
foretag. Ja, det dr kanske nog inte jdtteenkelt” — Sandra, Gléidjefabriken

“Men lite kontroll [skulle vi kunna slippa ifran] till en affdrsdngel eller
liknande, men jag tror det skulle vara vildigt svart. Det mdste verkligen
vara rdtt person” — Livsmedelsbolaget X

“Det kanske inte kdnns enkelt att hitta ndagra” — Anders, Subpublic

Generellt sett sags det fler fordelar &n nackdelar i finansieringsformen affarsanglar. En
del respondenter sag en fordel i att det kom in en mer erfaren person som skulle kunna
komma med tips och radd. Andra sdg fordelar i att affarsdnglar ndgonstans delade samma
overtygelser som entreprendren angdende dess verksamhet och att deras relation darfor
blir mer som en vénskapsrelation jamfort med riskkapitalisten.
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“Det kdnns ju som att det finns ju manga fordelar ...” — Anders, Subpublic

“Mer fordelar dn nackdelar tinker jag ... det grundar sig pd en likartad
overtygelse om vad man gor, vad man sysslar med. Det blir liksom en
vdanskapsrelation. Man kan prata kanske pd ett annat sdtt med en
affdrsdngel dn med en riskkapitalist om verksamheten och hur man kan
jobba runt den” — Ewa, Queenfish & Other tales

“Att det kommer in ndgon som kanske har mer erfarenhet. Kanske ndagon

som har mer erfarenhet dn mig, bra tips att komma med” — Sandra,
Gldadjefabriken

Ett fatal nackdelar lyftes fram och det handlade d& frimst om att ge bort dgarandelar
men ocksa att eventuella problem skulle bli svérare eftersom relationen mellan
affarsingel och foretagare kan bli mer personlig én en konventionell affarsrelation.

“[Det] negativa ... ja, dterigen sd ger man ju bort procent men jag tycker
det positiva overviger” — Leverantorsforetag mot bar och restaurang

“Nackdelen dr sen att mer personliga relationer leder till mer personliga
problem. Sa att skdr det sig kanske det inte dr lika business inriktat sd det
blir svdrare att ta det bara som en affdrséverenskommelse” — Ewa,
Queenfish & Other tales

“Nackdelen, det dr vil om det dr fel, sd att det nagonstans blir fel att man
inte kommer overens om saker och ting” — Sandra, Glddjefabriken

4.5 Folkfinansiering

Har gér vi igenom hur véra respondenter stéllde sig till folkfinansiering som ett sitt att
finansiera deras foretag. Respondenterna har fragats om de nagon gang tidigare har sokt
finansiering via folkfinansiering eller overvégt att gora det. De har ocksé tillfragats av
vilka anledningar de skulle anvédnda sig av folkfinansiering for att finansiering samt av
vilka anledningar som de inte skulle gora det. Dartill har vi stéllt frigan om de skulle
anvinda sig av en redan etablerad plattform eller om de skulle vélja en egen om de
skulle starta en folkfinansieringskampanj. Vi har ocksa undersokt vilka faktorer som
entreprendrerna tror dr viktiga for att kampanjen ska lyckas med att samla in det
begirda kapitalet samt frigat om de anser sig ha tillgéng till denna kunskap. Sist av allt
har entreprendrerna fitt ge sin syn pd vilka for- och nackdelar de ser med
folkfinansiering som ett sitt att finansiera foretags verksamhet.

De flesta sméforetagare som vi har intervjuat kdnner till eller har hort talas om
folkfinansiering tidigare. Alla har dock inte haft tanken pa att finansiera sitt foretag via
pengar frdn folkfinansiering. Det beror inte pd& ndgon uttalad skepticism mot
folkfinansiering utan snarare att de entreprendrerna inte har tillricklig kunskap om vad
folkfinansiering innebdr och hur de skulle kunna anvidnda det for att ta in pengar till sin
verksambet.
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“Jag skulle inte sdga att vi har 6vervdgt det men som sagt, jag hade inte sd
bra koll pa vad det dr och har fortfarande inte sd bra koll pd vad det dr,
men det lilla jag vet skulle jag sdga att det dr intressant faktiskt, speciellt
for oss smdforetagare...” — Leverantorsforetag mot bar och restaurang

Dessutom hade en respondent som var mer insatt i fenomenet dvervégt att anvénda sig
av folkfinansiering for en serie framtida projekt. Men bland vara respondenter hittar vi
dock tre stycken som har anvént sig av folkfinansiering i ndgon form for att finansiera
sina projekt. Martin Girdemalm pa Lampray har varit med att samla in pengar till
kortfilmen Kung Fury. Det ska papekas att Martins bolag inte dger projektet — det gor
Lazer Unicorns — men att Lampray dr med som samproducent till filmen och har varit
med och tagit fram folkfinansieringskampanjen. Anledningen till att de valde att soka
pengar via folkfinansiering var att de beddomde att detta projekt skulle fa svart att hitta
finansiering via de traditionella végarna.

En annan viktig orsak var att de helt enkelt trodde att projektet skulle ldmpa sig for
folkfinansiering. Martin menar att om vi ser pa de projekt som har lyckats pa Kickstarter
ar en trend bland dessa att det har varit projekt som upplevs som roliga och har en tydlig
men samtidigt bred malgrupp. I fallet med Kung Fury s& pekar Martin pa att det finns en
hel subkultur inriktad pd 80-talet och hela den estetiken som héirror frdn den
tidsperioden. Detta medfor att det finns en kérna ménniskor som tilltalas av projektet
och hjilper till att sprida det till den bredare massan. Martin menar ocksé att eftersom
det dr en film det handlar om sa &r det forhdllandevis enkelt att nd ut med sitt budskap
eftersom det rdcker med att sldppa en trailer pd Youtube for att vérlden ska fi en bra
uppfattning om vad det handlar om.

Ewa Wikstrom, dven kidnd under artistnamnet Queenfish and Other tales, anvénde sig av
folkfinansiering ndr hon skulle finansiera sitt debutalbum. Anledningen till detta var att
hon tyckte att det var ett spannande sétt att fa ihop pengar till finansieringen samtidigt
som hon kunde né ut till folk som redan gillade hennes musik. Just direktkontakten
mellan fans och henne sjilv ndimner Ewa som den frdmsta anledningen till att anvinda
sig av folkfinansiering for att finansiera sitt projekt.

"Det dr en direktkontakt med en... finansidr. Jag lanar 200 kronor och du

far en skiva ndr den dr fardig. Sa det dr liksom en direktkontakt och att de
[finansidrerna] far ndgonting direkt och jag far ndagonting direkt. Och det
dr inte sd stora pengar.” — Ewa, Queenfish & Other tales.

Livsmedelsbolaget X har en slags folkfinansiering inkorporerat i sin affarsmodell — dven
om de inte medvetet haft en sddan strategi. De l14ter kunder betala i forvdg och tar sedan
kontakt med livsmedelsproducenter som producerar mat for s& mycket pengar som de
har fatt in. Kunderna hiamtar sedan ut sin mat nér den ar fardigproducerad.

“Jag antar att det dr en slags folkfinansiering, vi har definitivt tinkt pa
folkfinansiering manga ganger, men vi har inte gjort det medvetet men jag
antar att det dnda har gatt i den riktningen. *“ — Livsmedelsbolaget X

De utesluter inte att i framtiden anvénda sig av mer renodlad folkfinansiering som

exempelvis att ga ut med budskapet att médnniskor i de 1dn dir de i dagsldget inte har
nagon verksamhet kan kopa ett presentkort for att se hur stort intresset for deras tjanst
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ar. Det 1an dar flest presentkort séljs kommer sedan att bli det 14n dér Livsmedelsbolaget
X hérnést kommer att dppna upp sin verksamhet i.

Synonymt for de entreprendrer vi har intervjuat ér att de ser fordelen att manniskor som
tror pa deras projekt dr villig att finansiera det genom att spendera sina egna pengar pa
det. Dessutom gor folkfinansiering det relativt enkelt att nd ut till stora och varierade
grupper ménniskor till skillnad frén de vanligare finansieringskanalerna. Andra fordelar
som ndmns &r att pengarna inte blir som ett lan som det ska betalas rénta pd och att en
lyckad folkfinansieringskampanj blir ett kvitto pa att det finns ett intresse for produkten
som erbjuds.

Potentiella anledningar som avskricker entreprendrerna frdn att anvidnda sig av
folkfinansiering dr sddana som tar for mycket tid och ork fran entreprendren. Att sétta
thop en folkfinansieringskampanj kan ta mycket tid i ansprak och det dr dnda ingen
garanti for att det blir en lyckad kampan,;.

"Vildigt mycket jobb som ligger pd en sjdlv. Det dr inte det, det dr inte en
affdrsdngel som eller riskkapitalist som kommer in och sdger sd héir 'men vi
hjdlper dig’ och gor kanske en del av jobbet utan det ligger bara pd mig
sjdlv att det ska hdinda. Sd det kanske dr den enda anledningen...” — Ewa,
Queenfish & Other tales.

“Jag tror det dr en vdildigt svar modell. Mdnga fall dir man maste ldgga
ner jdttemycket tid pd marknadsforing av crowdfundingen... Och med
moyjligtvis vildigt lite resultat.” — Anders, Subpublic.

Andra faktorer som gjorde att respondenterna inte kénde sig manade till att anvinda sig
av folkfinansiering var kénslan av att tigga fran folk. Sandra pa gléddjefabriken menade
att folkfinansiering skulle l&dmpa sig béttre i ett mycket tidigare skede i hennes foretag
dn nu ndr hon har en nagorlunda etablerad kundkrets. Folkfinansiering i detta stadie
skulle dérfor kdnnas som tiggeri nir hon egentligen har ett etablerat foretag som kan
generera vinster.

“Det skulle kdnnas lite tiggeri nu for nu har man ju dndd ... kunder ...
varfor inte bara jobba lite med kunder?” — Sandra, Glidjefabriken

Folkfinansiering sdgs ocksd kunna riskera framtida investeringsmojligheter. Om en
folkfinansieringskampanj blir misslyckad och entreprendren inte lyckas fd in det
begérda kapitalet kan det resultera i att det blir svérare att hitta finansiering frén andra
hall.

“Om man misslyckas med crowdfunding sa dr ju den lite som en dalig
signal till en riskkapitalist ... Jo, men jag gjorde den hdir misslyckade
crowdfundingen, det dr liksom ingen [som] vill ha den hdir produkten. Men
vill du investera i den?” — Anders, Subpublic

Vidare finner vi ett néstintill unisont stod for att anvéinda en etablerad plattform istéllet

for en fristdende plattform hos de respondenter vi har intervjuat. Den storsta fordelen
som ges for detta val &r att foretagen pa detta sitt kan na ut till fler ménniskor dn vad de
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hade gjort om de lagt upp kampanjen pa en fristdende plattform, som till exempel deras
egen webbsida. Men samtidigt sig Ewa inget hinder i att anvénda sig av bada
plattformarna samtidigt genom att lansera kampanjen pé en etablerad och marknadsfora
den pa sin egen hemsida eller blogg.

... det kommer ut till en annan typ av publik dn om man gjorde det genom
sin egen hemsida.” — Ewa, Queenfish & Other tales.

“Jag skulle sdga Kickstarter bara sdaddr spontant nu... sd man ndr ut till
fler folk.” — Leverantorsforetag mot bar och restaurang

"Vem skulle hitta till min hemsida? Det blir ju typ de ndrmast sérjande. Sa
att, ja...” — Sandra, Glddjefabriken.

Andra skdl som ndmns for att ha projektet pd en etablerad plattform &r att finansidrer
kénner fortroende for den etablerade plattformen. Detta medfor att fler kommer att vara
trygga med att bidra till projekt som ldggs upp pé den plattformen. Om finansiérer redan
har bidragit med sina pengar till ett visst projekt pa en etablerad plattform kommer de
kénna sig trygga med det systemet vilket gor det ldttare att nd ut till nya finansidrer pa
den plattformen, resonerar Anders Gunnarsson pa Subpublic.

4.5.1 Involverar sig i projektet

Entreprendrerna kinner en viss tvekan infor att 1ita finansidrerna involvera sig for
mycket i projektet. Viss involvering kan vara bra men entreprenoérerna vill inte 14mna
ifran sig for mycket bestimmanderitt till finansidrerna. En anledning till detta &r att
entreprendrerna inte vet i vilken inriktning deras projekt kan ta om finansidrerna far for
mycket att sdga till om och att det kan péverka projektet negativt. Ddremot finner vi att
de inte skulle ha négra problem med att folk kom med forslag om entreprendren sjélv i
slutdndan hade bestimmanderatten.

“Den stora massans dsikter har ofta en tendens att bli ganska... vad ska
man sdga... blek.” — Anders, Subpublic.

“Ja, det dr mojligt” — Anders, Subpublic pa fragan om han skulle ldta
finansidrer involvera sig om han hade vetordtt pad alla forslag.

“Det dr en svdr frdaga. Det dr ju kul om de ger sina dsikter men det dr ju
dndd jag som bestimmer tinker jag i slutindan. Sd jag har ingenting emot
att folk har en dsikt och vad de tycker. De kanske vill ha ndagot annat for
deras 500 spdnn dn det jag erbjuder. | [De dr] vilkommen med asikter men
sen dr det jag som bestimmer” — Ewa, Queenfish & Other tales.

“Det optimala borde vara om det skulle vara sa att de var lite insatta och
hade list att liksom, ja, ses nan gdang ibland och man kunde bolla lite och de
ville hjdlpa till med ndgon grej for att de tyckte att det var kul.” — Sandra,
Gldadjefabriken.

Pa frigan om respondenterna skulle vara villiga att sldppa dgarandelar i foretaget till
finansidrer genom en folkfinansieringskampanj var de flesta forsiktigt bejakande och
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allménhet positiva till tanken medan tva respondenter var bestimt nekande. Den forsta
gruppen var lite forsiktiga med sitt stillningstagande eftersom de inte hade mycket
kunskap om sjilva konceptet som i sddana fall skulle gora att de avbdjde detta att slappa
in deldgare.

“Det dr svart att tinka i de termerna eftersom jag dr sd pass liten... det dr
mer okunskapen som gor att jag sdger nej just nu” — Ewa, Queenfish &
Other tales

Men flera angav att det ocksa beror mycket pd vilken typ av projekt eller foretag de
slapper andelar i men ocksa vem det dr som de slidpper andelar till.

“Om det kdnns rdtt sd att sdga ... det ska vara ndgon som tar sig in i
foretaget av rdtt anledningar egentligen” — Leveratorsforetag mot bar och
restaurang

“Det beror ju alldeles pd vad det dr for projekt” — Martin, Lampray

Andra sdg diremot mojligheter for dessa eventuella deldgare att blir ndgon typ av
intressent som verkar for att marknadsfora produkten de investerat i eftersom denna
person sjdlv far utdelning om det gér bra for foretaget.

“Om som sagt man far till att varje deldgare blir en, att de kdnner sig som
forsdljare av produkten ... att de i sig fortsdtter marknadsfora produkten” —
Anders, Subpublic

Samtidigt skulle det idealiska for Anders vara om han kunde silja licensen for ett av
hans utvecklade produkter till ett fOretag sd att han kunde fortsdtta med
produktutveckling.

“Sdlja licens till ndgot annat foretag och fortsdtta som ndgon slags
produktutvecklare under det foretaget” — Anders pa Subpublic svarar pd
fragan om vilken finansieringsform som skulle vara den bdsta fér honom.

De som inte kunde tdnka sig att sldppa in deldgare genom en folkfinansieringsmodell
argumenterade for detta med att det var fullstindigt otédnkbart for dem att slédppa in
frimmande personer i verksamheten. Ett annat orosmoment var ocksa den upplevda
alltfor komplexa lagstiftningen kring aktiedgare.

“Nej, aldrig om det vore mdnniskor som jag inte visste vilka de var. Det
skulle jag aldrig géra” — Sandra fran Glddjefabriken om hon skulle sldppa
in deldgare.

“Det tror jag inte. Jag skulle vara rddd for att det skulle vara alltfor
komplext rent regelmdssigt. Det dr mycket som unga bérsnoterade foretag
pd sdtt och vis” — Livsmedelsbolaget X
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4.5.2 Resurser och framgéangsfaktorer

Generellt sett s& anser entreprendrerna att de har de kunskaper som kravs for att
genomfora en folkfinansieringskampanj. Antingen har de resurserna inom foretaget
eller ocksa kan de enkelt ta hjdlp av personer som de kédnner for att fi tillgang till den
kunskapen. Ewa Wikstrom péapekar dock att det kan vara svért att fa till en riktigt lyckad
kampanj som nér tredje person. Med detta menar hon att kampanjen fir en sddan viral
spridning att den nar ut till grupper av manniskor som vanligen inte skulle ha sett den
eller lagt marke till den. Hon beddmde inte att hon hade den férméagan. Vidare sa Ewa
att hon lanserade sin kampanj pa svenska Funded By Me efter att ha funderat pa den
spanska plattformen Verkami. Men hon bestdimde sig for Funded By Me eftersom det
var en svensk plattform och att det skulle bli enklare och mer trovérdigt hos en svensk
malgrupp. Men 1 efterhand blev hon osdker pd vad hon fick ut av det egentligen
eftersom hon upptéckte att folkfinansieringskonceptet var internationellt och det visade
sig att hon fick fler finansidrer fran utlandet dn frén Sverige.

“Jag kollade pd en spansk sida ... men sen tdnkte jag sdkert att det dr bra
att det dr en svensk plattform, du vet svenskarna litar pa svenskarna ... jag
valde Funded By Me for att jag tinkte att det var mer den svenska
marknaden ... men det dr ju sd pass internationellt nu, man behéver inte
tdanka fysiskt ... | Jag hade nog fler mdnniskor som gav pengar utomlands
ifran dn fran Sverige” — Ewa, Queenfish & Other tales

I denna kampanj lyckades hon fa in 22 000 kronor av totalt begédrda 25 000 kronor som
hon fick behélla.

De faktorer som Martin Gardemalm pa Lampray ser som viktiga for att genomfora en
lyckad folkfinansieringskampanj dr dels att det ar rétt projekt och att presentationen for
projektet dr personlig. Han framhéller ocksa att det &r viktigt att tinka pd vilken dag och
tid pa dygnet som kampanjen lanseras for att fa sa bra spridning som mojligt. Martin
berdttar att Kung Fury kampanjen slépptes den tid pa dygnet som de trodde att flest
amerikaner skulle kunna se den. Han tilldgger ocksa att kampanjen nog méiste ga viralt
for att den ska ga riktigt bra — vilket Kung Fury gjorde och de fick in mer pengar én vad
de hade som maél.

Att vara tydlig i sitt budskap och hur projektet framstdlls dr viktiga aspekter som
entreprendrerna ndmner. Filmen som visar upp produkten och hur kampanjen &r ténkt
att ga till bedomdes ockséd vara viktig for att kampanjen ska bli lyckad. Dartill &r det
viktigt att produkten som entreprendren startar en kampanj for ar en bra produkt och att
investerarna ser vad de far for beloningar om de investerar.

Martin pd Lampray har en hypotes om hur det gir att avgéra om ett projekt kan bli
lyckat eller inte. Han menar att om vi ser pd de projekt som har lyckats pa Kickstarter ar
en trend bland dessa att det har varit projekt som upplevs som roliga och har en tydlig
men samtidigt bred mélgrupp. Som tidigare ndmndes s& pekar Martin i fallet med Kung
Fury pa att det finns en hel subkultur inriktad p& 80-talet och den estetiken som hérrér
frdn denna tidsperiod. Detta medfor att det finns en kdrna méinniskor som tilltalas av
projektet och hjélper till att sprida det till den bredare massan. Martin menar ocksé att
eftersom det dr en film det handlar om sa &r det forhallandevis enkelt att na ut med sitt
budskap eftersom det racker med att sldppa en trailer pd Youtube for att virlden ska fa
en bra uppfattning om vad det handlar om.
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De respondenter som inte direkt hade erfarenheter av folkfinansiering menade att
spridning, fortroende, genuinitet och tydlighet dr faktorer som paverkar framgangen i ett
folkfinansieringsprojekt. Manga hade begrinsad kunskap men kénde dnd4 att de visste
vart de skulle vinda sig for att fa hjalp.

“Fortroendet skulle jag sdtta som viktigast och sen spridningen” — Anders,
Subpublic

“Jag tror det viktigaste nog dr att man fdar fram den hdir kampanjen.
Verkligen det man stdr for och att man gor det hjdrtligt” — Sandra,
Gldidjefabriken

“Det dr ju de hdr grejerna som man inte tinker pd, det kan vara allt fran att
man inte dr tydligt i sitt budskap, tydlig i sin projektpresentation ... viljer
fel plattformar, uttrycker sig felaktigt” — Leverantor mot bar och restaurang
pd fragan om vilka faktorer som skulle gér att en folkfinansieringskampanj
misslyckas

Vidare menade en av respondenterna att entreprendren ocksd maste kunna halla det
denne lovar och leverera det som é&r sagt. Annars kan det leda till att entreprendren
forstor sitt eget varumaérke, tappar fortroendekapital och forargar en stor publik av
ménniskor.

“Jag tror du maste vara medveten om vad du kan leverera, att inte lova for
mycket. For da skulle de kortsiktiga fordelarna bli utbrinda ... det dr ett
bra sdtt att géra en sda stor massa forbannade pd kortast tid mojligt” —
Livsmedelsbolaget X

4.5.3 Folkfinansiering pé gott och ont

Hilften av véra respondenter hade nagon form av erfarenhet av folkfinansiering tidigare
men samtliga hade &sikter och synpunkter som belyste olika for- och nackdelar med
denna finansierings. De mer framstdende positiva faktorerna var att entreprendren
slipper bankldn med rinta och att entreprendren dndé kan fa kapital for att komma iging
snabbare. Genom folkfinansiering kunde sméforetagarna ocksa testa om det fanns
intresse for deras idéer, produkter eller tjanster. P4 s& sétt kunde potentiellt ett visst
intresse bekréftas samtidigt som entreprendren fick uppleva ett visst moraliskt stod for
det harda arbetet som denne lagt ned.

“Fordelen dr ... man kan kanske slippa bankldn. Man kan komma igdng lite
snabbare och gora det man vill” — Sandra, Gldidjefabriken

“Jag tror det dr stort rent moraliskt, om du arbetar gratis, och sd vet du att
det finns en massa mdnniskor som tror pd din idé sa passa mycket att de dr
villiga att ldgga in pengar i den. Men sen ocksa det att du inte har stor
banklan med héga rdntor och sana saker” — Livsmedelsbolaget X

En respondent menade ocksa att sméforetagare vanligen ldgger ner enormt med tid pa
att soka finansiering som upplevdes som sloseri med tid och avledande fran
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kdarnverksamheten. Med folkfinansiering kunde foretagarna istéllet marknadsfora sina
foretag samtidigt som de finansierade sin verksambhet.

“Jag skulle sdga att en fordel dr att, tiden du spenderar pad finansiering
ocksa dr tid spenderad pd marknadsforing ... normalt dr finansiering ett
stort sloseri pa tid, man pratar med dessa folk i enrum som dnda inte
kommer hjdlpa ditt foretag med annat dn finansiering” — Livsmedelsbolaget
X

Andra fordelar som lyftes fram var mojligheten till att na ut till en djupare och bredare
publik av investerare. Aven nirheten och den mer personliga relationen investerarna
uppskattades av en respondent. Nackdelarna &r betydligt mer diversifierade men den
mest aterkommande aspekten handlade om tidsatgangen. Folkfinansiering upplevdes
som en véldigt tidskrdvande finansieringsform. En respondent menade att for att lyckas
med en kampanj krdvdes det mycket tid pd forarbete vilket 1 sin tur krdvde resurser av
olika slag.

“Det krdvs jdttemycket tid till kampanjen ... det kan ju vara ldtt ett eller ett
halvars produktutveckling innan man ens gor kampanjen. Och det dr
valdigt, det dr ganska dyrt att ldgga ner sa mycket tid och pengar” —
Anders, Subpublic

“Det dr vdldigt mycket jobb for den enskilde entreprenoren” — Ewa,
Queenfish & Other tales

En ytterligare begransning med folkfinansiering ansags vara att vissa projekt ér svarare
att driva igenom langt i forvdg eftersom deras karaktdr gor att det inte finns en tydlig
produkt eller tjdnst att sdlja i den initiala fasen av produktutvecklingen. Exempel pa
detta kunde vara olika webidéer men ocksé konsertbiljetter.

“Manga webidéer och produkter, de kdnns lite vaga ... det dr ganska lang
utvecklingstid och att det bara har kints att det varit svart att sdlja in
produkten langt i forvig ddr det inte har kdnts lika tydligt vad man far ut av
det. | [Det har] varit liksom en svarighet just att sdilja en tydlig produkt, en
festivalbiljett dr ju vildigt svar liksom att ... kunna berdtta ett och ett halvt
ar i forvdg vad en festivalbiljett innebdr ndr crowdfundingpengarna ska ga
till att boka och utveckla festivalen” — Anders, Subpublic

Vidare bedomdes en misslyckad folkfinansieringskampanj vara forddande for ens
marknadsforing. Dessutom oOkade risken for att entreprendren skulle rdka ut for
piratkopiering av ens affarsidé eller produkt da mycket information blir tillgéngligt for
allméinheten i samband med en folkfinansieringskampanj.
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5 Analys

I detta kapitel analyserar vi var empiri med utgangspunkt i vart syfte och vér
fragestéllning. Med analysen dmnar vi att redogdra for samband med den teoretiska
referensramen for att identifiera likheter och skillnader mellan teorin och praktiken. Vi
kommer dven att i detta kapitel dela upp analysen enligt de huvudrubriker som vi haft
genom hela arbetet for att sedan avsluta med ett sammanfattande avsnitt.

T Yy Yy Yoy g T,

Detta arbete syftar till att skapa forstaelse for smaforetagares instdllning och uppfattning
om de olika finansieringsalternativen folkfinansiering, banklan, riskkapital och
affarsénglar.

Folkfinansiering kan enligt Cumming och Johan (2013, s. 362) vara ett substitut till de
andra nimnda finansieringskanalerna. Aven Bruns och Fletcher (2008, s. 172) tar upp
de tre finansieringsformerna banklén, riskkapital och affarsidnglar som exempel pa hur
smaforetag kan fa in externt kapital. Men av den data vi samlat in finns det,
anmarkningsvirt nog, ingen av véra respondenter som direkt pekar pd nagon av dessa
finansieringskanaler som en sjélvklar kélla for finansiering. Istéllet lyfter de fram andra
finansieringskillor som mer eller mindre unika for deras verksamhet, personliga
kontaktnét och overtygelser. Ewa exempelvis lyfter fram olika bidrag och stipendier for
musiker. Medan Leverantdrsbolaget mot bar och restaurang hade en finansieringskilla
som gjorde att de inte behdvde anvénda sig av just dessa finansieringskanaler. Deras
passiva investerare betraktades dock som en typ av affirsdnglar men detta kommer vi
att behandla djupare senare under avsnitt 5.3. For 6vrigt fann vi att entreprendrerna hade
en preferens att forsoka finansiera sig sjdlva med nagon form av internt genererat
kapital. Detta kunde ske genom att de anvédnde sig av egna sparade medel eller, det mer
vanligare sittet, att utgifterna holls sd laga som mojligt for att minimera behovet av
extern finansiering. Detta tror vi dr giltigt frimst for bankfinansiering eftersom
respondenterna visade pé en stark skepticism, tvekan och misstro mot banker medan de
var relativt vilvilligt instdllda till de Ovriga finansieringskanalerna i stort. Nedan
kommer vi att djupare analysera varje finansieringskategori enskilt.

5.1 Banker

I inledningen kunde vi ldsa att majoriteten av all utlaning till foretag i svenska banker
utgér till just smd och medelstora foretag. Samtidigt kan vi konstatera att ingen av
respondenterna i var studie har sokt eller pd allvar overvégt att soka banklan. Detta tror
vi kan ha tva forklaringar. Det ena ar att vart underlag bygger pd enbart sex foretag
vilket dr en forsvinnande liten del av antalet smaforetag i Sverige. Darfor dr ocksa
sannolikheten stor att just dessa foretagare inte har finansierat sina foretag med kapital
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fran banker. Den andra forklaringen ir storleken pd foretagen. De fiktiva foretagen i
Bruns och Fletchers (2008, s. 181) studie ansokte om lan mellan 26 och 196 miljoner
svenska kronor. I kontrast sd hade vi inget foretag som i dagsldget omsatte mer én 1
miljon svenska kronor. Detta utesluter dock inte att dessa foretag ansdker om stora
miljonldn men detta bedomer vi som hdgst osannolikt.

For ovrigt kunde vi som tidigare ndmnt identifiera en tveksamhet mot bankfinansiering
som byggde pa misstro men dven okunskap om banker. Vid nidrmare granskning s& kan
vi se att denna misstro och brist pa kunskap egentligen dr dmsesidig. Enligt Blazy och
Weill (2013, 1109) efterfragar banker sdkerheter frédmst av tre anledningar, nimligen for
att minska eventuell forlust vid utebliven &terbetalning av skuld men ocksa for att
ddmpa de negativa effekterna av det snedvridna urvalet och den moraliska risken. Dessa
anledningar kan tolkas som att banken helt enkelt misstror lantagaren till en viss grad
som gor att banken darfor vill ha forsdkringar om aterbetalningar uteblir. Denna
forsdkring kan bestd av ndgon form av sdkerhet som exempelvis inventarier,
kundfordringar eller anldggningstillgangar (Blazy & Weill, 2013, s. 1111). Vidare
menar Bruns och Fletcher (2008, s. 185) att banker varderar konkreta avligganden av
rdkenskaper hogt tillsammans med presentationer av fOretagets tidigare prestationer
vilket oftast saknas for nya sméforetag. Ett sétt att kompensera for detta dr da att begéra
nagon form av sidkerhet som oftast bestar av entreprendrens privata egendom (Bruns &
Fletcher, 2008, s. 187). I var studie har ingen av respondenterna skt banklan och vi kan
darfor inte dra konkreta slutsatser hur dessa faktorer har spelat roll vid deras utldning.
Men vi har fragor om de sitter pd sddan information och tillgdngar som banker
efterfragar enligt Bruns och Fletchers (2008) studie for att forsoka bedéoma om de i
sadana fall skulle bli beviljade banklan. Vért resultat visar att dessa kriterier sdllan var
uppfyllda i de flesta fallen. Sarskilt med hénseende till sikerheter beddmde ingen att de
hade tillgangar som de kunde och var villiga att sétta i pant som sidkerhet hos banken.
Detta innebir i praktiken att det skulle kunna bli véldigt svart for dessa foretag att fa
bankldn 1 deras aktuella tillstdnd. Samtidigt &r det viktigt att understryka att intresset for
banklin bland denna kategori av foretagare var vildigt ljummen och om vi ska tolka
bankens kriterier enligt studierna ovan s dr dessa kunder inte heller bankens favoriter.
Vart resultat visar istdllet pa att dessa foretag klarar sig relativt bra utan bankkapital
genom att halla nere kostnaderna och anvénda internt kapital av olika slag. Det kan
darfor sdgas att kapitalstrukturen for den hér kategorin av foretag ar snarlik den for
engelska smaforetag sdsom den beskrivs av Hall et al. (2004, s. 725) som innebér att de
méste forlita sig pd eget kapital som en konsekvens av bristen pa sdkerheter som de kan
erbjuda banken.

Den storsta fordelen med banklan enligt vara respondenter ir just tillgdngen till pengar
och friheten att bara lana de pengar som behdvs och sedan éterbetala dem utan négra
andra forpliktelser i princip. Men eftersom deras forutséttningar att fa tillgng till detta
kapital ser déliga ut enligt var analys kan det darfor vara klokt att undersoka alternativa
finansieringskallor. I de kommande avsnitten kommer vi att se vidare pd sméforetagares
instéllning till och erfarenheter av dessa alternativa finansieringskanaler.

5.2 Riskkapital

5.2.1 Riskkapital vs. banklén
I vart teoriavsnitt tog vi upp flera teorier angéende riskkapital och hur det kunde
paverka ett foretags situation. En av teorierna sade att banklan och riskkapital kan ses
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som substitut for varandra (Berger & Schaeck, 2011, s. 477). Bland vara respondenter
blev det svart att fa full klarhet i detta pastdende eftersom ingen av smaforetagarna som
vi intervjuade hade sokt varken banklan eller riskkapital. Om exempelvis ndgon hade
blivit nekad ett bankldn skulle vi kunna ha undersokt om det paverkade dennes
bendgenhet att soka riskkapital men nagot samband var darfor omdjligt att faststélla.
Det gar ddaremot att urskilja att smaftretagare tenderar att foredra riskkapital fore
banklin om de stélls infor de tva alternativen.

Ingen av véra sméforetagare stingde dorren till riskkapital om de ansdg att
forutsittningarna var de ritta. Det som ansidgs som avgorande var huruvida
riskkapitalisten kunde bidra med kunskap till foretaget. I teoriavsnittet kunde vi ldra oss
att radgivning fran en riskkapitalist skulle minska bendgenheten att soka finansiering
fran flera banker och att foretagare déarfor kunde foredra att en riskkapitalist gick in i
foretaget om denne kunde bidra med eftertraktansvidrd expertis (Berger & Schaeck,
2011, s. 480).

Vi finner att denna teori Overensstimmer med de svar vi fick i véra intervjuer.
Entreprendrerna dr positiva till att ta in en riskkapitalist om det innebér att de far mer
kapital att rora sig med samt tillgang till expertis som de annars inte skulle ha haft
tillgdng till. Nér vi betidnker att den enda fordelen som entreprendrerna sdg med banklén
var att de fick tillgadng till mer kapital drar vi slutsatsen att riskkapital borde ses mer
attraktivt eftersom det ger entreprendrerna bade kapital och kunskap. Foretagarna
motsatte sig ju inte att sléppa ifrdn sig dgarandelar av sitt foretag om det innebar att de
fick tillgang till expertis och kapital. Det motsatta alternativet for att f4 14n hos banken
var att de var tvungna att pantsétta personliga dgodelar eller liknande som motsvarade
vérdet pd lanet. Detta upplevdes som riskfyllt och inte 6nskvirt bland respondenterna.
Om ett av foretagen skulle fa tillgdng till en riskkapitalist sd dr vi dvertygade om att
deras bendgenhet att soka banklan skulle minska. Det beror pé att entreprendrerna i och
med riskkapital far tillgdng till det kapital de behdver och av denna anledning inte
skulle behova soka bankldn for att f& denna finansiering. Dessutom behover de inte
pantsitta personliga dgodelar for att f4 kapitalet och far dessutom tillgang till expertis
som de inte upplevde att banken skulle kunna bidra med.

I teoriavsnittet kunde vi dven ldsa att foretagare kan foredra riskkapitalister fore banker
eftersom de kan uppleva att banken tar ut for mycket rinta pa sina utlanade pengar
(Berger & Schaeck, 2011, s. 483). Vi upplevde inte att de foretagare vi intervjuade
tankte i de banorna eftersom det inte var rdntan som de ansdg vara problemet med
banklan. Det som upplevdes som negativt med banklan var istillet faktumet att de for
att f4 lanet var tvungna att sitta personliga dgodelar som motsvarade vérdet pa
banklanet i pant. Detta sdgs av entreprendrerna som en onddig risk och nagot som de
ville undvika. Ingen av de intervjuade sade nagot om det faktum att behdva betala rénta
pa ett lan skulle vara avgorande for att inte soka banklan. Déarfor anser vi att deras
anledning till att foredra riskkapital fore bankldn snarare beror pd att de inte vill
pantsitta personliga dgodelar istdllet for viljan att inte betala rédnta till banken.

Vart teoriavsnitt visade ocksé att foretagare kan vénda sig till riskkapitalister om de inte
bedomer banklan som ldmpligt. Teorin sade darfor att foretagare verkar medvetna om
vilken finansiering som bést passar dem baserat pa att de sédger nej till bankfinansiering
till forman for att forsoka soka riskkapital (Berger & Schaeck, 2011, s. 487). De
smaforetagare vi intervjuade hade modesta omséttningar och ldngt ifrdn obegrinsad
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tillgdng till kapital. Trots detta sa valde de konsekvent att inte soka banklan till formén
for sjdlvfinansiering via egna projekt, stipendier, folkfinansiering och var dessutom
Oppna for att ta in riskkapital i bolaget om fOrutsdttningarna var de ritta. Detta anser vi
bekriftar teorin om att foretagarna har koll péd vilka finansieringsalternativ som bést
passar dem och direkt viljer bort de finansieringsalternativ som de inte tycker é&r
lampliga.

5.2.2 Riskkapitalistens inflytande

Vi har tidigare konstaterat att ndr proportionen riskkapital 1 bolaget dkar sa véxer dven
riskkapitalistens inflytande over bolagets styrning. Detta innebdr att riskkapitalisten far
mer att sdga till om ndr det kommer till beslut om vem som ska inneha VD-posten,
16nenivén till chefer, styrelsebeslut och styrelseutndmningar. (Bonini et al., 2012, s. 36).
Vara respondenter tyckte att det var viktigt att de kunde behalla kénslan av kontroll 6ver
foretaget dven ndr riskkapitalisten kom in i bilden. Med anledning av detta kan vi
urskilja att det kan uppsta svarigheter med att ta in en riskkapitalist 1 vissa situationer.
Detta beror pa att forvantningarna hos riskkapitalisten angdende hur stor makt denne bor
ha 6ver foretagets styrning kan skilja sig fran entreprendrens forvéntningar om hur stor
makt denne ska ha efter riskkapitalistens ankomst. Eftersom vara respondenter séger att
de forvisso kan tinka sig att ta in riskkapitalister i bolaget under rétt forutsattningar s
drar vi slutsatsen att riskkapital bor ses som en adekvat kélla for finansiering for
sméforetagare — men endast om entreprendrerna bedomer att forutsittningarna dr de
ratta.

For att komma tillrdtta med de potentiellt olika forvéntningarna hos entreprendren och
riskkapitalisten bor ett kontrakt uppréttas dir tydliga regler sétts upp for hur varje parts
involvering 1 foretaget ska se ut. Forslaget att sdtta upp tydliga regler innan en
riskkapitalist gér in i foretaget gavs av de entreprendrer som vi intervjuade och kan
saledes tolkas som sjdlva grundforutséttningen for att riskkapital ska bedomas som
intressant for dem. Ingen av entreprendrerna ville ta in riskkapital om det fanns en risk
for att de forlorade for mycket kontroll Gver sitt foretag. Vad vi kan tolka av deras svar
ar detta faktum oberoende av vilken kunskap de eventuellt fir tillgdng till eller hur
mycket kapital de fér tillgéng till genom en riskkapitalist. Detta kan vara pa grund av att
entreprendren vérderar sin sjdlvstindighet hogre én att fa tillgéng till kapital men tappa
kontrollen 6ver foretaget.

5.3 Affarsdanglar

Det var tydligt att de entreprendrer vi intervjuade inte hade tdnkt mycket pd att ta in en
affarsingel 1 sitt foretag. Trots att de flesta entreprendrer var obekanta med termen si
blev de édnda positiva till den nér vi beréttade vad det innebar. Férdelarna som ndmndes
var bland annat att det vore bra med en erfaren person som kom in i verksamheten med
tips och rad till entreprendren. Dirtill fick entreprendrerna intrycket av att en
affarsingel till hogre grad verkade vara en person som delade samma overtygelser som
entreprendren i fraga och relationen dem emellan troddes darfor vara mer vénskaplig dn
en relation med en riskkapitalist.

Vi bor papeka att ménga av entreprendrerna aldrig hade hort talas om affarsdnglar innan
tiden for var intervju. De var séledes obekanta med vad termen innebar vilket gjorde att
vi forklarade vad den betydde under intervjun. Detta kan gora att de svar vi har fatt till
viss del dr firgade av vér beskrivning av vad en affirsingel ar. Fran var teoretiska
referensram hade vi till exempel hérlett att affarsanglar kunde vara sddana individer som
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bidrar med kapital till sméforetag i ett tidigt skede da foretagen har svarigheter att skaffa
kapital fran andra instanser (Reitan & Sorheim, 2000, s. 132) och att affirsénglar oftast
har tidigare erfarenhet frdn den bransch som entreprendren befinner sig i (Lange et al.,
2003, s. 19).

Med anledning av detta vill vi uppmirksamma att entreprendrerna vid tiden for
intervjun kan ha tagit till sig dessa, enligt vart tycke, positiva pastdenden utan att
ndrmare reflektera dver potentiella nackdelar. Nér vi senare stdllde véra fragor sé fick vi
fram att mycket av det vi hade berittat om affarsdnglar upplevde respondenterna som
positivt med dem.

Vi upplevde dock att deras svar pa fragan om hur forutséittningarna sig ut for att komma
1 kontakt med affarsdnglar inte var fargad av vara forklaringar om vad en affarséngel ar.
Enligt vér tolkning av teorin kunde entreprendrerna ha vissa svérigheter med att veta
vart de skulle vdnda sig for att komma i1 kontakt med affdrsédnglar. Eftersom
entreprendrerna var nystartade menade vi att de inte kunde ha tillgang till stora
personliga nitverk och att de darfor skulle ha svért att finna affdrsdnglar. Detta visade
sig stimma eftersom entreprendrerna i vara intervjuer inte visste vart de skulle vinda
sig for att komma i kontakt med affarsénglar.

Vi kan ocksd konstatera att vi finner visst stod for teorin om att smaforetagare kan
anvinda sig av affarsédnglar med kapital innan bolaget har mgjlighet att séka annan
finansiering. Var teori sade att det &r vanligt att affarsdnglar forser smaforetag med
startkapital i ett tidigt skede da foretaget inte formér att ta in kapital genom andra typer
av finansiering (Reitan & Soérheim, 2000, s. 130). Som tidigare ndmnt hade ett av vara
foretag tva personer i bakgrunden som gick in med pengar redan nir foretaget bildades.
Vi skulle sdga att dessa tvd personer kan kategoriseras som affirsanglar eftersom de
gick in med pengar i foretaget i ett tidigt skede i utbyte mot dgarandelar. Dessutom
fanns dessa personer i entreprendrernas personliga nitverk (dir foretagarna ju oftast
hittar sina affarsénglar enligt teorin) vilket gor att de uppfyller kraven pa affarsanglar.

Eftersom en av dessa personer var sldkt med entreprendren sd gar det forvisso att
argumentera att han inte ska benimnas som en affdrsdngel. Detta enligt teorin om att en
affarséngel dr en privatperson som investerar i ett onoterat foretag och inte har nagon
tidigare relation till entreprendren (Reitan & Sorheim, 2000, s. 132). Av de olika
finansieringsalternativ som finns s anser vi dock att termen affarsidngel dr den mest
passande beskrivningen for denna investerare eftersom den kommer nérmast
definitionen en affarsdngel jaimfort med de andra finansieringsalternativen. Det var
ocksa bara en av personerna som var slakt med en av entreprendrerna. Detta gor att vi
atminstone kan kalla den andre en affirsédngel om vi prompt gar efter vad som stér i var
teoretiska referensram.

5.4 Folkfinansiering

Folkfinansiering &r som det ndmndes i inledningen en relativt ung finansieringskanal
som ir pd stark tillvixt. Den uppfattas som en alternativ finansieringskélla till banker,
affarsinglar och riskkapital (Gerber & Hui, 2013, s. 8-9). En av anledningarna till att en
av vara respondenter anvédnde sig av folkfinansiering var just av det har skilet; att det
varit svart att fa finansiering fran andra kdllor. Men precis som allt annat har denna
finansieringskanal sina for- och nackdelar. For att anvénda sig av en finansieringskanal
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ar det sjdlvklart att anvindaren maste kinna till dess existens forst och det kan vi
konstatera att de smaforetagare vi intervjuade gjorde. Men nér verktygets existens &r
vilként dr nista steg att veta hur det anvédnds och just dér sag vi att det brast for en del
av vara respondenter som inte redan hade anvént sig av folkfinansiering.

Forutom detta sa fanns det givetvis andra skél som skulle tidnkas hindra eller avskrdcka
fran att finansiera sig genom folkfinansiering. Enligt respondenterna var den framsta
nackdelen med folkfinansiering dess ansprék pé entreprendrens tid. Men andra faktorer
sasom kénslan av att tigga, risken for piratkopiering eller mojligheten till ett offentligt
misslyckande lyftes fram som avskrickande eller omotiverande fOr att initiera en
folkfinansieringskampanj. Dessa faktorer &r ocksé i fullstaindig dverenstimmelse med
Gerber och Huis (2013, s. 18-20) studie som &r gjord i en amerikansk kontext (Gerber &
Hui, 2013, s. 7) och darfor reflekterar amerikanska entreprendrers syn pa
folkfinansiering. Men det finns @ven skillnader. Sandra frén Glddjefabriken menade att
denna typ av finansiering ldmpade sig for ett mycket tidigt skede i1 foretagets livstid,
redan frén start egentligen, och att det kéindes som tiggeri i ett senare skede da foretaget
redan skapat sig en etablerad kundkrets. Men Gerber och Huis (2013, s. 1718) visar
istdllet pa att amerikanska entreprendrer sdg att denna finansieringsform passade bittre
for slutfasen av projekt. Anders frdn Subpublic delar dédremot samma bild som de
amerikanska entreprendrerna. En mojlig forklaring till dessa skillnader &r att vi jamfor
olika saker eftersom Sandra pratar om finansiering for foretaget medan Anders pratar
om finansiering for enskilda tidsbegrdnsade projekt. Detta kan mdjligen ha en viss
psykologisk skillnad sérskilt med hénsyn till att de andra finansieringsformerna inte
véickte samma reaktioner eller beténkligheter. Men en annan forklaring kan ocksé ha att
gora med bristande kunskap kring folkfinansiering och dess olika modeller som
innefattar ndgon form av utbyte som i s fall eventuellt kan eliminera denna kénsla.

Bland orsakerna till att entreprendrer skulle vélja bort folkfinansiering som
finansieringsform for sitt projekt fanns att de var rddda for ett offentligt misslyckande
och att mdjligheten till en potentiell framtida investering skulle minska om
folkfinansieringskampanjen skulle bli misslyckad. Dessutom upplevdes att det ansags
fult och obekvimt att behdva be folk om pengar till sin folkfinansieringskampanj.
(Gerber & Hui, 2013, s. 18-20). Nar det kommer till anledningar till att inte anvédnda sig
av folkfinansiering kan vi se att vra respondenters svar till stor del stimmer dverens
med var teoretiska referensram. Martin pd Lampray upplevde att en misslyckad
kampanj kunde innebéra att entreprendren skulle f& ménniskor emot sig. Anders pa
Subpublic tog upp faran med att en misslyckad folkfinansieringskampanj sander ut
signaler om att ens produkt nog inte dr sd bra. Detta trodde han gjorde det &nnu svérare
att attrahera andra typer av investerare. Sandra pa Glddjefabriken uttryckte som sagt
faran med att folkfinansiering kunde ses som tiggeri vilket stimmer bra dverens med
teorin om den negativa uppfattningen om att behdva be folk om pengar. Det gér alltsd
att konstatera att riskerna som entreprendrerna i Umeé upplever med folkfinansiering
till stor del stimmer 6verens med de som vi har tagit upp i var teoretiska referensram.

Aven fast vi fick vara respondenter att uttrycka vad som kunde vara negativt med
folkfinansiering sa var ingen av dem direkt negativ till folkfinansieringskonceptet i sig.
Istdllet var det tvd som redan hade anvént sig av det tidigare och dir resten hade
Overvagt att anvdnda den eller vara allmént positiva till tanken med viss reservation. En
av respondenterna, ansag sig inkorporera en typ av folkfinansiering i sin affirsmodell
eftersom de tog betalt 1 forvédg for att leverera produkter vid ett senare tillfille. Men om

68



vi ska se till litteraturen sa skulle detta foretag enligt var bedomning snarare definieras
som en folkfinansieringsplattform &n en entreprendr som ldgger upp en
folkfinansieringskampanj.  Enligt Ordanini et al. (2011, s. 458) har
folkfinansieringsplattformar, trots deras olikheter, den gemensamma karaktiren att de
fungerar som miklare pd en plattform ddr entreprendrer och investerare kan motas. |
detta mote kan de d& utbyta investeringar, bidrag eller donationer mot dgarandelar,
gévor eller personlig tillfredstillelse och ge finansidrerna kdnslan av att ha bidragit till
ndgonting helt enkelt. (Ordanini et al., 2011, s. 458). P& denna grund beddmer vi dérfor
att denna respondent mer pdminner om en folkfinansieringsplattform &n en entreprendr
som initierar en folkfinansieringskampanj.

De respondenter som anvinde sig av folkfinansiering motiverade detta med att det ar ett
nytt och spannande sétt att samla in kapital direkt frdn ens fans men ocksa att det var
svért att fa tag i kapital frdn annat hall. Ewa lyfter fram direktkontakten som sarskilt
drivande. Detta dr ocksa i med linje med litteraturen dér vissa entreprendr angav idén att
investerare kunde vélja att antingen stddja din kampanj eller att inte gora det var en
drivkraft som motiverade dem att initiera en folkfinansieringskampanj eftersom det
upplevdes som demokratiskt (Gerber & Hui, 2013, s. 9). Detta var 4ven nagon form av
drivkraft for en folkfinansieringsplattform i Ordanini et al. (2011, s. 456) studie dir
folkfinansieringsplattformen ville skapa en mdjlighet for mindre artister att runda de
etablerade jéttarna inom musikindustrin och direkt na ut till konsumenterna.

De respondenter som inte hade provat pa folkfinansiering férut kunde se fordelen med
att né ut till personer som tror och &r villiga att stodja deras projekt ekonomiskt eftersom
denna finansieringskanal ocksd mdjliggjorde att nd ut till en stor och bred publik av
investerare i stort sett hela vérlden. Detta tinktes ocksa ge bekriftelse pa att det finns ett
intresse for entreprendrens idé eller produkt dér ute ndgonstans. Detta skulle ocksd i sin
tur kunna motivera eller ge ett moraliskt stdd till entreprendren att orka fortsétta efter att
denna lagt ner en massa tid och energi pa projektet. Dessa uppfattningar delades ocksé
med de amerikanska entreprendrerna i Gerber och Huis (2013, s. 10-12) studie som
visade pa att de hade liknande motivationsfaktorer som att sprida ordet om ens projekt
till ménniskor som inte vara nira relaterade till entreprendren sjilv. P4 just den punkten
uttryckte Ewa att hon inte hade kapaciteten att ni ut till tredje person, det vill siga
personer som inte dr vanner eller vinners vanner. [ borjan évervigde hon en spansk sajt
for att sedan lansera sin kampanj pa den svenska plattformen Funded By Me i tro att det
skulle ldmpa sig béttre for en svensk malgrupp. Men i efterhand upptickte hon, att dven
om plattformen var svensk, s& hade hon fler utlindska investerare &n svenska. Detta
indikerar att folkfinansiering dr i grunden ett internationellt fenomen som stracker sig
over de fysiska grinserna i den man som plattformens regler och vérdlandets lagar
tillater. Exempel pa detta ér just Funded By Me som dr verksamt i ett flertal l&nder och
Kickstarter som enbart tillater amerikanska medborgare att lansera kampanjer pa deras
sida.

5.4.1 Praktiska aspekter av folkfinansiering

Som det dr ovan beskrivet hade vara respondenter en allmént positiv uppfattning av
folkfinansiering trots en dels begridnsade erfarenheter. Vi har behandlat vad som
motiverar entreprendrer men ocksé vilka for och nackdelar entreprendrerna ser i denna
finansieringsform. Vi har dven litt berdrt en del praktiska delar om entreprendrens
kompetens att sld igenom och nd ut till sd kallade tredje person. Under detta avsnitt
kommer vi att djupare ga in pd dessa praktiska aspekter som ror bland annat val av
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plattform, involvering av investerare samt entreprendrernas resurser och kompetens men
ocksé deras uppfattning om faktorer som leder till en framgéngsrik kampanj.

Bland de forsta besluten som en entreprendr méste ta stéllning till vid lanseringen av en
folkfinansieringskampanj ar kanske om denne vill lansera sin kampanj pa en etablerad
eller en fristdende plattform. I var studie finner vi ett starkt stod bland vér respondenter
for att anvinda sig av en etablerad plattform framfor en fristdiende med anledningen att
det blir enklare att ni ut till en storre skara ménniskor men ocksa att sjdlva plattformen
skapar en viss trovirdighet sa att investerarna ska kidnna sig trygga att investera eller ge
bort pengar pa nitet. Det finns inga studier som direkt jamfor skillnaderna mellan
fristdende och etablerade plattformar. Men Belleflamme et al. (2013, s. 319) kan i sin
studie konstatera att involvering av investerare genom folkfinansiering utdver deras
finansiella bidrag &r mer begrinsat genom etablerade plattformar &n genom fristdende.
Detta verkar ocksa logiskt da entreprendrer som anvinder sig av sin egen plattform i
princip egentligen har en fullstindig frihet att ldgga upp kampanjen hur de vill under de
premisser och villkor som passar dem bdst utan nagra storre restriktioner. Men
huvudfrdgan kvarstar 4nd4, ar entreprendrerna villiga att involvera investerare genom
deras folkfinansieringskampanj? Enligt var studie var entreprendrerna tveksamma till
detta i fruktan att mista kontrollen over deras projekt eller foretag. De hade delade
asikter om huruvida de skulle kunna dra nytta av finansidrernas idéer och feedback.
Vissa menade att det skulle vara bra om entreprendren kunde bolla lite idéer med
entreprendren medan en annan tyckte att massornas asikter tenderade att bli bleka
medan en tredje var positiv till feedback men under forutsittning att hon hade den
slutgiltiga bestimmanderitten.

Nér det kom till frdgan om entreprendrerna skulle sldppa &dgarandelar genom en
folkfinansieringskampanj delades respondenterna i tva tydliga ldger dédr den ena vara
forsiktigt positiv till tanken medan den andra var bestdmt emot tanken. De som kunde
tanka sig att sldppa dgarandelar hade dock villkor som gick ut pa att det maste vara rétt
person som tar sig in i foretaget av rétt anledning men ocksa vilken typ av projekt som
dessa delédgare slidpps in pa. Detta anser vi r starkt relaterat till mdjligheten att bibehélla
kontrollen oOver sitt foretag. Enligt Gerber och Hui (2013, s. 12-13) &r en av
anledningarna till varfor entreprendrer véljer folkfinansiering att det ger mdojligheten att
bibehalla kontrollen &ver foretaget och inte behdva Overge kontrollen Over bolaget
vilket annars dr vanligt ndr ett foretag tar in investerare. Samtidigt vill vi betona att den
uppfattning vi far av ordet “investerare” i detta sammanhang dr stora investerare som
mer eller mindre helt tar kontrollen Over foretaget. Trots att de flesta var véldigt
restriktiva med att ge upp kontroll upplevde en av respondenterna att dennes ideala
situation var att fa 1dmna Over kontrollen dver affiarerna for att sjilv enbart syssla med
produktutveckling. Detta visar pa att det finns olika &sikter och preferenser géllande
involveringen av investerare. Men gemensamt for alla dr att ingen skulle sldppa in
investerare forutsdttningslost utan att entreprendrerna sjilva skulle styra takten och
omfattningen for involveringen i de fall det skulle accepteras. Men det fanns dven de
som bestdmt inte skulle sldppa dgarandelar genom en folkfinansieringskampanj. Dessa
hivdade att det skulle vara komplext rent regelmissigt och att de inte skulle gd med pa
att ta in frimlingar i foretaget som de inte kdnner. Vi bedomer att denna instédllning kan
ha tva forklaringar. Den ena dr att entreprendren inte har tillrackligt med kunskap om
den andelsbaserade folkfinansieringsmodellen vilket goér att denna blir oséker pa att
anvinda sig utav den. Den andra fOrklaringen forutsétter att entreprendren har
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kunskapen men beddmer helt enkelt att denna modell inte passar for dennes verksamhet
eller overtygelser.

Efter att entreprendren bestdmt vilken plattform och i vilken grad denne vill sldppa in
finansidrer dr det av vikt att sdkerstélla att foretagaren har resurserna och kompetensen
att genomdriva en kampanj som bland annat inkluderar uppfattningen om vad som gor
att entreprendren lyckas med ens lanserade kampanj. Som det framkommer i
empiriavsnittet lyfter entreprendrer som provat pa folkfinansiering tidigare fram
faktorer sdsom val av plattform, presentationens upplégg, typ av projekt, vilken tid pa
dygnet de lagger upp en kampanj men ocksé att det finns en film med i kampanjen. De
entreprendrer som inte hade provat folkfinansiering tidigare lyfte istéllet upp faktorer
som fortroende, spridning, genuinitet och tydlighet. Vi kan se att 4&ven om dessa faktorer
inte dr exakt likadana eller uttryckta med explicit identiska termer s kan vi dnda se att
de korsar och Overlappar varandra. Val av plattform kan exempelvis spela roll for
fortroendet men dven spridningen och ett uppldgg utan film kan minska intresset men
ockséd inte upplevas lika genuint som om entreprendren hade en film. Forhéllandet
mellan dessa olika uppfattningar aterspeglas ocksa gentemot litteraturen, ndmligen att
framgangsfaktorerna som tas upp 1 litteraturen och de som anges av respondenterna inte
uttrycks pa exakt samma sétt men kan relateras till varandra i viss mén. Mollick (2013,
s. 8) menar i sin studie att faktorer som nétverksstorlek, existensen av en video har en
positiv paverkan pa framging medan stavfel och slohet i uppdateringar sénker
sannolikheten for att kampanjen ska lyckas. Nétverksstorleken i detta fall gar att
exempelvis relatera till spridningen dér ett storre nidtverk sannolikt leder till en storre
och snabbare spridning pa samma sétt som stavfel kan minska tydligheten men ocksa
fortroendet for en kampanj varfor risken for misslyckande okar.

Slutligen menade en respondent att entreprendren maste vara forsiktig med vad denne
lovar finansidrerna sd att denne inte ger loften som inte gar att infria. Detta leder in
tankarna pa detta med bedrégerier dér entreprendrer som sitter upp kampanjer for att
sedan ta pengarna och sedan forsvinna. Detta dr dock enligt Mollick (2013, s. 11)
vildigt ovanligt d& knappt 4 procent av hans studieunderlag lit bli att leverera
overhuvudtaget. Déremot var det mycket vanligare med forseningar i
folkfinansieringsprojekt vilket innebér att entreprendren inte levererar i tid som utlovat
(Mollick, 2013, s. 12).

5.5 Slutsats

Efter att ha gétt igenom entreprendrers preferenser angdende finansieringsalternativ har
vi kommit till foljande slutsatser. For det forsta dr ingen av de studerade
finansieringskillorna 1 vart arbete en sjdlvklar eller uppenbar killa for foretagens
finanser. Istillet har foretagen olika formella och informella kapitalkéllor som mer eller
mindre ar specifika for deras verksamhet och kontaktnit. Men av de finansieringskéllor
vi inkluderade i vér studie fran borjan sd var det minst foredragna alternativet hos de
smaforetagare vi har intervjuat utan tvekan banklan. Detta ar frimst av tva anledningar
som mojligen dr sammanlidnkande. Den mest uppenbara anledningen ir att foretagarna
inte kdnde ndgot trdngande behov av att soka banklan. Rimligtvis kan detta bero pa att
de inte tyckte att villkoren for att ta ett bankldn var tillrickligt lockande. Det som
avskrickte mest med bankldn var kravet pa att behdva gé in med sdkerheter som
motsvarande vérdet pa lanet for att bli beviljad pengarna. Inget av foretagarna var
lockade eller hade ndgon mojlighet att gora det. Detta far oss att dra slutsatsen att
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bankldn dr den sdmsta finansieringskanalen enligt de sméforetagare som har varit med i
var undersokning eftersom de upplevda nackdelarna végde tyngre dn fordelarna. Vi
finner dock inget stod for att entreprendrerna undviker banklan for att undvika att betala
rdnta pd lanet — det dr enbart den stora risken som upplevs med att behdva satsa
personliga dgodelar till samma vérde som ldnet som dr den avskrickande faktorn.

Foretagarna hade en positivare instéllning till att ta in riskkapital i sin verksamhet. Med
riskkapital har de féorutom mojligheten att fa tillgang till mer kapital d&ven chansen att fa
experthjilp fran riskkapitalisten om denne dr kunnig inom fOretagets bransch eller
kompletterar med kunskap som foretagaren &r i behov av. Jimfort med banklén behdver
foretagarna inte pantsitta nagra personliga dgodelar om de skulle ta in en riskkapitalist.
Detta gor att de ser riskkapitalisten som ett mer lockande alternativ &n banklin.

Det finns dock omstédndigheter som gor att entreprendrerna skulle vilja bort riskkapital
som finansieringsalternativ. Det &r inte onskvirt att riskkapitalisten far mer att séga till
om &n entreprendrerna ndr det kommer till frigan om hur foretaget ska styras.
Entreprendrerna vill behélla kontrollen dver sitt foretag och ér endast 6ppna for att ta in
en riskkapitalist om de i forvdg kommer Gverens om hur ansvaret dem emellan ska
fordelas. Av detta drar vi slutsatsen att riskkapital upplevs som nagot bra och onskvirt
sd lange entreprendren 1 forvdg godkdnner den uppgorelse som reglerar
ansvarsfordelningen mellan de bdda parterna. S& vitt vi kan se &r detta oberoende av
vilken som entreprendrerna eventuellt skulle fi tillgang till eller hur mycket kapital
riskkapitalisten dr beredd att g in med i foretaget. Detta anser vi darfor &r beroende av
att entreprendren tycker sin sjélvstandighet &r viktig och inte vill riskera den.

Vi kan dven konstatera att affarsédnglar &r den finansieringskanal som de flesta
entreprendrer var helt obekanta med tidigare. Men nir vi introducerade konceptet vara
var manga vildigt positiva till det. Om vi bortser fran problematiken kring att
respondenterna  forst introduceras for diverse finansieringskoncept forst vid
intervjutillféllet, som diskuteras ndrmare generellt under avsnitt 2.2.4 och mer specifikt
i forhéllande till affirsénglar i avsnitt 5.3, kunde vi se en bdjning eller en starkare
preferens till affarsdnglar jamfort med riskkapital. Det vi kunde se védrderades hogre var
just relationen som uppfattades vara mjukare och mer vénskaplig jamfort med en
riskkapitalist. Relationen med en riskkapitalist beddmer vi ansags vara mer
affarsinriktad och formell av respondenterna. Vi finner dock inget i litteraturen som
tyder pd att detta dr fallet da affdrsdnglar kan vara véldigt passiva i sin investering.
Samtidigt upplevdes en av respondenterna vara ndjd med de passiva investerarna i sitt
foretag. Men den generella slutsatsen vi nog kan dra i detta sammanhang ar att
relationen till investeraren dr viktig for entreprendrerna och att en “mjukare” relation
foredras framfor en strikt affarsorienterad sadan.

Entreprendrerna vi intervjuade bedémde att folkfinansiering potentiellt kunde vara en
finansieringskanal for dem. Bland anledningarna till att anvénda sig av denna
finansieringskanal fanns faktorer sdsom att det var svért att fa finansiering pa annat hall,
ett nytt och spannande sitt att samla in kapital, direktkontakten med investerarna, na ut
till ett stort antal manniskor, etcetera. Men ett av hindren for en del respondenter var
den bristande kunskapen om folkfinansiering som bidrog till en viss osdkerhet kring
denna finansieringskanal. Men generellt var alla positiva. Bland nackdelarna som
entreprendrerna sag det kunde vi urskilja att det ansdgs som fult att behdva be om
pengar, ridsla for att kampanjen skulle bli misslyckad och dirigenom inte heller kunna
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soka annan finansiering samt risken att f4 ménniskor emot sig om en kampanj
misslyckades.

Entreprenorerna skulle helst foredra att anvinda sig av en etablerad plattform for att
lagga upp sin kampanj pd. Detta beror pd att de pa detta satt nir ut till fler ménniskor
och att sjdlva plattformen bidrar till att ge legitimitet och trovérdighet till projektet.

Négot som vi har kommit fram till &r att entreprendren ér inforstddd med hur mycket tid
och energi som maéste ldggas ner pd en kampanj. Darfor dr det viktigt att entreprendren
har en bra bild 6ver hur mycket och vilka resurser som kridvs for att genomfora
kampanjen. Bland framgéngsfaktorerna som beddms som viktiga dr mdjligheten att na
ut med sitt budskap och det ndmns explicit att en vilproducerad video kan fungera for
att gora detta. Det dr ocksa viktigt att entreprendren kan uppfylla det som den lovar bort
till alla personer som gar in med pengar till ett givet projekt.

Sammanfattningsvis skulle vi séga att folkfinansiering kan vara en potentiell kdlla for
sméforetagare att samla in kapital till sitt projekt eller foretag. Det géller dock att
entreprendren som ldgger upp projektet har en bra forstielse for vad som gor att
ménniskor vill investera i ett projekt. Om entreprendren har en bra insikt kring detta si
borde folkfinansiering vara ett alternativ att prova nér det kommer till att vélja mellan
olika finansieringskanaler. Vi har dock inte undersokt hur finansidrer stiller sig till att
investera 1 smaforetagares projekt vilket gor att vi inte kan konstatera att
folkfinansiering under alla omsténdigheter ér en bra finansieringskanal.

Det &dr ocksa viktigt att understryka &n en gang i detta skede av arbetet att vi hade
begrinsat vart urval till smaforetag utan att bestimma négon nedre gréns. Detta
resulterade dock i att de foretag som vi intervjuade béttre passade in pd kategorin
mikroforetag enligt EU:s definition. De slutsatser som vi drar i detta arbete kan darfor
sdgas vara giltiga for mikroforetag medan de inte nédvindigtvis behdver vara det for
alla sméforetag. Samtidigt ser vi inget problem i detta eftersom mikroforetag dnda ar i
den fas dér de vill uppna tillvixt och dérfor dr i behov av finansiering. Det var just
denna typ av foretag som vi var ute efter fran borjan.
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6 Diskussion

I det hér kapitlet presenterar vi en mer djupgdende diskussion om vad vi har kommit
fram till. Kapitlet borjar med en Oversikt och ddrefter foljer en diskussion om vilka
teoretiska och praktiska bidrag denna studie bidrar med. Vi avslutar med att ge forslag
pa framtida forskning och berittar lite om vilka metodologiska erfarenheter vi har
tilldgnat oss genom detta arbete.

6.1 Oversikt

I det hér arbetet har vi forsokt ta reda pa hur smaforetagare stéller sig till olika typer av
finansieringsformer. Vi har jamfort folkfinansiering med de andra finansieringskéllorna
banklan, affarsédnglar och riskkapital. Det vi kan konstatera dr att det inte finns ndgon
enhetlig mall for vilken finansieringsform som passar alla foretag och att alla foretags
situation dr olika.

Det vi Overraskades av i vért resultat &r att ingen av de intervjuade entreprendrerna
tydligt pekade ut de finansieringsformer som vi hade inkluderat i vart teoriavsnitt som
ett finansieringsalternativ nér de fick frdgan om pa vilka sétt de kunde finansiera sina
foretag. Istéllet fanns det en bredare flora av andra finansieringskéllor sdsom att soka
pengar ur fonder, investeringsstod, foretagsbidrag och att finansiera sina projekt genom
att vixa organiskt. Vi tror det beror pa att dessa foretag dr sma och inte har nagot att
erbjuda en riskkapitalist och vill inte behdva ge sdkerheter till en bank for att ta ett 14n.
Detta anser vi bero pa att de nystartade foretagen vill riskera sé lite som mojligt —
sarskilt eftersom risken oftast ligger pa entreprenoren sjélv.

Med vart arbete ville vi ta reda pa hur uppfattningen om och instdllningen till de
undersokta finansieringsalternativen sag ut bland smaforetagare 1 Sverige. For att gora
detta har vi forsokt skapat oss en bild Over hur smaforetagare ser pad sin
finansieringssituation. Var bedomning dr att sméforetagarna var allmént nyfikna och
positiva till konceptet folkfinansiering. Samtidigt var de trots sin begrinsade erfarenhet
relativt vilinsatta i vad en folkfinansieringskampanj skulle krdva av entreprenoren.
Dessa faktorer tillsammans gor att vi, ur sméforetagares perspektiv, ser positivt pd en
potentiell tillvdxt av denna finansieringskanal. Vidare hdvdar vi att folkfinansiering kan
fungera som béde ett substitut och komplement till andra former av finansiering.

Anledningen till att vi ser folkfinansiering som ett substitut for de andra
finansieringsformerna dr att insamlat kapital fran folkfinansiering kan gora att
entreprendren inte behdver ndgot annat kapital frdn exempelvis en bank.
Folkfinansiering kan ocksd fungera som ett komplement om exempelvis ett foretag
genomfor en lyckad folkfinansieringskampanj och anviander den positiva publiciteten
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kring sin produkt fOr att attrahera andra investerare, sdsom riskkapitalister. Detta gor
saledes att folkfinansiering kan 6ppna ddorren till andra typer av finansieringsformer.

Det vi kan konstatera 4r negativt med folkfinansiering jamfort med andra
finansieringskéllor dr att det inte ger samma avlastningsstdd, eller afféarsstod, till
entreprendren. Om en riskkapitalist eller affarsdngel kommer in i1 foretaget sa bidrar ju
denne med sin kunskap och kontakter till entreprendren vilket hjdlper entreprendren i
sitt arbete. Ett bankldn ger omedelbart kapital utan storre anstrdngning fran
entreprendrens sida. Vid folkfinansiering behdver entreprendren dels ldgga tid och
anstrangning pa att f ihop en sd bra kampanj som mdojligt och dérefter ldgga sin energi
pa att uppfylla de 16ften till alla finansidrer som bidrog till projektet nir kampanjen &r
fardig. Paradoxalt nog kan dérfor en lyckad folkfinansieringskampanj innebéra att
entreprendren far for mycket att gora och inte kan uppfylla alla sina dtaganden mot
finansidrerna som har backat upp projektet.

Generellt sd har vi sett att det finns en god mottaglighet for folkfinansiering bland
svenska sméforetag. Dock upplever foretagarna att det ar stora krafter som laggs pé att
4 ihop relativt lite kapital. Detta dr sant till en viss grad. Om vi tar ett exempel fran
Belleflamme et al. (2013, s. 319) studie av fristdende folkfinansieringskampanjer lag
den genomsnittliga insamlade summan pa 150 000 euro medan medianen 1ag pa 6400
euro. Men det finns dven stora framgangshistorier sdsom Pebble Watch som ndmns i
inledningen, men ocksé vart inspirerande exempel med Kung Fury-filmen som lyckades
samla in tre ganger mer dn den begirda summan. Nu senast kunde vi ldsa om ett
flygbolag som lyckades samla in 55 miljoner svenska kronor i en kampanj och hoppas
pa att dra in lika mycket i en annan liknande kampanj fran deras potentiella kunder
(Augustsson, 2014).

Detta indikerar enligt var mening pa att det inte finns nigot klart tak for hur mycket
pengar det gar att samla in genom denna finansieringskanal. Det far darfor framtiden
utrona och lagstiftningen eventuellt reglera. Vi vill dock understryka att de ovanstdende
exemplen ar solskenshistorier och att alla projekt givetvis inte kan samla ihop sd mycket
pengar. Det visar dock pé den inneboende potentialen i folkfinansiering.

En annan problematik &r det bristande avlastningsstodet eller affarsstodet som vi
berorde tidigare. Med det menas helt enkelt att foretagen genom folkfinansiering far det
kapital som de kunde infOrskaffat pd andra sdtt men blir utan det stod som
entreprendren kunde ha fatt av en riskkapitalist eller affarsidngel i form av affiarsméssigt
kunnande och eventuellt 6vertagande av just den affirsmissiga biten av verksamheten
som oftast krdver kompetens som entreprendren sjélv inte innehar eller &r intresserad av
att syssla med.

I litteraturen lyfter entreprendrer upp faktumet att folkfinansieringsplattformar inte
erbjuder ett personligt mentorskap utan snarare ldmnar entreprendren dérhén utan ens
nidgon plattform for att kommunicera med sin finansidrer. Detta upplevde
entreprendrerna som avskrickande for att initiera en folkfinansieringskampanj Gver
huvud taget. (Gerber & Hui, 2013, s. 21)

Dessa tva problem, uppfattningen att det inte Ionar sig tillsammans med det bristande
stodet, bedomer vi tillsammans med den bristande kunskapen om folkfinansiering och
dess olika modeller som det frimsta hindret for den fortsatta utbredningen och
framvixten av folkfinansiering. For att tackla dessa problem kan olika intressenter
sasom myndigheter, intresseorganisationer men &ven folkfinansieringsplattformar
forbattra och utdka marknadsforingen och informationen bland sméforetagare.
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Dessutom kan folkfinansieringsplattformar utvecklas pa sa sétt att de utover egenskapen
som motesplatser ocksa erbjuder olika stodfunktioner fore, under, och efter en kampanj.
Detta kan ske i egen regi eller mdjligen i samarbete med andra organisationer som
exempelvis foretagsinkubatorer eller foretagshotell. I detta sammanhang kan det ocksd
vara bra att understryka att folkfinansiering inte nddvindigtvis utesluter andra
finansieringsformer. Entreprenérer i Gerber & Huis (2013, s. 9) studie beskriver
mdjligheterna for folkfinansiering som en jaimforelse med affarsanglar dir de menar att
istdllet for att soka kapital frén en eller tvd affarsidnglar sd ger folkfinansiering
mdjligheten att soka kapital fran tusentals mikroaffarsidnglar. Funded By Me anvénder
ocksa en liknande beskrivning i marknadsfoéringen av deras affiarsidé (Funded By
Me, c).

6.2 Teoretiska bidrag

Vi vill papeka att det teoretiska bidraget hos denna studie i1 forsta hand far sdgas gélla
for mikroforetag snarare dn for smaforetag. Detta beror pa att de fOretagare vi
intervjuade hade sé pass mycket mindre foretag 4n den definition vi hade for sméaforetag
att de battre passar in pa beskrivningen for mikroforetag. Mikroforetag ér foretag som
sysselsdtter mindre &n 10 personer och har en omsittning som inte dverstiger 2 miljoner
euro per ar (Tillvaxtverket, 2014). Att den hér definitionen passade oss béttre var inget
vi forutsag innan vi borjade soka efter vara respondenter eftersom vi trodde att vi skulle
hitta en storre flora av foretag i olika storlekar. Men eftersom det visade sig i efterhand
att beskrivningen av de foretag vi undersokt i studien béttre passar in pd beskrivningen
av mikroforetag sa vill vi lyfta fram att resultatet bor ses gélla for mikroforetag snarare
an for alla sméaforetag.

Det mest forvanande teoretiska bidraget som vi ser det dr entreprendrernas stora
skepticism mot att ta banklan. Detta var inte ndgot som vér teoretiska referensram lyfte
fram Over huvud taget. Mojligen skulle detta kunna bero pé att véra foretag var just
mikroforetag och att den teori vi hade dérfor inte stimmer for de smaforetag som &r si
sm4 att de dr just mikroforetag.

Slutligen vill vi séga att var studie svarar pa frdgan om hur mikroforetagare ser pa
folkfinansiering och bidrar till att skapa en storre fOrstdelse for deras
finansieringssituation. Den positiva attityden till folkfinansiering bland fOretagarna
anser vi dr ett tecken pé att denna finansieringsform kan ha en framtid &ven i en svensk
kontext. Vi menar att folkfinansiering kan bli bade ett substitut och komplement till
andra typer av finansiering. Dels for att folkfinansiering kan bidra till att en entreprendr
far finansiering 6ver huvud taget men ocksa for att folkfinansieringen kan bidra till
publicitet som dppnar nya dorrar.

6.3 Praktiska bidrag

Vi anser att vara slutsatser kan ha vissa praktiska betydelser for framst tva aktorer. For
det fOrsta sd ser vi att folkfinansieringsplattformar kan finna det intressant att veta hur
foretagare ser pa folkfinansiering som ett sdtt att f finansiering och vilka nackdelar de
ser med konceptet. Har tinker vi sérskilt pd det faktum att entreprendrerna tycker att
folkfinansiering kan innebéra att de far en Okad arbetsborda istéllet for att ge dem
avlastning. Detta bor vara intressant for folkfinansieringsplattformarna eftersom det gor
de medvetna om varfor vissa entreprendrer kanske undviker att anvidnda sig av deras
tjanster. Som ett led 1 detta anser vi att vara resultat mojligtvis kan bidra till att
folkfinansieringsplattformarna skapar olika sorters verktyg som underldttar for
entreprendren sd att en folkfinansieringskampanj faktiskt ger en viss avlastning &t
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entreprendren — bade fore, under och efter en kampanj. Om detta gors ritt s finner vi
det mgjligt att fler kan komma att anvinda sig av folkfinansiering eftersom de upplevda
fordelarna med konceptet skulle 6ka.

Vi ser ocksa att vara resultat kan gynna aktorer inom offentlig sektor, till exempel
néringslivsbolag och liknande, som har till uppgift att stotta och hjilpa det lokala
néringslivet. Eftersom foretagarna i den hér studien sag fordelarna med folkfinansiering
s& borde offentlig sektor finna det intressant att veta mer om hur de kan anvinda sig av
det for att stotta entreprendrer och fa foretag att vixa. Kanske kan det lokala
néringslivsbolaget bygga upp en organisation kring folkfinansiering som bidrar till att fa
kommuninvanare att investera i foretag fran den lokala bygden.

6.4 Framtida forskning

Enligt Eneroth (1984, s. 37) forutsdtter varje kvantitativ metod ett klargérande av de
kvaliteter som ska métas kvantitativt. Ett framtida forskningsomrade skulle dérfor
kunna vara att genom en kvantitativ studie undersoka de kvaliteter som denna studie
erhaller. Med detta menar vi om det finns statistisk data som stddjer den positiva
uppfattningen av folkfinansiering bland sméforetagare sdsom vi fdngade i denna studie.
Vidare kan ocksd medvetenheten och kunskapsnivan kring folkfinansiering utforskas.
Det kan &dven goras ytterligare kvalitativa studier som fokuserar pd hur
intresseorganisationer kan utveckla och utforma det kompletterande stodet som vi
diskuterade tidigare. Fokus kan dér ligga pé hur stodfunktionerna ska vara utformade
for att optimalt assistera entreprendren men dven andra intressenters perspektiv.

I denna studie har vi ur sméforetagares perspektiv undersokt hur smaforetagare ser pa
olika finansieringsalternativ med ett sérskilt fokus péd folkfinansiering. For att det skall
vara realistiskt att dra mer langtgdende och vida slutsatser angaende folkfinansieringens
framtid bland smaforetagare kan det vara lampligt att &ven utfora studier som inkluderar
utbudssidan, det vill sdga investerarnas vilja och motivation att investera i smaforetag
genom folkfinansiering. P& detta sitt skapas en fullstindigare bild om folkfinansiering
och dess framtid som inkluderar samtliga aktorer i processen. Utifrdn detta skulle det
vara mdjligt att avgora huruvida folkfinansiering har en framtid som erkind
finansieringskanal for svenska foretag.

Det kan ocksa vara intressant att undersdka hur vél folkfinansiering passar for olika
typer av branscher. I detta arbete hittade vi de foretag som anvint sig av
folkfinansiering i kultursektorn och det vore darfor intressant att undersoka hur
forutsdttningarna ser ut for andra sektorer. Sdrskilt intressant tycker vi det vore att
undersoka hur fOrutsdttningarna ser ut for tjdnstefOretag att anvinda sig av
folkfinansiering. Alla foretag i denna studie utom ett (Glddjefabriken) var ju férmedlare
av olika sorters produkter och det vore ddrfor intressant att mer noggrant och
djupgéende undersoka folkfinansiering ur tjdnsteforetagares perspektiv.

6.5 Metodologiska erfarenheter

Négot vi tar med oss frdn det hér arbetet ur en metodologisk synvinkel ar aspekten av
anonyma kontra offentliga intervjuer. Som vi ndmner under metodavsnittet har vi
forvisso 1 forvig berittat for respondenterna att de fick vara anonyma om de sé onskade.
Men eftersom respondenterna vagar vara mer Oppna om de vet att deras svar behandlas
konfidentiellt (Ejvegérd, 1996, s. 48) sa hade det inte varit ndgon nackdel om vi redan
frdn borjan gétt ut och sagt att alla svar skulle behandlas konfidentiellt och att alla
personer som intervjuades skulle vara anonyma. P4 detta séitt hade nog respondenterna
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ként sig &n mer bekvima och kanske hade vi fatt lite andra svar som de nu inte vigade
sdga for att de innan intervjun hade sagt att de inte ville vara anonyma. Som vi tog upp
under metodavsnittet sd anser vi dock att de svar vi fick i vara intervjuer inte var sérskilt
hidmmade av detta. Vi anser ddremot att det ar en viktig l&rdom att ta med sig.
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7 Sanningskriterier

I metodkapitlet argumenterade vi for, med stod i litteraturen, att sanningskriterier eller
kvalitetskriterier sdsom objektivitet, reliabilitet, validitet inte nddvandigtvis dr lampliga
for en studie med ett kvalitativt angreppssitt. Istéllet lyfte vi fram vikten av att belysa
arbetsformen och processen i arbetet sd att ldsaren ska kunna gora en bedomning av
arbetet och forsékra sig om att arbetet bygger pé saklighet och inte forskarnas godtycke.
Vi har diarfor genom arbetets gdng redogjort for och motiverat de val vi gjort. Men {or
att forenkla bedomningen kring studiens trovirdighet for ldsaren kommer vi i detta
kapitel att redogora for ett antal kriterier 1 forhdllande till detta arbete.

Reliabilitet och validitet dr tva kvalitetskriterier som gér ut pa att méta tillforlitligheten
och anvindbarheten for ett métinstrument men ocksd huruvida detta mitinstrument
miter det som forskaren avser att méta (Ejvegard, 1996, s. 67, 69). Men ménga forskare
argumenterar for att dessa kvalitetskriterier hor hemma inom den kvantitativa
forskningen och foreslar darfor andra kriterier for den kvalitativa forskningen (Bryman,
2008, s. 376-377). Det dr ocksa dessa kriterier vi kommer att ta upp i detta kapitel.

7.1 Trovéardighet

Eftersom resultatet och slutsatserna i en kvalitativ studie dr till stor beroende av
forskaren ar det viktigt att dessa erhéller en viss trovirdighet hos ldsaren for att godtas.
Detta kan uppnas genom att forskaren redogdr for den géngna processen men ocksé att
respondenterna fir ta del av det presenterade resultatet for att det ska vara klart att
forskaren inte missuppfattat nigot och att det bearbetade materialet &r i
overenstimmelse med det respondenterna ville formedla. (Bryman, 2008, s. 377)

Detta har vi i1 vart arbete tagit hdnsyn till och vi har darfor redogjort for vara val och
motiven bakom dessa. Pa s sitt ska ldsaren kunna ta del av processen och skapa sig en
forstaelse for vara val vilket vi tror 0kar trovirdigheten. Vidare har vi ocksa skickat
tillbaka vért empirikapitel till respondenterna innan vi bearbetade det for att sikerstélla
att vi inte misstolkat nagot. Detta ledde till att ett fatal respondenter aterkom med négra
synpunkter som vi korrigerade och klargjorde i empirikapitlet. I sin helhet var dessa
korrigeringar av mindre karaktdr dér en respondent inte vill ha med sin omséttning och
en annan ville klargora ett uttalande som handlade om banklén.

7.2 Overforbarhet

Detta kriterium berér mojligheten att dverfora den vunna kunskapen till andra omraden.
Eftersom kvalitativa studier oftast syftar till att finga ett djup istdllet for en bredd, vilket
ar fallet for kvantitativa studier, tenderar resultatet att mer eller mindre vara unikt for
den kontext som studeras. Darfor foreslar forskare att en uttommande beskrivning gors
av populationen och dess omgivning, en sé kallad tjock-beskrivning. (Bryman, 2008, s.
378)

Syftet med detta enligt véar forstaelse dr att ldsaren ska kunna gora bedomningen om
slutsatserna av en viss studie &r tillimpbara i en annan kontext eller pd en annan
population. Till att borja med vill vi understryka att syftet med denna studie inte har
varit att producera nédgra generella slutsatser utan snarare skapa en forstdelse for
smaforetagares uppfattning om och instéillning till de olika finansieringsalternativen. Vi
har darfor &mnat finga en sé stor variation pa foretag som mojligt for att forsoka ticka
stora kategorier av sméaforetagare och inte en enskild industri. Men vi har samtidigt

79



redogjort for och beskrivit var och en av respondenterna for att ge ldsaren en
uppfattning om vilka respondenterna &r. Detta utgdr enligt var bedomning den typen av
tjock-beskrivning som litteraturen beskriver.

7.3 Pilitlighet

For att skapa en palitlighet for ens arbete menar forskare att forskarna i en studie bor
spara material som ror studiens alla faser och processer. P4 sa sitt kan andra forskare
agera som “kontrollanter” som har mdjlighet att ga igenom olika material och gora en
beddmning av hur pélitligt det 4r. (Bryman, 2008, s. 378)

Vi har som tidigare beskrivit redogjort for alla vara processer och presenterat de
bakomliggande motiven och resonemangen. Vidare har vi ocksd sparat samtliga
transkriberingar som ldsare av uppsatsen kan tas del av pa begédran. Under arbetes gang
har vi ocksa haft ett flertal traffar med var handledare som kunnat ge oss respons pa
arbetets olika delar. Vi har dven deltagit pa ett flertal seminarier dér vara kurskamrater
har kunnat ge sina synpunkter pa arbetet.

7.4 Mojlighet att bekrifta objektivitet

Detta kriterium handlar om att forskarna som utfor en studie ska kunna konfirmera att
de pé ett tydligt och Oppet sett inte har varit subjektiva och 14tit deras egna virderingar
paverka deras objektivitet. Detta méste dock ses mot en bakgrund att forskare aldrig kan
vara fullstindigt objektiva i sociala studier. Vidare menar forskare att detta ansvar till
stor del ligger pa andra granskande forskare. (Bryman, 2008, s. 379)

Vi har frén vér sida i borjan pa metodkapitlet redogjort for vér forforstielse. Syftet med
detta dr att lyfta fram information som kan komma att paverka vér objektivitet. Enligt
redogorelsen i detta avsnitt framkommer det att bada forfattarna &r minimalt insatta
kring begreppet folkfinansiering tidigare vilket vi beddmer har lett till en minimal
paverkan da vi lirt oss mer om denna finansieringsform allteftersom arbetet har
fortskridit.

7.5 Autenticitet

Detta kriterium kan ségas vara ett komplement till de fyra forgdende som tillsammans
syftar till att méta studiens trovérdighet. Detta kriterium inkluderar flera aspekter som
berdr studiens samhélleliga paverkan. Tva av dessa aspekter dr rittvisa och pedagogisk
autenticitet. Den forsta handlar om huruvida studien inkluderar en réttvis och balanserad
blandning av representanter fran den studerade populationen. Den andra berdr huruvida
studien har bidragit till béttre forstaelse bland olika aktorer for den studerade
populationen. (Bryman, 2008, s. 379)

Nér det kommer till den forsta aspekten s& kan det séigas att vi strdvat att fa in en
variation av foretagare i var studie for att forsoka fanga sa varierande perspektiv som
mdjligt. Det tycker vi ocksd att vi lyckats relativt bra med. Dock kan det ségas att vart
studieunderlag varit lite tunt i detta avseende men som helhet skulle vi anda bedoma det
som tillfredstillande.

Nér det kommer till det bidrag som vér studie har haft pa andra aktorer sa kan det vara
svért att bedoma 1 ett sa tidigt skede. Men baserat pé véra slutsatser gor vi bedomningen
att denna studie kan komma till stor nytta for diverse aktorer som pd olika sétt arbetar
med finansiering for sméforetag.
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9 Bilagor

9.1 Bilaga 1 - Urval av beloningar

Finansidrens Beloning
bidrag

3 dollar Access till filmens produktionsdagbok. Digital kopia av filmens
signaturmelodi.

10 dollar Digital kopia av filmens manus och en tackvideo fran regissoren med
exklusivt bakom kameran-material. (inklusive tidigare beloningar)

20 dollar Digital nedladdning av filmen i full HD-upplosning och exklusivt
extramaterial (inklusive alla tidigare beloningar)

30 dollar Filmen pa regionsfri blu-ray med extra material, bakom kameran-filmer och
regissdrens kommentarer.

40 dollar Finansidr-exklusiv Kung Fury t-shirt.

100 dollar Signerad kopia av manuset, filmens soundtrack och Kung Fury-stickers.

200 dollar Finansidren fér sitt namn inkorporerat i filmen i form av exempelvis en
graffitimdlning, pa ett dokument eller en gatuskylt.

300 dollar Finansidren fér sitt ansikte inkorporerat i filmen pa nagot sitt (exempelvis
som ett foto pa ett skrivbord).

500 doliar Finansidren fér sitt namn i filmens eftertexter under rubriken “Backers” (sv.
finansidrer)

600 dollar Bli statist i filmen.

1000 dollar Finansidren blir krediterad som en “associate producer” av Kung Fury.

2000 dollar Finansidren fér spela en karaktir i filmen och far en specialskriven replik.

4000 dollar Thors hammare och hjdlm som anvinds i filmen, tillverkade i endast ett
exemplar.

5000 dollar

Finansidren blir Co-producer av Kung Fury och fér sitt namn pa posters och
eftertexter.
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10000 dollar

Finansidren far spela en stor roll i filmen som Kung Fury’s fore detta
partner.
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9.2 Bilaga 2 - Intervjuguide

Deskriptiva fragor

Intervjuobjektets namn:
Position pa foretaget:
Foretag:

Tid:

Plats:

Fragor

. Beritta lite om foretagets bakgrund. (Alder, dgarstruktur, storlek, typ av sektor/bransch

och tillvaxtmal)
Vilka finansieringsalternativ ser ni att ni har ndr ert foretag ar i behov av finansiering?
Vilken typ av finansiering bedomer ni som lampligast for ert foretag? Varfor?

Banklan

Har ni sokt eller Overvégt att soka banklan tidigare? Varfor?

Har ni sékerheter ett erbjuda vid ett banklan?

— Vad édr det for slags sdkerhet?

Har ni tidigare dokumenterade prestationer sisom enskilda projekt och liknande?
Hur ser det ut med er nuvarande finansiella stéllning?

Vilka for- och nackdelar ser ni med denna finanseringskanal?

Riskkapital

Har ni 6vervégt eller provat att soka riskkapital tidigare? Varfor?

Ar ni villig att ta in riskkapital trots att det medfor att riskkapitalisten kan fi mer att
sdga till om gillande bolagets styrning?

Vilka for- och nackdelar ser ni med denna finanseringskanal?

Affiarsinglar

Har ni sokt eller 6vervégt att soka kapital fran affdrsanglar tidigare? Varfor?
Om ja, i vilket skede av foretagets historia hinde det?

Hur involverad var denne i foretaget?

Hur ser forutséttningar for att komma i kontakt med en afférsdangel?

Vilka for- och nackdelar ser ni med denna finanseringskanal?
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8.

9.

Folkfinansiering

Har ni sokt eller 6vervégt att soka finansiering genom folkfinansiering tidigare? Varfor?
Av vilken/vilka anledning/ar skulle du kunna anvénda dig av folkfinansiering for att
finansiera ditt projekt?

Av vilken/vilka anledning/ar skulle du inte anvinda dig av folkfinansiering for att
finansiera ditt projekt?

Om ni anvénde er av folkfinansiering skulle det ske pa en fristdende plattform eller pa
en etablerad sddan? (Ex. Funded By Me och Kickstarter)

Hur mycket skulle ni vilja/tillita att finansidrerna som investerar genom
folkfinansiering involverar sig i ert finansierade projekt/foretag?

Om ni véljer en etablerad plattform, bor den d& ha ndgon unik inriktning for att ni ska
vilja att ldgga upp ert projekt pa den plattformen?

Bedomer ni att ni har resurser och kompetens for att genomdriva en framgéngsrik
folkfinansieringskampan;j?

Vilka faktorer tror ni dr viktiga att forbereda for att en kampanj ska lyckas och ni fir in
det begirda kapitalet?

Vilka faktorer tror ni gor att kampanjen misslyckas sé att ni inte fir in samlat kapital?

10. Vilka for- och nackdelar ser ni med denna finanseringskanal?
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