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En kartldggning av kapitalbehov, kunskapsluckor
och framtidstro bland svenska SME-foretag.



[nnehall Nyckelinsikter

Tillvaxt & Finansiering ar en rapport om tillvaxtambitioner, kapitalbehov och

finansieringsbeteenden hos svenska sma och medelstora foretag (SMEs). l — TillVéXtenS f(.jrutSéttnin g

Rapporten bygger pa en kvantitativ undersékning genomférd i samar- Debatten om féretagens tillvaxtambitioner fokuserar ofta pa kom-
bete med Norstat under varen 2026. Totalt deltog 507 beslutsfattare fran petensbrist. Men denna undersdkning visar att ambitionerna aven
svenska sma och medelstora foretag med ansvar for eller inflytande déver ar beroende av finansiering. Foretagen vill expandera, investera och
finansieringsbeslut. anstalla, men for manga ar extern finansiering en férutsattning for

att planerna ska kunna genomfdras i praktiken.
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3 - Bekvimlighet

Foretagare ar for bekvama nar de ska upphandla finansiering.
Husbanken blir det sjélvklara valet nar relationen redan finns dar.
Bekvamligheten begransar féretagens forstaelse for vilket alternativ
som ar bast lampat for deras behov.

4 - Kapitaldisciplin
Manga foretagare ser regelbundet dver sin finansiering. Men att
gora en dversyn ar inte detsamma som att forbattra. Nar langivare

séllan jamfors riskerar fOretag att missa battre villkor, storre flexibi-
litet och finansieringsldésningar som béattre stoédjer tillvaxten.




Forord

Sverige har ett starkt finansiellt system och ett vélutvecklat ekosystem for " Ett dynamiSkt OCh diverSifierat finanf
entreprendrskap och investeringar. Samtidigt utvecklas finansieringsmark-

naden snabbt. Nya aktdrer, nya I6sningar och nya finansieringsformer vaxer > . l d k f i t fl

fram vid sidan av de traditionella bankerna. For féretagare innebar detta fler Sler lngs an S ap ger Ore agar e er
mojligheter men ocksa ett stérre behov av kunskap, éverblick och strategis-

sl g aptaikr verktyg och bittre forutséttningar att
e e o B . o fatta beslut som stodjer stabilitet och

uation och syn pa finansiering vill vi belysa hur féretag faktiskt navigerar

o b2
kapitalmarknaden i dag. Bilden som framtréder ar nyanserad: svenska SME eXpanSIOn.
stér i regel starka, viljan att véaxa &r tydlig och behoven av kapital &r i manga

fall rationella. Samtidigt avgors framgangen ofta av hur val finansieringen

matchar investeringarnas syfte, tempo och riskniva. : y

garmas sylie. femp Vool
Syftet med rapporten ar inte att peka ut problem, utan att bidra till en mer Alexis Kopylov
informerad diskussion om hur kapital anvands och struktureras i svenska VD & Grundare

tillvaxtbolag. Ett dynamiskt och diversifierat finansieringslandskap ger fére- PBT

tagare fler verktyg att véalja mellan och battre férutsattningar att fatta beslut
som stddjer bade stabilitet och expansion.

Vi hoppas att denna rapport kan bidra till att utbilda féretagare och det fi-
nansiella ekosystemet om aktuella utmaningar pa den svenska kapitalmark-
naden, for att lyfta debatten om ett diversifierat lanesystem.

%/&/7%/ %ﬁ%/&w
Alexis Kopylov
VD & Grundare

DBT

DBT grundades 2017 med ambitionen att ge sma och

medelstora bolag battre finansieringsalternativ. DBT erbjuder
langsiktiga foretagslan fran 5 miljoner kronor till svenska aktiebolag
inom alla branscher. En bred intern expertis, kombinerat med en
avancerad plattform fér analys av realtidsdata, méjliggér snabbare
handlaggning och béttre analys. DBT ar en del av NOBA Bank
Group och stéttas av Europeiska Investeringsfonden (EIF).



Fran risk till
osakerhet

Gastkronika av Klas Eklund

(14 ° °
Pa finansmarknaderna &r vi vana vid att rakna pa risk. | sjalva verket &r det T t tt t t tt
nastan det enda vi gér. Vi sammanstéller tidsserier, raknar standardavvikelser rO S a a uS S a a
och gor regressioner. Vi kér siffrorna genom nobelprisbelénade modeller och

raknar ut Sharpekvoter, p/e-tal och hekatomber av koefficienter — for att kunna Osakerheten éir monumental

stélla risken i relation till férvantad avkastning. Med en noga specificerad risk-

reward-analys tar vi darefter beslut om investeringar och placeringar och hur bl < d t -~ o kt' tt -~

var valavvagda portfolj ska se ut. Det ger ett ohyggligt seridst intryck. lr e an Vl lgare a g()r a
(] (X} [ ]

Men om det som nu hander dér ute i verkligheten inte kan fangas i palitliga tids- h l h kl

serier och historiska data att mata in i modellerna? Om ett utnétningskrig pagar Sln em aXa OC Ver 1 en

i var narhet, utan historiska jamférelsedata? Om vi har en amerikansk president

som hotar med tullar, sanktioner och erévring — och &ndrar sig flera gdnger om f6r86ka ténka lﬁﬂggiktigt.’,

dagen? Om en ny disruptiv teknologi sprider sig snabbt — med oklarhet om vilka
bolag som pa sikt tjanar och vilka som forlorar i den kreativa forstorelsen?

Da blir det faktiskt mest gissningar som vi stoppar in i vara fina modeller. Da blir %z% 5%4/

det i praktiken inte nagra noggrant kalkylerade risker som kommer ur dem. D& Klas Eklund
ar det i stéllet genuin osakerhet vi ska hantera, inte ndgon matbar risk. Tillika i en Chefsstrateg
situation dar alla andra aktérer ar lika okunniga. Dahigren Capital

| ett sddant Idge maste vi rdkna med att marknaderna kommer att praglas av
flockbeteende och volatilitet. Gamla ménster om korrelation och komplemen-
taritet mellan olika tillgadngsslag géller kanske inte langre. | stéllet ar det upplevd
’risk p&” och “risk av”, ofta i tvara kast.

Nar aggregaten inte langre foljer gamla regler blir stock-picking viktigare. Detta i
ett lage da geopolitik och snabbt féranderlig industripolitik spelar en avgérande
roll. Bred omvarldsanalys kréavs alltsa. Langsiktighet, uthallighet och starka
balansrékningar likasa. Trots att jag just sagt att osékerheten ar monumental

blir det an viktigare att géra sin hemléxa och verkligen forsdka tanka langsiktigt,
och att da vaga in alla dessa olika faktorer. Och att tillampa sunt férnuft.

Ja, det blir svarare. Men vem har sagt att det ska vara enkelt? Fér egen del &r
jag lattad dver att inte vara den som bestammer och tar ansvar utan i stéllet

kunna vara den som star vid sidlinjen och ger mer eller mindre fluffiga rad.

Lycka till, alla ni CEO:s och CFO:s darute i verkligheten. Jag avundas er inte...



Tillvaxten borjar
med finansiering

Debatten om foretagens tillvidxtambitioner fokuserar ofta pa kompetens-
brist. Men denna undersékning visar att ambitionerna aven ar beroende
av finansiering. Féretagen vill expandera, investera och anstélla, men for
manga ar extern finansiering en férutsattning for att planerna ska kunna
genomfdras i praktiken.

Svenska SMEs gér ini 2026 med tydliga tillvaxtambitioner. | var un-
dersdkning uppger 71 procent att de har tillvaxtambitioner det kommande
aret och 63 procent planerar att anstélla. Expansionen ar i huvudsak oper-
ativ och kapacitetsbyggande, med satsningar pa marknad, produktutveck-
ling och digitalisering som kompletterar rekryteringsplanerna.

Denna bild starks i bade Svenskt Naringslivs (2026) och Foretagarnas
(2025) rapporter. En majoritet av foretagen vill vaxa pa fem ars sikt, men
nastan atta av tio uppger samtidigt att de méter minst ett betydande till-
vaxthinder. Kompetensférsorjningen ar mest framtradande, dér svarigheter
att hitta lamplig arbetskraft fortsatt ar ett av de storsta tillvaxthindren fér
smaforetag, aven i en konjunktur som praglas av svag efterfragan.

Kompetens ar dock inte den enda férutsattningen for att realisera tillvaxten.
Lika avgorande &r finansieringen. | var undersdkning bedémer 56% att de-
ras planer kréaver extern finansiering, vilket ar rationellt da de investeringar
som féretagen identifierar i forvarv, marknadsféring, produktutveckling och
expansion ar i grunden kapitalintensiva.

Samtidigt uppger 43 procent att de skulle behéva begréansa kostnader eller
skjuta upp tillvaxtinitiativ om extern finansiering inte sékras. Det visar att
finansieringen i praktiken ar nyckeln till tillvaxt.

For att féretagens planerade investeringar ska kunna genomféras kravs
darfor att de har tillgang till finansiering som ar anpassat till deras behov.
Néar finansieringen inte ar ratt utformad eller inte sakras i tid far det direkta
konsekvenser. Féretag tvingas prioritera ned satsningar, eller avvakta med
investeringar och rekrytering. Effekten ar inte nédvandigtvis dramatisk pa
kort sikt, men den paverkar tillvaxttakten dver tid.

>
1 %;Z&%ng/
\ ’ Natalie Eklund

Chief Growth Officer

DBT




Har ditt foretag tillvixtambitioner
kommande ar?

Ex. nya marknader, anstélla personal, investera mer i
marknadsféring, kdpa maskiner etc.

Inom vilka omraden planerar ni att investera for att
mojliggora tillvixt?

Etablera nya marknader

Utoka lager

Anstélla personal

Investera i marknadsféring

Kdpa maskiner eller
annan utrustning

Utveckla nya produkter
eller tjianster

Digitalisering/Al




Kommer era tillvixtambitioner
kréva finansiering?

Hur tror du ditt foretags framtid ser ut det
kommande aret om ni inte kan sakra nytt kapital?

t.ex. finansiering, kapitaltillskott eller nyemission

Vi klarar oss helt utan nytt kapital

Vi klarar oss, men behéver begrénsa
kostnader eller tillvéxtplaner

Vi klarar oss inte utan nytt kapital




Att vara fOrsiktig
ar inte en strategi

14

Trots flera ar av ekonomisk osakerhet star svenska SMEs i regel starka.
Utmaningen ligger inte l&ngre i svag ekonomi utan i balansen mellan
ambition och riskviljan. Nar risktagandet inte motsvarar ambitionen be-
gransas den faktiska tillvaxten.

Svenska SME stér i regel starka. Majoriteten ar ldbnsamma, 79

procent uppger att de inte kdnner nagon oro for féretagets ekonomi och
over halften har rérelsekapital som racker minst ett ar. Det &r bolag med
fungerande affarsmodeller, stabila kassafléden och buffertar som ger han-
dlingsutrymme. Situationen ar i grunden trygg.

Tillvaxtambitionerna ar ocksa tydliga, vilket framgick i féregaende kapitel.
Féretagen vill expandera, investera och anstéalla. Mdjligheterna finns och
forutsattningarna ar i manga fall pa plats. Men riskprofilen &r mer aterhall-
sam an ambitionerna antyder. 76 procent beskriver sin riskvilja som méattlig
eller 1ag.

| en internationell jamforelse blir kontrasten tydligare. Enligt OECD:s SME
and Entrepreneurship Outlook (2025) har amerikanska féretag generellt
hégre riskacceptans och en mer offensiv anvandning av extern finansier-
ing for att accelerera tillvaxt. Den amerikanska modellen bygger i storre
utstrackning pa att kapital anvéands for att snabbt skala affarer aven under
osakerhet medan den svenska modellen ar mer aterhallsam.

Har uppstar en tydlig diskrepans. Tillvaxt ar i grunden en mojlighet, men
den forutsatter ett visst matt av risktagande. Att anstélla innan intakterna ar
fullt sékrade, att investera fore bekréaftad avkastning och att ta in kapital for
att 6ka tempot innebér ofta osakerhet. Ambition utan 6kad riskexponering
leder séllan till mer &n en gradvis utveckling.

Det innebar att gapet mellan ambition och genomférande riskerar att besta.

Féretagen har i manga fall bade stabil ekonomi och identifierade tillvaxtmo-
jligheter men om riskaptiten inte utvecklas i takt med ambitionerna ar det
inte realistiskt att tillvaxtmalen kommer att uppnas.

Tobias Libeck
Investor Partnership Manager

DBT
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Forsiktighet

0%

beskriver sitt foretags riskvilia som mattlig till mycket lag

Hur skulle du beskriva ditt foretags riskvilja
nér det giller investeringar och expansion?

Mycket H6g

Hbég

Mattlig

Lag

Mycket Lag

Vetej| 1%

2
X

4%

19%

53%

15%

DBT
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Forsiktighet DBT

9%

menar att de inte kénner oro for foretagets ekonomi

Kanner du oro for ditt foretags ekonomi?

Nej 79%

Vet ej | 0%

Har ditt foretag uppnatt lonsamhet under 2025?

3%

2% )

uppger att deras féretag var lIbnsamma 2025

Ja @ e Vet ej

18 19



Den bekvima vigen
till kapital

Foretagare ar for bekvama nar de ska upphandia finansiering. Husbank-
en blir det sjélvklara valet, inte nédvandigtvis for att de alltid erbjuder de
basta villkoren utan for att relationen redan finns dar. Bekvamligheten goér
processen enkel, men kan samtidigt begrénsa féretagens éverblick dver
vilket alternativ som &r bast lampat for deras behov.

Efter att ha konstaterat att svenska SME ar forsiktiga blir nasta frdga hur
detta avspeglas i hur finansiering faktiskt upphandlas. Undersdkningen
visar att processen i hdg grad ar relationsdriven. 55 procent uppger att de
kontaktar sin bank i férsta hand nar behov av kapital uppstar. Relationen ar
etablerad, dialogen fungerar och mer an hélften upplever att méjligheterna
att fa finansiering ar enkelt. En tydlig majoritet &r dessutom positivt instélld
till féretagslan som verktyg. Systemet uppfattas alltsd som fungerande.

Samtidigt framtrader tydliga begransningar. Finansiering upphandlas i
huvudsak inom ramen for befintliga relationer. Alternativ prévas mer séllan
systematiskt och processen praglas av kontinuitet snarare an konkurren-
sutsattning. Nar relationen fungerar minskar incitamentet att aktivt sondera
marknaden. Det innebar att det ar svart att veta om erbjudandet ar det mest
konkurrenskraftiga, utan en parallell jamférelse av marknaden.

Har finns sannolikt &ven en kompetensaspekt. Att upphandla finansiering
kraver tid, kunskap och férméaga att utvardera villkor, struktur och risk. For
manga féretag ar finansiering en stdédprocess snarare &n en karnkom-
petens. Resultatet blir att kapital tas in nar det behdvs, men att villkor och
upplagg inte alltid optimeras.

Det ar darfor inte tillgangen till finansiering som i férsta hand begréansar
féretagen, utan hur den upphandlas. Utan en aktiv jamférelse av marknaden
riskerar foretag att fatta beslut pa ofullstandig information och darmed fa
samre finansiering &n vad de fortjanar.

(Har fedioigis
Oscar Ludwighs ¢~
Investor Partnership Manager

DBT
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Hur skulle du ga tillviiga for att paboria en
finansieringsprocess for ditt foretag?

Fler svar mojliga

Kontakta min bank i férsta hand

Prata med min revisor eller ekonomiska radgivare

Fraga i mitt foretagsnatverk (kollegor,
branschkontakter, féretagare jag kénner)

Anvéanda en laneférmedlare

Soka information sjélv online

Ta kontakt direkt med en nischbank




Bekvamlighet

3%

upplever det som enkelt att ta in ny finansiering idag.

av beslutsfattarna ar postivt installda till

foretagslan som finansieringsform till deras foretag.

24

DBT

Om du skulle behéva sakra ny finansiering till ditt foretag,
hur ser du pa mojlighetera att ta in ny finansiering?

53%

24% 23%
Det kdnns enkelt Det kénns svart Vet gj

Nar det giller ditt foretag, vilken ar din
instéllning till {oretagslan som finansieringsform?

Mycket positiv 1%
61% positiva
Ganska positiv 50%
Ganska negativ 21%
28% negativa
Mycket negativ I 7%
Vet gj 12%

25



Konkurrensutsatt
din [angivare

Manga foretagare ser regelbundet dver sin finansiering. Men att géra en
oversyn ar inte detsamma som att férbattra. Nar langivare sallan jamfors
riskerar foretag att missa battre villkor, storre flexibilitet och finansiering-
slésningar som béattre stddjer tillvaxten.

Svenska ledare ar inte passiva géllande sin finansiering. En majoritet up-
pger att de ser dver sin finansiering minst en gang per ar. Det tyder pa en
grundldggande medvetenhet om att kapitalstrukturen paverkar affaren och
att finansiering inte behéver vara statiskt.

Samtidigt visar rapporten tydliga begransningar. Trots att finansieringen
ses Over regelbundet ar kunskapen om alternativen begréansad och det ar
en minoritet som har forsdkt ansdka om lan fran nischbanker. Endast en
mindre andel planerar att sdka foretagslan det kommande aret, trots att en
betydande andel anger att deras tillvaxt ar beroende av finansiering. Detta
indikerar att 6versyn ofta sker inom befintlig relation, snarare an inom ett
bredare marknadsperspektiv. Att se 6ver finansieringen ar ett bra férsta
steg. Att konkurrensutsatta den ar nasta.

Fér manga féretag finns har ett outnyttjat handlingsutrymme. Bolag som
har vuxit, stéarkt Ibnsamheten eller forbattrat sin balansrakning kan i manga
fall omférhandla villkor eller refinansiera befintliga lan pa béttre villkor. Det
kan handla om ranta, men lika ofta om struktur, langre 16ptid fér lAngsiktiga
investeringar, mer flexibel amortering i linje med kassaflédet eller minskad
personlig exponering.

Néar finansieringsmarknaden utvecklas och nya aktérer erbjuder alternativa
upplagg blir det rationellt att bredda dialogen. Aven féretag som i slutandan
véljer att fortsatta med sin husbank kan genom att fora parallella samtal
starka sin férhandlingsposition och optimera villkoren. Kapitaldisciplin han-
dlar darfér om att se dver sin finansiering i relation till hela marknaden.

Svenska SME stér i regel starkt och arbetar aktivt med sin finansiering.
Nasta steg ar att gbra dversynen mer strategisk, mer konkurrensutsatt och
mer kopplad till bolagets langsiktiga tillvaxtambitioner.

) < 20, —F
mwd//ég/ rosh
Victor Elfstrom

Senior Credit Investment Manager

DBT
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Kapitaldisciplin

9%

planerar att sOka ett foretagslan det kommande aret
| féretag med 50-250 anstéllda ar andelen 31%

Har ditt foretag planerat att soka
ett foretagslan det kommande dret?

72%

19%

. 8%

Ja Nej Vet gj

Hur siker eller osiker ar du pa att
ditt foretag kommer fa ett foretagslan?

61%

29%

9%

-

Mycket séker Ganska sadker Ganska oséker Mycket oséker

DBT
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Hur ofta ser ni éver er finansiering?

En gang per ar

Vartannat ar l 1%

Annat:

Vetej @ 3%

Franvilken aktor har du sokt ett foretagslan?

Fler svar mojliga

Foretagslan fran storbank

Foretagslan fran nischbank 9%




Kunskapsluckan DBT

Majoriteten kinner inte till
nischbanker som finansieringsform

Vilka av féljande finansieringsalternativ kanner du till?
Fler svar mojliga

Foretagslang fran storbank - Nordea,

0,
Swedbank, SEB, Handelsbanken i

Aktieagartillskott, nar aktiedgare lamnar tillskott

e . o . 60%
av eget kapital till bolaget for att f& in nytt kapital

_ Riskkapital /
Angelinvesterare

Vad aren
nischbank?

Familj och vanner 34% Nischbanker ar aktdrer utanfor storbankerna som erbjuder fore-
tagsfinansiering, ofta mer flexibelt, snabbfotat och affarsnara. De
arbetar med digitala, effektiva processer och anvander battre data
for att beddma risk och anpassa villkor. Nischbanker ar ofta spe-

59% cialiserade pa en viss typ av finansieringsform. DBT ar exempelvis
specialister pa finansiering till smé och medelstora féretag.

Foretagslan fran nischbanker (t.ex. DBT, Norion,
Svea, inte inkluderat check- eller kontokredit)

-

Check- eller kontokredit

Leasing eller annan objektsfinansiering 49%

Factoring (fakturakop/fakturabelaning) 46%

Annat, ndmligen: | 1%

Inget av ovanstaende | 3%

Vet gj :| 3%

32 33



Bristande kunskap

begrinsar foretagare

34

Undersokningen visar att svenska sma och medelstora féretag i huvudsak
star starka. De flesta ar Idnsamma, har fungerande kassafléden och tydliga
ambitioner att véxa. Samtidigt framtrader en viktig insikt: tillvaxten avgérs
inte bara av viljan att expandera, utan av hur val finansieringen matchar
behoven.

Manga féretag uppger att deras tillvaxtplaner kraver extern finansiering,
men kunskapen om finansieringsmarknaden &r begransad. Finansiering-
sprocessen startar oftast hos den befintliga banken och alternativa kredit-
givare ar mindre kdnda. Resultatet blir att foéretag ofta anvander en smalare
del av finansieringsmarknaden an vad som faktiskt finns tillganglig.

Har uppstar ett kunskapsgap.

Det handlar inte om att kapital saknas i systemet. Tvartom finns idag fler ak-
torer och finansieringsldsningar &n tidigare. Utmaningen ligger i att kapitalet
behéver méta féretagens behov i ratt form, vid ratt tidpunkt och med ratt
struktur.

Pa DBT ar vi 6vertygade om att féretag som har potential att vaxa ocksa
ska ha tillgang till finansiering som majliggér den tillvéxten. Genom data-
drivna analyser och flexibla finansieringslosningar arbetar vi for att bredda
tillgangen till kapital f6r svenska tillvaxtforetag.

Svenska SMEs har ambitionen, styrkan och mdjligheterna. Nar kunskap,
finansiering och foretagande méts pé ratt satt skapas ocksa forutséttning-
arna for att fler tillvéxtplaner ska bli verklighet.
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Redaktion Kom i kontakt med oss

Forfattare Ar du nyfiken pa hur DBT kan stétta ditt foretag med
Alexis Kopylov, DBT flexibel och langsiktig finansiering?
Klas Eklund, Dahlgren Capital
Tobias Libeck, DBT Som ledande specialister inom féretagsfinansiering erbju-
Natalie Eklund, DBT der DBT féretagslan som stracker sig bortom bankernas
Oscar Ludwighs, DBT standardmodeller.
Victor Elfstrém, DBT
Ring oss
Rapportens analys, struktur och redaktionella innehall har tagits +46 (0)8 20 20 06
fram av Alfred Stannow Lind pa DBT.
Maila oss
Andra Referenser hello@dbt.se
Foretagens regionala utveckling 2026, Svenskt Naringsliv
Smafdretagsbarometern 2025, Féretagarna BesoOk var webbplats
Tillvaxt och Finansiering 2025, DBT www.dbt.se

SME and Entrepreneurship Outlook 2025, OECD
Folj oss pa LinkedIn
www.linkedin.com/company/dbt-foretagslan/
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Scanna garna av QR-koden med din
mobilkamera s& kommer du direkt ill
Alder Riksomrade Foretagets arliga omséttning Vilken bransch féretaget ir verksamt -
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