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Abstrakt: 

 

Uppstartsföretags ekosystemet i Finland är i ständig utveckling, och det är därför 

viktigt att stödja forskning, investerare och företagare med att undersöka inom 

ämnesområdet. Relationen mellan lönsamhet och tillväxt har forskats om och om 

igen utan ett bredare konsensus. Effekten av en offentlig finansiering på denna 

relation i Finland är ännu outforskad. I och med att mängden tillgänglig offentlig 

finansiering fortsättningsvis sjunker i Finland, även fastän dess nationalekonomiska 

nytta är väl bevisad, är det intressant att undersöka offentliga finansieringens effekt 

på företag.  

  

Syftet med denna avhandling är att undersöka vilken effekt Business Finlands 

Tempo-finansiering har på lönsamhet och tillväxt för uppstartsföretag i Finland, 

samt vilka företagsspecifika egenskaper som påverkar denna effekt. Studien 

genomfördes genom att först utföra en explorativ kvantitativ undersökning på de 

uppstartsföretag som erhållit Tempo-finansieringen år 2017. Motsvarande till 

Markovs kedjeanalys, använder vi oss av en transitionsmatris med kategoriserade 

sampel i utgångsläget. Analysen visar att företagen fått kortsiktiga positiva effekter 

för deras lönsamhet. På långsikt avtog finansieringens effekt. 

  

Baserat på dessa resultat undersöktes de underliggande orsakerna till att företag 

söker offentlig finansiering, och en kvalitativ fallstudie genomfördes med sex 

verkställande direktörer. Datainsamlingen i studien bestod av semistrukturerade 

intervjuer och analyserades tematiskt. Undersökningens resultat visar att uppstart 

företag generellt får en kortsiktig nytta i lönsamhet, medan den långsiktiga effekten 

blir mindre, ifall företagen inte är konkurrenskraftiga. Ifall företagen är efter endast 

kortsiktigt nytta, i form av finansiering som täcker exempelvis lönekostnader, kan 

företagen erhålla finansieringen relativt lätt med hjälp av konsulttjänster.  

  

Vi föreslår att framtida forskning inom ämnesområdet undersökte hur andra finska 

offentliga finansieringar påverkar relationen mellan lönsamhet och tillväxt och även 

skulle jämföra företag som fått finansieringen med de som nekats finansiering. 
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1 Inledning 
 

1.1 Introduktion 
 

År 2008 antog EU småföretagsakten som en politisk ram för att främja tillväxt bland 

små och medelstora företag (Brännback, Carsrud & Kiviluoto, 2013). Trots att flera 

initiativ i akten har genomförts, visar det sig att mer bör göras för att främja små och 

medelstora företag (Europeiska Kommissionen, 2011). Antonio Tajani, vice 

ordförande för Europeiska kommissionen, har betonat vikten av småföretagsakten och 

påpekat att små och medelstora företag utgör 99% av alla företag och sysselsätter över 

90 miljoner människor i Europa. Dessa företag är en drivkraft i ekonomin och det är 

ytterst viktigt att de fortsätter att vara starka, konkurrenskraftiga och innovativa 

(Europeiska Kommissionen, 2011). 

 

Uppstartsföretagsekosystemet i Finland utvecklas ständigt, vilket gör det viktigt att 

fortsätta undersöka inom ämnesområdet. En högre grad av digitalisering och 

globalisering har resulterat i att allt fler uppstartsföretag i Finland strävar efter att 

expandera internationellt (Pääomasijoittajat ry, 2021). En rapport av Pääomasijoittajat 

ry (2021) indikerar att mer än hälften av investeringarna till uppstartsföretag i Finland 

kommer från utlandet. Samtidigt visar en rapport av Business Finland (2021) att en 

växande andel av finländska företag väljer att flytta sin forskning och utveckling till 

andra länder. Trots att stöd till företag som vill växa och expandera har visat sig vara 

effektivt, är Finlands offentliga finansiering för företagsforskning och -utveckling 

bland de lägsta i Europa, vilket tydligt framgår i figur 1 (Business Finland, 2021). 

Denna situation kan leda till minskad konkurrenskraft för Finland som ett attraktivt 

land för uppstartsföretag att växa och verka i. 
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Figur 1: Offentligt stöd för företag i procent av BNP mellan EU-länderna år 2022  

(Business Finland effektivitetsrapport, 2022, s.51) 

 

De uppstartsföretag som söker finansiering gör det av olika skäl, men oftast är det för 

att utveckla sin verksamhet. Business Finlands Tempo-finansiering är en form av 

offentlig finansiering på 50 000 euro som inte behöver återbetalas och fungerar som 

en slags milstolpe för flera uppstartsföretag som erhåller den. För flera inhemska små 

och medelstora företag är Tempo-finansieringen lösningen till många av deras 

finansiella osäkerheter. 

 

Att nå hög tillväxt och lönsamhet är i teorin ett eftersträvansvärt mål för alla företag, 

men det finns ingen enkel lösning för att uppnå detta. För uppstartsföretag är bland 

annat följande frågor särskilt viktiga: "Hur kan uppstartsföretag uppnå både lönsamhet 

och tillväxt?" "Är det acceptabelt att företaget inte är lönsamt på kort sikt om det har 

potential för tillväxt?" och "Kan offentlig finansiering ge uppstartsföretag finansiell 

flexibilitet och utvecklingsmöjligheter, och därigenom snabbare uppnå både hög 

tillväxt och god lönsamhet?" Dessa frågor är av stor betydelse för både 

uppstartsföretag och den bredare samhälls- och ekonomiska utvecklingen, vilket är 

varför forskning inom detta ämnesområde är väldigt efterfrågat. 
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1.2 Problemområde 
 

Företagens lönsamhet och tillväxt är två centrala begrepp inom företagsvärlden och 

deras relation har länge diskuterats bland forskare, investerare och företagare. Tidigare 

undersökningar som syftar till att belysa relationen mellan dessa begrepp har 

emellertid presenterat motstridiga resultat. Dessutom finns det inte en konsensus för 

att någondera av dem påverkar den andra på ett mera betydelsefullt sätt. 

 

Markman och Gartner (2002) samt Reid (1995) har beskrivit sambandet mellan 

lönsamhet och tillväxt som signifikant och negativt, vilket innebär att en ökning av 

lönsamheten skulle minska tillväxten och vice versa. Andra studier, såsom Baum och 

Wally (2003), Cho och Pucic (2005), Kim, Hoskisson och Wan (2004) och Peng 

(2004), har hittat svaga positiva statistiskt signifikanta resultat på korrelationen mellan 

lönsamhet och tillväxt.  

 

Däremot har andra studier, såsom Roper (1999), Sexton, Pricer & Nenide (2000) och 

Mansikkamäki (2023) inte funnit något statistiskt signifikant samband mellan 

lönsamhet och tillväxt. Å andra sidan har studier genomförda av Cox, Camp och 

Ensley, (2002), Chandler and Jansen (1992) och Mendelson (2000) funnit en stark 

positiv korrelation mellan lönsamhet och tillväxt. Även om metoden och teorin 

förändrar, har ingen specifik konsensus kring relationen ännu uppnåtts och därmed 

fortsätter relationen att vara en kontroversiell fråga utan en konsensus. 

 

Eftersom det råder många olika åsikter om hur lönsamhet och tillväxt förhåller sig till 

varandra under olika omständigheter, har intresset för att ytterligare undersöka detta 

förhållande återuppstått. En ny aspekt av denna relation är hur offentlig finansiering 

påverkar företag och speciellt deras tillväxt och lönsamhet, vilket gör det intressant att 

undersöka varför företag beviljas offentlig finansiering och hur denna finansiering 

påverkar de företag som erhåller den. Dessutom är det intressant att studera hur 

företagens tidigare prestationer i form av lönsamhet och tillväxt kan påverka offentlig 

finansierings effekt på dem. Resultaten kring de egenskaper som leder till lönsamma 

och växande företag är också av stort intresse för potentiella investerare. Vidare är det 

av intresse att bidra till den aktuella forskningen inom ämnesområdet och 
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tillhandahålla värdefull information för företagare, investerare och offentliga aktörer 

som strävar efter att främja lönsamhet och tillväxt för små och medelstora företag. 

 

 

1.3 Syfte 
 

Syftet med denna avhandling är att undersöka vilken effekt Business Finlands Tempo-

finansiering har på lönsamhet och tillväxt för uppstartsföretag i Finland, samt vilka 

företagsspecifika egenskaper som påverkar denna effekt. Genom att skapa en 

omfattande teoretisk referensram, ämnar vi besvara att på vilka olika sätt offentlig 

finansiering påverkar företagens lönsamhet och tillväxt. Tidigare forskning har 

undersökt både relationen mellan tillväxt och lönsamhet samt hur offentlig finansiering 

påverkar företagen, men relationen av dessa är fortfarande outforskad. Studien strävar 

för att förbättra förståelsen om de underliggande faktorer som påverkar varför företag 

väljer att söka finansiering, samt vilka företagsspecifika egenskaper som leder till att 

vissa uppstartsföretag klarar sig bättre respektive sämre efter att ha erhållit finansiering 

i Finland. Slutligen ämnar avhandlingen för att komplettera, stödja och införa nya 

insikter för tidigare forskning inom ämnesområdet. 

 

 

1.3.1 Forskningsfråga 

 

För att uppnå avhandlingens syfte används en explorativ undersökningsmetod i form 

av en kvantitativ undersökning för att undersöka hur Tempo-finansiering påverkar 

lönsamhet och tillväxt för uppstartsföretag. Transitionsmatrisen i den kvantitativa 

metoden följer lönsamhets- och tillväxtmått för 104 företag och undersöker deras 

utveckling under en tre års period. Utifrån de kvantitativa resultaten genomförs sedan 

en kvalitativ undersökning med hjälp av fallstudier som analyseras tematiskt för att 

undersöka hur finansieringen påverkar och uppfattas i fallföretagen. Genom intervjuer 

med verkställande direktörer i företagen sökes tillgång till så detaljerad information 

som möjligt om området. Den övergripande forskningsfrågan i avhandlingen är hur 

offentlig finansiering påverkar företagens lönsamhet och tillväxt, samt vilka 

företagsspecifika egenskaper påverkar denna utveckling. Mer specifikt har 

forskningsfrågan sammanfattats till följande: 
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Hur påverkar Business Finlands Tempo-finansiering företagens tillväxt och 

lönsamhet för uppstartsföretag i Finland på kort- respektive lång sikt, och hur 

kan dessa effekter förklaras av företagsspecifika egenskaper? 

 

 

1.4 Avgränsningar 
 

I denna studie avgränsas undersökningen endast till Finland eftersom tidigare 

forskning visar att finansieringens effekt på företag varierar beroende på 

företagsspecifika faktorer och omgivningen som företaget befinner sig i. Eftersom 

forskningsfrågan besvaras genom att utföra både en kvantitativ- och kvalitativ studie i 

inhemska små och medelstora företag som har erhållit Tempo-finansiering på 50 000 

€ från Business Finland, är en avgränsning i avhandlingen att endast de företag som 

har tillgängligt data tas i beaktande. Därmed har det exkluderats företag som sökt 

stödet flera gånger och företag som har fått ett annat belopp eller hamnat betala 

finansieringen tillbaka samt de som inte har tillgängliga finansiella data. I praktiken 

betyder detta att empirisk datainsamling för den kvantitativa analysen är begränsat av 

både tidsramar och tillgängliga data från Orbis-databasen. 

 

Datainsamlingen till kvalitativa metoder har utförts med hjälp av semistrukturerade 

intervjuer. Detta innebär att den kvalitativa undersökningen avgränsas till endast det 

data som informanterna medfört under intervjuerna.  

 

Andra aspekter av offentlig finansiering, såsom administrativa krav och annan 

rådgivning, samt Business Finlands beslutfattningsprocess eller kriterier, är uteslutna 

från undersökningen. Lönsamhet och tillväxt mäts med hjälp av finansiella nyckeltal, 

vilket begränsar resultaten till dessa specifika nyckeltal.  

 

På grund av det ovannämnda finns det ingen garanti för att orsaker och 

övergångsprocesser i andra organisationer är de samma som för företagen som 

medverkat i denna undersökning. Därmed är det av intresse att följa med hur 

kvantitativa och kvalitativa resultaten tangerar med varandra och ifall 

semistrukturerade intervjuerna resulterar till att informanterna är av samma åsikt om 
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orsakerna för hur offentlig finansiering påverkar företagets lönsamhet och tillväxt. Det 

är viktigt att beakta dessa avgränsningar när undersökningens resultat tolkas. 

 

 

1.5 Disposition 
 

I detta avsnitt presenteras avhandlingens struktur och kapitelindelning. I kapitel 2 

presenteras en översikt av den tidigare forskning och de teorier som är relevanta för 

ämnet. Även de viktiga begrepp som används i undersökningen definieras och 

förklaras vid detta kapitel. Kapitel 2 avslutas med en sammanfattning av den teoretiska 

referensramen och den teoretiska bakgrunden som kopplas till vår empiriska 

undersökning. 

 

I kapitel 3 beskrivs det metodologiska ramverket för varför både kvantitativa och 

kvalitativa undersökningsmetoder används i undersökningen, och varför den 

kvantitativa undersökningen är en explorativ undersökning för den kvalitativa 

undersökningen. 

 

Kapitel 4 innehåller den kvantitativa undersökningen. I detta kapitel presenteras 

kvantitativa undersökningens empiri, metod, analys och resultat. Baserat på den 

kvantitativa analysen utförs den kvalitativa undersökningen i kapitel 5, där empirin, 

metoden, analysen och resultaten presenteras för att ge en djupare förståelse om hur 

finansieringen används och uppfattas av företagen. 

 

Slutligen, i kapitel 6 sammanställs resultaten av bägge undersökningar och en 

diskussion om implikationerna för teori och praktik utförs. I kapitel 7 presenteras 

undersökningens bidrag och fortsatt forskning som kan utvidga och fördjupa kunskap 

inom ämnesområdet föreslås.  
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2 Teori 
 

I detta kapitel presenteras en översikt om den ämnesrelaterade tidigare forskning, med 

fokus på associationer mellan tillväxt och lönsamhet, entreprenörskap och 

tillväxtentreprenörskap, samt olika former av stöd och investeringar som främjar 

företagens tillväxt. Kapitlet ger en inblick i begreppet offentlig finansiering och dess 

relevans i Finland med fokus på Business Finlands Tempo-finansieringen. Detta 

inkluderar en diskussion om vad det innebär för ett företaget att erhålla Tempo-

finansieringen, samt en diskussion av hur finansiellt stöd, lönsamhet och tillväxt 

definieras från ett redovisningsperspektiv. Till slut sammanfattas teorin som används 

i undersökningen, samt hur teori och tidigare forskning kan besvara forskningsfrågan.  

 

 

2.1 Företagstyper som erhåller Tempo-finansieringen 
 

För att erhålla Tempo-finansieringen ställs det vissa krav på företaget att uppfylla vissa 

specifika egenskaper och kriterier. För att närmare specificera vilka företag som kan 

ansöka om finansiering, krävs det att företagen är små och medelstora företag och att 

de kan definieras som uppstartsföretag som är under 5 år gamla. Dessutom måste 

företagen utföra Business Finlands ansökningsprocess.   

 

 

2.1.1 Små och medelstora företag, SME-företag 

 

I denna avhandling används den Europeiska unionens kommissionens definitioner av 

företagens storlek, då mikro, små och medelstora företag definieras i kontexten av 

finansiella stöd. Små och medelstora företag definieras som företag med färre än 250 

anställda, och en årlig balansomslutning som inte överstiger 43 miljoner euro eller en 

årlig omsättning som inte överstiger 50 miljoner euro. Företagen bör också följa 

principerna för oberoende egenskaper som fastställts i Europeiska kommissionens 

rekommendation 2003/361/EY (artikel 2). Ifall de angivna värden överskrids får 

företaget definitionen av ett stort företag. I fortsättningen används förkortningen SME-

företag när det refereras till små och medelstora företag. Detta är även samma 
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definition som Business Finland använder, och alla företag som används i 

avhandlingens analys är SME-företag. 

 

 

2.1.2 Uppstartsföretag 

 

Enligt Steve Blank (2010) är uppstartsföretag företag som är relativt unga och har 

ambitiösa planer på att växa och skapa skalbara affärsmodeller. Dessa företag strävar 

efter att skapa innovativa tjänster, produkter och plattformar. Blank (2010) påpekar att 

uppstartsföretagen är en temporär organisation som skapas för att hitta en affärsmodell 

som är både högt skalbar och repetitiv. Det är dock viktigt att notera att inte alla 

uppstartsföretag når hög tillväxt och därför går det inte att använda uppstartsföretag 

som synonym för alla högtillväxtföretag (Blank, 2010). Blanks (2010) definition är 

även mera begränsad än den som oftast används som definition för uppstartsföretag av 

offentligheten, då det generellt väljs att definiera alla nystartade företag som 

uppstartsföretag. Uppstartsföretag går inte att beakta som en homogen grupp eftersom 

varje företag som anses vara ett uppstartsföretag har sina unika egenskaper och sin 

unika utveckling. Business Finland använder en tillämpning av Blanks (2010) 

definition av uppstartsföretag med undantaget att företagen bör vara under 5 år gamla. 

 

 

2.2 Lönsamhet och tillväxt 
 

Lönsamhet och tillväxt är fundamentala begrepp inom företagsekonomi och finans. 

Även om dessa begrepp kan verka begripliga och självklara, kan deras innebörd 

variera beroende på sammanhang och användningsområde. Detta skapar en utmaning 

när det gäller att mäta dem på ett tillförlitligt sätt. För att kunna få en korrekt bild av 

ett företags ekonomiska resultat och förväntade utveckling är det därför nödvändigt att 

granska företagets bokslut och använda relevanta finansiella nyckeltal.  

 

Genom att använda trovärdiga och relevanta finansiella nyckeltal kan man exempelvis 

minska effekten av företagsstorlek vid jämförelser mellan företag, samt reducera 

effekten av inflation vid jämförelser mellan tidsperioder och mellan företag 

(Leppiniemi & Kykkänen, 2015). I denna studie undersöks lönsamhet och tillväxt 
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genom att använda finansiella nyckeltal såsom resultat före räntor och skatter (EBIT) 

och omsättningstillväxt (SALES-%). EBIT kontrolleras med hjälp av 

räntabilitetsmåttet avkastning på total kapital (ROA), vilket förklaras med hjälp av Du 

Pont-modellen. Genom att undersöka dessa finansiella nyckeltal ger avhandlingen en 

mer konkret uppfattning om hur lönsamhet och tillväxt varierar beroende på de mått 

som används.  

 

 

2.2.1 Huvudsakliga lönsamhetsmåttet EBIT 

 

Lönsamhet är ett centralt begrepp med syfte att mäta företagens ekonomiska 

framgångar och prestationer. Begreppet lönsamhet har med tiden genomgått en 

utveckling och fått flera olika definitioner inom både ekonomiska och icke-

ekonomiska sammanhang. Dessutom har begreppet lönsamhet olika definitioner 

beroende på om det används inom en redovisningskontext eller en ekonomisk kontext. 

I en redovisningskontext avser lönsamhet inkomsten som återstår efter att alla 

kostnader har dragits av, medan ekonomisk lönsamhet tar hänsyn till alternativa 

kostnader och jämför lönsamhet mellan olika beslut och deras resurser (Kiviluoto, 

2011; Besanko, Dranove, & Shanley, 1996). 

 

Finansiella nyckeltal används i allmänhet som grund för att jämföra företagsdata, eller 

för att jämföra företagets utveckling inom samma område från föregående perioder. 

Som finansiella nyckeltal kan användas kvantitativa mått från bokslutet eller genom 

att skapa finansiella nyckeltal med att jämföra förhållanden mellan olika variabler från 

boksluten (Leppiniemi & Kykkänen, 2015). Det finns två olika sätt att med hjälp av 

data från bokslutet skapa nyckeltal som beskriver lönsamhet.  Det första är att sätta 

företagets resultat i förhållande till dess omsättning. Det andra är att sätta resultatet i 

förhållande till diverse kapitalposter. Då man jämför resultatet med olika 

kapitalandelar får man vad som kallas ett räntabilitetsmått.  I vissa fall används 

begreppet räntabilitet som synonym till lönsamhet, trots att termernas omfattning inte 

är identiska (Leppiniemi & Kykkänen, 2015; Almqvist, Graaf, Jannesson, Parment & 

Skoog, 2016). Med räntabilitet avses en relation mellan företagets resultat och det 

kapital som investerats för att åstadkomma resultatet. Således är ett räntabilitetsmått 
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också ett lönsamhetsmått, men ett lönsamhetsmått behöver inte nödvändigtvis vara ett 

räntabilitetsmått. 

 

Om man i stället använder resultat i förhållande till omsättning som lönsamhetsmått 

får man således inte ett räntabilitetsmått, utan i stället ett lönsamhetsmått som 

beskriver företagets förmåga att skapa bidrag. Vad beträffar lönsamhetsmått som utgår 

från vinstprocent, kallas dessa även för vinstprocentbaserade nyckeltal. Dessa 

nyckeltal inkluderar bruttomarginal (bruttoresultat dividerat med omsättning), 

rörelsemarginal (rörelseresultat dividerat med omsättning), vinstmarginal (resultat 

före finansiella kostnader dividerat med omsättning) och räntetäckningsgrad (resultat 

före finansiella kostnader dividerat med räntekostnader). Som intressent är det viktigt 

att förstå dessa nyckeltal för att kunna tolka ett företags resultaträkning på ett korrekt 

och effektivt sätt. Dessa finansiella nyckeltal kan bland annat hjälpa intressenter att 

skapa en klarare bild av företagets prestationer och att skapa en helhetsbild över 

företagets problemområden. De olika nyckeltalen beskriver olika aspekter och således 

kan konstateras att vart och ett av dem är relevanta på sina egna sätt. 

 

I praktiken finns det inte ett specifikt finansiellt nyckeltal som kan användas vid varje 

tillfälle då lönsamhet mäts, utan man bör alltid ta kontexten i beaktande och använda 

det finansiella nyckeltal som bäst mäter det man verkligen strävar efter att mäta 

(Nissim, 2019). 

 

Även om årets resultat kan användas som den mest absoluta mått av lönsamhet i 

redovisningskontexten, är det oftast mera lämpligt att mäta lönsamheten med hjälp av 

relevanta finansiella nyckeltal eller resultatmått (Richard m.fl., 2009). Genom att 

använda olika finansiella nyckeltal kan företagets lönsamhet presenteras på ett mera 

lättförståeligt sätt, oftast i procentandelar eller i numeriska värden som ger en korrekt 

bild av företagets utveckling. Exempel på finansiella nyckeltal som mäter lönsamhet 

inkluderar bland annat hur försäljning har utvecklats jämfört med företagets historiska 

data samt räntabilitetsnyckeltal som relaterar resultatet till totalt kapital, eget kapital 

eller investering (Leppiniemi & Kykkänen, 2015). 

 

Det lämpligaste finansiella nyckeltalet i denna avhandling för att mäta lönsamhet är 

resultat före räntor och skatter, eller rörelseresultat som det även kallas för. I 
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fortsättningen används begreppets engelska förkortning EBIT (“Earnings Before 

Interest and Taxes”). EBIT är ett populärt resultatmått som visar hur mycket vinst 

företaget har genererat före räntekostnaderna och skatterna och används ofta som en 

viktig indikator för företagets operativa resultat och dess förmåga att generera intäkter 

från dess kärnverksamhet. EBIT är också användbart för jämförelseändamål mellan 

företag inom samma bransch och för att mäta förändringar i företagets lönsamhet över 

tid (Nissim, 2019). EBIT tar dock endast i beaktande företagets intäkter och kostnader 

under en viss tidsperiod och kan därmed som lönsamhetsmått ge snedvridna resultat. 

EBIT tar inte i hänsyn faktorer som företagets tillgångar, skulder och eget kapital vid 

en given tidpunkt. Detta innebär i praktiken att företagets finansiella ställning inte tas 

i hänsyn vid mätandet av lönsamhet.  

 

Jämfört med andra resultatmått som till exempel resultat före räntor, skatter, 

avskrivningar och nedskrivningar, det vill säga EBITDA (“Earnings Before Interest, 

Taxes, Depreciation, and Amortization”) och resultat före räntor, skatter och 

avskrivningar, det vill säga EBITA ("Earnings Before Interest, Taxes, and 

Amortization"), är EBIT delvis ett begränsat mätningsverktyg. I synnerhet då det gäller 

att ta i hänsyn avskrivningar och amorteringar. Trots detta är EBIT fortfarande ett 

användbart mått för att mäta lönsamhet på kort sikt. Jämfört med räntabilitetsmått är 

EBIT mindre användbart på lång sikt eftersom det inte tar i hänsyn kapitalstruktur och 

investeringsbehov (Nissim, 2019). 

 

Att jämföra resultatet med omsättningen kan i vissa fall ge mera information för att 

förklara företagets förmåga att skapa bidrag. Dessa nyckeltal kan användas för att 

enklare identifiera olika trender och därigenom få en annan slags av nytta av 

resultaträkningen. Dessa finansiella nyckeltal används för att analysera och visa 

samband kring hur effektivt ett företag använder sina resurser i förhållande till 

omsättningen. Därmed ger det en bild över vad företaget behöver och kan göra för att 

öka sin lönsamhet, antingen genom att höja sin vinstmarginal eller hastigheten på 

omsättningen av kapitalet. Genom att förstå sambandet kan aktiviteter och 

handlingsplaner riktas mot specifika områden där man vet att det har en positiv effekt 

på företagets lönsamhet. Dessa finansiella nyckeltal är mera optimala då man jämför 

själva företagets utveckling under tidsperioder. Det kan dock vara mera utmanande att 

använda dessa finansiella nyckeltal som lönsamhetsmått då man jämför företag med 
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varierande verksamhetsstrategier (Nissim, 2019). Därför föredras i vissa fall 

användningen av räntabilitetsmått för att mäta lönsamhet, eftersom det ger en bild på 

avkastningen av kapitalet. Dessa räntabilitetsmått är oftast mer jämförbara när man vill 

jämföra lönsamheten mellan företag (Leppiniemi & Kykkänen, 2015). 

 

Trots att EBIT inte är ett perfekt nyckeltal för att mäta lönsamhet är det ändå lämpligt 

att användas i avhandlingens kontext. Anledningen till detta är att det är det mest 

använda finansiella nyckeltal för att mäta lönsamhet i liknande studier och det finns 

en högre grad av enighet om dess användning (Brännback, Carsrud, Renko, 

Östermark, Aaltonen & Kiviluoto, 2009; Davidsson, Steffens & Fitzsimmons, 2009; 

Steffens m.fl., 2009). Dessutom föredras EBIT ofta som ett lönsamhetsmått av 

entreprenörer, beslutsfattare och investerare (Kiviluoto m.fl., 2010). Ytterligare en 

orsak till att nyckeltalet EBIT används är att den specifika del av företagsverksamheten 

fokuseras på i denna avhandling är just kärnverksamheten, vilken EBIT beskriver bra. 

Även Business Finland (2022) använder EBIT som sitt lönsamhetsmått för företag som 

ansöker om Tempo-finansiering. Med tanke på att vår kvalitativa undersökning endast 

analyserar företagens utveckling under en tidsperiod på tre år efter att företaget erhållit 

Tempo-finansieringen, är EBIT ett lämpligt lönsamhetsmått att använda. 

 

 

2.2.2 Kontrollerande lönsamhetsmått ROA 

 

Med avsikt att uppnå en annorlunda men eventuellt mer heltäckande bild av ett företags 

lönsamhet, är det viktigt att använda lönsamhetsmått som tar i hänsyn både företagets 

resultat- och balansräkning. Med andra ord kan EBIT kategoriseras som ett Absolut 

nyckeltal vilket innebär att nyckeltalen är okomplicerade i sin karaktär. Detta är 

lämpligt, då man vill se utvecklingen inom ett specifikt område i företaget, men med 

ett relativt nyckeltal kunde man utrycka talen i kvoter så att det innefattar en nämnare 

och täljare, vilket ett absolut nyckeltal inte gör. Med relativa nyckeltalen sätter man 

intressemålet i relation med något annat, vilket kan erhålla mera information än ifall 

man bara jämför absoluta termer (Almqvist m.fl., 2016). 

 

Att endast använda EBIT som lönsamhetsmått kan ge en snedvriden bild av företagets 

ekonomiska prestation eftersom inte tar hänsyn till balansräkningen. Därmed används 
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även ett annat finansiellt nyckeltal som inkluderar balansräkningens relation till 

lönsamhet som kontrollvariabel för EBIT. 

 

Det finns flera lämpliga räntabilitetsmått som kunde användas till de ovannämnda 

ändamålen. De lämpligaste finansiella nyckeltal är; avkastning på eget kapital det vill 

säga ROE (“Return on equity”); avkastning på total kapital, det vill säga ROA (“Return 

on assets”) och avkastning på sysselsatt kapital, det vill säga ROCE (“Return on capital 

employed”). Det är viktigt att kritiskt jämföra de olika finansiella nyckeltalen eftersom 

de leder till olika formler beroende på typen av kapital som resultatet står i förhållande 

till. När räntabiliteten har beräknats, jämförs den med vissa gränser som varierar 

beroende på vilket typ av nyckeltal som används och vilka delar av resultat- och 

balansräkningen som jämförs inom företaget. 

 

ROE mäter avkastningen på det egna kapitalet som företaget investerat i verksamheten 

och är därmed ett särskilt intressant finansiellt nyckeltal från företagsägarnas 

perspektiv, vilket är orsaken varför ROE även kallas för ett ägarnyckeltal. Om ROE 

ligger under 10% anses räntabiliteten vara svag, medan en ROE som överskrider 10% 

anses indikera god räntabilitet (Leppiniemi & Kykkänen, 2015). Detta 

räntabilitetsmåtten kan beräknas både efter och före skatt, vilket ger nyckeltalet olika 

utformning. (Almqvist m.fl., 2016). 

 

ROE =
𝑅𝑒𝑠𝑢𝑙𝑡𝑎𝑡

𝐸𝑔𝑒𝑡  𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙
 

 

ROA avger resultatet som en procentandel av det totala kapitalet. Täljaren består av 

EBIT plus finansiella intäkter. Eftersom finansiella kostnader inte anses vara 

relaterade till företagets kärnverksamhet är de exkluderade då man beräknar ROA. 

ROA är särskilt intressant för att bedöma företagets lönsamhet ur ett 

samhällsperspektiv eftersom det inkluderar allt kapital som är tillgängligt för att 

generera avkastning till ägare, investerare och samhälle. En ROA över 10% anses 

indikera god räntabilitet, medan en ROA under 5% anses indikera svag räntabilitet 

(Leppiniemi & Kykkänen, 2015). 
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ROA =
(EBIT +  Finansiella intäkter)

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙
 

 

DuPont -modellen är en analysmetod som används som ett alternativt sätt att beräkna 

ROA. Modellen bryter ner räntabilitetsmåtten ROA så att det går att undersöka de 

underliggande faktorer bakom det finansiella nyckeltalet. DuPont-modellen kan 

därmed användas för att förklara vad som påverkar ett företags lönsamhet och därmed 

kan modellen användas för att optimera företagets prestation. Med hjälp av modellen 

kan företagen implementera finansiella strategier för att öka lönsamheten som mäts 

med ROA. (Almqvist, 2016).  

Figur 2: DuPont-modellen och de underliggande faktorerna till ROA. 

Källa: en tillämpning av Almqvist m.fl. (2016). 

 

Modellen presenteras grafiskt i figur 2 genom att visa sambandet mellan omsättningen 

och hur effektivt företaget använder sina resurser, i stället för att enbart räkna 

räntabiliteten som en kvot mellan kapital och vinst. Förändringar i intäkter, kostnader 

och kapital har alla konsekvenser för hur ROA utvecklas och med hjälp av DuPont-

modellen blir det lättare att förstå dessa samband. 
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Det sista räntabilitetsmått som vi anser vara väsentligt vid diskussionen om lämpliga 

räntabilitetsmått för vår undersökning är ROCE. ROCE visar företagets lönsamhet i 

relation till lånat och eget kapital. Det är ett förvaltningsnyckeltal, som motsvarar 

ROA, och visar hur väl företagen har förvaltat och förädlat det aktuella kapitalet inom 

företaget. Dock kan finansiella nyckeltalet ha en tendens att snedvrida effekten av 

lönsamhet, då felberäkning av nyckeltalet kan ske på grund av att skulder som är 

räntefria och skulder som är räntebärande inte alltid är enkla att klargöra. (Almqvist 

m.fl., 2016).  

 

ROCE =
(EBIT +  Finansiella intäkter)

𝑆𝑦𝑠𝑠𝑒𝑙𝑠𝑎𝑡𝑡 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙
 

    

Sysselsatt kapital = Total Kapital – Räntefria skulder 

 

För att sammanfatta, är det viktigt att använda lämpliga lönsamhetsmått som tar 

hänsyn till både resultaträkningen och balansräkningen för att ge en heltäckande bild 

av företagets ekonomiska prestation (Almqvist m.fl., 2016; Leppiniemi & Kykkänen, 

2015). Vid avhandlingen kontrolleras lönsamhetsmåtten EBIT med ROA för att se ifall 

resultaten mellan olika lönsamhetsmått vid vår analys skiljer sig mycket om man tar i 

hänsyn företagens balansräkning då man räknar lönsamheten. Som det argumenterades 

ovan, är ROA ett allmänfattande lönsamhetsmått som kan användas till flera behov 

och DuPont-modellen kan även användas för att identifiera hur företaget kan utveckla 

lönsamheten i sin verksamhet. ROA är även ett av de finansiella nyckeltal som använts 

som lönsamhetsmått i motsvarande studier där studien analyserar lönsamhetens och 

företagstillväxtens relation mellan varandra (Mansikkamäki, 2023). Däremot så 

används ROCE och ROE mera till ekonomistyrning för företagsledningen. 

 

 

2.2.3 Företags tillväxtsmåttet SALES-% 

 

Företagstillväxt definieras som en uppskattning av företagets ändring i storlek under 

en viss tidsperiod, vanligtvis ett kalenderår (12 mån). Det är väsentligt att förstå 

företagstillväxten bland annat då den ger en indikation på företagets prestanda och om 

det uppnår sina målsättningar. Dessutom kan företagstillväxt användas för att avgöra 
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företagets långsiktiga överlevnadsförmåga (Davidsson, Achtenhagen & Naldi, 2005). 

Om företaget inte växer kan detta tyda på en bristande konkurrenskraft eller bristande 

förmåga att möta marknadens aktuella förändringar (Davidsson m.fl., 2005). 

Företagstillväxten kan också påverka företagets värde, eftersom investerare ofta 

betraktar tillväxten som en indikation på företagets utveckling vad gäller lönsamhet 

och potential att generera vinst i framtiden (Davidsson m.fl., 2005).  

 

Det finns flera sätt att mäta företagstillväxten, och de lämpligaste finansiella 

nyckeltalen som används varierar beroende på företagets storlek, bransch och mål. Vid 

avhandlingen jämförs de mest lämpliga finansiella nyckeltalen för att bestämma vilket 

som är den väsentligaste, med syfte att jämföra SME-företag. De finansiella 

nyckeltalen som jämförs med varandra är nettoomsättning, bruttoomsättning och 

omsättningstillväxt. Utöver de finansiella nyckeltalen kan företagstillväxt också mätas 

med till exempel att granska hur anställningstillväxten utvecklas. I avhandlingen har 

det valts att fokusera mer på de finansiella nyckeltalen i och med att de är mer lämpliga 

sätt att mäta företagstillväxt i högtillväxt företag (Daunfeldt, Elert & Johansson; 2014). 

Dessutom visar flera tidigare studier att finansiella mått föredras framom 

anställningstillväxtens utveckling vid mätning av företagstillväxt (Davidsson & 

Wiklund, 2017; Davidsson & Delmar, 1997; Delmar, 2019; Hoy, McDougall & 

Dsouza, 1992; Weinzimmer Weinzimmer, Nystrom & Freeman, 1998). 

 

Begreppet omsättning avser den primära verksamheten i ett företag, vilket innefattar 

försäljning av samtliga bokföringsmässiga produkter (både internproducerade och 

inköpta) och tjänster. Vid beräkning av försäljning inkluderas eventuella rabatter, 

moms och skatter som direkt påverkar försäljningsvärdet (Leppiniemi & Kykkänen, 

2015). Begreppet omsättning utesluter alla inkomster som genereras av företagets 

verksamhet utöver försäljning av varor och tjänster, samt finansiella intäkter som 

härrörs av andra investeringar. Sådana inkomster inkluderar till exempel 

licensavgifter, hyresintäkter och försäkringsersättningar, även om de inte är en del av 

kärnverksamheten (Leppiniemi & Kykkänen, 2015). Att mäta omsättningens 

utveckling är ett utmärkt sätt att mäta företagets tillväxt, men hur man mäter det på det 

mest passande sätt är den krångliga delen. 
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Nettoomsättning är företagets totala försäljning minus rabatter, leveranskostnader och 

andra avdrag. Nettoomsättning är ett bra mått på företagets omsättning och kan därför 

användas för att jämföra tillväxten mellan olika företag och företaget med sig självt 

över tid. Bruttoomsättningen är den totala försäljningen av företaget, inklusive alla 

skatter, moms och andra avgifter. Antalet produkter eller tjänster som företaget säljer 

används som ett mått på företagstillväxt och det mäter hur försäljningstakten har 

förändrats. Företagsvärdet är det totala marknadsvärdet av företaget, vilket kan 

användas som ett mått på företagets tillväxt och lönsamhet. Detta är dock ofta svårt att 

mäta med SME-företag. 

 

Av nettoomsättning och bruttoomsättning är nettoomsättning de lämpligare finansiella 

nyckeltal att använda när man jämför SME- företag med varandra, eftersom det ger en 

mätning av den totala försäljningen minus de eventuella kostnaderna som kan påverka 

försäljningen. Det ger också en gemensam bas att jämföra, oavsett företagets storlek, 

och fokuserar mer på försäljningens procentuella förändring. Medan 

nettoomsättningen består av försäljningsintäkterna från företagets kärnverksamhet, 

efter avdrag för moms, skatter och rabatter, utgörs omsättningen av företags totala 

intäkter under räkenskapsåren. Det finansiella nyckeltalet omsättningstillväxt visar 

den procentuella försäljningsökningen för den gånga perioden jämfört med den 

tidigare perioden och som nyckeltal är det lämpligt särskilt vid ekonomistyrning. 

Härefter används den engelska förkortningen SALES-% då det skrivs om 

omsättningstillväxt. 

 

𝑆𝐴𝐿𝐸𝑆% = 100 ∗
[𝑂𝑚𝑠ä𝑡𝑡𝑛𝑖𝑛𝑔 (12𝑚å𝑛) − 𝑡𝑖𝑑𝑖𝑔𝑎𝑟𝑒 𝑜𝑚𝑠ä𝑡𝑡𝑛𝑖𝑛𝑔 (12𝑚å𝑛)]

𝑇𝑖𝑑𝑖𝑔𝑎𝑟𝑒 𝑜𝑚𝑠ä𝑡𝑡𝑛𝑖𝑛𝑔 (12𝑚å𝑛)
 

 

Ett eventuellt problem med att använda omsättningstillväxt som nyckeltal är att det 

kan vara relativt högt och innehålla stora årliga förändringar. Detta beror på att sådana 

SME-företag oftast har en mindre försäljningsvolym och är mer mottagliga för 

förändringar på marknaden. Dessutom kan företagets försäljning vara mer känsligt för 

konjunktursvängningar och andra externa faktorer, vilket kan leda till stora variationer 

i omsättningstillväxten. 
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Sammanfattningsvis väljs det att använda omsättningstillväxt som mått på 

företagstillväxt, då detta är ett finansiellt nyckeltal som är lämpligt inom 

räkenskapsanalys, eftersom det visar den procentuella försäljningsutvecklingen inom 

företaget för den gångna perioden jämfört med den tidigare perioden. Det ger en enkel 

och tydlig bild av hur mycket företaget har växt över tiden och möjliggör jämförelse 

med andra företag (Daunfeldt m.fl., 2014). Omsättningstillväxt har också använts i 

liknande studier tidigare (till exempel Brännback m.fl., 2009). Enligt Daunfeldt m.fl. 

(2014) är omsättningstillväxt ett lämpligt mått när man väljer en tillväxtindikator för 

att se betydelsen av företagstillväxt på både politiska och ekonomiska implikationer. 

Business Finland använder också detta finansiella nyckeltal i sina företagsanalyser. 

 

 

2.2.4 Kritik mot ekonomistyrningens finansiella logik vid användning av finansiella 

nyckeltal 

 

Finansiella nyckeltal används vanligtvis för att beskriva företagens prestationer, vilket 

är varför synsättet har även kritiserats. En fara med att fokusera för mycket på 

finansiella nyckeltal är att faktorerna som siffrorna representerar kan bli 

underrepresenterade (Almqvist m.fl., 2016). Det kan finnas ett intresse att framställa 

företagets verksamhet på ett fördelaktigt sätt genom att lägga stort fokus på 

nyckeltalen. Trots kravet i bokföringslagen att företag ska ge en rättvisande bild av sin 

verksamhet, kan finansiella nyckeltal användas på ett snedvridet sätt som återspeglar 

företagsledningens intressen, till exempel genom att bokföra intäkter i fel period eller 

använda olika redovisningsmetoder för att förbättra nyckeltalen. 

 

En annan vanlig kritik av finansiella nyckeltal är att de kan främja ett kortsiktigt 

tänkande för företagsledningen. Detta beror på att många av de vanligaste finansiella 

nyckeltalen, såsom även EBIT, ROA och Sales-%, är fokuserade på att mäta 

kortsiktiga resultat istället för att ta hänsyn till företagens långsiktiga hälsa och 

överlevnad. Kritiker menar att denna fokusering på kortsiktiga resultat kan leda till att 

företagsledningen prioriterar att uppnå positiva finansiella resultat på kort sikt, på 

bekostnad av företagets långsiktiga tillväxt och överlevnad (Leppiniemi & Kykkänen, 

2015). Detta kan innebära att företagen, medan de försöker erhålla finansiering, kan 
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ha försökt förbättra sitt resultat på kort sikt, men sedan efter erhållandet av 

finansieringen står de inför den faktiska verkligheten. 

 

I denna avhandling anses dock användningen av finansiella nyckeltal vara ett lämpligt 

sätt för att undersöka hur effekten av offentlig finansiering påverkar relationen mellan 

lönsamhet och tillväxt för uppstartsföretag i Finland. Denna ansats bygger på att 

finansiella nyckeltal, som baseras på företagens bokföring från respektive tidsperiod, 

ger en reflektion av företagens strategier för att erhålla finansiering och fortsätta sin 

verksamhet. 

 

 

2.3 Offentlig finansiering  
 

För att uppnå en förståelse av Tempo-finansierings påverkan, är det av vikt att ha en 

insikt i begreppet offentliga finansiering. Begreppet offentlig finansiering avser 

finansiering från aktörer inom den offentliga sektorn och över de senaste 10 åren har 

antalet finansieringar för potentiella småföretag ökat globalt (Jääskeläinen, Maula, & 

Murray, 2007). I dagens läge har de flesta industrialiserade länder olika finansiella 

program som är avsedda att stödja småföretag. Exempelvis erbjuder Europeiska 

unionen sju olika verktyg för offentlig finansiering (Grilo & Thurik, 2005).  

 

Offentliga investeringar i småföretag har enligt Michael och Pearce (2009) en positiv 

inverkan på sysselsättning, export och skatteinkomster. Lilien och Yoon (1990) hävdar 

däremot att endast investeringar i innovativa småföretag framkallar positiva effekter 

på skatteinkomster och sysselsättning för dessa länder. De förklarar att icke-innovativa 

företag inte genererar nya lösningar och endast omfördelar pengar inom det givna 

landets ekonomi. Enligt Michael och Pearce (2009) kan småföretag använda offentliga 

finansieringar för personliga syften, varför tydliga riktlinjer krävs för att säkerställa 

korrekt användning. 

 

Trots dessa potentiella fallgropar är Jääskeläinen m.fl. (2007), Michael och Pearce 

(2009) samt Lilien och Yoon (1990) eniga om att offentliga investeringar utgör ett 

värdefullt verktyg för att stödja småföretag. De betonar emellertid att positiva effekter 

endast uppstår om småföretagen som mottar investeringen är innovativa och har 
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potential för tillväxt. Enligt Spencer, Murtha och Lenway (2005) är det i en alltmer 

konkurrensutsatt värld inte fråga om länder bör genomföra offentlig finansiering, utan 

snarare hur de kan utveckla befintliga system för att stödja småföretag och därmed öka 

deras möjligheter att bli globala aktörer. 

 

 

2.3.1 Reglering om statligt stöd 

 

I enlighet med Europeiska unionens regelverk beträffande offentlig finansiering är det 

nödvändigt att följa vissa bestämmelser för att garantera jämlika förutsättningar för 

företag. Eu:s regler gäller då en eller flera aktörer i den offentliga sektorn beviljar 

någon sorts ekonomisk förmån åt ett företag. Dessa förmåner kan utöver finansiering 

även vara selektiva skattelättnader, lån och garantier. Huvudregeln är att Europeiska 

kommissionen måste godkänna stödet före den kan verkställas av en offentlig aktör. 

Enligt Arbets- och näringsministeriet (2014) har Europeiska kommissionen fyra 

huvudkriterier för att en åtgärd ska betraktas som statligt stöd, och dessa är: 

 

- Det är fråga om offentliga medel som riktas mot företag eller annan privat 

verksamhet. 

- Den ekonomiska förmånen är selektiv, med andra ord att stödet är menat 

endast för vissa företag. 

- Konkurrenskriteriet uppfylls, det vill säga åtgärden hotar att ändra på 

konkurrenssituationen. 

- Handelskriteriet innebär att stödet påverkar handeln mellan EU-länder. 

 

Enligt Arbets- och näringsministeriet (2014) är syftet med reglerna att undvika selektiv 

finansiering av företag och därmed främja en rättvis konkurrenssituation mellan 

medlemsländerna. 

 

 

2.3.2 De minimis-stöd 

 

Inom Europeiska unionen finns det två undantag som ger medlemsländerna befogenhet 

att tillhandahålla offentligt stöd till privata aktörer utan föregående godkännande från 
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Europeiska kommissionen. Dessa undantag är stöd av mindre betydelse, såsom de 

minimis-stöd och stöd enligt den allmänna gruppundantagsförordningen. Eftersom 

Tempo-finansiering klassificeras som en de minimis-stöd är det värt att undersöka vad 

termen innefattar.  

 

De minimis-stöd definieras som stöd vars totala belopp inte överstiger 200 000 euro 

per företag under det aktuella beskattningsåret och de två föregående beskattningsåren. 

På grund av att beloppen är relativt små och därmed bedöms inte påverka konkurrensen 

eller handeln mellan medlemsländerna, är det befogat att stöd av denna typ inte kräver 

godkännande från Europeiska kommissionen (Arbets- och näringsministeriet, 2022). 

Begreppet "företag" är mycket brett definierat inom EU-rätten, och de minimis-stöd 

kan därmed beviljas till alla företag som bedriver ekonomisk verksamhet, oavsett om 

de är vinstdrivande eller strävar efter tillväxt (EU-kommissionens dekret N:o 

1407/2003, 2013). 

 

I praktiken tillhandahålls de minimis-stöd av olika offentliga finansiärer i Finland, och 

kraven som företagen måste uppfylla för att beviljas stöd varierar, även om 

minimikraven för beviljade beloppen är en fast summa (Business Finlands webbsida, 

hämtad 25.01.2022). 

 

 

2.3.3 Offentliga finansiärer i Finland 

 

Offentlig finansiering är finansiering som erbjuds av den offentliga sektorn och det 

kan antingen handla om att stödja företagsverksamhet genom finansiering eller genom 

lån och lånegaranti. Offentlig finansiering kräver alltid en ansökan och förhandlingar 

med finansiären. Populäraste ändamål offentlig finansiering används har att göra med 

utveckling, innovation och expansion till utlandet. Offentlig finansiering förväntas 

skapa nytta för landet genom ökade skatteintäkter och ökad export (Michael & Pearce, 

2009). De främsta offentliga finansiärerna i Finland är Finnvera, NTM-centralen, 

Finnpartnership, Europeiska unionen och Business Finland. Dessa finansiärer är en del 

av Team Finland-nätverket, som har som syfte att hjälpa företag växa och 

internationalisera, och därmed bidra till skapandet av fler arbetsplatser och ökad 

skatteintäkt till Finland. (Team Finland, 2022). 
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Som exempel har Europeiska unionen hittills finansierat 750 miljarder euro under 

2021–2023 till medlemsländer som en del av återhämtningsåtgärderna efter 

coronapandemin.  Av återhämtningsåtgärderna är RRF (Recovery and resilience 

facility) den största och omfattar 672,5 miljarder euro till medlemsländerna. Av dessa 

672,5 miljarder euro är 312,5 miljarder finansiering och 360 miljarder lån. Kring 530 

miljoner euro av RRF styrs av business Finland och användas som offentlig 

finansiering för finländska företag (Business Finlands webbsida, 2022). Även om 

coronapandemin var kostlig för SME-företag, kunde den ha varit mycket värre ifall 

Team Finland inte hade stött dem. 

 

Finnvera är en statsägd finansiär som erbjuder finansiering till företag i Finland. 

Finnveras roll inom Team Finland syftar till att stärka inhemska företags 

konkurrenskraft genom olika finansiella medel såsom lånegarantier, lån och 

exportgarantier. Finnveras verksamhet styrs av speciallagstiftning och konkurrerar inte 

med andra privata investerare. Den största skillnaden mellan Finnveras och privata 

sektorns finansiering är att finansiering från Finnvera inte innefattar lånegarantier utan 

baseras på företagets konkurrenskraft och dess potential att lyckas (Finnveras 

webbplats, hämtad 10 oktober 2022). 

 

NTM-centralerna (Närings-, trafik- och miljöcentralen) främjar regional utveckling 

med tre huvuduppgifter: näringar, arbetskraft och kompetens. NTM- centralerna 

erbjuder betydande mängder av EU finansiering. Med hjälp av finansieringen stöder 

NTM-centralerna utvecklings- och investeringsprojekt för företag av alla storlekar i 

Finland (NTM-centralens webbsida, 02.01.2023). NTM-centralernas roll i Team 

Finland strävar efter att utveckla ny affärsverksamhet, stödja tillväxt, underlätta 

utlandsexpansion samt stärka innovationsverksamheten bland SME-företag inom 

deras regioner. Med hjälp av finansiering uppmuntrar NTM-centralerna företag att 

utveckla sin verksamhet och sträva efter hållbar tillväxt och ökad produktivitet (NTM-

centralens webbsida, 24.01.2023).  

  

Finnpartnership är ett affärspartnerskapsprogram som finansieras av 

Utrikesministeriet och förvaltas av Finnfund, och vars tjänster är gratis. Dess mål är 

att skapa positiva utvecklingseffekter genom att främja affärer mellan Finland och 
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utvecklingsländerna. Finnparterships erbjuder i praktiken två olika stöd av vilka det 

ena är ett ekonomiskt stöd som är menat för att utforska affärspartnerskap inom 

utvecklingslandet. Det andra stödet är ett icke-ekonomiskt stöd som snarare fungerar 

som en matchmaking-tjänst där företag kan hitta möjliga samarbetspartner inom 

utvecklingslandet. (Team Finland, 2022).  

 

Business Finland är ett finansieringscenter som styrs av Arbets- och 

näringsministeriet. Business Finland erbjuder konsultation, finansiering för 

innovation, internationalisering tjänster samt lösningar för export. Utöver detta 

beviljar Business Finland årligen finansiering till hundratals företag och 

forskningsgrupper för deras forsknings-, utvecklings-, och innovationsarbete. 

Business Finland erbjuder företag av alla storlekar innovationssedlar och stöd för 

utlandsexpansion. Verksamheten fokuserar på tre områden: ekonomisk tillväxt, 

hållbar utveckling och stärkandet av konkurrenskraft. Ändamålet är att hjälpa företag 

expandera till utlandet samt finansiera undersökning och innovationsverksamhet inom 

Finland (Business Finlands webbsida, hämtad 12.12.2022). 

 

 

2.3.4 Business Finlands roll inom offentlig finansiering 

 

En studie av Halme, Salminen, Wiikeri, Rouvinen, Kotiranta, Pajarinen och Autio 

(2018) har undersökt Tekes (som blev senare Business Finland) roll i finansiering av 

uppstartsföretag i Finland.  För att analysera hur företag som erhållit offentlig 

finansiering utvecklas jämfört med företag som inte erhållit finansiering, använde 

Halme m.fl. (2018) ekonometrisk analys. Analysen visade att uppstartsföretag som fått 

offentlig finansiering hade högre tillväxt än de som inte hade fått det. Tillväxten mättes 

i ökningar av både personal och omsättning. Dessutom ökade även produktiviteten 

bland anställda för företag som fått offentlig finansiering. Selektionseffekten, som 

innebär att tillväxten kunde förklaras på att Tekes endast valde potentiella företag, 

kunde uteslutas på grund av den ekonometriska analysen som visade kausala samband 

för att offentlig finansiering påverkade tillväxten bland företagen. Livslängden för 

uppstartsföretag som fått offentlig finansiering ökade dock inte i jämförelse med de 

företag som inte hade fått finansiering. Halme m.fl. (2018) förklarar detta med att 

Tekes tar högre risker i sin offentliga finansiering och att resultatet därför var väntat. 
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Enligt Business Finlands effektivitetsrapport för 2022 finns det en tydlig brist på 

finansiering på marknaden för uppstartsföretag. Företagen erhåller inte finansiering 

enligt marknadsvillkor eller privat finansiering i samband med deras grundande. 

Rapporten förklarar att detta beror på att riskerna är allt för höga och förtjänsttiden för 

lång. Business Finlands offentliga finansiering kompenserar för bristen på 

riskkapitalinvesteringar i SME-företag i Finland. Enligt rapporten ligger Finland långt 

efter när det gäller att företagen skulle erhålla utländsk finansiering, med över 30 % 

mindre utländsk finansiering jämfört med EU-genomsnittet.  

 

I rapporten tas även hänsyn Ormalas (2019) undersökning där problemen med offenlig 

finansiering i Finland betonas. Trots att mängden offentlig finansiering är låg i 

jämförelse med EU-standard visar rapporten goda resultat bland företag som fått 

finansiering. Omsättningen ökade i medeltal med 22 % bland företag som 

finansierades av Business Finland mellan 2017 och 2020, jämfört med 7 % för företag 

som inte fick finansiering. Fastän resultaten visar att företag som finansierats haft 

positiva effekter på tillväxt, har inte mängden tillgänglig finansiering ökat under de 

senaste sex åren. Detta kan även ses i figur 3 som visar en ökning av tillgänglig 

offentlig finansiering endast under början av coronakrisen år 2020. 

 

 

Figur 3: Finansiering beviljad av Business Finland åren 2016–2022  

(Källa: Business Finland databas) 
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2.3.5 Business Finlands Tempo-finansiering  

 

Business Finland beskriver Tempo-finansieringen som en finansieringsform som 

passar för uppstart-, sm- och midcap-företag som strävar efter att expandera på 

internationella marknader. Finländska företag kan använda finansieringen för att 

förbättra sina möjligheter till internationell tillväxt, utforska affärskoncept, erhålla 

feedback från potentiella kunder och utvärdera efterfrågan på en ny internationell 

marknad (Business Finland, 2022). Som tidigare nämnts i introduktionsfasen av 

avhandlingen, betraktas Tempo-finansiering ofta som en betydelsefull milstolpe i 

företagsutvecklingen och är därför mycket eftertraktat bland uppstartsföretag. Ett 

exempel på detta är att Business Finland endast år 2019 finansierade totalt 4941 

projekt, varav majoriteten bestod av innovationssedlar och Tempo-finansiering 

(Business Finland, 2019). 

 

För att kunna ansöka om Tempo-finansiering måste företaget ha en tydlig plan för 

tillväxt och internationalisering, där bland annat konkurrenssituationen på den valda 

marknaden identifieras. Dessutom måste företaget känna till sitt utvecklingsbehov i 

förhållande till en tillväxtvision på 3–5 år. Företaget måste också uppfylla följande 

krav: minst två personer arbetar heltid i företaget, företaget är ett aktiebolag, företaget 

har en innovativ produkt, konkurrensfördel och tillväxtvision, företaget har 

egenkapitalfinansiering, företagets de minimis-stöd uppgår till mindre än 200 000 euro 

under innevarande år och de två föregående skatteåren (Business Finland, 2022). 

 

Finansieringen fungerar konkret på följande sätt: Tempo-finansieringen kan vara högst 

50 000 euro och får utgöra högst 75% av hela projektets finansiering. Projektet har en 

varaktighet på 6–8 månader och beslutet om godkännande av projektet tar cirka en 

månad. Projektets kostnader får inte överskrida 66 700 euro. När projektet har 

godkänts betalar Business Finland ut 35 000 euro direkt och resterande 15 000 euro 

när projektet är slutfört. Företaget måste också själv ha tillräckligt med 

betalningsmedel för att genomföra projektet. Om företaget inte har varit tillräckligt 

lönsamt från tidigare räkenskapsår måste företaget anskaffa minst 30 000 euro i 

egenkapitalfinansiering för sin del av finansieringen. Detta kan uppnås genom 
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investeringar i aktiekapital, balanserade vinstmedel eller kapitallån (Business Finland, 

2022). 

 

Processen för Tempo-finansiering innebär att företaget måste ansöka genom att 

presentera 2–5 konkreta och mätbara mål som är relevanta för affärsverksamheten. 

Dessa mål kan exempelvis inkludera utforskning av privat tilläggsfinansiering, 

undersökning av nya marknader, stärkning av ledarskap och styrelse, genomförande 

av kundpiloter och utveckling eller uppdatering av strategier. Cirka en månad efter att 

ansökan har skickats in, får företaget ett beslut som bör godkännas. Därefter har 

företaget 6–8 månader på sig att genomföra projektet i enlighet med de förutbestämda 

målen. Efter projektets genomförande ska företaget rapportera till Business Finland 

om projektet. 

 

Business Finland har även specificerat vilka kostnader som är godkända för 

finansiering. Dessa inkluderar penninglöner, lönebikostnader, köpta tjänster och 

övriga kostnader. För uppstartföretagens ägare kan penninglöner betalas med högst 19 

euro per timme (3 000 euro per månad) för projektet, förutsatt att ägarandelen är minst 

10 procent. Lönebikostnader kan inte överstiga 30 procent av lönerna. De köpta 

tjänsterna måste vara experttjänster och får inte komma från intresseföretag. Om en 

enskild anskaffning överstiger 60 000 euro måste köpta tjänster upphandlas enligt 

upphandlingslagen. Övriga kostnader godkänns till högst 20 procent av kostnader för 

löner och köpta tjänster och behöver inte specificeras i rapporten. (Business Finland, 

2022). 

 

 

2.4 Tidigare forskning 
 

I följande avsnitt presenteras en översikt över tidigare forskning som fungerar som 

bas för den teoretiska referensramen i undersökningen. Inledningsvis introduceras de 

mest betydande studierna om offentlig finansiering i allmänhet, inklusive hur offentlig 

finansiering påverkar företagsekonomi och hur olika typer av offentligt stöd kan ha 

olika effekter på ekonomin. Därefter fokuseras på offentlig finansiering inom Europa, 

med tanke på att EU har infört flera regler som styr användningen av offentlig 

finansiering för att stödja den ekonomiska tillväxten i medlemsländerna. Detta 
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perspektiv är särskilt relevant för avhandlingen, eftersom resultaten från tidigare 

forskning inte direkt kan generaliseras på global nivå. Vidare undersöks effekterna av 

offentlig finansiering på företagens lönsamhet och tillväxt i Finland. Slutligen 

analyseras tidigare forskning kring sambandet mellan tillväxt och lönsamhet.  

 

 

2.4.1 Offentliga finansieringens effekt på samhället  

 

Barro och Sala-i-Martin (1992) utför en diskussion kring hur offentlig finansiering kan 

påverka den ekonomiska tillväxten. Dessutom diskuteras även hur satsningar på 

utbildning, infrastruktur, forskning, skattepolicy och inkomstfördelning påverkar 

ekonomin.  Med hjälp av flera variabler presenterar de en modell för ekonomisk 

tillväxt som visar på de långsiktiga effekterna av offentlig finansiering. Resultaten för 

undersökningen var att offentlig finansiering inom forskning och utveckling har en 

positiv långsiktig effekt på ekonomisk tillväxt eftersom sådana investeringar ökar 

mängden humankapital och teknologisk utveckling. Utöver detta fann Barro och Sala-

i-Martin (1992) att skattepolitik som minskar inkomstskillnader kan ha positiva 

effekter på ekonomisk tillväxt på grund av att de ökar mängden folk inom arbetskraften 

samt ger incentiv för investeringar och innovation. De hävdar dock att skattepolicy 

som inte motiverar arbetande kan ha negativa effekter på ekonomisk tillväxt. 

Därutöver förklarar Barro och Sala-i-Martin (1992) att effekten av offentlig 

finansiering på ekonomisk tillväxt beror mycket på specifika detaljer inom policy samt 

andra ekonomiska och sociala faktorer. Därmed är det inte sagt att all offentlig 

finansiering leder till ekonomisk tillväxt. Helhetsmässigt förklarar undersökningen att 

offentliga finansieringens effekt på ekonomisk tillväxt finns och att detta är ett mycket 

viktigt ämnesområde som kräver mer forskning. 

 

Duruflé, Hellmann och Wilson, (2017) utforskar den offentliga finansieringens roll för 

tillväxtföretag och företag som har potential att uppnå betydande tillväxt. De 

poängterar att tillväxtföretag är av stor betydelse för ekonomin och därmed bör det 

finnas ett starkt engagemang från offentlig sektor för att stödja dessa företag. De 

förklarar också att tillväxtföretag ofta har svårt att få finansiering på grund av flera 

faktorer, bland annat på grund av att dessa företag är ofta unga, har hög risk för 

misslyckande och har svårigheter att värderas. Som en följd blir det svårt att erhålla 
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privat finansiering, exempelvis banklån och finansiärer som investerar i riskkapital. 

Duruflé m.fl. (2017) menar att offentligt stöd har en viktig roll inom stödjandet av 

tillväxtföretag. Dessa företag kan stödjas med hjälp av olika tillvägagångssätt såsom 

skattelättnader, lån och finansiering. Med hjälp av offentlig finansiering kan dessa 

företag ha en positiv effekt på ekonomin och innovationen. Men författarna framhåller 

också att riskerna med att offentligt stödja tillväxtföretag bör hanteras noggrant för att 

säkerställa att de positiva effekterna av offentligt stöd maximera. 

 

Barajas, Huergo & Moreno (2021) undersökte hur offentlig finansiering och offentliga 

lån för undersökning och utveckling ser ut inom ekonomin. I fokus hade Barajas m.fl. 

(2021) hur offentliga lån och offentlig finansiering påverkas av konjunktur cyklar. 

Undersökningen för fram att undersökning och utveckling är mycket essentiellt för 

ekonomisk tillväxt och offentligt stöd har en stor roll inom innovation. Med hjälp av 

en kvantitativ modell kunde Barajas m.fl. (2021) analysera hur mängden offentlig 

finansiering påverkat undersöknings- och utvecklingsverksamhet i hög- och 

lågkonjunktur. Med hjälp av modellen hävdar de att offentliga lån är en viktig källa 

för finansiering vid lågkonjunkturer i och med att mängden privata investeringar 

minskar och därmed riskeras finansieringen av undersöknings- och 

utvecklingsverksamhet. Undersökningen för även fram att offentliga medel såsom lån 

och finansiering är mer tillgängligt vid lågkonjunktur jämfört med högkonjunktur. 

Barajas m.fl. (2021) för fram att relationen mellan offentligt stöd och undersöknings- 

och utvecklingsverksamhet är svår att få fram i och med att det finns flera 

underliggande faktorer. Dessa faktorer är bland annat mängden tillgänglig finansiering 

på privata sektorn, företagets bransch och företagets situation.  

 

Mazzucato och Semieniuk (2017) undersökte hur offentlig finansiering påverkar 

innovation och hur offentlig finansiering kan uppmuntra privata sektorn för att satsa 

på undersöknings- och utvecklingsverksamhet. De förklarar att innovation är mycket 

essentiellt för tillväxt och utveckling och att offentligt stöd i form av finansiering, lån 

och skattelättnader underlättar innovationsverksamheten inom den privata sektorn. 

Mazzucato och Semieniuk (2017) hävdar att offentlig finansiering har en avgörande 

roll inom innovation. Speciellt på områden där privat finansiering inte är lika 

tillgängligt. Offentlig finansiering kan även vara den enda formen av finansiering för 

innovationsverksamhet som inte är vinstdrivande. Med detta menar Mazzucato och 
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Semieniuk (2017) att finansiering för allmännyttiga projekt inte lyckas få privata 

investeringar på grund av att de inte skapar vinst eller konkurrensfördelar och därmed 

är offentlig finansiering mycket viktigt. Däremot förklarar de att offentlig finansiering 

bör vara utformat på ett sådant sätt att det maximerar effektiviteten och minimerar 

negativa effekter. Mazzucato och Semieniuk (2017) föreslår att offentlig finansiering 

borde vara mer transparent och tillgängligt för att stödja innovation och med samma 

säkerställa att offentliga resurser används effektivt. Helhetsmässigt förklarar de att 

innovationsverksamhet är viktigt för ekonomisk utveckling och med effektiv offentlig 

finansiering kan innovationsverksamheten förbättras och därmed leda till positiv 

ekonomisk utveckling. De påpekar att relationen mellan offentlig finansiering och 

innovation är svårtydlig och bör undersökas mer. 

 

Sammanfattningsvis har Barro och Sala-i-Martin (1992), Duruflé m.fl. (2017), Barajas 

m.fl. (2021) samt Mazzucato och Semieniuk (2017) forskat inom offentliga 

finansieringens roll för ekonomisk tillväxt, innovation och utveckling. Dessa 

undersökningar belyser väsentligheten av offentlig finansiering för att främja 

ekonomisk utveckling genom investeringar i utbildning, infrastruktur, innovation och 

företagande. Samtidigt poängterar dessa undersökningar att det är avgörande att 

utvärdera om nyttan av offentliga investeringar på ekonomisk utveckling av företag är 

större än kostnaderna och att offentligt stöd bör tilldelas på ett transparent och effektivt 

sätt. 

 

Dessa studier förklarar också att offentlig finansiering för innovation och 

tillväxtföretag kan bidra till ekonomisk utveckling och tillväxt samt skapa betydande 

ekonomiskt värde för samhället. Det är dock viktigt att beslut om finansiering för 

företag, görs utifrån en individuell bedömning av varje projekt, eftersom det finns 

betydande variationer mellan olika branscher och företag. Det finns därför ingen 

specifik ram för offentlig finansiering som fungerar för alla projekt. 

 

 

2.4.2 Offentlig finansiering i Europa 

 

Laffan och Schlosser (2016) undersökte EU:s problematiserade situation inom 

offentlig finansiering. Efter finanskrisen år 2008 strävade EU för att nå ekonomisk 
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stabilitet och därmed presenterade “The stability and growth pact (SGP)” som är en 

samling av regler som tangerar offentlig finansiering inom medlemsländerna i EU. 

SGP kritiseras mycket på grund av att den begränsar vad länder kan göra med offentlig 

finansiering och hur de kan stöda företag samt innovation. Laffan och Schlosser (2016) 

förklarar att EU har en essentiell roll inom ekonomisk styrning men att EU har flera 

utmaningar i att balansera ekonomisk styrning med ekonomisk tillväxt. 

Undersökningen förklarar att SGP begränsar offentlig verksamhet inom EU länder och 

därmed begränsar ekonomisk utveckling och tillväxt. De hävdar att nya reformer bör 

göras så att medlemsländerna kunde mer fritt använda offentlig finansiering.  

 

Hallerberg och Strauch (2002) undersökte hur offentlig finansiering och offentligt 

tillgängliga stöd påverkas av den ekonomiska situationen, det vill säga offentliga 

finansieringens cykliskhet, inom EU:s medlemsländer. Med hjälp av data från olika 

EU länder fick de fram att offentlig finansiering är procykliskt, vilket betyder att när 

ekonomin är i högkonjunktur finns det mer tillgänglig finansiering. De förklarar att 

procykliskheten påverkas av faktorer såsom skattestrukturen, storleken av 

välfärdssystemet och andra sociala faktorer inom medlemsländerna. Hallerberg och 

Strauch (2002) förklarar att goda skattepolitiska beslut kan leda till mer tillgänglig 

offentlig finansiering och därmed till ekonomisk tillväxt.  

 

Enligt Romero-Avila och Strauch (2008), som analyserade paneldata för att förklara 

offentliga finansieringens effekt på långsiktig ekonomisk tillväxt i Europa, har 

offentlig finansiering en viktig roll inom att stödja och påverka ekonomisk tillväxt. 

Undersökningen för fram att det finns en tydlig positiv korrelation mellan offentlig 

finansiering och långsiktig ekonomisk tillväxt i Europa. Med andra ord hävdar de att 

länder med större mängd tillgänglig offentlig finansiering tenderar att ha mer 

ekonomisk tillväxt. Utöver detta fann de att relationen mellan offentlig finansiering 

och ekonomisk tillväxt är starkare inom länder som är mer ekonomiskt utvecklade. 

Med andra ord gynnas ekonomisk tillväxt mer av offentlig finansiering i avancerade 

ekonomier jämfört med mindre utvecklade ekonomier. Därutöver fann 

undersökningen att bland annat välfärdssystemets storlek, beskattningsstrukturen och 

kvaliteten av olika institutionen påverkade själva relationen mellan offentlig 

finansiering och ekonomisk tillväxt.  
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De tidigare undersökningarna förklarar hur viktigt offentlig finansiering är för 

utveckling och ekonomisk tillväxt i Europa. De förklarar att offentlig finansiering kan 

även vara i former av investeringar på utbildning, infrastruktur, undersökning och 

skattelättnader och inte endast direkt ekonomisk finansiering. De är eniga om att 

offentlig finansiering måste skötas om på ett noggrant sätt där varje finansiering 

evalueras och beslutet görs på ett sätt som minimerar risker. Flera av undersökningarna 

att offentlig finansiering är cykliskt. Det vill säga att mängden tillgänglig offentlig 

finansiering påverkas av den ekonomiska situationen. De är även eniga om att offentlig 

finansiering skapar positiva ekonomiska effekter för rätt slags företag. Därmed 

påverkas offentlig finansiering av företagets situations, landets ekonomiska ställning 

samt diverse skattepolitiska ställningar. 

 

 

2.4.3 Offentlig finansiering i Finland 

 

På besked av näringsminister Mika Lintilä undersökte professor Erkki Ormala år 2018 

Finlands situation gällande offentlig finansiering för innovationsverksamhet. 

Publikationen hävdar att det finns flera problem med den offentliga finansieringen i 

Finland och att offentlig finansiering i Finland haft en negativ utveckling under de 

senaste 10 åren. Publikationen använder sig av statistik från OECD och Europeiska 

kommissionen för att jämföra situationen till andra EU-länder. Ormala (2019) hävdar 

att utgående från alla rapporter kan det konstateras att innovationsverksamheten i 

Finland har blivit allt svagare och därmed skadar den även Finlands konkurrenskraft 

som ett innovativt land. Finansieringen för tillämpad forskning i Finland har kraftigt 

skurits ner och samarbetet mellan företag, universitet och offentliga finansiärer är 

enligt Ormala (2019) minst sagt bristfälligt. Exempelvis har Business Finlands 

finansiering skurits ner med 250 miljoner euro mellan åren 2010–2017. Utvecklingen 

har lett till att mängden av tillgänglig offentlig finansiering har sjunkit och för tillfället 

är endast cirka 0,8% av BNP (Ormala, 2019). Ormala (2019) fortsätter med att föra 

fram statistik från OECD (Organisationen för ekonomiskt samarbete och utveckling) 

från år 2017. Statistiken visar att Finland ligger på 28:e plats när mängden offentlig 

finansiering jämförs med landets BNP. Enligt Ormala (2019) leder detta till att 

internationella företag riktar sin innovationsverksamhet till andra länder utanför 

Finland. 
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Undersöknings- och innovationsrådet (2017) publicerade en vision och vägkarta för 

vad de kallar “Finland 2030”. Publikationen är mycket ambitiös och målet är att göra 

Finland det attraktivaste innovationscentret i världen. Meningen med vägkartan är att 

öka mängden innovationsverksamhet i Finland av multinationella företag, öka 

samarbetet mellan privata och offentliga sektorn samt förstärka små företagens 

utvecklingsmöjligheter. Publikationen hävdar att år 2030 kommer tillgänglig offentlig 

finansiering vara 4% av BNP. (Undersöknings- och innovationsrådet, 2017). Dock 

förklarar publikationen inte varifrån dessa resurser kommer ifrån samt vad det konkret 

används för. Visionen är mycket ambitiös och en ökning av tillgänglig offentlig 

finansiering på 3,2% av BNP är mycket svårt att tro på då det inte finns konkret 

redogörelse på varifrån dessa resurser kommer (Tutkimus- ja innovaationeuvostos 

webbsida, hämtad 25.1.2023). Enligt Ormalas (2019) undersökning ökar företag inte 

sin undersöknings och innovationsverksamhet i Finland mellan åren 2017–2019, 

däremot ökar denna verksamhet i länder utanför Finland. Enligt Ormala (2019) utförde 

17% av finländska företag sin utvecklings och innovationsverksamhet utomlands år 

2015, motsvarande siffra var 28% år 2019. Ormala (2019) förklarar att största orsaken 

ligger i att det är för svårt för företag att få offentlig finansiering i Finland.  

 

I sin helhet visar den tidigare forskningen att offentlig finansiering har en viktig roll 

inom ekonomier och att dess effekt beror på olika faktorer inom landet, ifall något 

fungerar i Finland betyder det inte att det fungerar i ett annat land. Forskningen visar 

även att undersökning kring offentlig finansiering behövs mera av och att 

ämnesområdet blir alltmer aktuellt. 

 

  

2.4.4 Relationen mellan lönsamhet och tillväxt 

 

I detta avsnitt beskrivs tidigare forskning som har undersökt sambandet mellan 

lönsamhet och tillväxt, samt hur offentlig finansiering påverkar detta samband. Detta 

används som grund för att formulera hypoteser i undersökningen. 
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Brännback m.fl. (2009) har forskat relationen mellan tillväxt och lönsamhet vid 

bioteknologiska företag. Även de använde sig av en tillämpning av Davidsson m.fl. 

(2009) undersökningsmetod och hypotes. De två hypoteserna som testades var: 

 

Hypotes 1: Företag som har högre lönsamhet och lägre tillväxt är mer 

sannolika att nå högre lönsamhet och tillväxt efter en längre tidsperiod 

jämfört med företag som haft hög tillväxt och låg lönsamhet.  

 

Hypotes 2:  Företag som har hög tillväxt och låg lönsamhet har en högre 

sannolikhet att i framtiden drabbas av låg lönsamhet och låg tillväxt än 

företag som först visar hög lönsamhet och låg tillväxt. 

 

Brännback m.fl. (2009) valde att använda företagets EBIT för att mäta lönsamhet och 

för att mäta tillväxt har de använt förändring i SALES-% i sitt studie. Företagen 

delades i fyra kategorier: låg lönsamhet och låg tillväxt, hög lönsamhet och låg tillväxt, 

hög tillväxt och låg lönsamhet samt hög tillväxt och hög lönsamhet och sedan följdes 

företagens utveckling inom dessa kategorier. Brännbacki m.fl. (2009) sammanfattade 

resultatet av undersökningen så att bioteknologi-företagen som har haft hög lönsamhet 

och låg tillväxt vid början av mättningen är mer sannolika att ha hög lönsamhet och 

hög tillväxt i framtiden jämfört med de företag som börjar med låg lönsamhet och hög 

tillväxt. Vi tillämpar Brännback m.fl. (2009) hypoteser för att uppbygga första och 

andra hypoteserna i vår undersökning. 

 

Även Mansikkamäki (2023) använde en tillämpning av Davidsson m.fl. (2009) och 

Brännback m.fl. (2009) metod för att undersöka utvecklingen av tillväxt och 

lönsamhet. Hon undersökte 60 000 företag i Finland under en 3 års tidsperiod. 

Mansikkamäki (2023) fann att företag högt sannolikt inte byter kategori. 

Undersökningen fann även att företag med hög tillväxt och låg lönsamhet var mindre 

sannolika än företag med hög lönsamhet och låg tillväxt att nå hög lönsamhet och hög 

tillväxt. Med andra ord fann undersökningen att företag som prioriterade lönsamhet 

över tillväxt i utgångsläget, var mer sannolika att i slutändan ha högre tillväxt och 

högre lönsamhet. Undersökningens resultat stöder de motsvarande tidigare 

undersökningarna av Davidsson m.fl. (2009) och Brännback m.fl. (2009).  
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Brännback m.fl. (2009) och Mansikkamäki (2023) undersökning är relevant för denna 

avhandling eftersom undersökningens metod motsvarar den som vi använder. Vår 

undersökning skiljer sig från deras bland annat så att vi använder mottagningen av 

finansiella stödet som undersökningspunkten vid kvantitativa analysen. Utöver detta 

analyserar vi även hur uppfattningen om tillväxt och lönsamhet ändras då en offentlig 

finansiering påverkar det. 

 

Smallbone, Leig och North (1995) och Lee (2014) har undersökt sambandet och 

kommit till slutsatsen att företag med högre tillväxt tenderar att ha en högre 

lönsamhetsgrad. Smallbone m.fl. (1995) undersökte skillnaderna i strategier och 

egenskaper mellan företag med hög respektive låg tillväxt. De fann att företag med 

hög tillväxt i större utsträckning var mer export- och innovationsorienterade jämfört 

med företag som hade lågtillväxt. De fann också att företag med högre tillväxt var mer 

ambitiösa och hade tydligare strategier för företagsutveckling. Vidare konstaterade de 

att företag med högre tillväxt också hade högre lönsamhet. Denna effekt förklarades 

med att företag med högre tillväxt har lättare att få finansiering och därmed klarat av 

att överkomma flaskhalsar som påverkat lönsamheten. 

 

Lee (2014) syfte var att undersöka med hjälp av paneldataanalys om tillväxt leder till 

lönsamhet eller tvärtom. Han konstaterade att tillväxt och lönsamhet är positivt 

korrelerade som innebär att företag med högre tillväxt tenderar även att vara mer 

lönsamma. Dock visade analysen att lönsamhet har en starkare positiv effekt på tillväxt 

än tillväxt på lönsamhet. Detta indikerar att det är lönsamheten som driver tillväxt i 

företag. Utöver detta fann Lee (2014) att i företag som var mer finansiellt begränsade 

hade lönsamheten även större effekt på tillväxten.  

 

Lee (2014) fann att relationen mellan lönsamhet och tillväxt är kurvlinjär vilket 

innebär att företag med låg tillväxt och företag med hög tillväxt var mindre lönsamma 

än företag som hade en stadig årlig tillväxt. Korrelationen mellan lönsamhet och 

tillväxt har även påvisats av Vanacker och Manigart (2010), Glancey (1998) och Roper 

(1999). Dessa forskare förklarar däremot att korrelationen baserar sig starkt på 

företagets interna processer, deras sätt att hantera kassaflöde, innovation och 

investeringar. De förklarar också att relationen mellan tillväxt och lönsamhet är 
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mycket beroende av företagsledningens strategier och företagets tillgång till extern 

finansiering och lån. Dessa tidigare forskningar användss för att uppbygga Hypotes 4. 

 

Lu och Beamish (2006) analyserade sambandet mellan internationalisering, tillväxt 

och lönsamhet bland 120 SME-företag i Kanada med genom regressionsanalys. De 

fann att SME-företag behöver överväga konsekvenserna av att internationalisera sig 

eftersom detta kan ha en positiv effekt på tillväxt, men en negativ effekt på 

lönsamheten. Lu och Beamish (2006) förklarade det negativa sambandet mellan 

internationalisering och lönsamhet med att SME-företag ofta hade bristfällig kunskap 

inom internationalisering. De förklarade vidare att SME-företag måste noggrant 

överväga sina möjligheter för en lyckad internationalisering och de kostnader som 

uppstår av internationalisering.  

 

I Ropers (1999) fall undersöktes utvecklingen av småföretag med fokus på tillväxt och 

lönsamhet. Roper (1999) skapade en strukturerad modell som tar i hänsyn företagens 

marknadsposition samt ägares egenskaper för att besvara två frågor: 

 

1. Vad avgör företagens näringsstrategi? 

2. Hur förändrar näringsstrategin då företagen utvecklar? 

 

Ropers (1999) empiriska undersökning resulterade i tre slutsatser. Till först indikerar 

resultaten att omsättningens utveckling (tillväxtmått) och avkastning på tillgång 

(lönsamhetsmått) är bara svagt relaterade på kort sikt med varandra, vilket indikerar 

även att ett mindre företag med medelstor tillväxt inte garanterar hög lönsamhet på 

långsikt. Därutöver förklarar Roper (1999) att det inte finns bevis i data för att 

lönsamheten fortsätter öka på långsikt och vice versa. Sist men inte minst fann Roper 

(1999) att det finns en stark korrelation mellan de strategiska valen som företagen gör 

och därmed är det mer företagsspecifika egenskaper som avgör företagets utveckling 

på långsikt. Enligt Roper (1999) beror särskilt tillväxt starkt på företagens 

näringsstrategi. Denna undersökning ger oss en utmärkt bas för att vidare förstå 

relationen mellan lönsamhet och tillväxt. 

 

Tidigare forskning inom ämnet visar att finansiering har en effekt på tillväxt och 

lönsamhet. Bland annat Vanacker och Manigart (2010) fann att uppstartsföretag som 
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får finansiering tenderar att växa snabbare och öka sin lönsamhet snabbare i jämförelse 

till företag som inte fått finansiering. Liknande resultat presenterades av Lu och 

Beamish (2006) i deras studie om tillväxt och lönsamhet bland SME-företag som 

strävar efter internationalisering. De fann att extern finansiering är en av de viktigaste 

faktorerna för internationell tillväxt och ökad lönsamhet. De argumenterade för att 

internationalisering är mycket svårt för företag som inte har tillgång till extern 

finansiering och att företag som har bättre tillgång till finansiering är mer lönsamma. 

Smallbone m.fl. (1995) hävdar också att företag som har hög tillväxt och tillgång till 

extern finansiering har större sannolikhet att vara lönsamma.  

 

Brännback m.fl. (2013) påpekar dock att relationen mellan lönsamhet och tillväxt inte 

är så enkel. De förklarar att flera företag prioriterar hög tillväxt på bekostnad av 

lönsamhet och att företag som förlitar sig på extern finansiering är mer benägna att 

sträva efter hög tillväxt utan att ta hänsyn till lönsamhet. De föreslår teorin “The theory 

of the greater fool”, som innebär att hög tillväxt värderas mer än lönsamhet för att 

tillväxtföretag kan säljas till ett högre pris. Teorin för fram att investerare är villiga att 

finansiera tillväxtföretag fastän de inte överhuvudtaget har visat sig vara lönsamma. 

Denna teori uppbygger även hypotes 3 i vår undersökning. Glancey (1998) har kommit 

till samma slutsats som Brännback m.fl. (2013) och förklarar därutöver att företag som 

förlitar sig på extern finansiering kan ha svårare att uppnå lönsamhet på lång sikt.  

 

Markman och Gartner (2002) fann även att hög tillväxt och tillgång till extern 

finansiering leder till lägre lönsamhet. Dock förklarar de detta med att dessa företag 

spenderar resurser på utveckling och innovation som på lång sikt kan leda till mycket 

hög lönsamhet och tillväxt. De noterar att finansiering för tillväxtföretag med låg 

lönsamhet inte är riskfritt, men att det kan leda till hög ekonomisk utveckling och 

därmed utgöra ett rimligt risktagande. De betonar att tillväxtföretag är drivare inom 

ekonomin och beslutsfattare borde fokusera på att finansiera dessa företag. 

 

I sin helhet är relationen mellan tillväxt och lönsamhet minst sagt komplex. Tidigare 

forskning tyder på att det finns en stark korrelation mellan lönsamhet och tillväxt. Den 

tidigare forskningen är dock oenig gällande om korrelationen är positiv eller negativ. 

Å ena sidan har hög tillväxt en positiv effekt på lönsamhet i och med att företag lyckas 

växa snabbare och därmed med hjälp av marknadsandelar priskonkurrera sig mer 
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lönsamma. Å andra sidan leder hög tillväxt till att företagens kostnader ökar till en 

nivå som skadar lönsamheten. Finansieringens effekt på detta är även ett omstritt tema 

i den tidigare forskningen. Flesta av den ovannämnda tidigare forskning är entydig om 

att extern finansiering är ett mycket viktigt redskap för SME-företag för att 

överkomma flaskhalsar och uppnå sin potential. Flera påpekar däremot ändå att extern 

finansiering även kan leda till ohanterliga kostnader för tillväxtföretag. I tabell 1 nedan 

sammanställs den tidigare forskning gällande relationen mellan tillväxt och lönsamhet. 

Tabellen sammanställer studien, dess publikations år och ifall relationen mellan 

tillväxt och lönsamhet varit positiv (+) och negativ (-). Tabellen redogör hur omstridd 

relationen mellan tillväxt och lönsamhet är bland forskning och ger upphov till fortsatt 

undersökning inom ämnesområdet.  

 

Tabell 1: Sammanställning av relationen mellan lönsamhet och tillväxt baserat på den tidigare 

forskning  

Studie År 
Relationen mellan 

lönsamhet och tillväxt 

Smallbone m.fl.  1995 + 

Leig och North  1995 + 

Glancey  1998 - 

Roper  1999 +- 

Markman och Gartner  2002 - 

Lu och Beamish  2006 - 

Davidsson m.fl. 2009 +- 

Vanacker och Manigart  2010 + 

Brännback m.fl. 2013 +- 

Lee 2014 + 

Mansikkamäki  2023 +- 

 

 

2.5 Teoretisk referensram 

 

Med hjälp av att sammanställa den tidigare forskning i kapitel vid 2.4, bygger vi upp 

en teoretisk referensram för att besvara undersökningens forskningsfråga och för att 

formulera hypoteser för vår undersökning. För att besvara vår forskningsfråga om 

vilken effekt Business Finlands Tempo-finansiering har på lönsamhet och tillväxt för 
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uppstartsföretag i Finland, samt vilka företagsspecifika egenskaper som påverkar 

denna effekt har vi undersökt hur tidigare forskning relaterat till vår forskningsfråga. 

 

På en global skala visar den tidigare forskning att offentliga investeringar i potentiella 

företag har positiva effekter på företagens och ekonomiernas utveckling (Michael & 

Pearce, 2009, Jääskeläinen m.fl., 2007, Lilien & Yoon, 1990, Spencer m.fl., 2005, 

Hallerberg & Strauch, 2002, Romero-Avila & Strauch, 2008). Den tidigare 

forskningen för även fram flera skillnader inom offentliga investeringar och offentligt 

stöd. Dessa skillnader är bland annat att offentligt stöd för företag är mer än endast 

finansiering. Dessa kan bland annat vara skattelättnader, investeringar i infrastruktur 

och undersökning. Därmed skiljer sig även resultat och slutsatser i den tidigare 

forskning om offentlig finansiering. Därutöver påpekar den tidigare undersökning att 

offentlig finansiering är beroende av ländernas finanspolitik, ekonomi och sociala 

faktorer. Inget av den tidigare forskning har hävdat om att offentlig finansiering skulle 

vara skadligt för företagens ekonomiska utveckling. I Finland visar offentlig 

finansiering ha positiva effekter på företagens tillväxt fastän mängden tillgänglig 

offentlig finansiering minskat sedan 2010 (Ormala, 2019). 

 

I sektion 2.4 refererade vi till Brännback m.fl. (2009) som utforskade förhållandet 

mellan tillväxt och lönsamhet. Forskarna tillämpade Davidsson m.fl. (2009)  

undersökningsmetod och hypotes. Av de hypoteser som användes i de tidigare 

undersökningarna konstaterar vi att lönsamheten driver tillväxt i företag och 

formulerar egna hypoteser på basis av dessa. Ifall dessa hypoteser instämmer med 

offentliga finansieringens effekt på lönsamhet och tillväxt, kan det ge företagare och 

investerare en klar bild av hurdana företag har mest nytta av finansieringen. Hypotes 

1 och 2 som används i denna avhandling hävdar att högre lönsamhet och lägre tillväxt 

år 2016 leder mer sannolikt till hög lönsamhet och hög tillväxt, medan företag som har 

högre tillväxt och lägre lönsamhet år 2016 mer troligt kommer att ha lägre tillväxt och 

lönsamhet år 2019. Hypoteserna är därmed följande:  

  

Hypotes 1:  Efter att företagen fått finansieringen är det mer sannolikt att de 

företag med högre lönsamhet och lägre tillväxt uppnår hög lönsamhet och hög 

tillväxt jämfört med företag som ursprungligen haft högre tillväxt men lägre 

lönsamhet. 
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Hypotes 2. Efter att företagen fått finansieringen är det mer sannolikt för 

företag med högre tillväxt och lägre lönsamhet att ha lägre tillväxt och lägre 

lönsamhet jämfört med företag som ursprungligen har haft högre lönsamhet 

och lägre tillväxt. 

 

“Theory of the greater fool” av Brännback m.fl. (2013) förklarar att företag som har 

hög tillväxt lyckas få finansiering lättare än företag som är lönsamma. Detta beror på 

att tillväxtföretag anses vara mer attraktiva för investerare. Teorin hävdar även att 

finansiering för företag med hög tillväxt inte ökar lönsamhet, tvärtom den kan vara en 

fälla för företagen i framtiden. Enligt detta, är tredje hypotesen formulerad som 

följande: 

 

Hypotes 3.  Finansieringen beviljas till fler icke lönsamma tillväxtföretag än 

företag som är lönsamma men har en låg tillväxt. 

 

Den tidigare forskning om offentlig finansiering för fram att det är företagsspecifika 

egenskaper som är i centrum för hurdan effekten av offentlig finansiering är på företag 

(Barro & Sala-i-Martin,1992; Duruflé m.fl., 2017; Barajas m.fl., 2021; Mazzucato & 

Semieniuk, 2017; Romero-Avila & Strauch, 2008). I och med att den tidigare 

forskning hänvisar till att “rätt slags företag” påverkas positivt av offentlig 

finansiering, kan vi hitta likheter i undersökningen bland relationen mellan lönsamhet 

och tillväxt samt effekten av offentlig finansiering på företag. Zhao och Morgan (2017) 

förklarar att med hjälp av att satsa på komparativa fördelar kan företag öka sin tillväxt 

och lönsamhet.  På grund av de ovannämnda tidigare forskningarna är “Resource based 

view” eller “RBV-teori” en väsentlig teori inom ämnesområden för att förklara varför 

företag växer och utvecklas. Denna teori har även används av Brännback m.fl. (2013) 

och Davidsson m.fl. (2009). RBV- teorin har utvecklats av Penrose (1959) “The theory 

of the growth of the firm” där hon fann att resursutnyttjning är primära förklarande 

faktorn till företagens tillväxt. Zhao och Morgan (2017) förklarar att RBV-teori 

innebär att företag har olika resurser och möjligheter för tillväxt.  Davidsson m.fl. 

(2009) hävdar att på basis av RBV-teori skall företag sträva för lönsamhet och därmed 

förstärka sina komparativa fördelar gentemot att satsa på tillväxt. De förklarar att 

företag som redan utvecklat och hittat sina komparativa fördelar har bättre möjligheter 
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för att upprätthålla hög lönsamhet och tillväxt på långsikt. Därutöver förklarar de också 

att företag som satsat ursprungligen på tillväxt för att senare nå lönsamhet med bland 

annat ökad försäljning och lägre tillverkningskostnad kommer på lång sikt ha lägre 

tillväxt och lönsamhet än företag som satsat på sina komparativa fördelar.  

 

En annan forskningmodell som användes mycket i tidigare forskning for att förklara 

hur relationen mellan lönsamhet och tillväxt utvecklas och hur offentlig finansiering 

kan påverka det, är Lee (2014) modell. Modellen förklarar att relationen mellan 

lönsamhet och tillväxt först är linjär och att extern finansiering är ett viktigt verktyg 

för att utveckla företag. Lee (2014) fann att tillväxt och lönsamhet är positivt 

korrelerade som innebär att företag med högre tillväxt tenderar även att vara mer 

lönsamma. Dock visade analysen att lönsamhet har en starkare positiv effekt på tillväxt 

än tillväxt på lönsamhet. Detta indikerar att det är lönsamheten som driver tillväxt i 

företag. Relationen är även avtagande och snarare kurvlinjär, än linjär, på lång sikt. 

Den tyder att när ett företag får finansiering leder det initialt till en positiv effekt för 

företagets tillväxt, men när företaget fortsätter att få finansiering börjar effekten avta. 

Detta förklarar Lee (2014) med att när ett företag får mer finansiering kan det bli i en 

kassaflödesfälla där kostnaderna är för stora för företagets inkomster, vilket kan leda 

till lägre lönsamhet. 

 

Genom en kombination av tidigare forskning, Lee (2014) modell och RBV-teorin, 

formulerar vi vår fjärde hypotes till följande påstående: 

 

Hypotes 4. Effekten av finansieringen avtar för företag som inte fokuserar sig 

på att utnyttja sina komparativa fördelar och därmed har uppnått både 

lönsamhet och tillväxt innan de erhållit finansieringen. 

 

I det fortsatta sammanhanget hänvisas till dessa hypoteser med förkortningen "H" och 

numret på hypotesen. 
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3 Metod 
 

I detta kapitel introduceras tillämpningen av en blandad metodansats i avhandlingen 

genom att först genomföra en explorativ undersökningsmetod i form av en kvantitativ 

undersökning för att sedan konstruera en kvalitativ undersökning. Nyttan av 

metoderna och dess påverkan på avhandlingens uppbyggnad diskuteras också. 

 

 

3.1 Blandad metodansats 

 

Under de senaste 70 åren har kvantitativa forskningsmetoder använts mest inom 

finansiell forskning. Empirisk forskning inom finansiering har traditionellt förlitat sig 

på stora mängder observationer och robusta statistiska analyser. Därmed har forskare 

haft begränsade möjligheter att ta hänsyn till icke-kvantitativa faktorer, vilket är ett 

problem inom forskningsområdet (Dewasiri, Weerakoon & Azeez, 2018). Enligt 

Onwuegbuzie och Poth (2016) faller kvantitativa metoder inom fyra kategorier; 

deskriptiv, komparativ, relationsmässiga och historiska. Komparativa kategorin av 

kvantitativa metoder syftar till att jämföra en eller flera finansiella nyckeltal med 

relaterade variabler. Komparativa undersökningar använder kvantitativa frågor som 

strävar efter att besvara en effekt, påverkan eller skillnader mellan olika variabler och 

finansiella nyckeltal (Onwuegbuzie och Poth, 2016). Därmed är en kvantitativ metod 

med en komparativ kvalitativ undersökning det bästa sättet att besvara effekten av 

Tempo-finansieringen på uppstartsföretag. 

  

Enligt Agee (2009) besvaras frågor som “hur” och “vad” bäst med hjälp av kvalitativa 

metoder. Agee (2009) hävdar att dessa former av frågor behöver en kvalitativ aspekt 

ifall analysen inkluderar faktorer som påverkas direkt av mänsklig interaktion. Genom 

kvalitativa studier möjliggörs insamling av mjukdata, vilket gör det möjligt att 

undersöka omätbara egenskaper som inte kan besvaras genom den kvantitativa 

undersökningen (Silverman, 2014). Enligt Reinecke, Arnold & Palazzo (2016) kan 

kvalitativa metoder ge svar på frågor som kvantitativa metoder kanske inte kan hitta 

signifikant data för att stödja en hypotes. Därför har vi beslutat att vår avhandlings 

analys består av en kvantitativ och en kvalitativ undersökning. Kvalitativa metoder 
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strävar efter att förklara varför något händer, medan kvantitativa metoder strävar efter 

att förklara hur något händer (Silverman, 2014). 

 

Tashakkori och Creswell (2007) förklarar att en blandad metodansats (“mixed methods 

approach”), där både kvantitativa och kvalitativa metoder används, har möjligheten att 

ge tydligare svar på komplexa frågeställningar. De förklarar att en forskning med 

blandad metodansatsen är ett holistiskt tillvägagångssätt för att få en mer fullständig 

bild av ett forskningsämne. Med hjälp av den blandade metodansatsen 

tillvägagångssättet kan vi besvara frågor som den kvantitativa forskningen inte kan 

belysa ensam. Eftersom vi analyserar en offentlig finansiering för uppstartsföretag är 

storleken på företagen ofta mindre, vilket innebär att vikten av enskilda beslut är större.  

 

 

3.2 Explorativ undersökningsmetod 

 

Explorativ forskning är en metod för att undersöka ett nytt område eller fenomen där 

det finns begränsad tidigare forskning eller kunskap tillgänglig. Målet med denna 

metod är att skapa en grundläggande förståelse och kunskap om området, så att man 

senare kan utforska det djupare med hjälp av andra forskningsmetoder (Hollstein, 

2011). 

 

I vår studie använder vi oss av kvantitativ metodik för att bygga en grundläggande 

förståelse av området och sedan kvalitativ metodik för att svara på och förklara de 

underliggande faktorer som påverkar finansieringens effekt på enskilda 

uppstartsföretag. Genom att använda en blandad metodansats, där den kvantitativa 

undersökningsmetoden utgör en explorativ undersökningsmetod, strävar vi efter att 

uppnå en omfattande kunskap om ämnesområdet och på detta sätt uppnå en tillräcklig 

akademisk mättnad. 

 

Genom att använda kvantitativ metodik kan vi få en konkret helhetsbild av hur Tempo-

finansiering generellt sätt påverkar uppstartsföretag. Den kvalitativa undersökningen 

bygger sedan vidare på resultaten från den kvantitativa undersökningen och syftar till 

att svara på och förklara de underliggande faktorer som påverkar finansieringens effekt 
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på enskilda uppstartsföretag. Kvalitativa forskningsmetoder används för att undersöka 

och relatera den empiriska undersökningen till tidigare forskning och teori. Kvalitativ 

metodik används för att besvara frågor som inte kan förklaras med hjälp av den 

explorativa kvantitativa undersökningen. 

 

En mera detaljerad beskrivning av både de kvantitativa och kvalitativa metoderna som 

används gås igenom i respektive avsnitt för att ge en tydlig förståelse av hur vi använt 

dessa forskningsmetoder för att besvara forskningsfrågan.  



44 

 

4 Kvantitativa undersökningen 
 

I detta avsnitt presenteras både empirin och metoderna som används i den explorativa 

kvantitativa undersökningen. En detaljerad kvantitativ analys genomförs för att 

analysera resultaten och skapa en omfattande grund för kvalitativa undersökningen. 

 

 

4.1 Empiriska data för kvantitativa analysen 
 

Den valda tidsperioden som står i fokus för denna avhandling omfattar tre år, från 

01.01.2017 till 31.12.2019. Valet av denna tidsperiod baserar sig på att undvika att 

Covid-19 pandemin snedvrider analysen, samtidigt som perioden är tillräckligt lång 

för att möjliggöra relevanta slutsatser, utan att matrisen blir alltför oklar. Utöver detta 

ger den bestämda tidsperioden tillförlitligt data för utförandet av analysen. Detta ger 

ett resultat på utvecklingen av lönsamhet och tillväxt inom matrisen på ett, två och tre 

års intervall, vilket ger fler möjligheter att analysera hur utvecklingen har skett från 

före företagen har erhållit finansieringen till hur företaget har utvecklats på både kort 

och lång sikt. 

 

Data om företag som har erhållit Tempo-finansiering under 2017 har hämtats från 

Business Finland. Totalt finns det 447 SME-företag som har erhållit finansiering år 

2017. Företagen som ingår i studien har stor varians inom storlek och 

verksamhetsområde, men alla har Tempo-finansieringen som en gemensam nämnare 

och därmed uppfyller kraven för både SME- och uppstartsföretag.  

 

För att säkerställa jämförbarheten mellan företagen, har vi först begränsat antalet 

företag till endast de företag som har erhållit samma finansieringsbelopp på 50 000 € 

under året 2017. Vi har också valt att exkludera företag som tidigare har fått Tempo-

finansiering men senare återbetalat den på grund av en misslyckad ansökningsprocess 

eller ett misslyckat utvecklingsprojekt. Därmed begränsas antalet företag till 272.  

 

För att besvara undersökningens forskningsfråga och generera tillförlitliga kvantitativa 

data om företagens finansiella nyckeltal, har vi använt oss av Orbis Europa som är en 

omfattande europeisk databas. Orbis Europa innehåller finansiella data för över 400 



45 

 

miljoner företag. På grund av att det är nödvändigt att använda tillförlitliga finansiella 

nyckeltal för att mäta lönsamhet, räntabilitet och tillväxt för företagen, sjunker samplet 

med ytterligare 168 företag. Dessa åtgärder resulterar i ett sampel av 104 företag som 

inkluderas i vår analys. Detta innehåller ett konkursföretag samt sju företag som har 

slutat sin verksamhet kort efter vår valda tidsperiod. 

 

Dessa 104 företag som inkluderas i vår analys har tillgängliga finansiella data i början 

och i slutet av den observerade tidsperioden, samt året innan (2016) för att möjliggöra 

beräkningen av transitionsmatrisens gränser. Genom denna datainsamling har vi 

erhållit ett reliabelt och omfattande sampel för vår kvantitativa analys.  

 

Tabell 2 visar deskriptiv statistik för finansiella nyckeltalen som används i 

transitionsmatrisen. Tabellen är uppdelad enligt år, medelvärde, median och 

standardavvikelse för varje variabel. 

 

 Tabell 2: Deskriptiv statistik för fall företagens finansiella nyckeltal 

Variabel Medeltal Median Standardavvikelse 

Sales-%, -19 51,67% 15,96% 114,99% 

Sales-%, -18 191,68% 30,47% 995,65% 

Sales-%, -17 92,08% 26,99% 182,50% 

Sales-%, -16 42,16% 0,00% 122,77% 

ROA, -19 -6,63% -4,69% 29,08% 

ROA, -18 -11,91% -5,28% 29,93% 

ROA, -17 -9,54% -2,00% 42,27% 

ROA, -16 -0,36% 0,00% 27,54% 

EBIT, -19 -29 878 ,95 -10 000 ,00 800 469 ,70 

EBIT, -18 31 565 ,13 -10 000 ,00 943 823 ,10 

EBIT, -17 9806,22 -2 000,00 785 411,70 

EBIT, -16 37 898,81 0 574 369,5 
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Tabell 2. visar deskriptiv statistik för alla företag inom samplet. För Sales-% har 

företagen i allmänhet haft en positiv tillväxt och vuxit fram till år 2018. Sales-% år 

2017 steg med 51,57% år 2018 och därefter fram till 191,68% under året 2018. För 

året 2019 sjönk tillväxttakten till 51,67%. I och med att det naturligt finns en stor 

variation mellan företagen återspeglas detta som en stor standardavvikelse. Därutöver 

är företagen uppstartsföretag och i allmänhet har möjlighet för stora förändringar i sin 

årliga tillväxt.  

 

När det gäller ROA, visar tabellen att det genomsnittliga värdet för ROA för dessa 

företag år 2019 var -6,63%, med en median på -4,69%. År 2018 var genomsnittet  

-11,91%, med en median på -5,28%. För år 2017 var det genomsnittliga ROA-värdet 

-9,54% med en median på -2,00%, medan 2016 visade ett genomsnittligt ROA-värde 

på -0,36% med en median på 0,00%. Även här är standardavvikelsen hög för alla åren, 

vilket indikerar att det finns en stor variation mellan företagen i deras ROA. 

 

För EBIT visar tabell 2 att det genomsnittliga EBIT-resultatet för dessa företag år 2019 

var -29 878,95€, med en median på -10 000,00€. År 2018 var genomsnittet 31 565,13€, 

med en median på -10 000,00€. För år 2017 var det genomsnittliga EBIT-resultatet 9 

806,22€ med en median på -2 000,00€. År 2016 hade företagen ett genomsnittligt 

EBIT-resultat på 37 898,81€ med en median på 0,00€. Även här är 

standardavvikelserna stora, vilket indikerar en stor variation i företagens EBIT-

resultat, men att medianen och medeltalen blir negativa indikerar även att de företag 

som har erhållit Tempo-finansieringen, inte har lyckats uppnå lönsamhet. 

 

Sammanfattningsvis visar den deskriptiva statistiken att företagens lönsamhetsmått i 

snitt inte ser bra ut, medan tillväxtmåtten är höga för samplet av företagen. Det finns 

en stor variation mellan företagen, vilket kan bero på att Tempo-finansiering inte 

begränsas till en specifik bransch och SME-företag kan variera mycket i storlek och 

prestation. Stora standardavvikelsen förklaras i praktiken med några relativt stora 

utliggare, medan andra delen av data ligger inom relativt litet skillnad mellan varandra. 

Det är dock intressant att notera att lönsamhetsmåtten i genomsnitt är negativa medan 

tillväxtmåtten är höga jämfört med vad som anses normalt enligt kapitel 2. 
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4.2 Metod för kvantitativa analysen  
 

4.2.1 Transitionsanalys 

 

Vårt mål är att undersöka hur företagen rör sig inom tillväxt-lönsamhet matrisen under 

en tre års tidsperiod. Motsvarande till Markovs kedjeanalys, använder vi oss av en 

transitionsmatris med kategoriserade sampel i utgångsläget. Markovs kedjeanalys är 

en robust metod som används för att uppskatta övergångssannolikheterna mellan olika 

tillstånd under på varandra följande tidsperioder och har använts av bland annat 

Brännback m.fl. (2009) och Kiviluoto (2011).  

 

Vi använder oss av transitionsmatrisen för att undersöka andelen av företag som rör 

sig inom matrisen under treårs perioden. Med hjälp av transitionsmatrisen modellerar 

vi övergångarna från ett visst tillstånd till ett annat. Dessa transitioner analyseras och 

kopplas till undersökningens hypoteser samt tidigare forskning i kapitel 4.3. 

Transitionsmatrisen motsvarande till Markovs kedjeanalys har använts i motsvarande 

studier tidigare. Bland annat Davidsson m.fl. (2009) och Mansikkamäki (2023) 

använde matrisen för att undersöka relationen mellan tillväxt och lönsamhet. Markovs 

kedjeanalys och Monte-Carlo simulationer används ofta för att analysera stora databas 

av beteendepaneldata. Med hjälp av analyserna är det även möjligt att bygga trovärdiga 

estimat av framtida händelser. I och med att vi redan har all data och ett sampel av 

endast 104 företag, har vi möjligheten att undersöka exakt hur företagen rört sig inom 

matrisen. 

 

 

4.2.2 Transitionsmatrisen 

 

För att uppnå avhandlingens syfte använder vi en transitionsmatris motsvarande till 

Markovs kedjeanalys. Metoden skiljer sig från Markovs kedjeanalys i form av att vi 

har fullständiga data och därmed inte behöver estimera sannolikheten av att 

transitionerna sker. Transitionsmatrisen är en tvådimensionell plan där företagen 

kategoriseras i fyra kategorier baserat på deras situation år 2016 (t0). Figur 4 illustrerar 

transitionsmatrisen i vår analys.  

 



48 

 

Tillväxt 

H
ö

g 

Tillväxt Stjärna  

 

M
ed

ian
 

 

Svag Lönsamhet 

 

Låg 

 

 

 

  Låg Median Hög  

  Lönsamhet  

Figur 4: Tillväxt och lönsamhets transitionsmatris. 

 

Företagen kategoriseras i matrisen på basis av företagets nivå av tillväxt och 

lönsamhet. Företagen kategoriserades enskilt och på basis av hur deras lönsamhet och 

tillväxt relaterar till resten av samplet. De delades i fyra kategorier: 

 

- Stjärna: Företag med hög lönsamhet och god tillväxt  

- Tillväxt: Företag med låg lönsamhet och god tillväxt  

- Lönsamhet: Företag med hög lönsamhet och låg tillväxt  

- Svag: Företag med låg lönsamhet och låg tillväxt (svag).  

 

RBV-teori antyder att det är företagsspecifika egenskaper som fungerar som grunden 

för hur finansieringen påverkar företag. Företagen analyseras med ett-, två- och tre-års 

transitioner och kategoriseras på basis av hur de utvecklats relaterat till resten av 

samplet. På så sätt kan vi rent analysera finansieringens effekt på företagens tillväxt 

och lönsamhet, samt hur ursprungsläget samt företagsspecifika egenskaper för 

företagen påverkar effekten av finansieringen. Därutöver analyseras lönsamheten med 

två olika mått; EBIT och ROA, för att undersöka ifall olika lönsamhetsmått ger olika 

resultat. 
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4.2.3 Sammanfattning av kvantitativa metoder 

 

Davidsson m.fl. (2009) rekommenderade att testa hypoteser som liknar H1 och H2 på 

ett mindre sampel, vilket väl motiverar lämpligheten av ett mindre sampel för denna 

studie. I denna avhandling undersöks inte endast grundlägets effekt på relationen 

mellan lönsamhet och tillväxt såsom bland annat Brännback m.fl (2009), utan att även 

identifiera hur dessa påverkas av en finansiering. På detta sätt strävar vi efter att se om 

finansiellt stöd kan ge andra resultat än tidigare forskning inom ämnesområdet. 

 

Med hjälp av transitionsmatrisen undersöker vi för H1 om att det är lönsamhet som 

driver tillväxt. Med andra ord företag med hög lönsamhet och låg tillväxt vid 

startpunkten har större sannolikhet att nå hög tillväxt och lönsamhet i framtiden. 

Därutöver undersöker vi för H2, företag som först har haft hög tillväxt och låg 

lönsamhet är mer sannolika att ha låg lönsamhet och låg tillväxt efter en längre tid. 

Dessa hypoteser illustreras i figur 5, där de mörka pilarna representerar det som enligt 

hypotesen är mer sannolikt att hända. 

 

 

Figur 5: förklaring av H1 och H2 med hjälp av transitionsmatrisen. 
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4.3 Resultaten av den kvantitativa undersökningen 
 

Den kvantitativa undersökningens resultat redogörs i figurerna 6–12 och tabellerna  

3–8. Tabellerna visar förändringar i företagens lönsamhet och tillväxt inom 

transitionsmatrisen från utgångsläget, som är bokslutet från 2016, till bokslutet åren 

2017, 2018 och 2019. Figurerna illustrerar hur företagen i samplet rör sig bland de 

olika kategorierna. I och med att vi använder oss av en transitionsmatris, är det lättare 

att se effekten i form av figurerna gentemot tabellerna. Raden ovanför 

procentandelarna representerar företagens ursprungsläge i matrisen, och kolumnen 

under startläget visar procentandelen av företag som rör sig till respektive kategori 

under tidsperioden. Motsvarande analys har utförts med ROA som lönsamhetsmått för 

att kontrollera för skillnader inom lönsamhetsutvecklingen. Detta redovisas i tabell 6–

8. Figurerna visar hur företagen rör sig inom matrisens olika kategorier på respektive 

ett-, två- och tre-års intervaller. I figur 12 illustreras skillnaden mellan 

lönsamhetsmåtten EBIT och ROA i analysen. 

 

Genom att summera den vertikala summan av kategoriernas sannolikheter i 

transitionsmatrisen (tabellerna 3–8) redogör vi för företagens sannolikhet att övergå 

till olika kategorier. Till exempel i tabell 3 ökar sannolikheten för att företagen flyttar 

sig till lönsamhets- och stjärnkategorierna på kort sikt. Däremot är sannolikheten för 

att företagen hamnar i lönsamhetskategorin på långsikt den minsta, i och med att 

lönsamma kategorin minskat med 18,12% från år 2016 (tabell 8). 

 

Tabell 3 visar att 56,25% av företagen som befann sig i svaga kategorin år 2016 återgår 

till samma kategori år 2017, medan 6,25% stiger till stjärna- och 28,13% går till 

tillväxtkategorin. Därutöver flyttar 9,38% av företagen i kategorin lönsamhet till 

kategorin Svag år 2017. Under Tabell 3 presenteras Figur 6, som visar hur företagens 

startläge utvecklas efter år 2017 med hjälp av transitionsmatrisen för lönsamhetsmåttet 

EBIT och tillväxtmåttet Sales-% under perioden 2016–2017. 

 

Resultatet mellan EBIT och Sales-% redogör för att det är mest sannolikt att företagen 

rör sig till lönsamhet- och stjärna kategorin på kortsiktig (tabell 3). Samtidigt minskar 

tillväxten marginellt medan svaga kategorin minskar på kortsikt allra mest. 
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Tabell 3: EBIT och SALES-% transitionsmatris 2016–2017 

2016–2017 Svag Stjärna Tillväxt Lönsamhet Summa 

Svag 56,25 % 15,63 % 5 % 10 % 86,88 % 

Stjärna 6,25 % 37,50 % 30 % 35 % 108,75 % 

Tillväxt 28,13 % 9,38 % 40 % 20 % 97,51 % 

Lönsamhet 9,38 % 34,38 % 25 % 35 % 103,76 % 

 

 

 

Figur 6: Transitionsmatris för EBIT och Sales-% 2016–2017. 

 

Resultaten för 2016–2018 presenteras i tabell 4, vars innehåll illustreras i figur 7. Vid 

året 2018 utvecklades svaga företag mest sannolikt till tillväxtföretag, med 37,50%. 

Däremot hade stjärnföretagen en lika stor sannolikhet att förbli stjärnor eller även 

flyttas till tillväxtföretag, bägge alternativen med en sannolikhet på 34,38%. 

Tillväxtföretagen är mest sannolika att utvecklas till lönsamhetsföretag med en 35% 

sannolikhet. Därutöver på 2-års intervall är det lika sannolikt för lönsamhetsföretag att 

hållas inom samma kategori som det är för dem att förflyttas till tillväxtkategorin, 

bägge med en 30% sannolikhet. Svaga och stjärnkategorierna minskar i jämförelse till 

utgångsläget medan både tillväxt och lönsamhetskategorin ökade. 
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Tabell 4: EBIT och SALES-% transitionsmatris 2016–2018 

2016–2018 Svag Stjärna Tillväxt Lönsamhet Summa 

Svag 31,25 % 12,50 % 20 % 25 % 88,75 % 

Stjärna 15,63 % 34,38 % 20 % 15 % 85,01 % 

Tillväxt 37,50 % 18,75 % 25 % 30 % 111,25 % 

Lönsamhet 15,63 % 34,38 % 35 % 30 % 115,01 % 

 

 

 

Figur 7: Transitionsmatris för EBIT och Sales-% 2016–2018. 

 

Tabell 5 presenterar transitionsmatrisen från startåret 2016 till slutet av året 2019. 

Denna tabell tillsammans med figur 8, utgör de långsiktiga effekterna av 

finansieringens effekt på lönsamhet och tillväxt. Modellen visar är det mest sannolikt 

att företagen har förblir i samma kategori som de befann sig i år 2016. Som enda 

undantag var lönsamhetskategorin som hade en lika stor sannolikhet att försämras till 

ett svagt företag som att fortsätta vara lönsamma, bägge med 30% sannolikhet. På 

långsikt är lönsamhetskategorin den minsta, medan alla andra kategorin har mera 

företag i sig än i startläget. 
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Tabell 5: EBIT och SALES-% transitionsmatris 2016–2019 

2016–2019 Svag Stjärna Tillväxt Lönsamhet Summa 

Svag 34,38 % 18,75 % 20 % 30 % 103,13 % 

Stjärna 21,88 % 37,50 % 25 % 25 % 109,38 % 

Tillväxt 31,25 % 9,38 % 35 % 30 % 105,63 % 

Lönsamhet 12,50 % 34,38 % 20 % 15 % 81,88 % 

 

 

 

Figur 8: Transitionsmatris för EBIT och Sales-% 2016–2019. 

 

Tabellerna och figurerna nedan visar resultaten av ROA som kontrollerande 

lönsamhetsmått istället för EBIT. Tabell 6 visar transitionsmatrisen för tillväxtmåttet 

Sales-% och ROA på kortsikt från 2016 till 2017, medan figur 9 visar en grafisk 

illustration av resultaten. Dessa resultat visar de kortsiktiga effekterna av offentlig 

finansiering på sambandet mellan ROA och tillväxt. Enligt vår modell är det mest 

sannolikt att företagen på kort sikt kvarstår i samma kategori som de befann sig i från 

2016, med undantaget för stjärnföretagen som har en 33,33% sannolikhet att försämras 
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till kategorin lönsamhet. Även då man mäter lönsamhet med ROA, minskar svaga 

kategorin på kortsiktig, medan andra kategorierna ökar. 

 

Tabell 6: ROA och SALES-% transitionsmatris 2016–2017 

2016–2017 Svag Stjärna Tillväxt Lönsamhet Summa 

Svag  50,00 % 13,89 % 5 % 10 % 78,89 % 

Stjärna 8,33 % 30,56 % 30 % 35 % 103,89 % 

Tillväxt 25,00 % 22,22 % 40 % 20 % 107,22 % 

Lönsamhet 16,67 % 33,33 % 25 % 35 % 110 % 

 

 

 

Figur 9: Transitionsmatris för ROA och Sales-% 2016–2017. 

 

Utvecklingen från startläget 2016 till 2018, där ROA används som lönsamhetsmått 

presenteras i tabell 7 och illustreras i figur 10. Vid år 2018 har svaga företag i högsta 

grad utvecklats till tillväxtföretag, med en sannolikhet på 36,11%. Stjärnföretag är 

mest troliga att fortsätta som stjärnor eller försämras till lönsamhetsföretag, med båda 

händelserna inträffande med en sannolikhet på 30,56%. Tillväxtföretag visar sig vara 
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mest benägna att utvecklas till lönsamhetsföretag, även vid användning av ROA som 

lönsamhetsmått, med en sannolikhet på 44%. Enligt vår modell är det mest sannolikt 

att lönsamhetsföretag försämras till svaga företag, med en sannolikhet på 31%. Även 

med ROA, är svag och stjärna kategorin mindre än i startläget, medan tillväxt och 

lönsamhetskategorin har ökat. 

 

Tabell 7: ROA och SALES-% transitionsmatris 2016–2018 

2016–2018 Svag Stjärna Tillväxt Lönsamhet Summa 

Svag  30,56 % 16,67 % 13 % 31 % 91,23 % 

Stjärna 16,67 % 30,56 % 25 % 19 % 91,23 % 

Tillväxt 36,11 % 22,22 % 19 % 25 % 102,33 % 

Lönsamhet 16,67 % 30,56 % 44 % 25 % 116,23 % 

 

 

 

Figur 10: Transitionsmatris för ROA och Sales-% 2016–2018. 

 

Tabell 8 visar företagens utveckling i lönsamhet och tillväxt på lång sikt, med ROA 

istället för EBIT som lönsamhetsmått. Resultaten från transitionsmatrisen presenteras 
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i figur 11 och är mycket intressanta eftersom de möjliggör en jämförelse mellan de två 

olika lönsamhetsmåtten på lång sikt. 

 

Trots att ROA används som lönsamhetsmått visar modellen att det mest sannolika 

utfallet är att företagen förblir i samma kategori som de befann sig i från början, med 

undantag för företag som initialt befunnits i lönsamhetskategorin. Även med ROA 

visar resultaten att lönsamhetskategorin minskar jämfört med startläget, medan svaga 

och stjärna kategorierna ökar. 

 

Tabell 8: ROA och SALES-% transitionsmatris 2016–2019 

2016–2019 Svag Stjärna Tillväxt Lönsamhet Summa 

Svag  33,33 % 25,00 % 13 % 31 % 102,33 % 

Stjärna 25,00 % 33,33 % 31 % 13 % 102,33 % 

Tillväxt 25,00 % 13,89 % 31 % 31 % 100,89 % 

Lönsamhet 16,67 % 27,78 % 25 % 25 % 94,45 % 

 

 

 

Figur 11: Transitionsmatris för ROA och Sales-% 2016–2019. 
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För att underlätta utvärderingen av lämpligheten för lönsamhetsmåttet EBIT har 

transitionsmatrisen mellan EBIT och Sales-% korshänvisats till transitionsmatrisen 

mellan ROA och Sales-%. Jämförelsen mellan lönsamhetsmåtten under år 2019 

illustreras i figur 12. Eftersom urvalet av företag är relativt begränsat kan enskilda 

skillnader mellan EBIT och ROA variera, men skillnaderna i sannolikheten för 

övergång mellan olika kategorier inom matrisen är måttliga. Den största skillnaden i 

resultaten uppstår i svag kategorin, där sannolikheten för en övergång till stjärna-

kategorin är endast 12,5% när EBIT används som lönsamhetsmått, medan den 

motsvarande sannolikheten är 25% när ROA används. 

 

 

Figur 12: Transitionsmatris för skillnaderna mellan ROA och EBIT 2016–2019. 
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4.4 Analysen av den kvantitativa undersökningen 
 

4.4.1 Deskriptiv analys 

 

Resultaten från Tabell 2 visar två tydliga indikationer. För det första noteras betydande 

skillnader mellan medelvärden och medianer för nästan alla finansiella nyckeltal, med 

undantag för ROA år 2016. De stora skillnaderna mellan medelvärden och medianer 

antyder att företagen är i mycket olika utgångslägen. För det andra observeras en hög 

standardavvikelse för variablerna. Denna variation kan delvis förklaras av olika 

faktorer, till exempel att företagen befinner sig i olika utvecklingsstadier, vilket kan 

leda till variationer i de finansiella resultaten. Andra möjliga orsaker kan vara att 

Tempo-finansiering används för att genomföra projekt, vilket kan innebära stora 

investeringar och förluster under undersökningsperioden. Dessutom kan variationer i 

branscher och marknader som företagen verkar inom också påverka den deskriptiva 

statistiken. Slutligen är det vanligt att ledningen för uppstartsföretag är mer villiga att 

ta högre risker och ha en mer bristande ekonomisk styrning jämfört med mer etablerade 

företag (Lu & Beamish, 2006). 

 

Det bör även noteras att denna studie är begränsad till endast de företag som har 

tillhandahållit tillräckligt med finansiella data för att genomföra analysen. Urvalet som 

har använts i studien är relativt begränsat, och om alla 272 företag som mottog Tempo-

finansiering år 2017 hade inkluderats, skulle det ha funnits 59 företag som hade gått i 

konkurs under senare faser i sin verksamhet. I denna studie fanns det endast ett företag 

som gick i konkurs under undersökningsperioden, och sju som gick i konkurs strax 

efter undersökningsperioden. Om man hade inkluderat alla andra företag som hör till, 

skulle resultaten troligtvis visa ännu större vikt vid lönsamhet inom företag. 

 

Enligt deskriptiv analys kan det inte dras slutsatser som helt och hållet indikerar att 

någon av hypoteserna är sanna, men deskriptiv analys stöder delvis H3, vilket säger 

att tillväxtföretag som inte är lönsamma mer sannolikt erhåller finansiering än 

lönsamma företag som inte är tillväxt. Företag som endast fokuserar på tillväxt är 

också mer benägna att gå i konkurs än lönsamma företag. Dessutom indikerar 

deskriptiv statistik att företagen inte har särskilt bra sannolikhet att lyckas, vilket 
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antyder att Business Finlands plan att utdela finansiering till företag för att förbättra 

sina möjligheter till internationell tillväxt, utforska affärskoncept, erhålla feedback 

från potentiella kunder och utvärdera efterfrågan på en ny internationell marknad 

(Business Finland, 2022) innehåller företag som tar naturligt större risker, än företagen 

som inte beskrivs som uppstartföretag. Lu och Beamish (2006) fick ett liknande 

resultat i sin undersökning och förklarar detta med att SME-företag oftare har 

bristfälliga kunskaper för att utföra investeringar. 

 

 

4.4.2 Transitionsmatrisanalys 

 

Generellt påverkas sannolikheten på olika sätt beroende på företagens startläge i 

matrisen. De kortsiktiga positiva effekterna på båda lönsamhetsmåtten kan antagligen 

förklaras med hjälp av finansieringens effekt, då företagen erhåller finansieringen och 

börja utföra Tempo-projektet. Svaga kategorin minskas på kort sikt mest och för bägge 

lönsamhetsmått är den största sannolikheten, för svaga företag att förflytta sig till 

tillväxtkategorin. Detta indikerar att efter finansieringen har företagen möjlighet att 

fokusera mer på kärnverksamheten och att omsättningen utvecklas.  Finansieringen 

ökar lönsamheten och ger möjligheten för företagen att utföra projekten på kort sikt 

vilket syns på allmän nivå för de kortsiktiga resultaten. 

 

På två- och treårs intervall rör sig företagen relativt mycket inom matrisen. Detta kan 

delvis förklaras med att företagen är SME-företag, och förändringarna som realiseras 

av ett 50 000€ offentlig finansiering kan påverka nyckeltalen drastiskt. Detta stöder 

även den deskriptiva analysen och genomgången av nyckeltalen vid kapitel 2. 

Dessutom om företagen kontinuerligt växer, blir en hög Sales-% hela tiden mera 

utmanande att uppnå. 

 

Svaga företagens lönsamhet ökade år 2018 i förhållande till de tidigare åren, men 

denna effekt försvann året därefter. Svaga företag var mest sannolika att röra sig i 

matrisen från svag till lönsamhet och sedan tillbaka till svag. Detta indikerar att svaga 

företag har positiva effekter på lönsamheten på kort sikt efter finansieringen.  
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Företagen som hörde till stjärnkategorin var mest sannolika att vara stjärnor fram till 

2018. År 2019 flyttade flera stjärnföretag till lönsamhetskategorin, vilket inte kan 

förklaras av tidigare forskning eller teori och troligtvis beror på företagsspecifika 

egenskaper som ledde till lägre tillväxt under år 2019, även om lönsamhetskategorin 

allmänt minskade mest under samma tidsintervall. Tillväxtföretag påverkades på 

samma sätt som svaga företag, med högre lönsamhet direkt efter finansiering, men 

effekten var kortvarig och företagen förlorade sin positiva effekt på lönsamhet. 

 

Resultaten visar att lönsamma företag och stjärnföretag påverkades på samma sätt av 

finansieringen och förblev i samma kategori fram till 2018. År 2019 minskade 

lönsamheten för lönsamma företag, men tillväxten ökade. Däremot hade svaga företag 

och tillväxtföretag en mer kortvarig effekt av finansieringen jämfört med lönsamma 

och stjärnföretag. 

 

På lång sikt minskar lönsamhetskategorin mest för bägge lönsamhetsmått, med 

18,12% från 2016 (tabell 5). Det är även enligt undersökningen mer sannolikt att ett 

tillväxtföretag utvecklas till en stjärna än ett lönsamhetsföretag, vilket är intressant, 

eftersom det går emot H1. Dessutom visade resultaten att lönsamma företag var mer 

benägna att utvecklas till svaga företag än tillväxtföretag, vilket även kontradiktionerar 

H2. Detta kan bero på att hypoteserna är uppbyggda av tidigare forskning som har 

endast undersökt relationen mellan tillväxt och lönsamhet, men däremot inte hur en 

offentlig finansiering påverkar detta samband. Därmed kan offentliga finansieringen i 

sig vara en orsak varför hypoteserna inte stämmer med undersökningens resultat.  

 

En annan intressant observation är att företagen oftast förblev i samma kategori som 

de var i startläget, vilket kan tyda på att effekten av finansieringen är avtagande, vilket 

följer H4. En del av förklaringen kan vara att finansieringsbeloppen äts upp av 

företagsverksamheten, och företag som inte kunnat dra nytta av finansieringen återgår 

till sin ursprungliga kategori. Detta är även slutsatsen som Mansikkamäki (2023) kom 

fram till, fastän hon endast granskade för relationen mellan lönsamhet och tillväxt. 

 

Dessa resultat väcker frågor om företagens motiv för att ta emot Tempo-

finansieringen. Det är möjligt att företagen endast tar emot finansieringen för kortsiktig 

nytta och har andra planer än vad de medger till Business Finland vid ansökan. En 
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annan möjlighet är att resultaten endast stöder RBV-teorin, vilket innebär att de 

konkurrenskraftiga företagen drar större nytta av offentlig finansiering medan mindre 

konkurrenskraftiga företag återgår till sina gamla vanor. 

 

 

4.4.3 EBIT vs. ROA 

 

Vid analys av sambandet mellan Sales-% och EBIT är det vanligt att en positiv 

korrelation upptäcks, vilket indikerar att högre Sales-% leder till högre intäkter och 

därmed högre EBIT, förutsatt att kostnadsstrukturen är hållbar. EBIT tar hänsyn till 

företagets intäkter och kostnader, men bortser skatte- och räntekostnader. En högre 

EBIT kan därmed indikera högre intäkter och lägre kostnader, vilket i sin tur kan leda 

till en högre Sales-%. 

 

När ROA används som lönsamhetsmått i jämförelse med Sales-% kan resultatet se 

annorlunda ut. ROA är ett lönsamhetsmått som tar hänsyn till företagets tillgångar och 

kan därmed påverkas av faktorer som inte har en direkt relation till Sales-%. Detta kan 

leda till en svagare korrelation mellan Sales-% och ROA. 

 

Utvecklingen av EBIT och ROA kan skilja sig åt då företagets tillväxt utvecklas. En 

högre EBIT kan indikera högre bruttomarginal eller lägre kostnader, medan en högre 

ROA kan indikera effektiv användning av företagets tillgångar. Omsättningstillväxt 

kan påverka båda dessa lönsamhetsmått på olika sätt. En högre omsättningstillväxt kan 

öka företagets bruttomarginal genom ökad produktion, men kan också kräva en ökning 

av tillgångarna för att stödja tillväxten, vilket kan minska ROA. 

 

Analysen av ROA som en mått på företagens lönsamhet visade mildare resultat än 

EBIT för effekten av finansieringen. Direkt efter att företagen fått stöd år 2018, hade 

de en positiv effekt på sin lönsamhet, men denna effekt försvann år 2019. Endast 

lönsamma företag ökade sin sannolikhet att fortsätta växa år 2019. När ROA användes 

som en lönsamhetsmått visade kontrollerna att resultaten var mildare jämfört med 

EBIT, men att de följde samma trend. EBIT mäter inte balansräkningens sida, som kan 

inkludera investeringar i form av till exempel nya anläggningar, vilket kan påverka 
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ROA men inte EBIT. Både ROA och EBIT visade sig vara lämpliga lönsamhetsmått 

på sina egna sätt, och skillnaderna mellan resultaten var små. 

 

Genom att använda både EBIT och ROA som lönsamhetsmått i kvantitativa analyser 

får man en mer komplett bild av hur lönsamheten påverkar tillväxt, och genom att vår 

kvantitativa undersökning följer teorin bakom nyckeltalens utveckling, ökar 

trovärdigheten för data och analysen. 

 

 

4.4.4 Sammanfattning av den kvantitativa undersökningen 

 

H1 och H2 kontradiktionerar med våra kvantitativa resultat, vilket kan bero på flera 

orsaker. Som redan konstaterades i kapitel 2.4. är finansieringens effekt på företag ett 

omstritt tema. Den tidigare forskning relaterar till effekten på följande sätt: ”å ena 

sidan har hög tillväxt en positiv effekt på lönsamhet i och med att företag lyckas växa 

snabbare och därmed med hjälp av marknadsandelar priskonkurrera sig mer 

lönsamma. Å andra sidan leder hög tillväxt till att företagens kostnader ökar till en 

nivå som skadar lönsamheten”. Det är möjligt att vårt sampel innehåller tillväxt företag 

som har fått mera nytta av finansieringen, medan lönsamhetsföretagen är mer 

sannolika att inte lyckas med att uppnå hög tillväxt. Dessa resultat väcker frågor 

gällande de bakomliggande faktor som påverkar företagens lönsamhet och tillväxt då 

de erhåller en offentlig finansiering. Oberoende är majoriteten av den tidigare 

forskning entydig om att extern finansiering är ett mycket viktigt redskap för SME-

företag för att överkomma flaskhalsar och uppnå sin potential.  

 

Av den kvantitativa analysen kan det konstateras att det finns en positiv korrelation 

mellan företagens tillväxt och lönsamhet, dock kan denna korrelation variera beroende 

på bransch och företagsstorlek. En offentlig finansiering kan påverka företagens 

tillväxt och lönsamhet genom att tillhandahålla finansiella resurser som annars inte 

skulle vara tillgängliga för företagen. Hur en offentlig finansiering påverkar företagens 

lönsamhet och tillväxt är beroende av företagsspecifika egenskaper och hur väl den 

används samt hur den riktas till olika sektorer i verksamheten. Resultaten från den 

kvantitativa undersökningen indikerar att företagen tar emot offentlig finansiering på 

grund av dess kortsiktiga fördelar, medan långsiktiga effekterna är minimala. Detta ger 
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upphov till frågor om företagsledningens motivation för finansieringen, och om de har 

haft långsiktiga planer som sedan misslyckats på grund av bland annat brist av 

konkurrenskraft (RBV-teorin) eller ifall de endast använt offentlig finansiering för att 

uppnå kortsiktig nytta i sin verksamhet. Men, eftersom studien har begränsats till ett 

mindre sampel av företag, kan resultaten inte generaliseras till hela populationen. 

 

På bas av kvantitativa analysen anses det vara ändamålsenligt att använda analysens 

resultat som en explorativ undersökning för att utföra en kvalitativ undersökning. 

Kvantitativa undersökningen har skapat en inblick inom sambandet mellan tillväxt, 

lönsamhet och finansieringen. Utöver detta har den gett en överblick av ämnen och 

hittat potentiella mönster som kan undersökas vidare i en kvalitativ undersökning.  
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5 Kvalitativa undersökningen 
 

I detta avsnitt presenteras empirin och metoden som används inom den kvalitativa 

undersökningen. Den kvalitativa undersökningen har byggts upp på de kvantitativa 

undersökningens resultat och analys. En utförlig kvalitativ analys genomförs för att 

analysera resultat och besvara forskningsfrågan. 

 

 

5.1 Metod för kvalitativa undersökningen  
 

Enligt Silverman (2014) är kunskapen som genereras från kvalitativa metoder baserad 

på individens uppfattning om en given situation och vad som har sagts och uppfattats. 

Eftersom kvalitativa studier vanligtvis utförs i mindre grupper och vid specifika 

tidpunkter, kan resultaten variera mellan olika studier (Bryman & Bell, 2007). För att 

säkerställa trovärdigheten i en kvalitativ studie föreslår Bryman och Bell (2007) att 

studiens tillförlitlighet och trovärdighet mäts. Tillförlitlighet kan mätas genom att 

undersöka reliabilitet och validitet. Reliabilitet hänvisar till forskningsresultatens 

konsekvens om undersökningen skulle utföras på nytt, medan validitet handlar om hur 

forskaren hanterar den insamlade data.  

 

För att besvara forskningsfrågan med avhandlingen om hur offentlig finansiering, 

närmare bestämt Business Finlands Tempo-finansiering, påverkar lönsamhet och 

tillväxt för uppstartsföretag i Finland, samt vilka företagsspecifika egenskaper som 

påverkar denna effekt, genomförs en kvalitativ studie att i form av fallstudier. 

Fallstudien baserar sig på semistrukturerade intervjuer och med hjälp av tematisk 

analys av kvalitativa data uppnås en djupare förståelse av de underliggande faktorerna 

som påverkar finansieringens effekt på lönsamhet och tillväxt. Informanterna väljs 

med explorativa urval. Dataanalysen genomförs med tematisk analys, där data 

kategoriseras och sammanställs för att hitta mönster i informanternas svar. Genom 

denna metodik kan vi jämföra resultaten från vår kvalitativa undersökning med den 

kvantitativa metodens resultat. Användningen av kvalitativa metoder möjliggör att 

subjektiva uppfattningar och tolkningar av situationen kan undersökas för att 

komplettera den kvantitativa analysen och på så sätt få en mer heltäckande förståelse 

av undersökningsområdet. 
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5.1.1 ”Newness information” 

 

För att bestämma antalet intervjuer som krävs för att sträva efter att uppnå en 

akademisk mättnad i vårt kvalitativa datainsamlingsarbete används Miles och 

Hubermans (1994) metodologi, som syftar till att fortsätta intervjua tills det inte längre 

är möjligt att samla in ny relevant information av informanterna. Metoden "Newness 

information", tillämpas för att säkerställa att vi insamlat en tillräcklig mängd data. 

 

Vi samlar in kvalitativa data genom att intervjua verkställande direktörer av företag 

som erhållit Tempo-finansieringen från Business Finland. För att säkerställa att våra 

informanter har relevant expertis och erfarenhet inom ämnesområdet, väljer vi dem 

subjektivt och beskriver dem som "key informants" eller nyckelinformanter, vilket 

innebär att de är väsentliga i företagens verksamhetsstyrning (Blackburn & Curran, 

2001).  

 

Genom den ovannämnda metodik kan vi samla in relevant och trovärdigt data som 

möjliggör besvarandet av undersökningens forskningsfråga. 

 

 

5.1.2 Fallstudier 

 

Fallstudier är en kvalitativ forskningsmetod som innebär undersökning av specifika 

situationer och fenomen (Bryman & Bell, 2007). I denna avhandling används 

fallstudier för att besvara forskningsfrågan, nämligen att undersöka de underliggande 

faktorerna som påverkar effekten av Business Finlands Tempo-finansiering på 

uppstartsföretag. Eftersom det handlar om att undersöka en specifik offentlig 

finansiering, är fallstudier ett lämpligt tillvägagångssätt för att förstå samband och 

orsakssamband mellan olika faktorer. Det är dock viktigt att notera att resultaten från 

fallstudier inte kan generaliseras till andra situationer eller företag (Bryman & Bell, 

2007). Med andra ord kan vi inte dra slutsatser om att de underliggande orsakerna till 

effekten av offentliga finansieringen skulle vara desamma för alla företag som har fått 

finansiering. Istället är fallstudier ett sätt att förklara varför vissa händelser inträffade 
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och att använda dessa för att vidare förklara resultaten från den kvantitativa 

undersökningen. 

 

 

5.1.3 Semi-strukturerade intervjuer 

 

Sandy och Dumay (2011) förklarar att intervjuer är en av de viktigaste 

undersökningsmetoderna för att samla in kvalitativt data. Med hjälp av 

semistrukturerade intervjuer och en intervjuguide (se bilaga 1 och 2) som håller oss 

inom en viss ram, har vi en basstruktur för intervjuprocessen, men även möjligheten 

att ställa ytterligare frågar (Sandy & Dumay, 2011). Därutöver påpekar de att 

intervjuaren skall ge tid för respondenten att svara och på så sätt få så ackurata svar 

som möjligt. 

 

Utmaningen med att använda kvalitativa metoder är oftast att respondenten kan ha sina 

egna tolkningar av ämnet. Detta kan leda till svar som är svåra att jämföra och tolka 

på ett enhetligt sätt (Bryman & Bell, 2007). Semi-strukturerade intervjuer möjliggör 

oss att fråga följdfrågor, som hjälper oss att nå kraven som “Newness information” 

metoden skapar. I praktiken innebär det att vi utför intervjuer tills vi hittat tillräckligt 

goda förklaringar för att besvara vår forskningsfråga. I och med att intervjuerna baserar 

sig på mänskliga interaktioner, kan flera olika faktorer påverka svaren på frågorna. Till 

exempel oklart formulerade frågor, missförstånd och att helt enkelt minnas fel kan 

påverka våra resultat från de semi-strukturerade intervjuerna (Larsen, 2018).  

 

Intervjuerna genomförs som distansintervjuer genom att använda Google Meets. I och 

med att intervjuerna inte sker fysiskt betonas det som informanten säger på ett 

annorlunda sätt. Larsen (2018) förklarar att svaren kan påverkas av vad informanten 

tror att intervjuaren vill höra. Utöver detta påverkar närvaro och miljön av intervjun 

på hur informanten agerar och svarar. Fastän en fysisk intervju kunde ha mer positiva 

effekter på undersökningsmiljön, har valt att utföra intervjuerna på distans. Detta 

beslut gjorde vi på grund av att företagets fysiska ställe inte ska påverka vilka företag 

vi väljer att intervjua. Informanterna behandlas jämlikt och de förhåller sig anonyma i 

undersökningen.  
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För att skapa trovärdighet i den kvalitativa undersökningen, bör en fullständig 

redogörelse för forskningsprocessen utföras (Bryman & Bell, 2007). Därför har vi 

bandat in och transkriberat intervjuerna. Vi ger informanterna och läsarna av 

undersökningen möjligheten att granska svaren från intervjuerna. 

 

 

5.1.4 Explorativ urvalsmetod 

 

Urvalsmetoden som används i studien för att välja informanterna som intervjuas är en 

så kallad explorativ urvalsmetod. Explorativa urval innebär att informanterna väljs på 

basis av relevans och möjligheten att ge nya insikter och information för 

undersökningen. (Larsen, 2018). Valet av informanter är subjektivt och baseras på 

kriterier som säkerställer att informanterna har påverkats av Tempo-finansieringen och 

att de har fungerat som nyckelpersoner inom företaget. Eftersom urvalet är subjektivt 

kan resultatens generaliserbarhet vara begränsat. Däremot anser vi att 

företagsspecifika effekter inte överhuvudtaget kan generaliseras på ett sätt som tydligt 

skulle förklara effekten av finansieringen för alla företag i världen. Däremot ger denna 

undersökning en insikt i hurdana underliggande faktorer påverkar effekten av Tempo-

finansieringen. 

 

 

5.1.5 Tematisk analysmetod 

 

I den kvalitativa undersökningen används en tematisk analys. Tematisk analys är en 

metod som fokuserar på att identifiera mönster i data samt beskriva dem genom att 

sammanställa data i olika teman (Braun & Clarke, 2006). Eftersom explorativa urval 

används för att välja informanter, är tematisk analys en lämplig analysmetod. Enligt 

Braun och Clarke (2006) kan data från tematisk analys jämföras på flera sätt. Data kan 

kategoriseras genom att söka olika teman i intervjuerna som passar in i specifika 

kategorier som senare kan undersökas och jämföras noggrannare. Data kan också 

sammanställas genom att jämföra intervjuerna med varandra eller genom att undersöka 

endast en intervju för att se hur konsekventa informanternas svar är. 
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Eftersom ”Newness information” metoden används, strävar vi efter att jämföra data 

från den kvalitativa undersökningen med det data som samlas in från den kvantitativa 

undersökningen. Genom att kategorisera data och sedan analysera det noggrannare, får 

vi en mer helhetsmässig överblick i vår undersökning. Rent praktiskt har alla intervjuer 

transkriberats direkt efter att intervjun utförts. Transkriberingarna har även översatts 

från finska till svenska så att citat kan användas som stöd för analysen. Efter varje 

utförd intervju jämförs resultatet med de andra intervjuer, samt med resultaten från 

tidigare forskning, teori och vår kvantitativa metod. Efter detta granskar vi ifall mera 

intervjuer behöver utföras. 

 

 

5.1.6 Respondentens anonymitet 

 

Anonymitet är mycket väsentligt i och med att vi analyserar en offentlig finansiering. 

Därmed ifall det förekom att företaget i fråga använt finansieringen på ett sätt som 

motstrider Business Finlands uppfattning, kan företaget drabbas av negativa 

konsekvenser. Därutöver kan företagen i fråga ha informanter vars relation kan 

påverkas negativt ifall anonymitet inte tas i beaktande. Flick (2007) betonar att 

anonymitet är mycket viktigt i analysen, men också när resultat och data presenteras. 

Genom att hålla informanterna anonyma och intervjuerna konfidentiella, kan vi från 

ett etiskt perspektiv säkerställa att vi inte orsakar indirekt skada för informanternas 

företagsverksamhet. 

 

Eftersom vi undersöker ett känsligt ämne för informanterna, är det av högsta 

betydenhet att informanterna försäkras om att de behandlas anonymt genom hela 

processen. På så sätt kan informanterna känna sig mer bekväma att dela med sig ärliga 

åsikter och mer specifik information. 

 

För att uppnå detta har vi anonymiserat namnen på informanterna och deras företag. 

Vi refererar till informanterna som bokstäver i den ordning som intervjuerna 

genomfördes, exempelvis så är företag A. och informant A den första intervjun. Vi har 

dock valt att ge en kort och beskrivning om företagen för att ge en djupare inblick för 

läsaren. Beskrivningen är dock tillräckligt öppen för att inte riskera att avslöja 

informanternas identitet. 
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5.1.7 Vår roll i undersökningsprocessen 

 

Som forskare är det nödvändigt att vara medveten om vår roll i 

undersökningsprocessen. Vid användning av kvalitativa metoder måste vi som 

forskare ta hänsyn till flera faktorer för att samla in och analysera information på ett 

tillförlitligt sätt. Forskare strävar efter att samla in så omfattande och mångsidig 

information som möjligt för att besvara forskningsfrågan. Forskare påverkar dock 

resultaten av undersökningen redan i valet av urval och utformningen av 

intervjuguiden. I och med att vi själva är entreprenörer, har vi fördelen av att sätta oss 

in i informanternas situation och skapa en mer förstående och trygg miljö under 

intervjuerna. Detta hjälper oss att få så omfattande och ärliga svar som möjligt. Det är 

dock viktigt att inte ha fördomar om informanterna och deras svar under analysfasen. 

 

I enlighet med god forskningspraxis och enligt Flick (2007), är det väsentligt att 

hantera den data som insamlats på ett korrekt sätt. I vår undersökning har 

informanterna själva valt att delta i intervjuerna efter att de informerats om 

undersökningens syfte. Intervjuprocessen har bandats in och därefter har intervjuerna 

transkriberats manuellt. Totalt omfattar det transkriberade materialet 39 sidor. 

 

 

5.1.8 Studiens trovärdighet 

 

För att säkerställa en hög grad av trovärdighet i vår studie har vi strävat efter att 

genomföra forskningsprocessen på ett mycket detaljerat sätt. För att minimera vårt eget 

inflytande på resultaten, har vi använt öppna frågor under intervjuerna för att hålla 

diskussionen flytande. Intervjuerna har genomförts med sex informanter, som ger oss 

möjligheten att analysera data objektivt utan att bli alltför påverkade av enstaka åsikter. 

För att ytterligare stärka vår trovärdighet har vi utfört en explorativ kvantitativ 

undersökning och byggt upp en helhetsmässig teoretisk referensram som hjälpt oss 

bygga upp väl förklarade hypoteser för undersökningen. Även om resultaten från våra 

fallstudier inte kan generaliseras, så ger de värdefulla insikter om effekterna av tempo-

finansiering på företag. Vi har också vidtagit åtgärder för att skydda informanternas 
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anonymitet. Detta är mycket väsentligt eftersom vi undersöker ett känsligt område för 

både Business Finland och informanterna i fråga. Intervjuerna spelades in och 

transkriberades för hand för att säkerställa att materialet hanterades korrekt. Med dessa 

åtgärder har vi strävat efter att skapa hög trovärdighet i vår studie. 

 

 

5.1.9 Sammanfattning av den kvalitativa metoden 

 

I denna studie använder vi oss av en kvalitativ analysmetod för att undersöka och 

relatera den empiriska undersökningen till tidigare forskning, teori och den explorativa 

kvantitativa analysen. I och med att syftet för denna avhandling är att undersöka vilken 

effekt Business Finlands Tempo-finansiering har på lönsamhet och tillväxt för 

uppstartsföretag i Finland, samt vilka företagsspecifika egenskaper som påverkar 

denna effekt, använder vi oss av fallstudier för att påfylla den kvantitativa 

undersökningen. Vi använder semistrukturerade intervjuer och väljer informanterna 

med hjälp av explorativa urval. Det insamlade data anonymiseras och transkriberas för 

hand, därefter kategoriseras det och analyseras tematiskt. Till slut kopplas den 

kvantitativa och kvalitativa analysen till tidigare forskning, teori och hypoteserna. 

 

 

5.2 Empiri  

 

Som stöd för datainsamlingen under våra semistrukturerade intervjuer, har vi använt 

oss av en intervjuguide (se bilaga 1 och 2). Totalt sex verkställande direktörer (Vd:n) 

från relevanta företag intervjuades. Intervjuerna hölls individuellt mellan den 19:e och 

21:a april 2023. Alla intervjuer genomfördes på finska, eftersom det var 

informanternas starkaste språk. Intervjuerna hölls enskilt och virtuellt via Google 

Meets och varade i genomsnitt för cirka 30 minuter. Intervjuguiden finns tillgänglig 

som bilaga 1, och är översatt till svenska i bilaga 2. 

 

Med en explorativ urvalsmetod valdes specifikt dessa sex verkställande direktörer från 

uppstartföretag som hade erhållit Business Finlands Tempo-finansiering som 

informanter. Valet att informanter skulle fungera som Vd:n baserades på antagandet 
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att Vd:n generellt har mest information om de underliggande faktorerna till varför 

företaget har ansökt om offentlig finansiering och hur företaget har påverkats av denna 

finansiering. Eftersom företagen var uppstartsföretag med en begränsad organisation 

ansågs Vd:n ha tillräckligt med praktisk kunskap om de underliggande faktorerna som 

påverkat effekten av offentlig finansiering. 

 

Företag A. är ett tillväxtföretag som erbjuder teknologiska lösningar för företag. 

Företaget är ett så kallat SAAS-företag (Software as a service) och tog tempo-

finansieringen år 2017 för att utveckla en produkt som kan säljas internationellt. 

Företaget har idag flera investerare och fortsätter växa, lönsamt är företaget inte. 

  

Företag B. är även ett tillväxtföretag. Företaget verkar inom teknologibranschen och 

erbjuder teknologiska lösningar för konsumenter. Företaget tog tempo-finansieringen 

år 2017 och är fortfarande ett tillväxtföretag. De tog tempon för att expandera 

utomlands. Tillväxttakten har dock minskat under de senaste 3år. Företaget är inte 

lönsamt. 

  

Företag C. är ett lönsamt företag inom byggbranschen. Företaget har kunder runt om i 

Finland. Företagets tillväxt varierar från år till år. Företaget tog Tempo-finansieringen 

år 2017 för att utsöka internationella möjligheter. 

  

Företag D. är ett konsultföretag och tog Tempon år 2019. Företagaren i fråga har sökt 

finansieringen tidigare för andra företag han medverkat i. Företaget tillhör kategorin 

“svagt” i och med att den inte haft märkvärdig tillväxt eller varit lönsamt. 

  

Företag E. är ett marknadsföringsbolag och tillhör kategorin “stjärna” i och med att 

företaget har ständig tillväxt och lyckats förhålla sig lönsamt. Företaget tog tempon år 

2017 för att erbjuda sina tjänster till de andra nordiska länderna. 

  

Företag F. är ett försäljningsföretag som fokuserar sig på att outsourca försäljningen 

av tjänster och produkter till konsumenter. Företaget har haft ständig tillväxt men är 

inte lönsamt. Företaget tog tempo-finansieringen år 2017 för att expandera till Sverige. 
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Tabell 9: Presentation av informanter 

Företag Tempo år Kategori Bransch Använde 

konsulttjänst 

för ansökan 

Intervjulängd 

A 2017 Tillväxt Teknologi Jo 29min 

B 2017 Tillväxt Teknologi Jo 33min 

C 2017 Lönsamhet Bygg Jo 26min 

D 2019 Svag Konsult Nej 38min 

E 2017 Stjärna Marknadsföring Jo 35min 

F 2017 Tillväxt Försäljning Jo 30min 

 

 

5.3 Den empiriska undersökningen 
 

Den empiriska undersökningen sammanställer informanternas svar och kategoriserar 

det data som insamlats under intervjuerna. Efter sammanfattningen av intervjuerna 

utförs en tematisk sammanfattning. 

 

 

5.3.1 Tillväxt och lönsamhet 

 

Under de semistrukturerade intervjuerna samlades det in en hel del väsentlig 

information av informanterna. Med hjälp av tematisk analys har intervjuerna 

sammanställts och kategoriserats till följande slutsatser: 

 

Alla informanter är av åsikten att både tillväxt och lönsamhet är viktiga inom 

företagets verksamhet. Däremot förklarar informant A. att för tillfället är det tillväxt 

som ligger i fokus för företaget men att det måste finnas en plan för att nå lönsamhet 

i ett senare skede. Informant A. förklarar även att investerare förväntar sig att 

företaget satsar på tillväxt och växer. 

 

"Bra fråga. Jag ser det så att tillväxt är viktigt för vårt företag. I detta skede är tillväxt 

den högsta prioriteringen, särskilt när det finns investerare med i företaget som 
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förväntar sig och förutsätter att företaget växer och investerar i tillväxt snarare än att 

fokusera på lönsamhet på kort sikt. Lönsamheten kommer på sätt och vis senare. Det 

är naturligtvis viktigt att företaget har en strategi för att nå lönsamhet." 

-  Informant A. 

 

Informant B och F stöder även informant A:s resonemang med att förklara att de anser 

att det är viktigare för ett uppstartsföretag att växa först och därefter nå lönsamhet. 

Informant E och C förklarar att företaget skall ha en lönsamhetsaspekt genom sin 

utveckling:  

 

"Lönsamheten är särskilt viktig för oss. Vi kan inte anställa fler människor om 

företagets lönsamhet är på en dålig nivå. Med en bra och pålitlig verksamhet kommer 

tillväxten av automatik." 

- Informant C. 

 

Alla informanterna är av åsikten att tillväxtföretag har det lättare att locka till sig 

investerare. Utöver detta så ansåg alla informanterna att tillväxtföretag är attraktivare 

och mer respekterade i företagsvärlden. Exempelvis ansåg informant D och E att 

tillväxtföretag är en trend i dagens läge: 

 

"Ja, det är lättare för tillväxtföretag att få investerare. Det är trendigt särskilt för 

uppstartsföretag. Idag söker marknaden efter enhörningsföretag med stor 

tillväxtpotential."  

- Informant D. 

  

"Ja, rent på grund av att tillväxtföretag är sexigare investeringsalternativ. 

Tillväxtpotentialen är mer exponentiell och det lockar investerare. Människor tycker 

om högriskinvesteringar eftersom tillväxtpotentialen är så mycket större." 

- Informant E. 

 

Dock anser respondent B och F att den nuvarande marknadssituationen har förändrat 

investerarnas syn på lönsamhet och att lönsamhet idag är mycket viktigare än förr. 

Informant A påpekar att marknaden för tillfället är osäker och därmed vill investerare 

säkra att företagen har tillräcklig lönsamhet för att klara sig i längden. 
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Helhetsmässigt är alla informanterna av åsikten att det är lättare för tillväxt företag att 

få investeringar. Därutöver verkar lönsamhetens betydelse för företagen variera på 

basis av företagsspecifika egenskaper såsom mängden tillgängligt kapital och strategi. 

 

 

5.3.2 Tempo-finansiering 

 

Informanterna besvarade frågor om varför de valde att söka finansiering, om de 

upplevde att ansökningsprocessen var smidig och om de använde sig av externa 

konsulttjänster samt vad deras huvudmål med projektet var.  

 

Alla informanter sökte Tempo-finansieringen på grund av olika orsaker, bland annat 

för att utveckla en produkt eller digital lösning, stödja företagstillväxt, eller öka 

förståelsen för finansieringsprocessen. Till stora drag ansåg informanterna att 

ansökningsprocessen var smidig och enkel, vilket delvis kan förklaras med att 

majoriteten av informanterna använde externa konsulttjänster för att öka sina chanser 

för att erhålla finansieringen. Informant F tillägger att de inte hade tillräcklig expertis 

för att söka finansieringen utan att använda sig av en konsulttjänst. Informant A och 

informant B var även av åsikten att de hellre använde sig av ett konsultföretag så att 

de kunde maximera sina möjligheter för att få finansieringen. Vi frågade informant A 

och B hurdant samarbetet med konsultföretaget var, de hade använt olika slags 

lösningar: 

 

“Vi blev faktiskt kontaktade av ett konsultföretag som vi använt i en tidigare de 

minimis-finansiering. Företaget gjorde ansökan och rapporteringen för oss och 

kostnaden för projektet låg kring 6 tusen euro. Först tänkte vi inte ta emot erbjudandet 

på grund av att vi inte kunde vara säkra att vi skulle få finansieringen, så det fanns en 

viss risk som vi måste ta. För att vi själva inte hade tillräckligt goda kunskaper i 

processen ansåg vi att konsultföretagen har ändå större sannolikhet att veta de orden 

och sakerna som Business Finland söker efter i ansökningen. “ 

- Informant A 
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“Jo, jag hade en vän som föreslog konsultföretaget vi använde. De använde sig av en 

’success-fee’ modell som gick ut på att de fakturerade om vi får finansieringen. Efter 

cirka en månad så fick vi finansieringen och därefter betalade cirka 15% av beloppet 

åt konsultföretaget.” 

- Informant B 

 

Endast informant D gjorde ansökan på egen hand. Informant D framförde även mycket 

intressanta inblickar av själva finansieringen: 

 

"Ärligt talat har jag under en längre tid varit involverad i många liknande projekt där 

Business Finlands olika stöd och tillväxttjänster har använts. Därmed har jag lärt mig 

ganska väl hur de fungerar och vilka olika saker de är lämpliga för. Det är ett lätt sätt 

att få gratis pengar som garanterar en lön för de kommande sex månaderna. Tyvärr 

lyckades vi inte uppnå alla våra mål enligt den ursprungliga planen. Jag anställde en 

teknisk ledare som hjälp för projektet, men till slut fokuserade vi mer på dagliga 

verksamheten och genomförde de saker som vi redan haft på bordet från tidigare." 

- Informant D. 

 

Motsvarande förklaring uppkommer av informant C som förklarade att finansieringen 

är en möjlighet för att finansiera verksamheten nästintill gratis. Sökandet av 

finansieringen var även lätt i och med att de använde sig av ett konsultföretag. 

Informant B ansåg finansieringen mer som ett sätt att lära sig hur motsvarande 

processer fungerar. Däremot använde informant A och E finansieringen för att 

utveckla sin produkt och förbereda sig för expansion till andra länder: 

 

“Vi var faktiskt i ett skede med företaget där vi undersökte hur vi ska utvecklas till 

näst. Vi hade som plan att undersöka och utöka utbudet även till andra nordiska 

länder.” 

- Informant E 

 

“Vi beslöt oss för att söka finansieringen eftersom vi ville bygga upp en plattform som 

skulle ge våra kunder en bättre produkt. Vi hade ett tydligt behov av att bygga detta 

själva, eftersom var en kärnfunktion i vår tjänst och produkt i framtiden.” 

- Informant A  
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Endast företaget A höll Tempo-projektet skilt från företagets dagliga verksamhet. De 

andra företagen utförde projektet som en del av sin dagliga verksamhet eller helt och 

hållet som den dagliga verksamheten. 

 

Vi undersökte noggrant hur kostnadsstrukturen för finansieringen såg ut. Alla 

informanter hade använt majoriteten av finansieringen till löner. Totalmässigt 

varierade lönekostnader för ägare och anställda mellan 30–46 tusen euro beroende på 

företag. Informant A förklarade kostnadsstrukturen på följande sätt: 

 

“Det är klart att vi som entreprenörer tog vår egen del av finansieringen beroende på 

hur mycket vi jobbade med projektet. Vi var definitivt engagerade i projektet eftersom 

vi inte ville lämna någonting till slumpen. Vi använde en viss del av projektets 

maximala belopp för att kunna betala oss själva, och sedan användes resten för att 

köpa tjänster. Vår kodare agerade som konsult och vi betalade honom för det han 

utvecklade för oss.” 

- Informant A 

 

Helhetsmässigt ansåg alla informanter att Tempo-projektet varit lyckat och smidigt. 

Endast slutrapporteringen orsakade problem för en del av informanterna. Informant A 

förklarar att projektet gick perfekt och att Business Finland varit nöjd med 

rapporteringen. Dock förklarade informant A att rapporteringen inte varit helt och 

hållet smärtfri: 

 

“Jag kommer ihåg att jag var tvungen att använda mycket tid på vissa områden i 

rapporteringen. Om man ville, kunde man hitta på dessa saker ur tomma intet. Jag vet 

inte, men det kändes som att en intervju hade varit ett mer logiskt sätt att behandla 

rapporteringen. Det skulle ha varit bra att följa projektets framsteg och granska 

arbetstimmarna och rapporteringen för olika områden. Jag minns dock att vi också 

hade våra egna tricks när det gäller användningen av ord för att få allt att låta bra” 

- Informant A 
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Informant D och E är av samma åsikt med informant A, rapporteringen kunde ha varit 

smidigare och gjord på ett mer helhetsmässigt sätt. Exempelvis förklarar informant D 

rapporteringen på följande sätt: 

 

“Kanske var den lite för byråkratisk och onödigt krävande. Man var tvungen att hitta 

på lite onödigt material för att kunna gå vidare efter processen. Den kunde vara mer 

rak på sak med en mer personlig ansökningsprocess och en enklare rapportering.” 

- Informant D 

 

Informant F befann sig i en krånglig situation efter de erhåll finansieringen: 

 

“Vi lyckades nå målet enligt plan i projektet. Den största svårigheten uppstod efter 

projektet när vi ännu inte hade kommit tillräckligt långt med företaget och inte kunde 

fortsätta utvecklingen i samma takt på grund av att finansieringen tagit slut. Vi hade 

också använt tidigare finansiering som innebar att vi inte kunde lyfta mer de minimis-

stöd. Vi hade helt enkelt inte råd för att betala löner på samma sätt som under 

projektet.” 

- Informant F 

 

 

5.3.3 Underliggande faktorer och deras påverkan 

 

Informanterna besvarade frågor gällande underliggande faktorer som påverkat 

finansieringen, projektet och finansieringens effekt på företagets utveckling tillväxt 

och lönsamhet. 

 

Alla informanterna ansåg att finansieringens effekt kan läsas utgående från finansiella 

nyckeltal. De ansåg att speciellt inom lönsamheten har finansieringen en tydlig effekt 

i och med att den täcker kostnader för företagen. Informant A, B, E och F förklarade 

att projektet utvecklat företaget på ett positivt sätt. Informant D förklarade att Tempo-

projektet möjliggjorde positiva effekter för att han kunde fokusera sig på större 

helheter och därmed ta gynnsamma risker: 
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Tempo-finansiering möjliggjorde för mig att fokusera på större saker som annars inte 

skulle ha varit möjliga. Jag fick mer resurser till mitt företag, vilket hjälpte mig att 

växa min verksamhet, skapa en stabilare omsättning och ta större risker som framöver 

gett mig större projekt. 

- Informant D 

 

Informant F påpekar att projektet gav en deadline för företaget att utveckla och 

fokusera sig på sin utveckling. Som underliggande faktorer för projektet identifierade 

informant A följande: 

 

“I bakgrunden var en liten osäkerhet under hela projektet. Vi hade svårt att se hur vi 

kommer fortsätta utöver, men lyckligtvis hade vi tur och lyckades anställa kodaren 

själva, så att vår utveckling inte avbröts direkt efter projektet.” 

- Informant A 

 

Även informant F ansåg att det fanns en viss osäkerhet gällande framtiden under 

projektets gång, de var osäkra över finansiella situationen. Även informant E 

förklarade att på lönesidan fanns det svårigheter att optimera det som görs med vad det 

kostar. Informant E förklarade att när det finns pengar så vill folk ha mer pengar och 

därmed sjunker effektiviteten av arbetet. Informant B förklarade att det konstant hände 

saker i företagets dagliga verksamhet som tog bort fokuset från Tempo-projektet. Som 

andra möjliga positiva effekter identifierade Informant A följande: 

 

“Det ger entreprenörer lite sinnesfrid att ha minst sex månader av ekonomiskt stöd, 

vilket verkligen hjälper och ger dem förtroende för sitt arbete. En annan faktor är att 

det är fantastiskt att få en organisation som Business Finland att tro på företaget i ett 

tidigt skede. När företaget får en statlig finansiering får de själva högre 

självförtroende i vad de gör. Förtroendet var verkligen en stor sak för oss i slutändan.”  

- Informant A 
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5.3.4 Tematisk sammanställning 

 

Informanterna hade helhetsmässigt mycket positiva erfarenheter från Tempo-

finansieringen och tyckte att finansieringen hjälp företaget. På basis av intervjuerna 

identifierades flera teman som uppkom under intervjuprocessen. I stort fokus för alla 

förutom ett företag var det hjälp de fått från konsultföretagen under 

ansökningsprocessen. Därutöver uppkom väsentligheten för företagsspecifika 

skillnader och att största delen av finansieringen gick till företagarnas löner.  

 

Företagsspecifika skillnader: Företagen i undersökningen var mycket olika från 

varandra, både gällande marknaden de agerade på samt deras utgångsläge när de sökte 

finansieringen. I och med att företagen var mycket olika uppkom det skillnader i 

informanternas svar. Informanterna helt enkelt tolkade frågor gällande Tempo-

finansieringen på olika sätt beroende på deras finansiella situation och strategi. Företag 

såsom företag A hade färdigt investerare som påverkade deras strategi. Investerarna 

ville att företaget satsade på tillväxt. Därutöver i och med att företaget hade en ständig 

finansiering, kunde de använda Tempo-projektet till att vidareutveckla företaget utan 

att behöva vara osäkra om finansiella tillgångar. Även företag E använde 

finansieringen för att utveckla sin verksamhet på ett sätt som förberedde dem för 

internationell expansion. Företag E hade däremot inte investerare och kostnadssidan 

skapade osäkerhet genom Tempo-projektet. Däremot använde företag C och D 

finansieringen för att skaffa mer tillgångar till rutinverksamheten och på så sätt fick 6 

månader av lönekostnader finansierade. Ekonomistyrning och strategisk planering 

hade en stor roll i hur väl företagen lyckades använda sig av Tempo-finansieringen. 

De mest långvariga positiva effekterna av finansieringen var på företag A och E på 

grund av att de använde finansieringen för att utveckla företaget enligt deras strategi. 

De andra företagen hade endast kortsiktiga positiva effekter.  

 

Konsultföretag i fokus: Ett mycket intressant fynd från intervjuerna var att alla 

förutom företag E hade använt konsultföretag för att söka finansieringen. Beslutet att 

använda konsultföretag baserade sig på bristfälliga kunskaper inom sökandet av 

finansieringen. Flera informanter påpekade att de helt enkelt inte visste vilka ord och 

meningar de skall använda för att maximera sina möjligheter att få finansieringen. I 

och med att Business Finlands Tempo-finansiering baserar sig på statlig finansiering 
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är det mycket oroväckande att konsultföretag kan påverka sannolikheten att få 

finansieringen. Detta kunde förklara varför flera av de företag som fått finansieringen 

gått under och tyda på att företag har en annan förståelse än Business Finland gällande 

finansieringens ändamål. 

 

Effekten på lönsamhet och tillväxt: Alla informanter var av åsikten att finansieringen 

påverkade företagets lönsamhet på ett positivt sätt. Företagen i undersökningen 

använde finansieringen för att täcka kostnader av den dagliga verksamheten. Därmed 

hade företagen även kortsiktiga positiva effekter på lönsamhet. Informanterna kunde 

däremot inte säga att finansieringen direkt påverkade företagets tillväxt, utan snarare 

hjälpte företaget att utvecklas enligt strategi.    

 

Sammanfattningsvis visar dessa kommentarer att Tempo-finansieringen hade en 

övervägande positiv inverkan på de intervjuade företagens utveckling och lönsamhet. 

Informanterna noterade att finansieringen gav dem möjlighet att utveckla sina 

kunskaper och resurser, vilket hjälpte dem att utveckla sin verksamhet. Olika 

företagsledare betonade betydelsen av att hantera osäkerhet och ha förmågan att 

hantera flera utmaningar samtidigt. Finansieringen gav även företagsledarna kortsiktig 

hjälp med finansiell osäkerhet och ökade självförtroendet bland företagarna.   
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6 Resultat och diskussion 
 

Kapitlet ägnar sig åt en diskussion av den insamlade kvantitativa empirin i relation 

till den teori som presenteras i kapitel två samt den explorativa kvantitativa 

undersökningen som presenteras i kapitel fyra. Resultaten analyseras utifrån 

undersökningens syfte, forskningsfråga, tidigare forskning och undersökningens fyra 

hypoteser. 

 

 

6.1 Resultat 

 

Resultaten besvarar vilken effekt Business Finlands Tempo-finansiering har på 

lönsamhet och tillväxt för uppstartsföretag i Finland, och vilka företagsspecifika 

egenskaper som påverkar denna effekt. Med hjälp av teori och tidigare forskning av 

offentlig finansiering har vi identifierat offentliga finansieringens betydelse för 

företagsekonomisk utveckling. 

 

Den tidigare forskningen visar att offentlig finansiering medger positiva effekter 

utöver de finansierade objekten (Jääskeläinen m.fl., 2007, Lilien & Yoon, 1990, 

Spencer m.fl., 2005, Hallerberg & Strauch, 2002, Romero-Avila & Strauch, 2008). 

Den kvalitativa undersökningen ger också motsvarande resultat. Flera informanter 

använde finansieringen för att anställa nya anställda och utveckla nya produkter. 

Informanterna förklarade också att finansieringen gav företagarna självförtroende och 

möjlighet att utveckla företaget.  

 

Ormala (2019) påpekar att finansieringens indirekta effekter kan leda till innovation 

och företagsutveckling, medan Lilien och Yoon (1990) samt RBV-teorin förklarar att 

positiva effekter på skatteinkomster och sysselsättning endast uppstår vid investeringar 

i innovativa och konkurrenskraftiga företag. De förklarar att icke-innovativa företag 

inte genererar nya lösningar och endast omfördelar pengar inom det givna landets 

ekonomi. Majoriteten av de företag som fått finansieringen var icke-lönsamma 

tillväxtföretag. Fem av de sex företag i den kvalitativa undersökningen hade även 

använt sig av konsultföretag för ansökningsprocessen. Informanterna som deltog i 

kvalitativa undersökningen och använde sig av konsulttjänster påpekade att de ville 
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maximera möjligheten att få finansieringen och därmed lät konsultföretaget göra 

ansökan.  Utöver detta var alla informanterna av åsikten att tillväxtföretag lyckas få 

finansiering lättare än företag som är mera lönsamhetsorienterade. Därmed tyder den 

tidigare forskning och vår undersökning att, H3, “the theory of the greater fool” 

stämmer i och med att fler tillväxtföretag fått finansieringen. 

 

Den tidigare forskning inom offentlig finansiering för fram att det är företagsspecifika 

egenskaper som är i centrum för hurdan effekten av offentlig finansiering är på företag 

(Barro & Sala-i-Martin, 1992; Duruflé m.fl., 2017; Barajas m.fl., 2021; Mazzucato & 

Semieniuk, 2017; Romero-Avila & Strauch, 2008). RBV- teori förklarar även att 

företag har olika resurser och möjligheter för tillväxt. Teorin för fram att företag skall 

sträva för lönsamhet och satsa på sina komparativa fördelar före de satsar på tillväxt 

(Davidsson m.fl., 2009; Lee, 2014). Den kvantitativa analysen för fram att företag som 

varit lönsamma i grundläget har största sannolikheten att på kort sikt vara lönsamma 

även efter finansieringen.  Finansieringen påverkar positivt på lönsamhet för alla 

kategorier på kort sikt, men på lång sikt är effekten avtagande, vilket enligt tidigare 

forskning och RBV-teorin tyder att en hel del av samplet inte har konkurrenskraftiga 

egenskaper. Detta kan dock även förklaras med att företagen använder finansieringen 

för att täcka kostnader i företagets rutinverksamhet. En annan möjlig orsak är att 

uppstartföretagen har en tendens att ta risker med sin verksamhet, som Halme m.fl. 

(2018) förklarar. När dessa risker realiseras, kan finansieringens effekt bli kortsiktigt. 

Men även med Halme m.fl. (2018) slutsats, kan man minimera riskerna då man 

fokuserar på sina komparativa fördelar. 

 

Michael och Pearce (2009) förklarar att företag kan använda offentliga finansieringar 

för personliga syften och därmed krävs tydliga riktlinjer för att säkerställa korrekt 

användning av finansieringen. Detta motiveras även med informanternas svar i den 

kvalitativa undersökningen, då de använde en stor del av finansieringen för att betala 

löner för grundare och rutinverksamhet. I och med att Tempo-projektet är endast sex 

månader långt, är även effekten av finansieringen kortsiktig. Den kvantitativa 

undersökningen visar att lönsamheten ökar för företag i alla kategorier under året som 

företagen erhållit finansieringen men effekten försvinner direkt året efter. Däremot 

förekommer det i den kvantitativa undersökningen att företag i “stjärna” kategorin 

hade den största positiva effekten av finansieringen på långsikt. Den kvalitativa 
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undersökningen för även fram att företagen som varit i ett starkt grundläge satsat 

finansieringen på att utveckla eller expandera företaget och därmed ökat både sin 

tillväxt och lönsamhet. Därmed stöder vår undersökning H4, Lee (2014) och RBV-

teori i och med att de företag som varit i ett starkt grundläge fått mest nytta av 

finansieringen. 

 

Tidigare forskning för fram att relationen mellan tillväxt och lönsamhet är 

helhetsmässigt ett mycket omstritt ämne. Tabell 1, visar däremot att forskning under 

de senaste åren tyder på att relationen är positiv. Enligt vår undersökning är det 

företagsspecifika egenskaper som ligger i centrum för finansieringens effekt på tillväxt 

och lönsamhet. Den kvantitativa undersökningen gav kontradikterande resultat för 

både H1 och H2. Undersökningen för fram motsatsen och tyder på att efter 

finansieringen är det tillväxten som driver lönsamhet i företag. Företagen har 

kortsiktiga positiva effekter på lönsamhet, men på lång sikt är det tillväxtföretag som 

mer sannolikt förflyttar sig till kategorin “stjärna”.  Smallbone m.fl. (1995) fann 

motsvarande resultat och förklarade dem med att tillväxtföretag är mer export- och 

innovations orienterade och därmed når högre lönsamhet på långsikt. Business Finland 

strävar även med hjälp av Tempo-projektet att finansiera uppstartsföretag som strävar 

efter att expandera på internationella marknader. Figur 13 visar transitionsmatrisen på 

kort sikt med H1 och H2 samt våra resultat. Figuren visar att företag på kort sikt blir 

mer lönsamma, vilket delvis även stöder H1 i och med att lönsamma företag blir mer 

sannolikt stjärn företag jämfört med tillväxtföretag. På långsikt är effekten som sagt 

avtagande och därmed förflyttar endast få företag från sin ursprungliga kategori. 
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Figur 13: Transitionsmatris på kort sikt 

 

Sammanfattningsvis är resultatet i avhandlingen att uppstartsföretag generellt får en 

kortsiktig nytta i lönsamhet, medan den långsiktiga effekten är avtagande, för företag 

som inte satsat på sina komparativa fördelar. Ifall företagen är efter endast kortsiktigt 

nytta, i form av finansiering som täcker till exempel lönekostnader, kan företagen 

erhålla det relativt lätt med hjälp av konsultföretag. Det är viktigt att beakta 

avgränsningarna när man utvärderar och tolkar undersökningens resultat men 

avhandlingens resultat kan vidare tillämpas i verklighet som en väg visare. 

 

 

6.2 Diskussion och slutsatser 

 

Genom att utgå från syftet att undersöka effekten av Business Finlands Tempo-

finansiering på lönsamhet och tillväxt för uppstartsföretag i Finland samt att identifiera 

företagsspecifika egenskaper som påverkar dessa effekter, utformades först en 

omfattande teoretisk referensram. Referensramen syftar till att svara på hur företagens 

lönsamhet och tillväxt generellt utvecklas och hur offentlig finansiering påverkar 

denna relation. Den explorativa kvalitativa undersökningen baserades sedan på denna 

teoretiska referensram och medför en bredare förståelse om hur en offentlig 
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finansiering påverkar relationen mellan företagens lönsamhets och tillväxt. De 

kvantitativa resultaten visar att effekten av Tempo-finansieringen endast har en 

kortvarig effekt på lönsamhet, och på lång sikt tenderar företagen att återgå till sin 

ursprungliga kategori. Baserat på detta väcktes frågor om de underliggande faktorerna 

som påverkar företagens beslut att söka finansiering samt vilka företagsspecifika 

egenskaper som kan bidra till att vissa uppstartsföretag klarar sig bättre efter att ha 

erhållit finansieringen. En kvalitativ undersökning genomfördes för att fördjupa 

förståelsen av dessa faktorer. Sammanfattningsvis kompletterar, stöder och 

introducerar denna studie nya insikter till tidigare forskning inom ämnesområdet. 

Resultaten visar att finansieringen enbart har en kortsiktig effekt på företagens 

lönsamhet för att företagen verkar täcka kostnader av rutinverksamheten med 

finansieringen framöver att utveckla det som finansieringen ursprungligen var menad 

till. De företag som före finansieringen hade fokuserat sig på sina komparativa fördelar 

klarade sig bättre i analysen. Företagen kan med hjälp av konsultföretag få igenom 

finansieringsansökan, vilket ökar sannolikheten för att effekten enbart blir kortsiktigt. 

 

Resultaten av den kvalitativa studien indikerar att Business Finlands Tempo-

finansiering har en positiv inverkan på de företag som mottagit finansieringen. Även 

om den finansiella effekten på företagen kan vara kortsiktig och företagen återgår till 

sin ursprungliga kategori, så ger projektet också flera positiva icke-monetära effekter. 

Dessa effekter kan härledas till att projektet uppmuntrar företagsledningen att inte 

endast fokusera sig på kärnverksamhet, utan också på att utveckla sin verksamhet och 

öka skalbarheten för företaget. Dessa insatser kan bidra till att öka företagens 

konkurrenskraft på längre sikt än vad som har undersökts i denna studie, Icke-

monetära effekterna kan i sin tur kan leda till positiva effekter på företagens lönsamhet 

och tillväxt, även om både deskriptiva- och transitionsanalysen kontradiktionerar 

detta. 

 

Att undersöka en finansiering som är riktad på uppstartsföretag innebär utmaningar 

som skiljer sig från att undersöka etablerade företag. Uppstartsföretag är vanligtvis 

mindre organisationer som genomgår snabba förändringar. Denna snabba utveckling 

gör uppstartsföretag delvis problematiska som forskningsobjekt för att undersöka 

sambandet mellan lönsamhet och tillväxt. Trots att finansiella nyckeltal kan användas 



86 

 

för att underlätta forskningen, är volatiliteten fortfarande märkbar i kvantitativa 

undersökningen. 

 

Uppstartsföretag är också mer benägna att ta större risker än andra typer av företag, 

vilket kan leda till både framgångar och misslyckanden. Denna volatilitet kan också 

förklara varför H1 och H2 inte stämmer överens med analysresultaten.  

 

En viktig faktor att ta hänsyn till är att H1 och H2 har formulerats baserat på tidigare 

forskning, vilken enbart undersökt sambandet mellan lönsamhet och tillväxt utan att ta 

hänsyn till finansieringens effekt på detta samband. Detta kan förklara varför det finns 

stora skillnader mellan hypoteserna och resultaten i vår kvantitativa undersökning. Det 

är därmed möjligt att finansieringens effekt utvecklar sambandet mellan lönsamhet 

och tillväxt sig på ett annat sätt än vad som förväntades enligt hypoteserna. 

 

Det är även viktigt att observera att samtliga uppstartsföretag som inkluderades i vår 

kvantitativa undersökning prioriterar tillväxt mer än lönsamhet. Det innebär att de 

företag som kvalificeras i vår undersökning som lönsamhetsföretag egentligen är 

företag med relativt hög tillväxt och relativt normal lönsamhet, då de ställs i jämförelse 

med etablerade företag. Deskriptiva data stöder denna iakttagelse, även om 

standardavvikelsen är hög. 

 

En av informanterna i vår studie framförde problematiken av de minimis-stöd och dess 

gräns på 200 000 euro. För företag som behöver betydligt mer finansiellt stöd för att 

genomföra sina utvecklingsplaner kan det vara en utmaning att uppnå sina mål, då den 

maximala finansieringsgränsen är relativt låg. Denna brist på finansieringsmöjligheter 

kan leda till svårigheter för företagen att utvecklas och förverkliga sin fulla potential. 

Informanten nämnde att de stött på finansiella svårigheter efter sitt Tempo-projekt, 

eftersom de har utnyttjat hela sin de minimis-finansiering. Företag som befinner sig i 

denna situation måste antingen söka privat finansiering, lån eller stödpaket som endast 

EU-kommissionen kan godkänna. Dessa processer kan i värsta fall ta en mycket lång 

tid. 

 

Enligt både tidigare forskning och den kvalitativa undersökningen som genomförts 

bevisas offentlig finansiering vara ett nettopositivt verktyg för att vidareutveckla 
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företagsverksamhet och främja nationalekonomin. Det är dock viktigt att poängtera att 

den offentliga finansieringen inte är problemfri. Eftersom Tempo-finansieringen är 

finansierad av staten är det avgörande att företagen som investeras i väljs med 

noggrannhet, eftersom det är skattepengar som ligger bakom dessa finansieringar. 

 

Kvalitativa undersökningen har framhävt en problematisk aspekt i samband med 

ansökningsprocessen för Tempo-finansieringen. Fem av sex informanter som deltog i 

undersökningen hade använt sig av konsultföretag för att hjälpa till med ansökan. 

Informanterna förklarade att användningen av konsultföretag var en genväg för att 

erhålla finansieringen. Denna genväg kan leda till situationer där mindre 

konkurrenskraftiga och innovativa företag säkrar finansieringen medan företag som 

skulle vara ett bättre ändamål för finansieringen inte lyckas motivera sin ansökan på 

rätt sätt. Detta påverkar hoppeligen mest de företag som befinner sig vid gränsen av 

att få finansiering eller inte.  

 

Trots detta är det oroväckande att det finns en möjlighet att köpa sig fördelar för att 

öka chansen av att få finansiering. Detta kan leda till att företag som endast är 

intresserade av kortsiktig nytta av finansieringen och som inte nödvändigtvis annars 

uppfyller Business Finlands krav, kan erhålla finansieringen relativt enkelt. En sådan 

situation skulle underminera finansieringssystemets syfte, vilket är att stödja de mest 

lovande företagen som kan bidra till tillväxt och utveckling inom nationalekonomin. 

Därmed ifrågasätts finansieringsinstrumentets effektivitet och reliabilitet. 

 

Denna oro realiseras även mera då man analyserar undersökningens deskriptiva 

analys, där det framkommer att 59 av 272 företag som erhållit 50 000€ i finansiering 

av Business Finland år 2017 har sedan gått i konkurs. Denna statistik antyder 

ytterligare att ansökningsprocessen för Business Finland inte är optimal. Trots detta 

kan Business Finland täcka förlusterna från misslyckade finansieringar med vinsterna 

från lyckade finansieringar som leder till stora skatteintäkter.  Därför kan det delvis 

argumenteras för en hög risk, hög belöning -inställning. Det är emellertid inte 

meningen att Business Finland spenderar skattebetalarnas pengar ovarsamt, utan de 

företag som väljs för finansiering bör genomgå en noggrann ansökningsprocess och 

kontinuerligt rapportera hur finansieringen används inom projektet. Dessutom kunde 

det vara lämpligt att företagen skulle ha möjlighet för mentorering för att säkerställa 
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att finansieringen används på ett ändamålsenligt sätt. Både den kvantitativa och den 

kvalitativa undersökningen antyder att detta inte sker för tillfället. 
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7 Bidrag och förslag på framtida forskning 
 

I detta avslutande kapitel diskuteras studies bidrag och hur denna avhandling bygger 

upp diverse förslag för fortsatt forskning. 

 

 

7.1 Avhandlingens bidrag 
 

Studien medför nya insikter för ämnesområdet i form av en undersökning inom 

offentlig finansiering och dess effekt på relationen mellan lönsamhet och tillväxt. 

Avhandlingen ger även en inblick i varför olika uppstartsföretag söker Tempo-

finansieringen samt hur finansieringen har hjälpt dem, och vad företagsledare kan 

förvänta sig av Tempo-projektet. 

 

Genom att analysera företagens lönsamhets- och tillväxtegenskaper före och efter de 

erhållit Tempo-finansieringen, tillför avhandlingen en ökad förståelse för vilka 

egenskaper som generellt leder till hög lönsamhet och tillväxt efter finansieringen. 

Denna information är relevant eftersom den möjliggör att företag med lämpliga 

egenskaper kan identifieras på förhand som potentiella kandidater för att uppnå 

stjärnstatus. 

 

En viktig slutsats som avhandlingen framhåller är att företagen bör fokusera sig på sina 

komparativa fördelar för att maximera nyttan av offentlig finansiering. Däremot bör 

offentliga finansiärer försöka identifiera konkurrenskraftiga företag och undvika dem 

som bara är ute efter kortsiktiga fördelar med hjälp av finansieringen. Avhandlingen 

rekommenderar också att alla företag använder sig konsulttjänster ifall de vill 

underlätta ansökningsprocessen och säkerställa finansieringen. 

 

Undersökningen lyfter även fram problematiska aspekt i offentlig finansiering och 

framhävdar att det finns utrymme att förbättra det finansiella stödramverket. Med hjälp 

av att optimera ansökningsprocessen och rapporteringen kan den nationalekonomiska 

nyttan av offentlig finansiering maximeras. Sammanfattningsvis bidrar denna 

avhandling med en djupare förståelse av Tempo-finansieringens effekter på 
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uppstartsföretag, samt förslag på hur finansieringen kan förbättras för att stödja 

uppstartsföretagens tillväxt och lönsamhet. 

 

 

7.2 Förslag på framtida forskning 
 

Som redan konstaterats i inledningen, finns det utrymme för fortsatt forskning inom 

detta ämnesområde. En ständig frågeställning inom empirin är hur resultaten förändras 

om olika finansiella nyckeltal används, om olika sampel av företag väljs eller om olika 

mätningsmetoder används i kvantitativa undersökningar. På grund av att 

uppstartföretagens nyckeltal och finansiell information kan förändras relativt mycket 

på en kort tid, kunde det vara mer ändamålsenligt att undersöka större företag, till 

exempel i form av att se på hur Business Finlands Market Explorer finansiering 

påverkar relationen mellan tillväxt och lönsamhet. Därutöver kunde en jämförelse 

göras mellan företag som blivit nekade Tempo-finansieringen och företag som erhållit 

den. 

 

Dessutom kan man diskutera hur offentlig finansiering kan optimeras så att 

finansieringen når dess förväntade syfte. Detta innefattar forskning inom de tre olika 

team Finlands offentliga finansiärer och deras finansieringssätt. Frågor som kan ställas 

är till exempel: 

- Vad Finnveras lånegarantier, lån och exportgarantier har för effekt på 

företagsutveckling? 

- Hur NTM-centralens finansiering påverkar den regionala utvecklingen inom 

näringsliv, arbetskraft och kompetens? 

- Hur Finnpartnerships stöd påverkar sannolikheten att företagen expanderar 

utomlands? 

 

Efter att ha undersökt de ovannämnda frågeställningarna skulle det vara lämpligt att 

jämföra resultaten mellan studierna för att identifiera likheter och skillnader. Detta 

skulle ge en mer omfattande förståelse av Finlands uppstartsföretags miljö. 

 

En annan intressant frågeställning är hur kriser, som Covid-19 pandemin, har påverkat 

offentlig finansiering och om företagare har använt offentlig finansiering för andra 
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syften än som ursprungligen menats. Generellt delades mycket offentligt stöd åt 

företag som påverkades av undantagsförhållanden, men hur påverkade detta relationen 

mellan lönsamhet och tillväxt inom företagen? 

 

Resultaten från undersökningen visar att offentlig finansiering spelar en viktig roll 

inom nationalekonomin och att effekten av offentlig finansiering beror på olika 

faktorer både inom företagen och i landet. Det som fungerar i Finland fungerar inte 

nödvändigtvis i ett annat land. Eftersom ämnesområdet blir alltmer aktuellt, krävs det 

mer forskning för att förbättra framtida samhällen. 
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Bilagor: 

 

Bilaga 1: Diskussionsteman vid intervjuerna: 

Nedan presenteras en beskrivning av de semistrukturerade intervjufrågorna och de 

teman som diskuterades under intervjuerna. Intervjuguide är indelad i fyra 

huvudteman. Det första temat behandlar en allmän introduktion av informanterna, 

följt av ett tema om tillväxt och lönsamhet. Det tredje temat fokuserar på Tempo-

finansieringen och dess effekt på företaget, medan det fjärde temat berör 

underliggande faktorer och effekter som påverkar Tempo-projektet. 

 

Diskussionerna med respondenterna inleddes med att intervjuaren säkerställde att 

både respondenterna och företaget hade garanterats anonymitet. Dessa frågor 

tilldelades till informanterna i förväg.  

 

Esittely: 

1. Kerro lyhyesti itsestäsi ja taustastasi? 

2. Mistä yrityksen idea syntyi? 

 

Kasvu ja kannattavuus: 

3. Miten näet suhteen kasvun ja kannattavuuden välillä yrityksen toiminnassa? 

- Kumpaa näet tärkeämpänä yrityksen kehityksen osalta? 

4. Onko mielestäsi kasvuyrityksillä helpompaa saada sijoitus verrattuna 

kannattaviin yrityksiin? 

5. Mikä on ollut yrityksen kasvun suurin haaste? 

- Mikä on ollut suurin haaste kannattavuuden suhteen? 

 

Tempo- rahoitus: 

6. Miksi päätitte hakea Tempo-rahoitusta? 

- Oliko hakuprosessi mielestänne sulava? 

- Käytittekö ulkoisia konsultointipalveluita tukena Tempo- rahoituksen 

hakuprosessiin? 

- Mitkä olivat projektin päätavoitteet? 

7. Miten projektin vaatima työmäärä näkyi yrityksen ydintoiminnassa 
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- Tekivätkö projektin parissa työskentelevät myös ydintoiminnan parissa 

töitä Tempo-projektin aikana? 

8. Miltä Projektin kulujakauma näytti? (Palkkojen, ostopalveluiden ja muiden 

kulujen osalta) 

9. Näetkö että projekti onnistui suunnitelmien mukaisesti? 

- Oliko raportointi mielestäsi sulavaa Business Finlandille? 

 

Taustalla olevat tekijät ja niiden vaikutus:  

10. Näetkö että rahoitus vaikutti positiivisesti yrityksen kehitykseen? 

- Oliko rahoituksella positiivinen vaikutus yrityksenne kasvuun ja 

kannattavuuteen? 

11. Mitkä taustalla olevat tekijät vaikuttivat projektin toteuttamiseen? 

12. Mitä muita vaikutuksia rahoitus toi yrityksellenne? 

13. Haluaisitko lisätä jotain? 
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Bilaga 2: Intervjuguide översatt till svenska: 

 

Introduktion: 

14. Kan du kort berätta om dig själv och din bakgrund? 

15. Varifrån kom idén till företaget? 

 

Tillväxt och lönsamhet: 

16. Hur ser du på förhållandet mellan tillväxt och lönsamhet i företagets 

verksamhet? 

- Vilken av dem ser du som viktigare för företagets utveckling? 

 

17. Tycker du att det är lättare för tillväxtföretag att få investeringar jämfört med 

lönsamma företag? 

 

18. Vad har varit den största utmaningen för företagets tillväxt? 

- Vad har varit den största utmaningen med avseende på lönsamhet? 

 

 

 

Tempo-finansiering: 

 

19. Varför beslutade ni att söka Tempo-finansiering? 

- Tyckte ni att ansökningsprocessen var smidig? 

- Använde ni externa konsulttjänster för att stödja ansökningsprocessen? 

- Vilka var projektets huvudmål? 

 

20. Hur påverkade den krävda arbetsmängden för projektet företagets dagliga 

verksamhet? 

- Arbetade de som arbetade med projektet också med daglig verksamhet under 

Tempo-projektet? 

 

21. Hur såg fördelningen av projektets kostnader ut? (Med avseende på löner, 

inköp av tjänster och andra kostnader) 
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22. Ser du att projektet lyckades enligt planerna? 

- Var rapporteringen till Business Finland smidig? 

 

Underliggande faktorer och deras påverkan: 

 

23. Ser du att finansieringen hade en positiv effekt på företagets utveckling? 

- Hade finansieringen en positiv effekt på företagets tillväxt och lönsamhet? 

- Vilka underliggande faktorer påverkade genomförandet av projektet? 

- Vilka andra effekter hade finansieringen på företaget? 

 

24. Finns det något du vill tillägga? 

 

 

 


