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Riskkapitalbranschens framfart i välfärdssektorn har gjort vinster till slagträ för 
vänsterideologer. Det är oroväckande, eftersom aktiebolaget är konstruerat för att just 
möjliggöra ett värdeskapande som ligger i samhällets intresse. Allmänheten är mer 
förtjänt av en nykter analys av riskkapitalbranschens för- och nackdelar. Forskning 
pekar på två fördelar med branschen: 

Den erbjuder en bättre lösning på den klassiska agentkonflikten mellan aktieägarna 
och företagsledningen. På börsen kan aktieägarna aldrig vara helt säkra på att 
företagsledningen jobbar för dem. Det kan de vara i riskkapitalbranschen där 
avkastningen också har överträffat börsen på längre sikt. Det finns även en tydlig 
koppling mellan prestation och ersättning och en fond likvideras i regel efter sju eller 
tio år. 

Riskkapitalbranschen erbjuder bättre belåningsmöjligheter, vilket är 
samhällsekonomiskt intressant. Banken är helt enkelt villig att låna ut mer pengar till 
ett bolag ägt av en riskkapitalfond eftersom motparten både kan peka på en tydlig 
strategi och stabilitet i lednings- och ägarled, det vill säga en stark aktör som man kan 
räkna med finns kvar några år. På börsen är det mer riskfyllt att vara, och just nu 
verkar dessutom många bolag snarare ha för mycket kapital i kassan. 

Det finns nackdelar med riskkapitalmodellen. Den förmår inte fånga upp och utveckla 
värden för andra bolagsintressenter än aktieägarna. Trots att aktiebolagslagen inte 
kräver vinstmaximering, varken på kort eller lång sikt, förhindrar riskkapitalmodellen 
vd:n att ta andra hänsyn än till aktieägarnas krav på hög avkastning de kommande 
åren. 

Effekten blir att riskkapitalfonder är dåliga ägare till både entreprenörsdrivna bolag 
(riskkapitalbolag kommer aldrig att starta nästa Apple), mindre familjeföretag (som 
har en nära koppling till orten där de verkar) eller bolag med något slags 
samhällsuppdrag (som en skola). 

Relationen mellan investerarna och partner i fonden fungerar inte heller 
tillfredsställande. Kontrakten är skrivna så att investerare inte kan påverka inriktning 
på investeringarna under den tid fonden verkar. 

Branschen tenderar att starta större och större fonder trots att all forskning pekar på att 
avkastningen snarare går ned med storlek. Avgiftsstrukturen är sådan att större fonder 
ger mer ersättning. Partner drar också fördel av att ha hög belåning eftersom de själva 
drabbas relativt sett mindre vid en konkurs än övriga investerare. 

Det här är frågor som Per Strömberg, internationellt erkänd riskkapitalprofessor på 
Handelshögskolan i Stockholm, numera talar öppet om. Han är övertygad om att 
kraven på riskkapitalbranschen kommer att höjas, att skattefördelarna successivt 
försvinner och lönerna går ned. 



Likväl slår han ett slag för branschen. När den väl har kommit ut ur garderoben 
erbjuder han argument som får den att bli den del av samhället som den borde kunna 
vara. 
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