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Sveriges fintechsektor har skapat flera framgangsrika féretag. | denna studie
presenteras en forsta komplett kartlaggning av de svenska fintechforetagen. Vidare
presenteras en analys av atgarder som skulle kunna skapa dn béattre forutsattningar for
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Forord

Tillvaxtanalys har i regleringsbrevet f6r 2020 fatt i uppdrag att analysera
innovationskraften pa den svenska finansmarknaden. I uppdraget ingar att jamfora hur
innovationskraften star sig gentemot andra ledande lédnder, tydliggora potentiella hinder
pa den svenska marknaden och slutligen ge rekommendationer for att forbattra
innovationskraften pa den svenska finansmarknaden. Efter samrad med
Regeringskansliet har Tillvixtanalys valt att avgransa uppdraget till att omfatta den
snabbt framvaxande fintech-sektorn.

Arbetet har letts av Eva Alfredsson med en projektgrupp bestdende av Peter Svensson
och Nancy Steinbach. Claire Ingram Bogusz ,Handelshogskolan i Stockholm och
Goteborgs universitet och Jonas Valbjorn Anderson, ITU Képenhamn har bidragit med
underlaget till kapitel 2 och delar av kapitel 3. Shruti Kashyap, Uppsala universitet har
bidragit med underlag till omvérldsanalysen i kapitel 5 och 6.

Néringsdepartementets innovationsrad Jacob Paulsen, Office of Science and Innovation
(OSI) Brasilia, Fanny von Heland, OSI New Delhi, Nannan Lundin, OSI Peking, Anders
Hektor, OSI Seoul, Michael Jacob, OSI Tokyo och Henric Johnson, OSI Washington D.C
har bidragit med underlag till omvéarldsanalysen i kapitel 5.

Tillvaxtanalys vill rikta ett varmt tack till projektets referensgrupp, som bidragit med
vardefulla inspel: Johan Andersson, Naringsdepartementet, Petter Svard,
Finansdepartementet, Thomas Nielsen, Finansdepartementet, Gabriel Soderberg,
Riksbanken, Per Nordkvist, Finansinspektionen, Erik Borélv, Vinnova, Lan-Ling Fredell,
PA Consulting, Niklas Arvidsson, KTH, Claire Ingram, Handelshogskolan, Patrik
Adamson, Lysa, Erika Eliasson, Lendify, Erik Bennerhult, Naktergal, Louise Grabo,
Swedish FinTech Association, Anders Norlin, Findec,Klas Malmen, Finansinspektionen
och Stig Johansson, konsult. Vi vill dven tacka Bjorn Segendorf, Riksbanken och Frank
Schuil, Safello och 6vriga aktorer som kommit med inspel till arbetet.

Tillvaxtanalys 6verlamnar hdarmed rapporten Svensk fintech och uppdraget ar darmed
avslutat.

Ostersund december 2020

Thomas Pettersson Westerberg, avdelningschef, Tillvixtanalys
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Sammanfattning

Fintechforetag erbjuder finansiella produkter och tjanster som utvecklats med hjilp av ny
digital teknik. Antalet foretag vaxer snabbt och nya aktoérer utmanar de etablerade
finansiella foretagen som dven dem utvecklar egna fintechldsningar. Finanssektorn ar
under omvandling.

De potentiella fordelarna med omvandlingen dr manga. Fintechforetagen bidrar till 6kad
konkurrens, skapar innovativa och ofta mer anvandarvénliga produkter, 6kar
tillgéangligheten till finansiella tjanster for en bredare allmédnhet och bidrar med
potentiellt 6kad transparens och héllbarhet. Samtidigt ar utvecklingen behaftad med
risker kopplade till den finansiella stabiliteten och kundtryggheten. Utmaningen for
tillsynsmyndigheter och beslutsfattare ar darfor att underlatta for innovation utan att
riskera den finansiella sékerheten.

Tillvaxtanalys har fatt i uppdrag av regeringen 1) att analysera innovationskraften pa den
svenska finansmarknaden, 2) att jamfora den med utvecklingen i andra lander, 3) att
tydliggora potentiella hinder p& den svenska marknaden och slutligen 4) att ge
rekommendationer f6r hur innovationskraften inom fintech kan forbéttras. I var studie
har vi avgransat bort de etablerade finansiella foretagen sdsom storbanker och stora
techbolag. Var studie fokuserar pa “renodlade” fintechforetag.

Naér vi inledde studien saknades det en inventering av den svenska fintechpopulationen
utifran vetenskaplig metodik. Inventeringen blev dérfor en av delstudierna i projektet.

Kraftig tillvixt visar pa god innovationskraft

Vi har anvant en algoritmbaserad metod for att identifiera den svenska
fintechpopulationen. Resultatet indikerar att det under perioden 2000-2020 har funnits
drygt 500 fintechforetag, varav 6ver narmare 450 var aktiva 2019. Foretagspopulationen
har haft en mycket stark tillvaxt i forddlingsvarde och sysselsattning, framfor allt under
de senaste tio &ren.

Sektorns foradlingsvarde har véxt fran 243 miljoner kronor 2000 till 7,2 miljarder kronor
2018. Det ger en mediantillvaxt pa 21 procent. Sektorns bidrag till BNP har gatt fran 0,01
procent av BNP 2000 till ca 0,15 procent av BNP 2018. Det innebar att sektorn fortsatt
utgor en liten foreteelse i svensk ekonomi men med en hog tillvaxttakt.

Antalet sysselsatta har 6kat fran drygt 340 anstallda 2000 till narmare 9 750 2018. Det ger
en mediantillvéaxt pa 6ver 18 procent per ar.

Svensk fintech rankar relativt hogt internationelit

Sverige rankas hogt nir det galler innovation och hur enkelt det &r att starta och driva
foretag. Vi dr ett land som snabbt tar till oss ny teknik och digitaliseringsgraden &dr hog
inom privat saval som offentlig verksamhet. Likasa bland allmanheten. Dessa faktorer
anses ha bidraget till att Sverige, och speciellt Stockholm, tidigt etablerade sig som en
fintechhub och ledde till att vi fick flera stora internationellt framgangsrika
fintechforetag. Under senare ar har dock fintechutvecklingen tagit fart i ménga lander. En
utveckling som ofta varit uppbackad av nationella fintechstrategier och olika atgarder for
att frimja de egna fintechféretagens utveckling. Sveriges position i internationella
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fintechrankningar varierar men oftast bedoms Sverige ha flera goda allmanna
forutsdttningar sdsom hog innovationsgrad, god finansiell infrastruktur, hogt
humankapital och hog grad av digitalisering inom det offentliga, privat naringsliv och
bland allménheten. Det som lyfts fram i flera rankingar som en svaghet dr formagan att ta
innovationer till marknaden.

Fintechforetagen efterfragar radgivning, snabbare
tillstandsprocesser och likviardig tillgang till den

finansiella infrastrukturen

Over 100 representanter for svenska fintechforetag besvarade den enkit som vi skickade
ut i syfte att f4 deras perspektiv pa hinder och mdjligheter. De storsta utmaningarna ar
enligt foretagen finansiering och rekrytering. Det 4r utmaningar som de delar med
startupforetag i andra branscher. Ungefédr en fjardedel av foretagen anger att
tillstdndsprocessen ar utmanande och lika ménga att regleringar har varit utmanande.

Foretagen dr inte kritiska till regelverken i sig, som de menar &r viktiga for tilliten till
branschen. Daremot 6nskar de battre rddgivning om regelverk och en béttre 6verblick
over hur lang tid tillstdindsprocessen tar. Processen ar i dagsldget osdker. Det leder till
hoga kostnader i en fas dar finansiering och personal dr knappa resurser. Vissa foretag
pekar vidare pa problem med att fa tillgang till grundlaggande finansiell infrastruktur
sasom bankkonto, Swish och BankID. De uttrycker en 6nskan om att slippa vara
beroende av sina konkurrenter for att fa tillgang till denna infrastruktur. De efterlyser
ocksa en mer proaktiv instillning fran politiker och myndigheter.

Bade fraimjande och lirande motiverar en proaktiv

instillning fran staten

Det finns starka narings- och finanspolitiska motiv for ett land att framja utvecklingen av
fintech. Sektorn har en hog tillvaxt och skapar nya ofta hogkvalificerade jobb. Svenska
fintechforetag ar relativt framgéangsrika redan i dag, men genom att undanrdja vissa
hinder finns det potential for sektorn att vaxa dn mer. Utover tillvéaxt och jobb bidrar
sektorn med manga andra varden i form av 6kad konkurrens liksom béttre och
effektivare finansiella tjanster som kommer foéretag och hushall till del.

Fintechutvecklingen och dess omvandling av finanssektorn ar vidare ett internationellt
fenomen. De foretag som tar ledningen far en stor fordel eftersom manga av deras
tjdnster attraherar manga anvandare. Ur ett svenskt perspektiv finns det fordelar med att
svenska foretag ar framgangsrika pa denna internationella marknad.

Policyutmaningen ar att maximera innovation och

minimera risk

Samtidigt som de potentiella nyttorna &r stora innebar finansiell innovation 6kade risker.
Dessa hanger samman med snabbare och mer decentraliserade transaktioner i
kombination med 6kat beroende av IT och en 6kad global sammanldnkning. For att
hantera och minimera riskerna ar det viktigt att tillsynsmyndigheterna ligger i framkant
kunskapsmassigt. Sverige har en vélfungerande finansiell infrastruktur ur ett
internationellt perspektiv, men kan genom en mer proaktiv hallning 6ka larandet. Det
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finns atgarder som bade 6kar innovationskraften och kan minska riskerna. Konkreta
exempel dr anvandningen av regulatoriska sandlddor och innovationscenter.

Tillvaxtanalys rekommenderar
Baserat pa var analys drar vi slutsatsen att foljande atgarder, som Sverige har radighet
over, skulle kunna bidra till 6kad innovationskraft inom den svenska fintech-sektorn:

Radgivning

Tillvaxtanalys rekommenderar att det offentliga 6kar sin radgivningskapacitet i syfte att
bista fintechforetagen med radgivning om tillstdnd och regelverk. Vi resonerar om vilka
for- och nackdelar det finns med att forstarka Finansinspektionens befintliga
Innovationscenter alternativt en annan lokalisering (kapitel 7). Battre rddgivning och
dialog mellan tillsynsmyndigheten och foretagen bor leda till fordelar for bada parter.

Liarande

Som noterats har fintechutvecklingen stora potentiella fordelar men medfor ockséa 6kade
risker. Att ha en hdg kunskapsniva och standigt halla sig a jour, och om méjligt ligga
steget fore avseende riskanalys, ar ddrfor viktigt. Vi foreslar darfor atgarder som syftar
till 6kade kunskaper och successivt larande. Atgarderna ar inriktade mot universitet och
hogskolor, regeringskansliet, myndigheter, branschorganisationer och fintechféretagen.

Finansiell infrastruktur

Sveriges finansiella infrastruktur &r i hog utstrackning modern pa sa sétt att den nyttjar
ny och digital teknik och ar effektiv och inkluderande. Visavi fintechforetagen finns det
dock vissa brister som for det enskilda foretaget &r allvarliga. Foretag som arbetar med
kryptovalutor men dven andra foretag kan exempelvis nekas tillgang till grundlaggande
finansiell infrastruktur i form av bankkonto, Swish och BankID. Dessutom &r detta ett
beslut som tas av en konkurrent, vilket inte upplevs skapa likvérdiga villkor. Antingen
kan lagstiftarna stélla krav pa de privata leverantérerna av finansiell infrastruktur eller
Oppna upp ett statligt alternativ.

Digitalisering och tillgang till data

Fintechforetagen har skapats ur nya tekniska mojligheter och tillgang till data och dar
Sveriges tidiga och brett implementerade digitalisering skapat goda forutsittningar for
innovation. Generella insatser for att ytterligare 6ka digitaliseringen och 6kad tillgdng till
data ar viktig for fortsatt innovation och foéretagande.

Internationalisering

En av svensk fintech-sektors potentiella svagheter, som lyfts fram i internationella
fintechrankningar, dr att den svenska marknaden ar relativt liten. Sverige kan arbeta
aktivt med att, som det foreslas i EU-kommissionens digitala finansstrategi, skapa béttre
forutsédttningar for en europeisk inre marknad for fintech. Sverige kan ocksa hjalpa
fintechforetagen med radgivning kopplad till internationalisering.

Tillvéxtanalys rekommendationer ar i linje med EU-kommissionens féreslagna atgérder i
"Digital Finance strategy” och hur andra lander arbetar med att fradmja fintech.
Regelverken som omgardar finansiella tjanster styrs for svensk del i hog grad av EU.
Flera atgarder i EU:s strategi kommer, givet att de genomfors, att vara till gagn for svensk
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fintech-sektor och bidra till att foretagen far tillgang till en storre marknad med farre
hinder som beror pa skillnader mellan olika jurisdiktioner — vilket dr mycket positivt. Det
kommer dock att ta tid for dessa forslag att genomforas i EU och i Sverige. De
rekommendationer vi ger kan dock i huvudsak sjosattas i nartid, vilket for
fintechforetagen &r viktigt.
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Summary

Fintech companies offer financial products and services that have been developed
through new digital technologies. The number of companies in this sector has grown
rapidly, and new players are challenging established financial actors, which are in turn
developing their own fintech solutions. The financial sector is in transformation.

There are many potential benefits to this transformation. Fintech companies offer
increased competition and create innovative and often more user-friendly products. They
also make financial services available to a wider range of consumers. The rise of fintech
companies may also lead to gains in transparency and sustainability. At the same time,
these developments may pose risks to financial stability and individual customer
security. These developments present a challenge for regulators and decision-makers:
how to facilitate innovation while minimizing risks.

Growth Analysis was commissioned by the government to 1) analyze the innovativeness
of the Swedish financial market, 2) compare it to developments in other countries, 3)
clarify potential obstacles in the Swedish market and finally 4) provide recommendations
on how to enhance innovation in the fintech sector. In our study, we have excluded
established financial companies--such as large banks and large tech companies. Our
study therefore focuses on "clear" fintech companies.

When we began the study, no comprehensive inventory of the Swedish fintech
population based on scientific methods was available. The inventory therefore became
one of the sub-studies of the project.

Strong growth indicates high degree of innovativeness
An algorithmic method to identify the Swedish fintech population was developed and
used in this study. The results indicate that during the period 2000-2020 there were just
over 500 fintech companies, of which a good 450 were active in 2019. The company
population has had strong growth in both employment and in contribution to GDP,
especially in the last ten years.

The sector's contribution to GDP grew from SEK 243 million in 2000 to SEK 7,2 billion in
2018. This is a median growth of 21 percent. The sector's contribution to GDP thus grew
from 0,01 percent of GDP in 2000 to about 0,15 per cent of GDP in 2018. This means that
the sector continues to be a small phenomenon in the Swedish economy but with a high
growth rate.

The number of employees has increased from just over 340 employees in 2000 to almost
9750 in 2018. This is a median growth of over 18 percent per year.

Swedish fintech relatively highly ranked internationally
Compared to other countries, Sweden ranks highly when it comes to general innovation
and in terms of how easy it is to start and maintain a company. We are a country that
rapidly adopts new technologies and the degree of digitalization is high in both the
private and public sector. The general public is also quick to adopt new digital
technologies. These factors have contributed to making Sweden, especially Stockholm, an
early fintech hub and given rise to several large internationally successful fintech
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companies. However, fintech development has gained momentum in many countries in
recent years too. This development has often been backed by national fintech strategies
and measures to promote the development of local fintech companies. Sweden's position
in international fintech rankings varies, but Sweden is often considered to offer good
preconditions e.g. a high degree of innovation, good financial infrastructure, high human
capital and a high degree of digitalization in the public and private sector and among the
general public. What is highlighted in several rankings as a weakness is the country’s
inability to bring innovations to market.

Fintech companies want regulatory guidance, quicker

licensing and equal access to financial infrastructures

In order to investigate obstacles and opportunities in the Swedish fintech sector, we
surveyed the known fintech population. The over 100 representatives that answered said
that the biggest challenges were financing and recruitment. These are challenges they
share with startups in other industries. About a quarter of the companies stated that both
obtaining a financial license and understanding whether, and how, to comply with
financial regulations was challenging.

Those surveyed were not critical of the regulations themselves, which they believe are
important for trust in the industry. However, they wanted better guidance around
regulations and a better overview of how long the licensing process would take. Unclear
processing time, in particular, was highlighted as being problematic as it led to high costs
in a phase where financing and staff are scarce resources. Some companies also pointed
to problems accessing basic financial infrastructures like bank accounts, Swish and the
digital identity service BankID. They expressed a desire to avoid being dependent on
their competitors to gain access to this infrastructure. They also called for a more
proactive attitude from politicians and authorities.

Both promotion and learning justify a proactive attitude
from the state

There are strong economic and fiscal policy motives for a country to promote the
development of fintech.

The sector has experienced high growth and often creates highly qualified jobs. Swedish
fintech companies are already relatively successful, but removing certain obstacles would
give the sector the potential to grow even more. In addition to growth and jobs, fintech
offers increased competition, and the improved and more efficient financial services that
result benefit both companies and households.

Fintech development and its transformation of the financial sector is also an international
phenomenon as described above. The companies that take an early lead gain a big
advantage as their services attract a lot of consumers. From a Swedish perspective, being
successful in this international market would be an advantage for Swedish companies.

The policy challenge is to maximize innovation and
minimize risk

At the same time as the potential benefits are great, financial innovation may entail
increased risk. These risks are related to faster and more decentralized transactions,
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increased dependence on IT and increased global interconnection. In order to manage
and minimize the risks, it is important that the supervisory authorities are at the forefront
of knowledge. Sweden has a well-functioning financial infrastructure from an
international perspective, but could learn more through a more proactive attitude. There
are measures that both increase innovation potential and can reduce the risks. Concrete
examples include the use of regulatory sandboxes and innovation centers.

Growth analysis recommends

Based on our analysis, we conclude that the following measures, which Sweden has at its
disposal, would contribute to increased innovation potential in the Swedish fintech
sector:

Regulatory guidance

Growth Analysis recommends that the public sector increase its advisory capacity in
order to assist fintech companies with basic advice on licensing and regulatory
compliance. We discuss the advantages and disadvantages of strengthening
Finansinspektionen's existing Innovation Center or establishing this capacity elsewhere
(Chapter 7). Better advice and dialogue between regulators and companies should lead to
benefits for both parties.

Learning

As noted, fintech development has potential benefits but also entails increased risk. It is
important to be knowledgeable and keep up to date; and, where possible, be one step
ahead in risk analysis. We propose measures aimed at increased knowledge and
continuous learning. These recommendations are directed at universities and colleges,
the Government Offices, authorities, industry organizations and fintech companies.

Financial infrastructure

Sweden's general financial infrastructure is to a large extent modern in that it uses new
and digital technologies and is efficient and inclusive. However, in the case of fintech
companies, there are shortcomings that are detrimental to individual companies. Some
companies, notably those working with cryptocurrencies have been, for example, be
denied access to basic financial infrastructures like bank accounts, Swish and BankID. In
addition, this is a decision made by a competitor, creating the perception of an unequal
playing field. Legislators can either make demands of commercial infrastructure
providers or open government alternatives.

Digitization and access to data

The fintech companies have emerged from new technological possibilities and access to
data, in particular. Sweden's early and widely implemented digitalization efforts have
therefore created good conditions for innovation. Efforts to increase digitalization further
and improve access to data are important for continued innovation and
entrepreneurship.

Internationalization

One of the potential weaknesses of the Swedish fintech sector, which is highlighted in
international fintech rankings, is that the Swedish market is relatively small. Sweden can
work actively to, as proposed in the European Commission's “Digital Finance strategy”,
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create better conditions for a European single market for fintech. Swedish authorities can
also help fintech companies with advice linked to internationalization.

The recommendations provided by Growth Analysis are in line with the measures the
European Commission's proposes in its Digital Finance strategy, and in how other
countries promote fintech. The regulations surrounding financial services are, for the
Swedish part, largely governed by the EU. Several measures in the EU's strategy will, if
implemented, benefit the Swedish fintech sector and allow companies to gain access to a
larger market with fewer of the obstacles presented by multiple jurisdictions - which is
very positive. However, it will take time for these proposals to be implemented in the EU
and in Sweden. Importantly, though, the above recommendations can be launched in the
near future, which will make a difference for fintech companies.
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1. Introduktion - en finanssektor
under omvandling

Finansbranschen sysselsatte nastan 90 000 personer 2018 och ar en viktig del av svensk
ekonomi'. De senaste dren har finansiella marknader digitaliserats i en allt hogre takt. Det
skapas nya tjanster, produkter och affairsmodeller i foretag 6ver hela véarlden.

Manga startupforetag pa teknikomradet utmanar de etablerade aktorerna med
exempelvis nya lanetjanster eller betaltjanster. Dessa nya aktorer &r ofta
riskkapitalfinansierade och siktar pa att exportera till manga marknader. Ett flertal av
foretagen har vuxit sig sé stora att de utmanar de etablerade finansiella aktdrerna sasom
storbankerna inom olika segment. Nagra av dessa bolag har sitt ursprung i Sverige, som
tidigt lag i framkant i digitalisering av de finansiella marknaderna.

De finansiella innovationer som kommer fran denna digitaliseringsprocess kallas f6r
finansiell teknik (fintech). Fintech ar enkelt uttryckt finansiella produkter och tjanster
som utvecklats med hjalp av ny digital teknik (Riksbanken 2017)2 I denna studie
fokuserar vi pa uppstickarna, de fintechforetag som har startat efter 2000 och dér
teknikens méjlighet att utveckla den finansiella tjansten ofta dr grunden for affarsidén.
Detta segment utgor dock bara en del av de aktorer som levererar fintechtjanster.
Etablerade banker har tidigt gjort stora investeringar i digital infrastruktur och tagit upp
kampen med de nya fintechforetagen. En tredje aktor &r de stora teknikbolagen fran
framforallt Kina och USA som breddar sin verksamhet med finansiella digitala tjanster,
exempelvis teknikbolag som Alibaba och Amazon.

Utvecklingen &r forenad med stora mojligheter. Fintech kan bidra till att forbattra
finansiella marknader genom 6kad konkurrens, effektivare transaktioner och nya tjanster
som dr tillgdngliga for bredare kundgrupper, och bidra till ekonomisk tillvéxt. Parallellt
kan en snabb utveckling pa omradet utgora en risk for den finansiella stabiliteten och for
konsumentséakerheten (Finansinspektionen 2020). Riskerna hanger samman med
snabbare och mer decentraliserade transaktioner i kombination med 6kat beroende av IT
och med att den tekniska utvecklingen gar snabbare dn vad tillstdand och regleringar
hinner anpassas till.

Samtidigt innebéar det finansiella regelverket att det kan vara svart for nya aktorer att
etablera sig da det kravs betydande resurser for att leva upp till de krav som stalls och
som utformade for befintliga finansiella tjanster (Philippon 2016). Lagstiftare runt om
varlden har dérfor under senare ar arbetat for att skapa mer jamlika villkor f6r nya och
etablerade aktorer och reviderat och kompletterat regelverket. Ett exempel &r
betaltjanstdirektivet (PSD2) som innebar att fintechforetag, med kundens medgivande,
kan fa tillgang till information om kundens konton fran banker och rétt att genomfora
betalningar pa dessa konton.

Exempel pa en ny fintechprodukt, fran etablerade aktorer ,som fatt bred spridning i
Sverige dr BankID. Exempel pa en ny aktor som fatt stort genomslag ar Klarna som ocksa

1 Statistiska centralbyran (SCB)
2 Se dven bilaga till denna rapport f6r en diskussion om begreppet ”fintech” pa svenska.
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representerar den kategori av fintechbolag som, bade i Sverige och internationellt, ar den
storsta kategorin dvs betaltjanster. BankID é&r en del av infrastrukturen som dessa
betaltjanster anvander. Andra typer av fintechtillimpningar finns inom lanemarknaden,
sparande/investeringar, hushallsekonomi och férséakringar m.m. En mer kontroversiell
fintechprodukt ar kryptovalutor. Kryptovalutorna kan bidra till att minska kostnader for
att fora over pengar mellan lander. Detta kan underlatta sa kallade remitteringar,
overforingar fran migranter eller géstarbetare till sldktingar sina hemlander (Shumsky
2020), men dven Oka riskerna for penningtviétt eller finansiering av terrorism (Fong 2020).

Manga lander har borjat justera sin lagstiftning sa att de kan dra nytta av
fintechutvecklingen utan att minska den finansiella stabiliteten och kraven pa
kundtrygghet. Det dr dock utmanande att finna rétt balans mellan innovation och
reglering.

Aktorer pa finansiella marknader ligger ofta langt fram nér det géller att anamma ny
digital teknik. Vi ser avancerade applikationer av artificiell intelligens, manga foretag
utvecklar sin forméga att analysera stora dataméangder (big data) och det finns flera stora
utvecklingsprojekt kring blockkedjeteknik. Dessa hogteknologiska innovationer skapar
internationellt konkurrenskraftiga finansiella tjanster. Flera lander driver darfor en aktiv
naringspolitik for att stimulera att fler fintechtjanster utvecklas och att fler
fintechrelaterade jobb skapas.

Sverige, och sérskilt Stockholm, lag tidigt langt fram som en internationell fintechhub (en
geografisk plats med manga fintechforetag och goda forutsattningar for att bedriva
fintechprojekt). Flera faktorer bedoms ligga bakom Sveriges tidiga framgang. Sverige ar
och har lange varit ett industriellt tekniskt framstaende och innovativt land. P&
finansmarknaden var regleringarna, liksom i andra lander, dock omfattande fram till
mitten av 1980-talet vilket utgjorde en hog troskel for nya aktorer och innovationer.
Under andra halvan av 80-talet genomfordes avregleringar avseende
kapitaltackningskrav och rantetak etc. I Sverige ledde detta snabbt till innovationer och
att nya aktorer etablerade sig. Optionsméaklarna OM, som startade 1985, var en av
véarldens forsta elektroniska borser och ocksa grunden for nagra av de bolag som vi i dag
kallar fintech. Att Sveriges befolkning tidigt skaffade sig persondatorer, delvis tack vare
statliga skattesubventioner, i slutet av 90-talet har bidragit till hg datorkunskap i
befolkningen. Dessutom véxte det under slutet av 90-talet fram flera entreprendriella
foretag som la grunden for dagens framgangsrika IT- och fintechforetag Nagra exempel
pa dessa foretag som banade vagen ar Framtidsfabriken och Icon Media Lab. Detta
bidrog i sin tur till hog internetanvandning, krav pa tillgang till internet i hela landet och
investeringar i fiber. Nar mobiltelefonerna introducerades spreds dessa snabbt till breda
befolkningsgrupper. Ar 2003 lanserades BankID som manga av dagens fintechforetag ar
beroende av.

Samtidigt som Sverige har bra forutsattningar for att fortsatta vara ett ledande land for
fintechtjanster har konkurrensen 6kat de senaste aren.
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1.1  Syfte och avgrinsning

Syftet med studien ar att analysera innovationskraften pa den svenska finansmarknaden,
jamfora hur innovationskraften star sig gentemot andra ledande lander, tydliggora
potentiella hinder pa den svenska marknaden och slutligen ge rekommendationer fér hur
innovationskraften pa den svenska finansmarknaden kan forbéttras.

Analysen avgransas till s.k. fintech. Det finns manga definitioner av fintech® och vi viljer
att lyfta fram den som Financial Stability Board (FSB) och Baselkommittéen anvénder:
“technologically enabled financial innovation that could result in new business models,
applications, processes, or products with an associated material effect on financial markets and
institutions, and the provision of financial services.”

Teknik och finansiella marknader har alltid levt i symbios, men det som ar nytt sedan
omkring 2008 och framat &r att den nya tekniken har majliggjort for nya aktorer att
konkurrera med de etablerade inom vissa finansiella tjanster. Tidigare teknikskiften har
inte lett till samma infléde av nya aktorer (Thakor 2020). Enligt Philippon (2016) har
tidigare teknikskiften heller inte lett till lagre kostnader f6r konsumenterna trots att
produktionskostnaderna har minskat. Han tror att den 6kade konkurrensen kan leda till
effektivare marknader.

I denna studie har vi valt att avgransa oss till att analysera utvecklingen hos de
“renodlade” fintechforetagen, foretag som i huvudsak startat efter 2000. Vi har i denna
studie uteslutit etablerade finansiella foretag, sdsom storbanker som startat fore 2000, och
dven stora teknikforetag. Vart studieobjekt ar alltsa de renodlade fintechforetagen, och en
del av var studie syftar till att identifiera dessa foretag och mata deras utveckling. Nar vi
i rapporten talar om fintechpopulationen och fintechforetag utan precisering ar det
utifran denna avgransning. Dessa foretag kommer med en forhoppning om att 6ka
konkurrensen pa de finansiella marknaderna (Philippon 2016), och manga av dem skapar
nya jobb i global konkurrens.

Rena fintechféretag utmarker sig genom att sétta ”tekniken framst”, dvs. att skapa
tekniska losningar som ménniskor 6vervakar snarare an att skapa IT-stod at personalen.
Rena fintechbolag har darfor en storre andel IT-utvecklare. Vi har dock nar vi forsokt
identifiera den svenska fintechpopulationen (kapitel 2) inte kunnat identifiera de rena
fintechforetag dar tekniken dr central da vi saknat den nivan av information om bolagen.

Vi vill understryka att den fintechpopulation vi analyserar &r heterogen vad det géller
innovation. Vissa foretag har bara en marginellt annorlunda tjanst 4n de som redan finns
pa marknaden, medan andra foretag har en “ny-for-varlden”-tjanst. Vidare har vissa
foretag en stor utvecklingsavdelning med méngder av produktutvecklare, medan andra
foretag koper in sin teknik och darfor har mindre méjlighet att kontinuerligt utveckla nya
tjanster.

Manga fintechforetag har redan fran starten en internationell ambition. De foretag som
har lyckats forverkliga den, sdsom Klarna och iZettle, har haft en mycket stark tillvaxt
och star darfor for en stor andel av omséttningen, foradlingsvérdet och
sysselsittningstillvaxten inom fintechpopulationen.

3 For en storre diskussion se Thakor (2020)
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1.2 Metod och disposition

Fintech &r en ny bransch och det saknas kunskap om vilka foretag som ingdr i den

svenska fintechpopulationen. Det saknas ocksa specifika SNI-koder for fintech, som &r en

kombination av teknikforetag och finansiella foretag men dar dven andra branschkoder
kan vara relevanta. En forsta uppgift i var analys var darfor att forsoka identifiera
foretagen (startade 2000-2019) i den svenska fintechpopulationen, vilket beskrivs i
kapitel 2. Nar fintechpopulationen hade identifierats analyserades populationens
utveckling 2000-2020 avseende ekonomi och sysselsdttning. For att vi skulle kunna bilda
oss en uppfattning om innovationskraften inom svensk fintech analyserades Sveriges
position i internationella rankningar (kapitel 3).

For att identifiera fintechprojekt och fintechféretags upplevda utmaningar gjorde vi en
enkatundersokning (kapitel 4). Da vi dnnu inte identifierat fintechpopulationen nér
enkaten gick ut var vi inte siakra pa att f& in representativa svar. En analys i efterhand
visar dock att utskicket har en god 6verensstaimmelse med den fintechpopulation som
sedan identifierades. Svaren kan darfor betraktas som representativa for branschen.
Genom en omvaérldsanalys inhdmtade vi kunskap om hur andra lander arbetar med att
frdmja innovationskraften inom fintechsektorn och vilka deras framsta motiv ar (kapitel
5). I kapitel 6 analyserar vi den delikata balansgangen mellan att framja innovation och
samtidigt varna den finansiella stabiliteten och kundernas trygghet. I kapitel 7
sammanfattar vi och diskuterar vilka slutsatser som kan dras. I kapitel 8 redovisar vi
nagra overgripande rekommendationer som kan bidra till att 6ka innovationskraften
inom svensk fintech utan dkade risker. Vi menar att dessa rekommendationer tvartom
kan ge synergieffekter i form av 6kad innovationskraft och minskade risker.
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2. Svensk fintech och dess utveckling
2000-2020

En forutsattning for att kunna analysera innovationskraften inom svensk fintech &r att
veta vilka fintechfOretagen &r, nédr de startade och hur de utvecklats. D& det saknades en
sammanstéllning av populationen fintechforetag blev detta en forsta uppgift. I detta
kapitel redovisar vi resultatet av ett forsta forsok att identifiera alla svenska
fintechforetag baserat pa gedigen datainsamling och vetenskaplig metod. Vi har utnyttjat
ny teknik dar en algoritm bidragit till att identifiera fintechforetag och klassificera dem i
kategorier baserat pa deras huvudsakliga inriktning.

Kapitlet inleds med en beskrivning av den metod som anvénts och darefter beskrivs
fintechpopulationens utveckling 6ver tid nér det galler ekonomisk tillvaxt och
sysselsattning.

2.1 Ett forsok att inventera svensk fintech med

vetenskaplig metod
En forsta inventering av den svenska fintechpopulationen gjordes 2015 av Wesley-James
et al,. Den var dock begréansad till Stockholmsregionen och byggde pa en insamling
baserat pa egenregistrering. Vi kan inte finna nagon ytterligare studie och ingen som
omfattar hela Sverige. Forsok att inventera och studera fintech star infor flera
utmaningar. For det forsta finns det ingen tydlig och allmant vedertagen definition av
vilka aktiviteter och foretag som utgor fintech och vilka som inte gor det. For det andra
har forskarna néstan helt forlitat sig pa bedomningar av ett foretags verksamhet genom
sjalvidentifiering. Dessa problem medfdr stora variationer i vad som raknas som fintech.

I denna studie dr malsattningen att inventera hela den svenska fintechpopulationen,
foretagens inriktning dvs affirsomradesinriktning sdsom betaltjanster eller kreditgivning,
och nér val foretagen ar identifierade att analysera foretagens utveckling over tid
avseende ekonomisk tillvéxt och sysselsittning.

For att identifiera fintechpopulationen har vi anvént en metod som i huvudsak inte
kraver manuellt arbete och subjektiva bedomningar. Genom att kombinera maskininlard
textanalys av kdnda fintechbolag med en textanalys av databaser 6ver relevanta SNI-
koder, se nedan, identifieras och klassificeras en populationen. Denna population har
sedan kvalitetssdakrat den med hjdlp av branschkunniga experter.

Identifieringen och klassificeringen av fintechforetag utifran foretagsregisterdata
genomfordes i tva steg. Den fOrsta selektionen byggde pa SNI-koderna ] (Informations-
och kommunikationsverksamhet), K (Finans- och forsakringsverksamhet) och M
(Verksamhet inom juridik, ekonomi, vetenskap och teknik). Vi avgransar alltsa fintech till
bolag inom dessa sektorer. Dessa foretags verksamhetsbeskrivningar granskades sedan
med hjalp av en textklustringsalgoritm med 6vervakad maskininlarning. En férdjupad
forklaring av metoden éterfinns i bilaga 3. Det visade sig dock att de flesta bolagens
verksamhetsbeskrivningar ar for korta for att det ska ga att urskilja meningsfulla
kategorier utan ett traningsdataset. Darfor anvande vi en lista med omkring 400 kianda
fintechforetag (2018/2019) ars lista fran Findec/Tillvaxtanalys som anvants for den
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enkatundersokning som redovisas i kapitel 4 fOr att trana en algoritm. Utifran algoritmen
identifierades sedan 25 % fler fintechbolag dn de som ingick i det kdnda datasetet. Nagra
fa foretag i det forsta datasetet kom ocksa att uteslutas ur den slutgiltiga populationen da
det visade sig att de inte var fintechforetag. Nagra fa foretag adderades ockséa som ett
resultat av expertgranskningen. Dessa foretag fanns inte i den ursprungliga listan och
hade inte heller fangats upp av algoritmen. Expertgranskningen kan uppfattas som att vi
gor avsteg fran en objektiv inventering genom att addera en subjektiv bedomning. En
viss grad av subjektivitet &r dock oundviklig, i huvudsak beror exkludering och
inkluderingen pé brister i dataunderlaget som experterna identifierat. Kriterierna for om
foretaget ska betraktas som ett fintechforetag och séledes ingd i populationen halls
konstant.

Négra av orsakerna till osdkerheten &dr den knapphandiga verksamhetsbeskrivning som
foretagen registrerat, att foretagen utvecklas och forandras men inte uppdaterar sin
verksamhetsbeskrivning, att SNI-koderna inte helt korrekt fangar denna sektor, som ar
en mix av finans- och teknikverksamhet, och foretagens val av SNI-kod, som kan ha olika
motiv utover att vara den mest traffsdkra avseende foretagens inriktning. Foretagen
behover vid sin beskrivning av verksamheten vélja en huvudsaklig SNI-kod dven om de
har flera tjanster som tekniskt sétt hamnar i olika SNI-grupper.

Efter det att fintechpopulationen identifierats och kvalitetssakrats identifierades dven
olika kategorier av fintechforetag utifran foretagens verksamhetsbeskrivningar.

De experter vi konsulterat anser att den fintechpopulation vi fatt fram genom denna
metod &r en relativt traffsaker inventering. Enligt en beddmning fran dessa finns det en
osdkerhet pa ungefar +/-10 procent foretag.
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2.2

Totalt identifierade vi drygt 500 fintechbolag. Utifran en vidare textanalys identifierades

10 kategorier fintech-foretag

tio kategorier av fintechbolag (Tabell 1).

Tabell 1. Beskrivningar av identifierade kategorier

Kategori Beskrivning
1. Kredit Kredit-, lane- och sparprodukter, inklusive crowdfunding och
fakturaforséljning
2. Ekonomisk Ekonomiska forvaltningstjénster direkt riktade till privatpersoner
forvaltning
3. Data Data och analys
4. Infrastruktur Tekniska tjanster som siljs som produkter till andra foretag
(vanligen B2B) for att mojliggora finans- och fintechverksamhet.
Omfattar dven sakerhet, ERP och vissa blockkedjeforetag
5. Forsékring Fintechtillimpningar framst inom férsakring, omfattar bade
forsakringsbolag och foretag som stoder forsakringsverksamhet
6. Konsulter Konsultféretag som erbjuder anpassade tjanster (t.ex.
skraddarsydd utveckling) inom fintech
7. Betalningar Betalnings-, transaktions- och penningforsandelsetjanster
8. Regtech IT-baserade tjanster (tech-) inom regelefterlevnad och lagstiftning
9. Formogenhets- Investerings- och andra formdgenhetsforvaltningstjanster
forvaltning
10. | Ovriga Fintech som inte tydligt passar in i ndgon av kategorierna ovan

Tre kategorier ar vanligast och stér for 15 procent vardera: kredit, infrastruktur och

betalningar (ca 230 foretag sammanlagt). Darefter klassificerades 13 procent av foretagen

till kategorin 6vriga (ca 70 stycken) och 12 procent inom kategorin

formogenhetsforvaltning (ca 62 foretag). Resterande 30 procent fordelades i fallande

skala som konsult, data, ekonomisk forvaltning forsdkring och regtech (totalt ca 150

foretag).

Av de 474 foretag for vilka vi hade tillgang till SNI-koder eller branschklassificeringar

definierade sig 47 procent (223 st) som kommunikation och informationsféretag (SNI-

grupp J, 58-63), medan 30 procent (145 st) beskrev sig framst som finansbolag (SNI-
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grupp K, 64-68). 17 procent klassificerade sig som utforare av administrativt arbete (80
foretag, SNI-grupp N, 77-82), och 6 procent (26 foretag) definierade sig som inriktade pa
helt annan verksamhet (alla andra SNI-koder).

2.3 Antalet nyregistreringar sjunker i Sverige

Fintech &r en ung bransch. Endast drygt 130 foretag i var population &r registrerades
2008 eller tidigare. Darefter har foretagsregistreringarna ¢kat i ldngsam takt varje ar,
med en topp pa omkring 70 nyregistreringar 2014 (Figur 1Figur 1). Dérefter sjunker
antalet nyregistreringar. Det kan bero pa flertalet orsaker.

En orsak till den laga nivan av nystartade foretag under 2019 kan bero péa en
eftersldpning i statistiken. Trenden visar dock att antalet nystartade foretag sjunker
generellt inom fintechsektorn. Det kan ocksa delvis bero pa att fintechsektorn i Sverige
kan har gatt in i en konsolideringsfas. Vi ser att antalet nystartade foretag minskar
samtidigt som antalet sysselsatta 6kar i den existerade foretagspopulation.

Detta dr i linje med en internationell trend dar investeringar i den allra tidigaste
investeringsfasen, sddd, har minskat fran 250 till 150 investeringar per kvartal fran borjan
av 2018 till tredje kvartalet 2020 globalt (CB Insights 2020).

I flera kdnda studier av teknikskiften, exempelvis introduktionen av bilar, sa har man
funnit att skiftena inleds med ett stort antal experiment och ménga nya foretag med olika
sorters bilar. Dérefter konsolideras sektorn med allt farre foretag. Fintechsektorn behdver
dock inte folja exakt samma monster.

Antalet nya registreringar ar ganska jamnt fordelade 6ver alla kategorier.

Figur 1. Antal nyregistrerade fintechforetag
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2.4 450 foretag var aktiva 2019

I var investering identifierades drygt 500 foretag. Dessa har tillkommit under olika
tidsperioder, men en del har férsvunnit igen pa grund av nedldggningar, konsolideringar
och uppkop. Under tidsperioden har vissa foretag dven bytt verksamhetsinriktning. I var
analys rdknar vi dock in alla foretag i var population som har tillhort fintech ndgon géng
under tidsperioden.

Antalet aktiva och verksamma fintechforetag 6kar stadigt fran 2008 till 2017 (Figur 2).
Dérefter har antalet aktiva fintechforetag stagnerat pa ca 450 foretag.

Antalet aktiva foretag inom infrastruktur, lan/krediter och inom gruppen 6vriga har 6kat
mest mellan 2008 och 2019. Procentuellt har dock foretag inom regleringar och
ekonomisk forvaltning 6kat mest, dock fran valdigt ldga nivaer pa nagra enstaka foretag
2008 till uppat ett trettiotal foretag 2019.

Figur 2. Antalet aktiva foretag i fintechpopulationen 2008-2019
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Fintechpopulationen kénnetecknas av unga foretag, majoriteten startades de senaste 6
aren. Den utmarks ocksé av att den bestar av manga smaforetag. Den storsta delen av
fintechforetagen, ca 60 procent, dr smaforetag och har mellan en och nio anstallda. Det ar
bara 2 procent av var population (6 foretag) som har fler an 200 sysselsatta knutna till sig
(Figur 3). En stor del (drygt 30 %) av de sysselsatta arbetar dock i foretag med 500 eller
fler anstallda.
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Figur 3. Andel sysselsatta och andel féretag per storleksgrupp, ar 2018
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2.5 Fintechs foradlingsvarde okar 2000-2018

Forddlingsvardet definieras som nettot mellan vardet av en producerad vara eller tjanst
och vardet av den forbrukning (insatsvaror) som anvands for att producera varan eller
tjansten. Om foradlingsvardet berdknas for en sektor ar summan av foradlingsvardet
plus nettot av produktskatter och subventioner lika med sektorns bidrag till BNP*.

Tillvaxten i fintechsektorn har varit mycket stark sedan borjan av 2000-talet.
Produktionen, matt som foradlingsvardet, vaxer frdn 243 miljoner kronor ar 2000 till ca
7,2 miljarder kronor ar 2018. Att jaimfora med det totala forddlingsvardet i det privata
naringslivet som ar 2019 uppgick till 3499 miljarder kronor varav produktion av varor
stod for 1186 miljarder kronor och tjansteproduktion f6r 2312 miljarder kronor.

Mediantillvaxten inom fintechsektorn har varit 21 procent per ar. Det betyder att sektorn
har gatt fran att motsvara 0.01 procent av BNP ar 2008 till ca 0,15 procent av BNP ar 2018
(Figur 4).

Fintechkategorin Krediter bidrar mest till svensk BNP och stér for 55 procent av fintechs
foradlingsvarde ar 2018. Dérefter kommer fintechkategorin Infrastruktur med ca 13
procent och Betalningar pa 12 procent.

En kategori, Ekonomisk forvaltning, bidrog negativt till BNP. Det negativa bidraget kan
bland annat forklaras av 1) att dessa foretag dr nystartade och 2) att en vanlig metod for
tillvaxt bland digitala nystartade foretag ar s.k. tillvaxthackning (growth hacking), dar
foretag fokuserar pa att 6ka sin anvindarbas till varje pris, vilket vanligen innebar att de
under denna fas gor avkall pa vinsten. Men det kan dven vara ett resultat av att
affdrsmodellerna och de tjanster som erbjuds inte ar tillrackligt starka i konkurrensen
med andra aktdrer.

4 SCB ordlista https://scb.se/dokumentation/ordlista/
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Figur 4. Bidrag till BNP ( Féradlingsvirde i Miljoner SEK) efter ar och fintech-kategori
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Som aterspeglas ovan (figur 4) var foradlingsvardet i borjan av 2000-talet lagt. Den arliga
tillvaxten varierar initialt kraftigt - men fran laga nivaer (Fel! Hittar inte referenskailla.).
Finanskrisen ar 2008 lamnade inte ndgot tydligt avtryck inom fintech. En nedgéng
noterades dock aret innan, under 2007. Den arliga tillvaxten inom fintech varierar relativt
kraftigt under hela perioden péa en hog niva. Under perioden 2009 till 2018 kan noteras
en viss negativt trend. Under den sista méatperioden, 2017 till 2018, var den arliga
tillvaxttakten ca 10 procent. (Figur 5).

Figur 5. Procentuell arlig tillvaxt
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2.6 Sysselsattning 2003-2018

I 6verensstammelse med fintechsektorns ekonomiska tillvaxt har ocksa sysselsattningen
oOkat kraftigt, fran 341 anstéllda 2000 till 9 746 anstdllda 2018 med en mediantillvaxt
raknat i antal sysselsatta pa ca 18,5 procent per ar under perioden. Sedan finanskrisen
2008 har antalet anstdllda gatt fran 955 till 9 746, med en tillvéxttakt pa 18 procent per ar.

Under 2000-talet rekryterade fintechsektorn i hog utstrackning man (6ver 50 %) med
langre eftergymnasial utbildning (

Figur 7). Av de kvinnor som anstélldes var farre, under 40 procent hogutbildade. Under
senare ar har andelen hogutbildade méan och kvinnor legat runt ca 40 procent. Kvinnor
utgor ungefar en tredjedel av de sysselsatta inom fintech (

Figur 6).

Figur 6. Totalt antal anstillda i fintech, per ar
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Den arliga sysselsittningstillvéxten varierar kraftigt frdn ar till &r och trenden visar att
tillvaxttakten sjunker efter en kraftig topp &r 2010. Tillvaxttakten dr dock fortsatt hog och
varierar kring 20 procent per ar (Figur 8).

Figur 8. Arlig tillvixt totalt i sysselsiattningen i fintech, per ar
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2.7 Fintechforetagens geografiska lokalisering

Majoriteten av fintechfdretagen ar registrerade i Stockholms lan (178 foretag eller 65 %)
(Figur 9). Aven Vastra Gotalands lan (33 foretag eller 12 %) och Skane lan (24 foretag eller
8,7 %) har betydande fintechpopulationer. D4 var totala population av foretag ar 509
varav 450 var aktiva &r 2018 &r antalet foretag per region (bortsett fran
storstadsregionerna) forsvinnande liten.

Naér det géller Skane kan nérheten till Képenhamn som i sig &r en fintechhub inverka
negativt. Det kan finnas strategiska skal for Skanebaserade foretag att registrera sig i
Danmark i stéllet for att dra nytta av det entreprendriella ekosystemet i Képenhamn,
som dr storre och mer utvecklat &n i Malmo.
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Figur 9. Fintech-foretag efter lan de &r registrerade
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2.8 Sammanfattande slutsatser

Var inventering av den svenska fintechpopulationen resulterade i en population pa drygt
500 foretag under perioden 2000-2018. Antalet aktiva foretag har véxte 6ver tiden, men
da foretag laggs ned, konsolideras eller pa annat satt fordndras betyder det att alla
foretag inte varit aktiva samtidigt. Den aktiva populationen véxte frdn 2000-2017 men har
darefter stabiliserats pa ca 450 foretag.

Foretagen dr framst lokaliserade till Stockholm men Goteborg och Ské&ne har ocksa ett
betydande antal fintechforetag.

Branschens ekonomiska betydelse har vaxt under den undersokta perioden 2000-2018.
Det &r dock framst de senaste 10 aren som den ekonomiska aktiviteten tagit fart pa allvar.
Fintech-foretagens bidrag till BNP har vuxit fran ca 0,01 procent ar 2008 till ca 0,15
procent av BNP ar 2018. I kronor betyder detta att de har vuxit fran ett foradlingsvérde
pa ca 240 miljoner kronor ar 2000 till ca 7,7 miljarder kronor ar 2018. Sysselsattningen har
under samma period dkat med medianvardet 18,5 procent per ar och har gatt fran 955 till
9746 anstallda.

Foretag inom Kredit dominerade fullstandigt avseende séval sysselsattning som
foradlingsvarde, foljda av Infrastruktur och Betalningsforetag. Antalet nyregistreringar
sjunkit stadigt sedan 2014, detta kan ha flera orsaker. D& vi samtidigt noterar att
tillvaxten i foradlingsvérde och sysselsattning &ar god skulle det minskade antalet
nyregistreringar kunna tyda pa att fintech sektorn har gatt in i en konsolideringsfas, dar
tillvaxten sker i befintliga fortag, som kan komma att f6ljas av att det totala antalet fintech
foretag kommer att minska framéver i linje med hur konsolideringsfasen sett ut i andra
sektorer.
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3. Innovationskraften inom svensk
fintech - internationella rankningar

Ett syfte med uppdraget ar att analysera innovationskraften inom svensk fintech och,
jamfora denna med andra lander. Det fOrsta steget i den analysen redovisades i
foregdende kapitel. I detta kapitel redovisar vi hur Sverige ligger till i nagra
internationella rankningar.

Det finns, som tidigare noterats, ingen officiell klassificering av fintechforetag i Sverige
och detta galler dven internationellt. Da det inte finns jamforbar internationell statistik pa
detta omrade® innebar det att rankningar av ldnders position inom fintech kan paverkas
av vilka foretag som klassificeras som fintech i de olika rankningsstudierna.

3.1 Sveriges position i internationella rankningar

Sverige rankas vanligen i topp bade nar det géller innovationer och goda forutsattningar
for att gora affarer. Sverige, och sérskilt Stockholm, lag tidigt langt fram som en
internationell fintechhub (en geografisk plats med manga fintechforetag och goda
forutsattningar for att bedriva fintechprojekt) (Wesley-James et al 2015). I samma rapport
uttrycker Olof Stenhammar, grundaren av OMX det pa foljande satt:

The Stockholm area is on the leading edge of financial services development. Don’t forget that
technology is not everything. You have to have the knowledge to succeed in this globally
competitive sector, and Stockholm is at the forefront of knowledge development as it has built up
extensive competence during the past 30 years.

I det foljande redovisas och diskuteras ett antal index som beskriver innovations- och
affarsklimatet. Sverige beskrivs genomgaende som ett av de mest innovativa och
afférsvanliga landerna i varlden. Nar det géller fintech rankas Sverige generellt lagre
(Tabell 2Tabell 2).

Tabell 2. Sammanfattning av nagra internationella index foér innovation, affarsklimat och fintech -
Sveriges placering inom parentes

Innovationsindex Affarsklimat Fintech-specifikt

Europeiska resultattavlan for | Index for hur latt det ar att | Findexable (Sverige 7,
innovation (1)° gora affarer (10)7 Stockholm 35)8

5 Vanligt forekommande vad géller internationellt harmoniserad statistik ar att FN, Varldsbanken, OECD eller
Eurostat driver detta arbete. Inom fintech finns ingen tillgénglig statistik fran ndgon av dessa organisationer.

¢ EU Commission, European Innovation Scoreboard (2020)

7 World bank group (2020)

8 Ankenbrand, T, D Bieri, A Dietrich, N Illi (red.). 2020.
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Globalt innovationsindex (2)° | EF: s index for Universitetet i Luzern (4)!!
engelskakunskaper (2)1°

Bloomberg Innovation Index | Network Readiness Index Deloitte FinTech (55)4
(5)12 (1)13

Globalt
konkurrenskraftsindex (8)'

Anm: Redovisningen avser 2019 eller 2020.

3.1.11 Innovationer

Sverige rdknas konsekvent som ett av varldens mest innovativa lander, kanske t.o.m. det
allra mest innovativa. I de underliggande studierna lyfts styrkan i utbildningssystemet
och betydelsen av statligt stod pa omradden som forskning och utveckling fram som
viktiga faktorer. Europeiska kommissionen lyfter i den europeiska resultattavlan for
innovation fram landets innovationsvanliga klimat, betydande humankapital (dvs.
befolkningen ar hogutbildad och landet genererar ett stort antal fil. doktorer, d&ven
utlandska) och de attraktiva forskningssystemen.

I samma anda betraktas Sverige som lika innovativt av Varldsorganisationen for den
intellektuella dganderattens (Wipo) globala innovationsindex (GII) och intar en andra
plats bland vérldens hoginkomstldander (efter Schweiz), med Stockholm som det 33:e
mest innovativa klustret i varlden. Déar betonas affarsforfining, humankapital och
infrastruktur som starka sidor. Bloomberg Innovation Index (BII) placerar Sverige pa
femte plats 2020 tack vare landets starka sidor inom forskning och utveckling och hog
teknikdensitet.

Fastdn Sverige dr mycket innovativt, och d@ven landets svaga sidor bor ses som starka i ett
internationellt perspektiv, finns det utrymme for forbattring. Enligt Europeiska
kommissionen ar Sverige mindre framgangsrikt nar det géller att ta innovationer till
marknaden (forsdljning av produktinnovationer som ar nya pa marknaden och nya for
foretaget ar 14g) och att locka till sig privat finansiering av forskning och nya foretag
genom riskkapitalfinansiering. Aven Wipo konstaterar dessa svagheter och menar att
aven formagan att f4 innovationer till marknaden &r en svag sida, liksom institutionella
svagheter. BII pekar pa svagheter i produktivitet.

Aven om Sverige ses som innovativt, s& bedoms kvaliteten pa dess innovationer generellt
lagre. Lagre rankade universitet och farre citeringar gor att landet inte hamnar hogre an
pa 7:e plats nér det géller innovationskvalitet i GII.

9 Cornell University, INSEAD, and WIPO (2020).

10 BF Education First (2019).

1 FZ FinTech Study (2020).

12 Jamarisko, Michelle och Wei Lu.. 2020

13 Dutta, Soumitra och Bruno Lanvin (red.). 2020.
14 Deloitte (2017)

15 Schwab, Klaus (red.). 2019
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Vad dessa index pekar pé rent allmant &r ett ekosystem med en relativt hog méngd
innovationer men problem att ta dessa till marknaden, antingen for att den lokala
(svenska) marknaden ar for liten eller for att faktorer som sdkerstéller forskning och
innovationer (starka universitet, statlig finansiering och liknande) inte nédvéandigtvis
ocksé underlattar kommersialisering (starka foretag, internationella kontakter och
liknande).

3.1.2 Affirsvinlighet

Nar det handlar om att gora affarer hamnar Sverige ofta hogt upp i rankingen, men inte
lika hogt som i innovationsindex. Varldsbankens Doing Business-projekt rankar Sverige
som tia i varlden nér det géller hur latt det ar att gora affarer i landet och gor
kommentaren att de mest framgangsrika landerna tenderar att ha hog grad av
entreprendrskap och lag grad av korruption. Sverige rankas ocksa som den attonde mest
konkurrenskraftiga ekonomin i varlden enligt World Economic Forum (WEF). Faktorer
som drar ner resultatet ar en relativt liten inhemsk marknad, mindre flexibel
arbetsmarknad och ldgre produktivitet och loner.

Fardigheter i engelska spraket &r en av Sveriges starka sidor och landet rankas nést hogst
av Education First (EF), endast passerat av Nederlanderna. Sverige hamnar ocksa hogst i
Network Readiness Index som mater hur vél rustat landet &r for en forandrad digital
framtid. Denna beredskap beddms av rapportforfattarna, pa ett betydande sétt, bidra till
landets ekonomi. Man beddmer dock dven att bade myndigheternas och individernas
digitala fardigheter skulle kunna vara annu battre.

3.1.3 Fintech

Sveriges affarsklimat och svensk ekonomis innovationsformaga far alltsa goda betyg i ett
internationellt perspektiv. Hur ligger da Sverige till nar det géaller innovationskraften
inom just fintech? Det finns idag ett valfungerande ekosystem for fintechtjanster i
Sverige. En rapport fran 2016 om fintech i Stockholm visar t.ex. att stadens fintechbolag
attraherade 92 miljoner euro i investeringar 2016 (Figur 10), vilket innebar att Stockholm

da var den stad som attraherade mest riskkapital till fintechesktorn per capita i Europa
(Gromek, 2018).
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Figur 10. Fintechinvesteringar i ledande europeiska fintechstiader, ar 2016, miljoner euro
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Denna status aterspeglas dock bara delvis i olika index for fintech. Den kanske allra mest
omfattande av fintechrankningarna, Findexable 2020, rankar Sverige som sjua i véarlden
bland lander och Stockholm som 35:a i varlden bland stider. Aven om den relativa
positionen &r forhéallandevis god sa &dr avstandet till mer framstaende ldnder och stader
betydande. Sveriges indexniva motsvarar omkring en tredjedel av det hogst rankade
landets (USA) niva. Stockholms indexvarde motsvarar endast ca en attondel av San
Franciscos niva. Detta index ar dock svartolkat da det omfattar manga dimensioner, det
ges knapphandig insyn i metoderna och det bygger pa crowdsourcning av data.

En studie fran 2020 fran universitetet i Luzern placerar Stockholm pa fjarde plats och
lyfter fram ”det sociala”, namligen stockholmarnas utbildningsniva, kunskapsintensiva
branscher och liknande (IFZ FinTech Study, 2020). Men liksom i andra undersokningar
verkar kommersialiseringen vara Stockholms svagaste gren: riskkapital, samriskprojekt
och storleken pad marknaden omnamns bland svagheterna.

Andra fintech-index, sasom exempelvis Deloittes, ser inte Stockholm (eller Sverige) som
tillhorande varldstoppen. Deloitte placerade Stockholm pa plats 55 i véarlden 2017.
Deloitte menar att narheten till kunderna och innovationskulturen hjélper nystartade
fintechbolag, medan myndighetsstdd och regelverk innebar svarigheter for dem.

Det ar svart att utifrdn ovan refererade studier och index bilda sig en entydig uppfattning
av hur svenskt fintech stér sig i en internationell jamforelse. Ett problem ar att manga
rankningar finansieras av diverse ”partners” som kan ha en egen agenda vilket kan
paverka indexens konstruktion i en riktning som styrs av denna agenda snarare an av
objektiva kriterier. Ett annat problem é&r att det inte finns nadgon tydlig definition av
fintech och att olika aktorer darfor skapar egna. Detta gor det svart att jamfora de olika
resultaten pd ett systematiskt satt.
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Vissa klassificeringar anvander t.ex. fintech-definitioner som delar upp foretagen i
primér och sekundar fintech.'® Andra inkluderar verksamhetsomraden som inte ar
explicit finansiella, t.ex. “regtech”, alltsa regelefterlevnaden i den finansiella sektorn,
medan andra inte gor det. Andra utgar fran teknologier — t.ex. blockkedja och AI — for att
avgransa och dela upp i fintech-kategorier.

3.2 Sammanfattande slutsatser

I kapitel 2 visades att den svenska fintechpopulationen haft en stark tillvaxt mellan 2000
och 2020, i synnerhet under de senaste fem aren. I detta kapitel har vi gjort en ansats till
att analysera hur svensk fintech stér sig mot andra lander genom en genomgang av nagra
internationella index 6ver innovationer, affarsvanlighet och fintech.

Véar samlande bedomning &r att svensk fintech ligger relativt val till ur ett internationellt
perspektiv. Sverige ligger i topp nér det géller innovation och affarsvanlighet men har en
mindre framskjuten position pa fintechomradet.

16 Liksom i 2017 ars Stockholm FinTech-rapport
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4. Fintechforetagens upplevda
utmaningar

For att fa information om hur de svenska fintechforetagen upplever utmaningar och
moijligheter valde vi att stélla fragor till dem i en enkédt. Som tidigare nimnts har det
saknats kunskap om exakt vilka fintechforetag det finns i Sverige. Da enkaten skickades
ut innan vi genomfért den inventering som redovisade kapitel 2 fick vi darfor utga fran
basta majliga kunskap om existerande fintechforetag via branschorganisationer och
sokningar pa natet. Detta ledde till en lista pa 372 foretag och filialer till vilka enkéten
skickades. Vi fick svar fran 101 féretag dvs en svarsfrekvens pa drygt 27 procent. Alla
fragor redovisas i bilaga 3. Nedan redovisas svar och slutsatser.

Faktaruta 1. Enkdtpopulationen i jimfoérelse med slutlig fintechpopulation

Efter det att enkdten genomfordes har vi kunnat jaimfora enkatpopulationen, dess
struktur och delar av resultaten fran enkaten mot den sedermera identifierade
fintechpopulationen. Da enkéatsvaren dr anonyma gors jamforelsen pa en aggregerad
niva.

I stort sett alla som enkéten skickades till ingér i den av studien identifierade
fintechpopulationen. Ett par féretag som fanns med i enkétutskicket bedomdes sedan
inte tillhora fintech-populationen.

Enkétpopulationen dverensstimmer vél med den slutliga populationen avseende
strukturen av nya och dldre foretag. En jamforelse av svarsfrekvensen i olika
aldersgrupper visar att vi fatt svar fran foretag av alla dldrar men att de yngre ar nagot
overrepresenterade da enkdtpopulationen inte tackte in alla dldre foretag.

4.1 Respondenterna - de over 100 foretagen som

svarat
Huvuddelen av respondenterna (83 %) hade en ledande position i foretaget, och var t.ex.
en av grundarna och/eller satt i bolagets styrelse.

De foretag som respondenterna representerar finns inom alla de verksamhetsomraden
som fintech vanligtvis arbetar inom och flera har uppgett att de &r involverade i mer &n
ett omrade. En majoritet av foretagen uppger att de ar aktiva inom
Betalningar/fakturering (35 %), Lan/krediter (29 %), Sparande/investeringar (28 %),
Affarssystem (18%), Forsakringar (13 %), Hushallsekonomi (12 %), Regleringar — Regtech
(8 %), Kryptovalutor/blockchain-teknik (7 %), Cybersdkerhet (4 %) och Annat (16 %).

Over 60 % av foretagen ér fem ar eller yngre och det &r bara tre féretag som startades fore
ar 2000. Inga respondenter representerar bolag som startades 2002, 2008 eller 2009, och
flest (16 per &r) representerar foretag som startades 2015 och 2016. Over 40% befinner sig
i en etableringsfas och 44 % i tidig tillvaxtfas, 12 % i tillvaxtfas och 8 i en
internationaliseringsfas.

17 Denna kategori klassificeras i kapitel 2 som infrastruktur.
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4.2 Foretagens kontakt med universitet och hogskolor

och andel med patent
En knapp tredjedel av respondenterna har haft aktiv kontakt med universitet och/eller
hogskola.

Kontakten kan vara intellektuell, dvs. att de tar del av forskningsrén, men ocksa
personlig. Flera respondenter anger att de har ett aktivt samarbete i form av att de knutit
doktorander eller studenter som genomfor examensarbete till foretagets verksamhet, och
att de sjdlva bidrar genom att handleda studenter. Professorer anlitats som radgivare.
Vissa foretag har konkreta samarbeten med universitet/hdgskolor i form av
produktutveckling och patentansokningar. Andra respondenter har inte haft nagon hjalp
av kontakter med universitet och hogskolor, och anger bland annat att det beror pa
stupror inom universitets- och hogskolevarlden, men att de i nagot fall hittat kontakter
utomlands.

Huvuddelen av foretagen har inte nagot patent (89 %). Fem procent har patent och
ytterligare 5 procent ar pa vag att soka patent.

4.3 Foretagens storsta utmaningar

Foretagen fick i enkéaten svara pa de storsta hindren de upplevt i sin verksamhet. De
kunde vilja ett till tre olika typer av hinder. Den utmaning flest angav var finansiering
som Over 50 procent av respondenterna angav (Figur 11). Darefter uppgav de att
rekrytering &r ett stort hinder (32 %) samt problem med den finansiella infrastrukturen
(BankID, tillgang till anvdndares data etc.; 26 %). Pa fjarde och femte plats ligger problem
med att sdka och fa tillstand (exklusive regleringar) for att bedriva verksamhet (25 %) och
utmaningar kopplade till regleringar (24 %). Andra utmaningar &r kopplade till
internationalisering/export (13 %) och complianceproblem (regelefterlevnad) (9 %).

Figur 11. Fintechfdretagens storsta utmaningar
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4.3.1 Fritextsvar

I fritextsvaren lyfter respondenterna fram problem med tillgang till finansiell
infrastruktur. Begransad tillgéang till bankkonton och tillhérande tjanster var ett omrade
som lyftes upp. Respondenterna upplevde att bankernas trosklar till detta var hoga, men
aven tillgang till Riksbankens avrakningssystem var ett problem. Speciellt aktorer som
har verksamhet inom kryptovalutor far inte tillgang till grundldggande finansiell
infrastruktur sdsom bankkonton dé banker inte tar emot dem som kunder i enlighet med
nuvarande regelverk. De foretag som etablerat sig innan detta regelverk genomfordes
inom omradet far ddrmed en konkurrensfordel.

Flera respondenter ar kritiska mot att tillstdndsarenden tar tid.

Ett hinder inom forsakringar ar att det saknas open banking-liknande funktionalitet inom
forsakringar och pension. MinPension far kritik for att inte ge sina kunder tillgang till
sina egna pensionsdata.

Fritextsvaren beskrev dven att det saknas sakforsdkringsbolag som erbjuder en forsakring
for bolag i startup-skede inom pension och insurtech. Da en férsakring for
formogenhetsskada ar en forutséattning for att kunna soka tillstdnd hos FI utgor detta ett
hinder.

Det uppgavs ocksa att det finns grazoner i tolkningen av regelverk. Ett exempel som gavs
rorde problem med att fa tillstand for att utfora finansiell radgivning samtidigt som
existerande aktorer tillats kalla sin forsaljning radgivning. Nagon menar att
Finansinspektionen varit medveten om problemet under manga ar utan att agera.
Bolagsverket far kritik for att de inte tillater digitala signaturer trots att detta ar godkant
enligt aktiebolagslagen.

4.4 Fintechspecifika utmaningar

Pa fragan om de utmaningar som man upplevt ar generella f0r startupforetag eller beror
pa att man ér ett fintechforetag svarar huvuddelen, 55 %, att de beror pa att de &r ett
fintechforetag, 25 % att de ar generella fOr startupforetag och 13 % att de &r generella
problem for foretag (Figur 12).

Figur 12. Upplevd orsak till hindren
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4.4.1 Fritextsvar
Fintechforetagen upplever i hog utstrackning att deras utmaningar &r branschspecifika
och pekar pa bl.a. foljande faktorer som &r speciella for fintech.

For det forsta har finansiella tjanster ett omfattande regelverk. Respondenterna menar att
juridiken ar sndrig och att regelverket inkluderar gamla lagar som inte dr anpassade till
verksamheter inom fintech. Detta skapar langa handlédggnings- och ledtider. Vidare ar
enligt respondenterna regelverket kring tex kreditgivning inte harmoniserat, t.ex. ar
Finansinspektionens och Konsumentverkets riktlinjer olika. Att Finansinspektionen inte
ar behjalplig lyfts fram dven under denna fraga.

For det andra &r fintech som IT-sektor beroende av tillgang till digitala tjanster och déar
hammar andra sektorers bristande digitalisering fintechbolagens utvecklingspotential.
Sarskilt framhalls brister inom foérsakringsomradet.

For det tredje ar fintech en ny bransch, och det innebar att kunskapsnivan ar begréansad
hos dem som bolagen ar beroende av i sin utvecklingsprocess.

Aven rekryteringsproblemen ér lite speciella for fintechféretag eftersom de slass om
védlutbildade personer med andra stora techbolag. Sarskilt rekryteringen av kvinnor lyfts
fram som ett problem

Vidare pekar respondenterna pa beroendet av banker som ocksa ar deras konkurrenter.
Detta skapar inte en frikonkurrenssituation.

4.5 Utmanande tillstand och regleringar
Over hilften (55 %) av respondenterna upplever att det finns regleringar som varit
utmanande medan 38 % inte tycker det.

De regleringar och tillstdind som flest respondenter namner som de mest utmanande ér:
Dataskyddsférordningen (GDPR), ”Penningtvattslagstiftningen” (AML-regelverket) for
forhindrande av ekonomisk brottslighet, EU:s direktiv och reglering av
vardepappersmarknaden (Mifid 2 och Mifir) samt betaltjanstlagen (PSD2)(Tabell 3).

De tillstand som upplevs utmanande ér tillstdnd att bedriva forsakringsformedling,
betalningsférmedling och radgivningstillstand for férsakringar och vardepapper.

Andra regler och tillstdind som ndmns dr konsumentskyddsregler och
kapitaltackningskrav samt forbudet att genom annonsering sprida sina aktier.

Manga respondenter upplever regleringar och tillstdnd som nagot positivt och ett par
skriver explicit i fritextsvaren att regelverket ar positivt da det leder till enhetliga krav.
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Tabell 3. Regleringar och tillstand som upplevs sérskilt utmanande for fintech-féretag

Reglering/tillstand

Syftet med regleringen/tillstandet

GDPR

Dataskyddsférordningen (GDPR) har till syfte att skapa en
enhetlig och likvardig niva for skyddet av personuppgifter sa att

det fria flodet av uppgifter inom Europa inte hindras.

AML

AML star f6r Anti Money Laundry och ar ett regelverk som
banker och finansbolag anvander sig av for att forhindra
ekonomisk brottslighet. Detta regelverk gor att bankerna maste
hitta rutiner och system for att identifiera och kartlagga kunder
som bryter mot regelverket.

Mifid 2 och Mifir

EU:s direktiv och forordning om vardepappersmarknaden syftar
till att 6ka transparensen, forbdttra investerarskyddet och
forstarka fortroendet for de europeiska
vardepappersmarknaderna.

PSD2

EU:s andra betaltjanstdirektiv PSD2 syftar till att utveckla
marknaden for elektroniska betalningar och skapa battre
forutsattningar for sakra och effektiva betalningar.

Tillstand att bedriva
forsakrings-
formedling &
radgivning.

For att fa driva ett foretag som erbjuder finansiella tjanster kravs
i de flesta fall tillstdnd fran FI. Det géller banker,
betaltjanstforetag, foretag som verkar inom bors och clearing,
fondbolag, fonder, forsakringsbolag, forsikringsformedlare,
hypoteksinstitut, konsumentkreditinstitut,
kreditmarknadsforetag, utgivare av elektroniska pengar och
vardepappersbolag.

Négra foretag menar att regler och tillstindskrav har paverkat foretagets tillvaxt positivt

medan majoriteten tycker att de haft en hdimmande effekt pa tillvéaxten i stor eller liten

utstrdckning (Figur 13).
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Figur 13. Hur utmaningar kopplade till regleringar bedéms ha paverkat féretagets tillvaxt
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Enligt svaren frdn respondenterna dr en utmaning att det ofta ar otydligt vilka regler som
galler samt att definitioner och begrepp i regelverket behover ses 6ver. I kommentarerna
framgar att det i huvudsak ar hur regleringar tillimpas som upplevs utmanande och inte
hur reglerna ar utformade. Det saknas rddgivning kring hur man sékerstaller att man
uppfyller regelverket. Processen upplevs ockséd som komplex i relation till féretagets och
verksamhetens storlek.

De sdtt som fintechforetagen anvant for att klara av att leva upp till regelverk och fa
tillgang till nédvandiga tillstand ar enligt respondenterna att arbeta hart for att inhdmta
kunskap om vad som krévs och investera i regelefterlevnad. Det senare sker ofta genom
att kopa konsulttjanster av advokatbyraer. Nagra menar att det inte gar och att de gett
upp, nagra att de avstatt fran att lansera vissa produkter och nagon att de lamnar Sverige
och i steg ett byter till en internationell bank.

En majoritet (60 %) av respondenterna har tagit hjalp av konsulter for att klara
regelefterlevnad medan 40 % inte gjort det. Huvuddelen (56 %) av de som tagit hjalp ar
nojda med den hjalp de fatt, 14 % ar missndjda och 33 % vet ej.

Flera framhaller att juristhjdlpen dr mycket dyr. Nagon respondent har svarat att de
istallet anstéallt en person for denna kostnad och att det &r ett battre alternativ dn att ga till
externa jurister.

Svaren indikerar att det bland respondenterna finns foretag med personer som har en
lang erfarenhet inom branschen och att dessa inte upplever regler och tillstand som sa
utmanande, utan i huvudsak som en konkurrensférdel. Samtidigt finns det ocksa foretag
med personer som inte har lang erfarenhet inom branschen och for vilka regleringar och
tillstdnd &r en stor utmaning.
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4.6 Kontakter med svenska myndigheter

Huvuddelen (77 %) av fintechforetagen har haft kontakt med svenska myndigheter. Den
myndighet dessa foretag haft kontakt med ar forst och fraimst Finansinspektionen. Andra
myndigheter som flera nimner ar Skatteverket, Datainspektionen, Bolagsverket,
Konsumentverket, Riksgdlden och Tillvaxtverket.

P4 frdgan om man &dr n6jd med den hjdlp man fatt dr det i stort sett lika ménga som
svarar ja (37 %) som nej (39 %) och en fjardedel som inte vet.

Bland enkatsvaren dr det manga som upplever att de inte fatt den hjdlp de hade énskat
fran Finansinspektionen. De uppfattningar respondenterna uttrycker &r att
Finansinspektionen borde ha i uppgift att bidra med rad och att innovationscentret borde
ha en roll att spela i detta. Ett forslag dr att ha en tillsynsmyndighet och en stodjande
myndighet, sa att rollerna inte stor varandra.

Endast tre respondenter (av totalt 101) ndmner att de haft kontakt med
Finansinspektionens innovationscenter. Ingen ndmner att det varit till nytta for dem.

4.7 Viktigaste atgirderna for fler snabbvixande
fintechforetag

I samband med frdgan om vilka de viktigaste dtgarderna &r for att Sverige ska fortsatta fa
fram fler snabbviaxande fintechforetag gav respondenterna en méngd
rekommendationer. Rekommendationerna i fritextsvaren adresserar framst de mer
fintechspecifika utmaningar som identifierats under punkt 4.3 ovan. De vanligaste
utmaningarna enligt respondenterna ar relaterade till finansiering och rekrytering. Dessa
berors endast i lite omfattning i fritextsvaren. De omraden inom vilka respondenterna
anser att de viktigaste atgdrderna finns ar tillstand, regleringar och compliance.

Béttre radgivning och snabbare och mer transparent handlaggning av tillstandsdrenden
lyfts fram som viktiga atgarder av manga respondenter. Man vill se forbattringar pa
Finansinspektionen eller att uppdraget att ge rad laggs pa annan myndighet.
Skatteverket och Storbritanniens Financial Conduct Authority (FCA) framhalls som
foredomen. Aven radgivning kopplad till internationalisering foreslas.

Flera innovationsframjande atgérder lyfts fram, sdsom att Finansinspektionen bor fa i
uppdrag att frimja innovation. Har framhalls betydelsen av regleringar som skyddar
innovation, fraimjar konkurrens och bryter oligopol. Regelverk bor triffa alla lika oavsett
bolagsform. Flera respondenter foreslar att Sverige inrdttar nagon typ av regulatorisk
sandlada dar bolag tillats testa nya tjanster och produkter. Andra foreslar att det inréttas
program for innovation inom fintech tillsammans med FI i likhet med de som finns i
London och Ziirich.

Vidare anser nagra respondenter att vissa regelverk bor moderniseras for 6kad
innovation och kundnytta — tex betalningar och vardepappersregister.

Ett tredje tema &r atgarder for att forbattra tillgangen till den finansiella infrastrukturen.
Detta framhalls da banker enligt respondenterna kan hindra foretag att starta genom att
inte ge tillgang till grundlaggande finansiell infrastruktur som bankkonton, BankID,
Swish etc. Sarskilt foretag som arbetar med kryptovalutor stangs ute.



Svensk fintech

39/78

Digitalisering framhalls som grundldggande for fintechforetagens afféarsmodell.
Respondenterna pekar pé vikten av digitalisering och konsumentens ratt till sin
information. Ett konkret forslag ar att sékerstélla att konsumenten far tillgang sin digitala
information och att data frdn Minpension, Bolagsverket och férsakringsbolag
tillgangliggors, forutsatt att det finns fullmakt fran kunden, med hjélp av dataportabilitet,
standarder/format for datainhdmtning och tekniska standarder.

Négra av de atgarder som kan kategoriseras som mer generella for att underlatta for
startupforetag ar mer gynnsamma optionsregler eller att det blir lattare att gora anstéllda
till deldgare for att skapa incitament for arbetstagaren att stanna kvar pa jobbet och till
lagre 16n. Kvalificerade personaloptioner har for manga begransningar for att 16sa
problemet.

Vidare foreslas atgarder som syftar till att 6ka andelen kvinnor inom fintech da dessa ar
underrepresenterade.

4.8 Sammanfattande slutsatser

De som svarat pa enkaten ar fintechforetag i alla de verksamhetsomraden som fintech
vanligtvis arbetar inom. Respondenterna foretrdder en ung foretagspopulation vilket &r i
linje med den population som redovisas i kapitel 2.

Svaren tyder pa att fintechforetag delvis har generella utmaningar som de delar med
andra startup foretag. De storsta utmaningarna ar finansiering och rekrytering. Tillstdnd
och regleringar utgor dock betydande utmaningar.

Mer &n hélften av foretagen upplever att deras utmaningar beror pa att de &r ett
fintechforetag och att denna sektor har speciella utmaningar. En lang rad regleringar och
tillstand listas som utmanande. Det ror generella regleringar sasom GDPR men ocksa
regleringar som éar specifika for finanssektorn sasom penningtvattsregleringen (AML),
direktiv och reglering av vardepappersmarknaden (Mifid 2 och Mifir) samt
betaltjanstlagen (PSD2).

Manga anser samtidigt att regleringarna ar viktiga da tillit till systemet dr nodvéandigt for
fintechforetagens mojlighet att bedriva sin verksamhet. Ddremot 6nskar de battre
radgivning. De 6nskar att Finansinspektionen eller ndgon annan aktor far i uppgift att ge
rad och vara innovationsframjande.

I samband med fragan om viktiga atgarder for fler snabbvaxande fintechforetag ges
manga forslag. Ett forsok att sammanfatta dem ar: battre radgivning; likvardig tillgang
till finansiell infrastruktur — antingen genom att den tillhandahélls av Riksbanken
alternativt genom att stdlla krav pa banker att bista; att se 6ver regelverken och
modernisera dessa sa att det skapas réttvisa villkor. Det efterlyses ocksa en mer proaktiv
instéallning fran svenska myndigheter nar det galler att stddja den omvandling av
finanssektorn som pagar internationellt och att ta vara pa innovationskraften.
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5. Omvarldsanalys - policy i andra
lander

For att inhdmta information om hur andra lander arbetar med att framja fintech och
identifiera mdjliga policyatgdarder som kan tillimpas i Sverige genomforde vi en
omvdrldsanalys.

Vi har valt att titta pa 13 lander plus EU. Dessa valdes ut av tre anledningar: vissa ligger
inom EU:s jurisdiktion och har darfor likheter med Sverige, vissa har utmérkt sig inom
fintech och vissa ar viktiga for teknikutveckling globalt. Landrapporterna ar inte
uttdmmande, men de ger en 6verblick dver policy som adresserar fintech.

Vi finner att alla de lander vi har studerat har varit proaktiva i att ta fram atgéarder for
fintech. En FN-rapport som sammanstéller initiativ kring sa kallade regulatoriska
sandlador och innovationshubar visar att dessa finns i fler lander &n de vi har studerat
(UNSGSA FinTech Working Group and CCAF. 2019). Regeringar och deras myndigheter
har aktivt arbetat med att underldtta for att en fintechsektor ska véxa sig stark och
samtidigt starka de offentliga organisationernas kunskap om hur fintech paverkar det
finansiella systemet.

Det priméara malet for manga av dessa insatser ar naringspolitiskt, det vill saga att skapa
goda forutsattningar for fler snabbvéaxande fintechforetag. Det nést vanligaste malet &r att
skapa mer konkurrens pa finansiella marknader genom att minska barridrerna for att na
marknaden med nya fintechtjanster. Andra mal &r att 6ka finansiell inkludering och att
battre forsta riskerna med fintech, men dven langsiktig tillvéxt i den reella ekonomin
genom att till exempel nya affirsmodeller som crowdfunding uppmuntras. De politiska
malen ar viktiga att forsta eftersom det paverkar vilka departement och myndigheter
som aktiveras och det kan finnas inneboende malkonflikter som behover &verbryggas.

5.1 Olika typer av policyinsatser

Det gar att dela in policy som relaterar till fintech i olika kategorier (Tabell 4). Det finns
en strategisk niva dar regeringar ldgger fram en strategi och/eller handlingsplan for att
tydliggora sina planer, ibland i samrad med externa aktdrer. Det finns policyinitiativ som
dr inriktade pa fintechspecifika ataganden, sasom att dndra i den finansiella
infrastrukturen och ny policy relaterat till regleringar. Sedan finns det dven en kategori
av policyer som ar mer traditionellt ndringspolitiska, sasom att satsa pa tillampad
forskning eller ge ut bidrag for innovationsprojekt. De senare insatserna kan vara riktade
mot att specifikt forbattra for fintechforetag medan andra har ett befintligt system av
naringspolitiska atgarder som dven fintechforetag far ta del av.

18 Litauen, Irland, Storbritannien, Singapore, Schweiz, Hong Kong, Israel, USA, Korea, Brasilien, Indien,
Sydkorea, Japan.
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Tabell 4. Beskrivning av policyinsatser

Policyinsats Kort information

1 | Fintechstrategi/ha | Vissa lander har antagit néringspolitiska strategier och
ndlingsplan processer for att underlétta for fintechsektorn.

Irland har en valdigt detaljerad strategi och handlingsplan.
Dessa skapas i samrad med externa aktorer.

Litauen sag en chans att gora sig attraktivt for internationella
fintechforetag och deras strategi har darfor drivits av insatser
for att 6ka utldndska investeringar.

2 | Innovations- Foretag har en ingang till myndigheter for att fa svar pa
center for hjalp regulatoriska fragor. Dessa informationscentraler kan ocksa
med regulatoriska | publicera fragor och svar sa att alla far ta del av
fragor informationen.

3 | Regulatorisk Vitt begrepp. I Schweiz 6ppnade de for att alla foretag ska fa
sandlada lov att testa nya produkter. I Storbritannien ar det nagra

utvalda foretag som far lov att testa utan att ha tillstand men
med Overvakning av FCA.

4 | Regulatoriskt Storbritannien har exempelvis publicerat rapporter om hur
fortydligande regleringen ser ut kring kryptovalutor och blockkedjeteknik.

5 | Forandringar i I Schweiz har man tagit fram en speciell fintechlicens, vilket
lagstiftning gor det enklare att fa tillstdnd att bedriva finansiell

verksamhet om foretaget &r sa litet att det inte utgor nagon
risk for den finansiella stabiliteten.

6 | Finansiell Insatser fOr att gora det enkelt for foretag att fa tillgang till
infrastruktur bankkonto, digital ID-verifiering och 6ppna offentliga data.

7 | Internationalise- Storbritannien har skapat en klubb med nagra andra lander
ringsinsatser for att underlatta for fintechféretags internationalisering

(Global Financial Innovation Network).

8 | Kunskaps- Arrangemang av konferenser med ledande experter kring ny
hojande atgarder | teknik och dess konsekvenser.

9 | Fintechspecifik Finansiellt stod till utvecklingsprojekt inom fintech och
innovations- offentliga forskningsinsatser till ny teknik med koppling till
politik fintech (oftast blockkedja eller Al-relaterat).

10 | Arbetsmark- I Singapore har man ett offentligt stod for vidareutbildning
nadsinsats av de tjanstemé&n inom finanssektorn som forlorar sina jobb

p.-g-a. teknikskiftet.

11 | Grona finans- I Kina har staten satsningar pa att uppmuntra fintechprojekt

insatser som direkt eller indirekt kan gynna en gron ekonomi.
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Vi har endast identifierat ett fatal utvarderingar av dessa insatser, och de utvarderingar
vi har tagit del av ar inte helt oberoende. Varje insats paverkas ocksé av de institutionella
och kulturella forutsédttningar som finns i varje land.

Nedan lyfter vi fram intressanta exempel pa policyinitiativ som har tagits de senaste
aren. De flesta lander har gjort manga och stora forandringar, sa det gar inte att pa ett
rattvist sitt presentera allt i denna rapport. Men i de kategoriseringar vi har gjort tacker
vi de flesta typer av insatser och beskrivit kort vad dessa kategorier av insatser amnar

uppna.

5.2 Fintechstrategier

Naéringspolitiska strategier anvands pa manga olika satt. De &r ett satt for regeringar att
mobilisera offentliga och privata resurser mot gemensamma mal. Dessa fintechstrategier
ar, precis som deras malsattningar, en mix av néringspolitik och finansmarknadspolitik. I
vissa fall ar det breda néringspolitiska strategier och i andra fall smalare, projektliknande
insatser.

5.2.1 Storbritannien. Projekt Innovation. En tidig regulatorisk
strategi
Redan 2014 lanserade Storbritannien sitt “Project Innovate”, understallt landets
finansinspektion (Financial Conduct Authority). Projektets syfte var att underlatta for
innovation inom privat sektor som &r av vérde for konsumenterna. De antog att en
reglerande myndighets beteende och kommunikation kan paverka antalet innovationer
som nar marknaden. De utformade olika initiativ, som exempelvis den forsta
regulatoriska sandladan. Malsattningen for “Project Innovate” ar att:

* ge foretag en regulatorisk sakerhet (regulatory certainty) for att kunna utveckla sina
innovationer och lansera dessa sa snabbt som méjligt

¢ 0Oka konkurrensen pa finansiella marknader sa att konsumenter far battre produkter
till lagre priser

* uppmuntra till positiv inhemsk och internationell innovation.

Sedan dess har de arbetat med cirka 700 foretag, och dessa har i genomsnitt minskat sin
tid for att fa tillstind med 40 % jamfort med om de inte hade deltagit (Financial Conduct
Authority 2019a). 2017 blev ”Project Innovate” en avdelning pa FCA, detta p.g.a. att
fintech har blivit en sa vanlig foreteelse dven bland de etablerade finansiella aktdrerna
och reglerare.

5.2.2 Irland. En specifik “hela-regeringen”-strategi for fintech
Visionen i strategin “Ireland for Finance 2025” (en uppf&ljning till en liknande strategi
som stréckte sig mellan 2015 och 2020) ar att Irland ska ha en varldsledande milj6 for
specialiserade internationella finansiella tjanster sa att internationella finansforetag valjer
att expandera dar. Strategin dr en “hela regeringen”-strategi, dvs. att flera departement
och myndigheter ar en del av strategin och dess handlingsplan. Strategin kommer att
stodjas genom fortlopande samarbete mellan offentliga och privata intressenter och den
akademiska vérlden for att sdkerstilla att alla tre sektorers kunskap och expertis kan
utnyttjas for att bygga vidare pa befintlig verksamhet.
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Malet ar att forbattra forutsattningarna att bedriva varldsledande finansiella tjanster, och
att strategin ska bidra till att forbattra den operativa miljon for finansforetag (policy och
juridiska faktorer), forbattra for ny teknik och innovation, 6ka talangutbudet, och
forbattra kommunikationen och marknadsféringen av Irland som finanshub.

Strategin kommer att uppdateras varje ar med hjalp av arliga handlingsplaner. Detta
tillvagagangssatt ska sakerstélla att strategin forblir relevant och uppdaterad nar det
galler att identifiera och hantera nya utmaningar. Varje arlig handlingsplan kommer att
innehalla en lista Over atgarder som ska genomforas under aret med en ansvarig
intressent som har till uppgift att leda arbetet med varje atgard(Irlands
finansdepartement. 2019).

5.2.3 Singapore. Offentlig fintechfond

Monetary Authority of Singapore (MAS) har ett brett utbud av bidrag och statlig
finansiering som banker och andra finansiella institutioner samt startupforetag inom
fintech kan ansdka om. Dessutom lanserade MAS i april 2020 ett stodpaket pa 125
miljoner singaporianska dollar (SGD) for att uppratthalla och stdarka fintechsektorn infor
den pagaende COVID-19-pandemin och den ekonomiska nedgangen till f6ljd av denna. I
maj 2020 kompletterades detta initiativ genom ytterligare en avsittning pa 6 miljoner
SGD fran MAS.

5.2.4 Litauen och Japan. Strategi for att attrahera internationella
fintechforetag
2016 inledde Litauen ett forsok att etablera sig som en plats for fintechforetag, nar
myndigheter och handelsorganisationer samlades for att komma 6verens om en strategi
for att utveckla ett fintechekosystem. Finansdepartementet, Litauens centralbank och det
statligt stodda branschorganet Invest Lithuania utformade en handlingsplan for att locka
internationellt framstadende fintechforetag att anvanda Litauen som en ingang till EU.
Detta dr en strategi som ar tankt att medfora investeringar i Litauen och samtidigt hjdlpa
den inhemska finansiella tjanstesektorn att dra nytta av fintechinnovation. Exempel pa
fintechforetag som etablerat sig i Litauen ar brittiska Revolut och TransferGo .(Fawthrop
2019).

METI (Ministry of Economy, Trade and Industry) i Japan argumenterade {or att forsoka
etablera en globalt konkurrenskraftig fintechhub i Japan. I november 2016 grundade
Tokyo Metropolitan Government (TMG) tillsammans med Financial Services Agency
(Japans finansinspektion) och privata aktorer en grupp med syfte att locka utlandska
finansiella foretag. TMG satte ett mal att attrahera mer an 50 utlandska finansinstitut
mellan 2017 och 2020. For att na detta mal erbjuder TMG olika stdd for de utlandska
fintechforetagen. Det finns assistans till dessa foretag bade innan och efter att de har
startat sin verksamhet i Japan. Enligt TMG har totalt 35 institutioner beslutat att inrétta
ett kontor i Tokyo fran och med juni 2020.

5.2.5 Singapore. Strategi for att underlitta for fintech men
bibehalla riskhantering

I Singapore tog centralbanken och finansinspektionen, Monetary Authority of Singapore

(MAS), tillsammans med externa aktOrer fram en strategi for att gora Singapore till en

internationell plats for fintech (en s.k. fintechhub). MAS vill underlétta for
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fintechinnovation men utan att 6ka riskerna pa de finansiella marknaderna. De valde att
forenkla regleringar, minska antalet tillstdindskriterier for vissa utvalda foretag, anpassa
regleringsbordan efter storleken pa risken, och tilldta experimenterande genom
regulatoriska sandlador (Monetary Authority of Singapore. 2020). Strategin inkluderade
ocksa att forbattra den digitala infrastrukturen péd en rad omraden. Vidare satsade MAS
225 miljoner singaporianska dollar pa fintech inom ramen f6r Singpores FSTI Scheme
(Financial Sector Technology & Innovation Scheme). Efter fem ar, 2020, fornyas FSTI
(FSTI 2.0). Det finns dven en arbetsmarknadsinsats som gér ut pa att vidareutbilda de
anstdllda inom finansbranschen vars jobb hotas av introduktionen av ny teknik.

5.2.6 EU

EU-kommissionen offentliggjorde i oktober 2020 ett meddelande om en digital
finansstrategi (Europeiska Kommissionen 2020). Syftet med den ar att underlatta for en
digital omvandling av den finansiella sektorn sa att konsumenter och foretag far tillgang
till nya och béttre finansiella tjanster. I strategin betonas att de garna vill se fler stora
europeiska fintechforetag samt att EU ska bli mer proaktivt kring regleringar for att bade
undanrdja hinder f6r nya tjanster och minska riskerna.

Strategin lyfter fram fyra omraden som ska prioriteras for att uppna syftet. Den forsta
prioriteringen &r att undanrdja fragmenteringen pa den inre digitala marknaden eftersom
det finns hinder {or fintechtjénster att expandera fran ett land till ett annat. Ett exempel
pa denna fragmentering ar att elektronisk identifiering skiljer sig fran land till land.
Friktion pa den inre marknaden skapas dven av olika nationella tolkningar av finansiella
regleringar. Den andra prioriteringen ar anpassa EU:s regulatoriska ramverk for att
mojliggora digital innovation. Hér vill man bli mer proaktiv nér ny teknik kommer fram,
sa att introduktionen av nya finansiella tjanster inte hammas av att regleringar inte ar
anpassade for det nya. Man har redan inlett en 6versyn for att forbattra det regulatoriska
ramverket for digitala tillgdngar, molntjanster och applikationer med artificiell
intelligens. Genom den tredje prioriteringen vill EU mgjliggéra mer datadriven
innovation. De vill 6ppna upp data fran offentlig sektor och underlétta for att fler
tekniska tillimpningar skapas utifran dessa data. For det fjarde planerar EU att se 6ver
det regulatoriska ramverket for att sakerstélla en trygg och sdker finansiell marknad.
Anledningen ér att ny teknik hela tiden utmanar de befintliga regleringarna och att dess
tillampningar kan anvandas for olagliga aktiviteter eller innebara risker for
konsumenterna.
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5.3 Innovationscenter hos reglerare. Regulatorisk

service
Flera lander har skapat en ny servicefunktion kring de regulatoriska fragorna pa
finansiella marknader. 2019 fanns det 28 innovationscentrum som en servicefunktion hos
reglerande myndigheter enbart i EU, enligt en FN-rapport(UNSGSA FinTech Working
Group and CCAF. 2019).

Under 2010-talet riskkapitalfinansierades mangder av startupforetag inom fintech, och
flera av dessa hade inte s mycket erfarenhet av den reglerade finansmarknaden. Har
uppstod ett storre behov av vdgledning kring de regulatoriska kraven och praktikaliteter.
Samtidigt uppstod helt nya finansiella tjanster och affarsmodeller och darav osdkerhet
kring hur dessa skulle regleras. Flera lander inrattade en tydlig servicefunktion hos de
reglerande myndigheterna for att skapa en mer innovationsvanlig institutionell miljo. I
en EU-rapport fann man att dessa innovationscenter var bemannade med mellan en och
nio anstédllda for att skdta denna funktion (ESMA, EBA och EIOPA. 2018).

5.3.1 Nederlénderna

2016 lanserade den Nederldndska Centralbanken (DNB) och finansinspektionen
(Authority for Consumers and Markets, ACM) en ”“InnovationHub” for att fintechprojekt
skulle f& majlighet att stélla fragor. De fick in 216 fragor det forsta aret, mestadels fran
mindre foretag men ocksa fran stora banker. De podngterar att denna funktion ar till for
att bade hjalpa innovativa foretag att forstd och folja det regulatoriska ramverket och for

att de sjdlva ska lara sig mer om de nya produkterna, tjansterna och affirsmodellerna
(DeNederlandscheBank).

5.3.2 Irland

I april 2018 lanserade Irlands centralbank (CBI) en innovationshub for att besvara
regulatoriska fragor fran foretag med fintechprojekt. I slutet av 2019 hade
innovationshuben hanterat 166 drenden. 114 av dessa drenden var fran féretag som
arbetade med innovation och de resterade drendena kom fran akademiker, inkubatorer
och liknande organisationer. En tredjedel av foretagen var nystartade, och 80 % av dessa
var fran Irland. De nystartade foretagen hade oftast frdgor angdende vilka regleringar
som galler for dem, medan mer mogna foretag mestadels hade praktiska fragor kring
tillstdndsprocessen. 92 % av all alla drenden var fran foretag som inte var foremal for
reglering av centralbanken (Central Bank of Ireland, 2020).

Regtech (regulatorisk teknik) var den foretagskategori som hade flest drenden, och da
handlade det ofta om att visa upp f6r CBI hur deras nya produkt fungerade for att se om
den stimmer Gverens med regelverket. Flera arenden handlade om blockkedjeteknik och
dess tillampningar, och dven tillimpningar baserade pa Al-teknik var vanliga (Arthur
Cox 2020).

5.4 Regulatoriska sandlador. En siker miljo for att
testa innovation

I mitten av 10-talet uppstod en institutionell nyhet da Storbritannien lanserade en sa

kallad regulatorisk sandlada inom finansinspektionen (FCA). Denna nyhet spred sig till

andra ldnder, och 2019 fanns 31 regulatoriska sandlador for fintech i varlden enligt en FN
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rapport (UNSGSA FinTech Working Group and CCAF. 2019). Regulatoriska sandlador
anvands for att forenkla for innovativa fintechprojekt att testa sitt erbjudande. Vanligtvis
fungerar de som ett langtidsprojekt inom en reglerande myndighet (finansinspektion
eller centralbank, beroende pé befogenheter). Dessa sandlador ska gora det mojligt for
foretagen att testa sina nya idéer i skarpt ldge, samtidigt som de reglerande
myndigheterna far en djupare inblick i deras verksamhet. Oftast minskar man pa behovet
av tillstand fOr att testa den nya idéen men Okar pa oversynen, men de dr konstruerade
pé olika sétt i olika lander. Beroende pa hur de ar konstruerade kan de vara valdigt
resursintensiva.

For mer information om hur regulatoriska sandlador inom finanssektorn &r
konstruerade, se Ringe och Christopher (2020).

5.4.1 Storbritannien. De mest innovativa projekten blir utvalda
Sedan 2014 har Storbritannien kort sex kohorter (grupper) pa mellan 20 och 50
fintechprojekt i sin regulatoriska sandlada. Dessa fintechprojekt ar utvalda for att de har
stor potential att fornya finansiella marknader och gagna konsumenter. Projekten far
mojlighet att testa sina produkter och tjanster under kontrollerade former. For projekten
kan detta leda till att tiden och kostnaden for att ta en ny produkt eller tjanst till marknad
minskas. Samtidigt far de stod att hitta satt att bygga in sdkerhet for konsumenter i
tjansten eller produkten. De far ocksa snabbare tillgang till investerare da de kommer att
kunna visa pa hur tjanster ter sig pa marknaden mycket snabbare dn om de inte ingar i
sandladan.

Konkret far de projekt som ingar i den regulatoriska sandladan tillgang till en
finansinspektor och regulatorisk expertis. Anledningen &r att tillsammans battre forsta
hur innovationen paverkas av det befintliga regelverket.

Exempel pa projekt fran kohort 6 &r:

AID:Tech. En blockkedjebaserad plattform for e-pengar som gor det mojligt for
verifierade digitala identitetsinnehavare att fordela och spara betalningar, medel och
donationer for att minska risken for bedragerier.

Climate chain. En app for att uppmuntra konsumenter att spendera sina pengar pa
hallbara produkter och tjanster. Genom att anvanda Open Banking for att spara
anvandarnas utgiftsvanor kommer anvandarna att belonas med rabatter hos
partnerhandlare for utgiftsvanor som ar anpassade till att uppfylla klimatmalen.

5.4.2 Schweiz. Sandlada som ar 6ppen for alla

Den regulatoriska sandlddan i Schweiz ér, till skillnad mot den i Storbritannien, ppen
for alla fintechforetag som vill testa sina nya erbjudanden i skarpt lage. Man behover
alltsd inte bli antagen till ett specifikt program, utan det ar bara att lansera sin nya tjanst
men i liten skala. Foretag far ta emot insédttningar p& upp till 1 miljon schweiziska franc
(927 000 euro). Foretaget maste informera insdttarna om att det inte star under
schweiziska finansinspektionens (FINMA) tillsyn innan det tar emot deras pengar
(ICLG.com 2020).
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5.5 Regulatoriskt fortydligande

Vid osdkerheter minskar investeringstakten. Regulatoriska fortydliganden syftar till att
skapa 6kad tydlighet kring hur regleringar ska tolkas. Malet ar att genom en 6kad
regulatorisk sikerhet underlétta for marknadsaktorerna att investera i nya
fintechldsningar.

5.5.1 Storbritannien. Reglerande myndighetens analys av ny
teknik och radande regleringar

I Storbritannien har finansinspektionen, FCA, kommit ut med fortydligande texter om

hur blockkedjeteknik (Financial Conduct Authority 2017) och kryptotillgangar (Financial

Conduct Authority 2019b) regleras just nu och vilka aktiviteter som fortfarande ar

oreglerade. Detta gors for att 6ka den regulatoriska sdkerheten sa att alla aktorer vet vad

som galler for tillfallet.

5.6 Forandringar i lagstiftning

Vissa lander har dandrat i lagstiftningen for att underlétta fér nya fintechforetag eller for
att Oppna upp for battre konkurrens. I stéllet for att gora riktade satsningar dér det finns
risk att konkurrensen snedvrids har man genomfort generella forandringar i regelverken.

5.6.1 Schweiz. Fintechlicens

Schweiz introducerade i juni 2018 en fintechlicens. Ett fintechforetag som har en sddan
licens behover inte ansoka om tillstand for att agera som en bank nér de fortsatt har en
lag omsattning. Lagre omséattning betyder att det ar ldgre risk for att verksamheten ska
paverka den finansiella stabiliteten. Denna licens stracker sig till insdttningar pa upp till
100 miljoner schweiziska francs (knappt 100 miljoner euros).

5.7  Finansiell infrastruktur

For att uppna en fungerande konkurrens behovs likvardiga villkor. Likvérdig tillgang till
grundldggande finansiell infrastruktur &r central. Ibland ar infrastrukturen dgd av staten
och ibland av privata konsortier. Det har visat sig att grundlaggande finansiell
infrastruktur inte alltid ar tillganglig for nystartade finansiella aktorer, vilket utgor ett
betydande hinder for dessa att konkurrera med de etablerade aktdrerna. Flera lander har
projekt som syftar till att atgdrda detta problem.

5.7.1 Storbritannien. Tillgang till konto hos centralbanken

Bank of England (Storbritanniens centralbank) har inlett en process for att fornya sitt
system for realtidsavveckling'® (RTGS). RTGS tillhandahaller infrastrukturen for konton
for banker och andra institutioner. RTGS ansvarar for avvecklingar pa over 680 miljarder
GBP dagligen. Ett huvudsyfte for fornyelseprogrammet ar att stodja fintech genom att
bland annat att 5ppna upp RTGS for fler foretag och gora det enklare {or alla finansiella
institut att fa ett konto hos Bank of England (Bank of England 2020). Redan i dag tillats
fintechforetag sétta in medel pa ett rantebdrande centralbankskonto — nagot som endast

19 Avvecklingen ar det sista steget i betalningskedjan och innebar att betalningen slutfors. Detta sker mellan
konton pa centralbanken. For mer se https://www.riksbank.se/sv/betalningar--kontanter/betalningssystemet-
rix/
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etablerade banker tidigare haft tillgang till. Aven USA har tagit steg for att fornya
realtidsavvecklingen (Schroeder 2019).

5.8 Fintechspecifik innovationspolitik

Manga lander kopplar ihop sina nuvarande generella innovationspolitiska insatser med
fintech. De skapar forsknings- och utvecklingsprogram som relaterar till fintech, som till
exempel riktade satsningar pa fintech och artificiell intelligens eller blockkedjeteknik.

5.8.1 Hong Kong. Stirka fintech genom innovationspolitik
Regeringen i Hong Kong har fyra prioriterade omraden f6r innovation och
teknikinvesteringar. Dessa dr Al, bioteknik, fintech och teknik f6r smarta stader. Hong
Kongs regering har investerat i forsknings- och utvecklingsresurser, stod for
startupforetag och en skattereform for att 6ka FoU-investeringarna. Fintech har varit ett
av de viktigaste omradena for en denna satsning.

5.9 Internationaliseringsinsatser

En liten, 6ppen ekonomi som i Sverige &r alltid beroende av att innovativa féretag kan
exportera. P4 reglerade marknader finns det extra stora barridrer for att exportera till ett
nytt land. Aven inom EU skiljer sig lander &t nar det géller hur de genomfor den
gemensamma lagstiftning som reglerar finansiella marknader (fér mer om detta, se Ringe
och Christopher (2020)). Flera lander har gatt med i Storbritanniens initiativ till att
forenkla for exporterande fintechforetag (se nedan). Aven EU har adresserat vikten av
harmonisering av medlemslédndernas finansiella regleringar.

5.9.1 Storbritannien. Forenkla for export genom partnerskap
I Storbritannien har ett globalt nédtverk, Global Financial Innovation Network (GFIN),
lanserats for att underldtta internationalisering av fintechtjanster. GFIN ar ett natverk
med mer &n 60 organisationer som dr engagerade i att stodja finansiell innovation i
konsumenternas intresse.

GFIN stravar efter att tillhandahalla ett effektivare satt for innovativa foretag att
interagera med tillsynsmyndigheter, vilket hjdlper dem att navigera mellan lander nar de
vill skala upp nya idéer. Detta inkluderar mojligheten att genomfora ett
gransoverskridande test — en 16sning for foretag som vill testa innovativa produkter,
tjdnster eller affirsmodeller i mer &n en jurisdiktion. Syftet dr ocksa att skapa en ny ram
for samarbete mellan tillsynsmyndigheter for finansiella tjanster om
innovationsrelaterade &mnen och dela olika erfarenheter och strategier (Financial
Conduct Authority 2019c¢).

5.10 Kunskapshéjande atgairder

I var omvarldsbevakning finner vi olika offentliga insatser for att hdja kunskapen kring
fintechrelaterade fragor. Dessa atgarder verkar framst syfta till att 6ka offentliga
tjanstemans kunskap om méjligheter och risker med ny teknik. Men dessa initiativ
anvands dven for att skapa oberoende motesplatser for framfor allt reglerare och privata
foretag. Exempelvis Irland, Storbritannien, Singapore, Hong Kong och Japan har alla
sadan verksamhet.
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5.10.1 Japan. Trendspaningar

Japan Financial Services Agency (JFSA) lanserade “FinTech Innovation Hub” i juli 2018
for att 0ka forstaelsen av de senaste trenderna inom fintech. Huben har genomfort olika
aktiviteter, sdsom att organisera FinTech Summit och “Meetup with the FSA”, i syfte att
framja kommunikationen mellan JFSA-tjansteman och fintechforetag. Huben leder aven
internationella studier om blockkedjerelaterade fragor.

5.11 Sammanfattande slutsatser

Omviérldsanalysen har visat att manga lander arbetar aktivt for att framja sina inhemska
fintechforetag. Den FN-rapport vi hianvisar till visar att det 2019 fanns 28
innovationscentra enbart inom EU och 31 regulatoriska sandlador runt om i varlden.
Malsattningarna med de initiativ som tagits inkluderar 6kad konkurrens pa de finansiella
marknaderna, 6kad finansiell inkludering, att battre forsta riskerna med fintech och
langsiktig tillvaxt i den reella ekonomin.

Det finns en inbyggd malkonflikt mellan att vdrna om marknadsintegritet och
konsumentskydd och att underldtta for tillvaxt i fintechsektorn. Vissa lander har tagit
fasta pa att viss innovation kan vara bra f6r konsumenterna och att tillsynsmyndighetens
roll ar att underlatta f6r denna typ av innovation(Financial Conduct Authority. 2019a).

Regering och myndigheter ar i manga lander proaktiva och for dialog med privata
aktorer, framfor allt fintechforetag, om risker och majligheter med ny teknik och nya
tjanster. Dialog och larande motiveras av att det vid en hog forandringstakt ar svart att
forsta hur de olika digitala teknikerna kommer att paverka de finansiella marknaderna.
En kontinuerlig dialog ger mojlighet att ligga i framkant och tidigt atgdarda potentiella
brister i regelverket.

Flera lander har tydliggjort vilka risker som finns med att dndra i
tillstdndsprévningsprocesser och i regleringar, och har forsokt att bade underltta f6r nya
fintechtjanster och samtidigt bibehalla riskhanteringsnivan. I exempelvis Schweiz har
man satt ldga maxnivaer for omsattning for nya fintechldsningar som testas i deras
regulatoriska sandlada, vilket gor att det inte finns nagon risk for att den finansiella
stabiliteten utmanas. De har sedan stéllt krav pa fintechtjansterna i sandladan att
informera sina kunder om att de inte star under tillsyn, vilket ar tankt att ge ett visst
konsumentskydd.

Mycket resurser laggs pa att minska kostnaderna for de regulatoriska utmaningarna.
Detta verkar vara den viktigaste insatsen. Insatserna har i huvudsak inte utvirderats, sa
det dr svart att veta vika effekter de ger. Men uppf6ljningen fran Storbritannien tyder pa
att dessa atgarder gor att innovationerna snabbare nar marknaden och attraherar mer
riskkapital (Financial Conduct Authority. 2019a).

Flera av initiativen betonar ett dmsesidigt larande. Larandet bestar dels i att de som
driver fintechprojekten lar sig om regler pa de finansiella marknaderna genom kontakt
med myndigheter, dels i att de regulatoriska myndigheterna far en djupare forstaelse for
tillampningar baserade pa artificiell intelligens, blockkedjor med mera genom kontakt
med fintechprojekten. Forekomsten av Fintech inom finanssektorn ar nu sa utbredd att
de regulatoriska myndigheterna behover 6ka sina resurser for att forsta tekniken bakom
de nya tjansterna.
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6. Fintech och policy - att balansera
innovation och risk

Fintechsektorns snabba utveckling har satt press pé policyutvecklingen. Utmaningen for
tillsynsmyndigheter och beslutsfattare ar hur de kan underlétta for innovation utan att
gora avkall pé sitt grunduppdrag att varna den finansiella stabiliteten och
konsumentskydd. I detta avslutande kapitel visar vi pa hur de starka naringspolitiska
motiven om 6kad innovationskraft och entreprendrskap kan balanseras upp av god
tillsyn men som ocksa maste utvecklas.

De potentiellt 6kade riskerna kopplade till finansiell innovation dr motivet bakom att
flera internationella organisationer har utarbetat férslag pa hur de och deras medlemmar
kan arbeta med fintechfragor. Bland de internationella organisationer som engagerat sig
finns Internationella valutafonden (IMF), Bank for International Settlements (BIS),
Financial Stability Board (FSB), Baselkommittén for banktillsyn (BCBS) och Financial
Action Task Force (FATF).

Ett konkret exempel IMF och Viarldsbankens samarbete kring Bali Fintech Agenda i
oktober 2018. Agendan ar ett dokument med 12 tydligt specificerade policyutmaningar
(faktaruta 2). Dokumentet beskriver utmaningarna med fintechutvecklingen men ger
ocksa forslag pa hur medlemslédnderna kan hantera dessa for att fa ut s mycket som
mojligt av den framvéxande sektorn samtidigt som riskerna reduceras.

Faktaruta 2. Bali Fintech Agenda

Policyutmaningar:

1. Ta vara pa potentialen i fintech, speciellt f6r konsumenter. Det &r viktigt att denna
potential tas till vara av beslutsfattare.

2. Mojliggor ny teknik som i sin tur kan starka utvecklingen av nya finansiella tjénster.
Beslutsfattare bor se 6ver investeringar i exempelvis telekominfrastruktur men dven
finansiell infrastruktur.

3. Stdrka konkurrensen genom fria och konkurrensneutrala marknader.

4. Bista fintech for att framja finansiell inkludering och utveckla finansiella marknader.

5. Overvaka utvecklingen noga for att fordjupa forstaelsen av hur de finansiella
systemen utvecklas.

6. Anpassa regelverk och tillsynsmetoder for att sékerstélla en vdlordnad utveckling
och finansiell stabilitet.

7. Skydda integriteten i finansiella system.

8. Modernisera de rattsliga ramarna for att skapa en lagstiftning som majliggor
finansiell innovation.

9. Sékerstilla stabiliteten i inhemska monetdra och finansiella system.

10. Utveckla en robust finansiell infrastruktur och datainfrastruktur som stodjer de
fordelar fintech medfor.

11. Uppmuntra internationellt samarbete och informationsutbyte.

12. Forbéttra den gemensamma &vervakningen av det internationella monetéra och
finansiella systemet.




Svensk fintech

51/78

6.1 Fintech och néaringspolitik

Produktion av ny kunskap som kommer till anvdndning — innovation — dr en viktig
faktor for langsiktig konkurrenskraft for lander som leder den ekonomiska utvecklingen.
Innovationspolitiken &dr darfor en central del av néaringspolitiken (se mer i Bloom et al
2019).

Fintech har haft ett kraftigt uppsving och &r bland annat den bransch som har fatt mest
privata riskkapitalinvesteringar de senaste dren bade i Sverige och globalt - hédlften av allt
riskkapital gick till fintech 2018 (Ketabchi 2020). Mer ér an life science och andra
teknikomraden. Det finns tecken pa att fintechsektorn det senaste aret gatt ini en
konsolideringsfas, det vill sdaga att det gors farre investeringar i nystartade foretag men
mer investeringar i senare investeringsfaser (Ketabchi 2020).

Det har uppstatt kluster av fintechforetag i olika stader runt om i varlden. Vissa av dessa
stdder ar redan kdanda som teknikkluster sedan tidigare, sdsom Silicon Valley och Boston,
medan andra ldnge varit finansiella center, saisom New York. Andra kluster har byggts
upp pa grund av att den inhemska marknaden har varit i behov av finansiella tjanster,
sasom Brasilien och Kina. I vissa lander har stora teknikbolag varit ledande i att utveckla
finansiella tjanster till sina kunder, medan det i andra lander framst dr nya teknikforetag
— startupfdretag inom fintech — som sttt for innovationskraften. Aven hos de etablerade
finansiella aktorerna pagar det ett utvecklingsarbete. Dessa tre typer av aktorer —
etablerade storbanker, teknikforetag och startupforetag inom fintech — konkurrerar om
att leverera de nya finansiella tjansterna.

Men det pagar inte bara en tavling mellan olika affarsmodeller utan ocksa mellan stater
om var dessa nya foretag ska etablera sig. De lander som lyckas generera, attrahera och fa
fintechforetag att stanna kvar kan f4 stor fordel av detta under lang tid framover.
Fordelarna bestar dels i att dessa foretag kan bli dominerande aktorer i en lukrativ
bransch under lang tid och dels i att teknikkluster ger positiva effekter pa den lokala
ekonomin genom att exempelvis attrahera talanger och bidra till kunskapsoverspillning
mellan foretagen.

6.2 Vad sdger forskningen om politikens mojligheter?
Teknikkluster och teknikjobb dr atrdvarda. Det finns olika métt pa vilka
spridningseffekter ett nytt teknikjobb skapar. Exempelvis raknade Moretti (2012) ut att
for varje teknikjobb uppstar fem andra jobb i den lokala tjansteekonomin i USA. Det ar
dock osadkert vilka faktorer som &r de viktigaste for teknikklusters framgang. I Kerr och
Robert-Nicouds (2020) genomgéng av forskning om teknikkluster lutar bevisen mot att
det i princip dr omdjligt att skapa ett teknikkluster dar det inte har funnits tidigare.
Krugman (1991) betonar att det ofta handlar om slumpmassiga handelser som gor att
exempelvis teknikklustret i Silicon Valley uppstod soder om San Francisco. Samtidigt
som forskning pekar pa att det inte gar att driva fram teknikkluster med politiska
styrmedel finns det forskning som indikerar att offentliga insatser kan spela en roll i hur
dessa teknikkluster utvecklas.

Kerr och Robert-Nicouds (2020) argumenterar fOr att offentliga insatser kan minska
kostnaderna for att experimentera med innovativa idéer, som till exempel insatser for att
fa en valfungerande riskkapitalmarknad eller arbetsmarknad (utbud av programmerare).
Ny forskning har undersokt det faktum att begynnande teknikkluster som uppstar pa
mer &n ett stédlle samtidigt och goda forutsattningar for experimenterande kring den nya
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tekniken verkar vara en viktig faktor for framtida konkurrenskraft inom teknikomradet.
Det gar aldrig att veta exakt vilken ny idé som kommer att bli en succé, men precis som
med riskkapitalisters portfoljtinkande kan en ekonomi som méjliggér manga nya
experiment 6ka mojligheterna for framtida framgéangar (Kerr m.fl. 2014).

Oavsett om det bara ar slumpen som gjort att en stad har skapat sig en nisch inom ett
tillvaxtomrade kan offentliga insatser cka sannolikheten for att foretagen i klustret blir
framgangsrika i konsolideringsfasen.

Manga lander arbetar aktivt med att framja fintech. En av de viktigaste faktorerna for att
lyckas ar att det redan finns existerande fintechforetag. Den andra faktorn &r breda
insatser, som enligt en forskningssammanstéllning &r att foredra framfor att stodja
specifika foretag (picking winners). Litteraturen visar dven att universitet och hogskolor
har en viktig roll i teknikkluster. De bidrar med produktion av ny kunskap och
innovation samt ung teknikkunnig arbetskraft (Kerr och Robert-Nicouds 2020).

Som tidigare nimndes &r forutsattningarna for experiment centrala for framgangsrik
innovation. Inom just finanssektorn och fintechsektorn innebér regleringar att det ar svart
att experimentera med nya tjanster och produkter pd marknaden. Regleringar finns dar
for att sakerstélla att de tjdnster som nar marknaden ér tillforlitliga. Att snabbt fa
feedback fran riktiga kunder dr samtidigt viktigt for att utforma den nya tjansten och for
att fa med sig investerare. Tiden till marknad dr ocksa en viktig faktor for framgang for
flera av dessa digitala affarsmodeller. Manga internetbaserade affarsmodeller blir béttre
ju fler som anvénder sig av dem — de har sa kallade natverkseffekter.

6.3 Snabb teknikutveckling okar risker

Teknikutveckling inom finans &r inget nytt fenomen, utan det rader sedan lange ett
véletablerat och narmast symbiotiskt forhallande mellan dessa bada omraden. Under de
senaste decennierna har teknik legat till grund for nyheter som kreditkort, automatiska
transaktionsmaskiner (bankomater) och elektronisk handel pa kapitalmarknaden.
Effekterna av dessa fordandringar pa de aktuella marknaderna och pa den ekonomiska
tillvaxten ar valdokumenterade.

Dagens finanssystem och dess aktorer ar sammanldnkade pa en allt mer integrerad
global finansmarknad. Sammanldnkningen innebér att risker inte ar lokala utan kan
spridas i hela systemet. Finanskrisen 2008 illustrerar tydligt detta. Tillsynsmisslyckanden
kan fé katastrofala konsekvenser. Tillsynsmyndigheter och beslutsfattare forsoker darfor
utforma en vél fungerande regleringsmiljo som framjar hélsosam innovation och
samtidigt minimerar risken for negativa konsekvenser . Nar atgarder som syftar till att
framja fintech utformas maste hansyn séledes tas till eventuella risker som de kan
medfora. Atgarderna méste ocksa vigas mot finansiella och andra tillsynsmyndigheters
uppdrag att upprétthalla systemstabilitet, effektiv riskovervakning och kontroll av
finansiella system. Fintechfrdmjande atgérder har inte bara nationella regelverk att ta
hansyn till. Sammankopplingarna och systemiska spridningsrisker mellan
finansmarknaderna i olika jurisdiktioner och i olika lander méaste hanteras.

Inom finansiella tjanster dr samspelet mellan innovation och tillsyn av regler centralt men
svart. Att reglera branscher i snabb forandring med potentiellt banbrytande teknik ar
utmanande. Tillsynsmyndigheter kan forsoka att minska risker genom bredare
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principbaserade regler eller med sndva och detaljerade regler. Férdelen med generella
regler ar att de dr flexibla men nackdelen ar att de kraver mer omfattande tolkning vid
tillimpningen. De flesta rattsliga ramar bestar av en blandning av breda principer och
smala specifika regler.

Inom fintech drivs utvecklingen delvis av aktorer som inte har lang erfarenhet i
branschen. Detta betyder att de kan sakna kunskap om de regleringar som omgardar
omradet och darmed inte heller forstar konsekvenserna av sina innovationer och
marknadsaktiviteter.

Nya fintechprodukter och aktorer leder till nya marknadsbeteenden och interaktioner
som tillsynsmyndigheter kan ha svart att 9vervaka da de inte har tillrdckliga verktyg eller
tillracklig expertis for att gora det. Denna 6kade komplexitet och grumlighet pa de
finansiella marknaderna &r en kélla till systemrisk, smittrisk och ocksa mer
foretagsspecifika risker. Bankers beroende av tredjepartsleverantorer for datatillforsel,
fysisk anslutning och molntjanster 6kar ocksa over tiden. Detta kan leda till en 6kning av
systemrisker, operativa risker och cybersdkerhetsrisker pa grund av 6kade interaktioner
och sammankopplingar mellan finansiella foretag och teknikdrivna fintechforetag.

Reglering och policy inom fintech tacker breda omraden som innefattar bank, forsékring,
finansiella tillgangar och instrument sasom vardepapper och derivat samt
finansmarknadsinfrastruktur och datadelningsinfrastrukturer. De tillsynsmyndigheter
som &vervakar fintechmarknaderna ar finansiella tillsynsmyndigheter for vilka
forsiktighetsmal ar extremt viktiga. Detta dr bade naturligt och 6nskvart, med tanke pa
att fintech paverkar finansmarknaderna och banksektorn. A andra sidan kan hantering
av tillsynsrisker ske pa bekostnad av innovation inom fintechomradet. For
tillsynsmyndigheter och beslutsfattare kravs darfor en balansgang mellan att sékerstalla
forsiktighetskontroller och samtidigt ge utrymme for innovation.

Utover statlig tillsyn spelar dven branschens sjalvreglerande organisationer och
branschdeltagare en viktig roll for att denna balans ska uppratthallas. Detta dr viktigt for
alla parter.

Inrdttandet av regulatoriska sandlador, innovationscentra och branschorganisationer
inom fintech dr exempel pa atgarder som syftar till att framja dialog mellan
tillsynsmyndigheter och branschintressenter och kan bidra till en balanserad avvagning
mellan innovation och riskminimering.

6.4 Sammanfattande slutsatser

Det finns starka narings- och finanspolitiska motiv for ett land att framja utvecklingen av
fintech. Fintech har en stark tillvéaxt, skapa jobb och investeringar i landet och bidrar till
effektivare finansiella marknader och nya produkter och tjanster.

De jobb som skapas av fintechforetagen &r i hog grad hogavlonade och har stor
kunskapsoverspillning. Det finns ocksa natverkseffekter inom ménga av dessa
fintechmarknader som leder till att de foretag som lyckas kan behalla sitt forsprang
lange. Forskningen om framjande av teknikkluster visar att politiken pa olika sétt kan
bidra till att starka och utveckla befintliga etableringar.
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Samtidigt ar oreglerad och okontrollerad tillvaxt av finansiella innovationer en
sdkerhetsrisk som kan f& omfattande negativa konsekvenser for den finansiella
stabiliteten och riskera foretag och hushalls finansiella varden. Har behovs en analys av
vilka riskerna dr och hur de bast kan minimeras. Hur man bést bemoter en risk beror pa
om den ror 6kad penningtvitt eller den finansiella stabiliteten. Av denna anledning har
flera internationella organisationer utarbetat forslag pa hur de och deras medlemmar kan
arbeta med fintechfragor.

Fintechforetag har ett antal speciella utmaningar som skiljer dem fran andra
startupforetag. Fintechforetagen verkar i en regeltung sektor samtidigt som tiden det tar
att lansera en produkt ar viktig pa grund av att natverkseffekterna ar starka. De som
vinner kunders fortroende tidigt far en konkurrensfordel. Att lyckas ar en kamp mot
klockan. Tva atgarder som &r vanligt forekommande internationellt och som adresserar
dessa utmaningar ar inrattandet av innovationscenter och regulatoriska sandlador.
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7. Sammanfattande diskussion och
slutsatser

Uppdraget till Tillvéxtanalys var att analysera innovationskraften pa den svenska
finansmarknaden, jamf6ra hur innovationskraften stéar sig gentemot andra ledande
lander, tydliggora potentiella hinder pa den svenska marknaden och slutligen ge
rekommendationer for hur innovationskraften p& den svenska finansmarknaden kan
forbattras.

Fintech utvecklas av etablerade finansaktorer, stora teknikforetag och av ett nytt segment
av foretag dar ofta tekniken sétts frimst nér nya tjanster skapas. I denna studie fokuserar
vi pa denna sistnimnda grupp.

7.1 Innovativ sektor med hog tillvaxt

Vid projektets start saknades en inventering av den svenska fintechpopulationen. For att
kunna undersoka innovationskraften inom svensk fintech var vi dérfér tvungna att borja
med att identifiera denna population av foretag. Den befintliga kunskapen bestod av de
foretag som ingick i branschorganisationernas register och en tidigare inventering av
fintech i Stockholmsregionen som byggde pa egenrapportering.

Var inventering genomfordes med en algoritmbaserad metod som analyserade
foretagens verksamhetsbeskrivning. Efter att fintechforetagen identifierats och
identifikationen kvalitetssdkrats anvandes samma metod for att kategorisera
fintechforetagen avseende deras huvudsakliga erbjudande.

Resultatet av inventeringen &r en forsta skattning av Sveriges fintechpopulation.
Skattningen resulterade i drygt 500 foretag som varit aktiva under perioden 2000-2019.
Antalet aktiva fintechforetag har dkat kontinuerligt fram till 2017 och sedan dess legat
kvar pa omkring 450 foretag. Vi tror oss ha fangat populationen val och fatt detta
validerat av externa experter pa omradet.

Fintechforetagen &r som forvantat en ung féretagspopulation — fler an halften ar yngre &n
sju ar. Sektorn har haft en kraftig tillvaxt i foradlingsvarde och sysselsittning.

Sektorns foradlingsvarde har okat fran 243 miljoner kronor ar 2000 till 7,2 miljarder
kronor ar 2018. Det dr en mediantillvéaxt pa 21 procent per ar. Bidraget till BNP har under
samma period utvecklats fran 0,01 procent till ca 0,15 procent av BNP.

Antalet sysselsatta har okat fran drygt 340 till 6ver 9 750 mellan 2000 och 2018 vilket ger
en mediantillvaxt pa 6ver 18 procent per ar. Sedan den finansiella krisen 2008 och fram
till 2018 har sysselsattningen okat fran 955 till dver 9 750 personer.

I Sverige ser vi en nedatgdende trend for nyregistrerade fintechféretag sedan toppen
2014. Detta kan vara en del i en storre forandringsprocess pa marknaden, en
konsolideringsfas, ddr det blir firre nystartade foretag. Aven internationellt s ser vi farre
investeringar i tidiga stadier.

Vi drar slutsatsen att innovationskraften i denna unga bransch ar hog. Bade tillvaxt i
foradlingsviarde, sysselsdttning och riskkapitalfloden ger stdd for denna slutsats. Den
sysselsattning som skapas utgors dessutom av sa kallade avancerade jobb, ofta



Svensk fintech

56/78

lokaliserade till teknikkluster, som i sin tur bidrar till 6kad sysselsdttning. Detta &r ett av
motiven till att man i ménga lander valt att frimja denna sektor.

7.2 Svensk fintech rankar relativt hogt internationelit
Hur star sig d& Sverige jamfort med andra lander? Sverige ligger tydligt i topp néar det
gdller rankningar av innovation och mycket hogt som foretagsvanligt land. Nar det géller
fintech dr resultatet i internationella rankningar inte lika entydigt. Sverige hade tidigt
négra stora framgangar inom fintech, exempelvis Klarna, iZettle och Bambora.

Under senare ar har antalet snabbvéxande och hogt varderade fintechforetag globalt 6kat
markant i framf6r allt USA och Kina men dven i Europa. Detta medfor att Sveriges
framgéngar under nagra ar minskat i relativ betydelse.

De faktorer som anses vara gynnsamma for svensk fintech ar utover att Sverige ar ett
innovativt och foretagsvanligt land Sveriges innovation, en valutbildad befolkning, att
Sverige ligger langt framme nar det géller finansiell infrastruktur och digitalisering, och
att anvandningen av IKT &r utbredd i offentlig verksamhet, foretag och i befolkningen.
Det som lyfts fram som svagheter och som sanker var rankning dr att den svenska
marknaden &r liten och ar mindre duktiga pa att fa innovationer till marknaden. Den
Svenska marknadens litenhet har dock inom forskningen dven framhallits som en
potentiell férdel da& det innebér att de svenska foretagen maste ha ett sa bra erbjudande
att det kan konkurrera pa en internationellt. Sveriges goda finansiella infrastruktur har
ocksa framhallits som en forsvarande faktor da det inte finns ndgra lagt hangande frukter
for fintech. De produkter som tas fram maste vara av hog kvalitet och ha hog kundnytta.
Sverige ar saledes bade en gynnsam plats for startupforetag inom fintech och samtidigt
kanske varldens tuffaste. Detta staimmer relativt vdl med vad de svenska fintechforetagen
sjdlva anger som sina upplevda utmaningar.

7.3 Fintechforetagens upplevda utmaningar
Fintechforetagen har utmaningar som, dtminstone vid forsta anblicken, dr av generell
karaktar satillvida att de 4r utmaningar som aven startupforetag i andra branscher har.
Det handlar om finansieringsproblem och problem att rekrytera personal. Manga av
foretagen uppger dock att tillstand (25 %), regleringar (24 %) och tillgang till
finansiellinfrastruktur (26 %) har varit utmanande. Majoriteten av respondenterna anser
att utmaningarna hanger samman med att de ar fintechforetag och en mindre andel att
deras utmaningar &r generella for startupforetag. Detta &r inte férvanande da finansiella
marknader dr noggrant reglerade. Intrddestroskeln ar hogre an i manga andra branscher.
Samtidigt anger en andel av foretagen (knappt 40 %) att de inte upplevt
tillstandsprocesser och regelverk som utmanande och 15 procent anser till och med att
regleringarna haft en positiv effekt pa deras tillvaxt.

Regler uppfattas samtidigt som viktiga. Fintechbranschen, och sarskilt de nya
startupforetagen, ar beroende av kundernas tillit. For att kunder ska vélja en ny innovativ
bank eller produkt i stéillet for en etablerad krévs tillit. Respondenterna r inte negativt
installda till regelverken i sig. Det som f6r en del av foretagen utgor ett hinder ar att veta
vilka tillstdnd och regelverk som krdvs och att tillstindsprocessen kan ta lang tid i ett
skede som ar kritiskt. Fintechforetagen har ocksa vissa invandningar mot hur regleringar
tillampas och mot regelefterlevnaden hos andra foretag och myndigheter.
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Fintech-foretagen efterlyser battre radgivning, t.ex. fran Finansinspektionen eller fran
ndgon annan aktor. Och de anser att grundldggande radgivningen ska vara gratis. Idag &r
maénga hanvisade till dyra advokatbyraer for smé och stora regelfragor. Vidare 6nskar de
en effektivare, snabbare och mer férutsagbar tillstindsprocess.

Fintechforetag inom forsakringsomradet — insurtech — efterlyser “open insurance” i likhet
med open banking, dvs. att pa kunders begéran kunna fa tillgang till deras
forsakringsinformation. Foretag med verksamhet inom kryptovalutor behover £a tillgang
till grundlaggande finansiell infrastruktur.

Aven andra fintechféretag efterlyser bittre tillgang till den finansiella infrastrukturen
och vill komma ifran det nuvarande beroendet av de kommersiella bankerna, som ocksa
ar deras konkurrenter. Manga efterlyser mer digitalisering for tillgang till data.

7.4 Vad kan da staten gora for att framja fintech-

foretagen - och varfor?
Det har gatt, och gar fortsatt bra for fintechforetag 6ver lag, i Sverige. Detta skulle kunna
tolkas som ett kvitto pa att det inte behovs nagra ytterligare statliga insatser. Det finns
dock flera tungt vagande skal att liksom manga andra lander inta en mer offensiv
position.

Fintechutvecklingen har manga potentiellt positiva effekter. Fintechforetagen bidrar till
okad konkurrens, effektiva produkter och tjanster, pressar priser och skapar vérde for
kunder. De kan bidra till 6kad finansiell inkludering och erbjuda tidigare exklusiva
tjanster till en bredare kundgrupp.

Ur ett ndringspolitiskt perspektiv finns det starka skal att stodja denna utveckling. Da
fintech &dr en ny och véxande bransch med natverkseffekter och skalférdelar kan lander
som skapar forutsattningar for denna sektor fa stora fordelar under lang tid i form av
investeringar, ekonomisk tillvéxt och att det blir lattare att attrahera talanger. For
fintechforetag ar det viktigt att snabbt na ut till kunder och fé& viss marknadsdominans da
deras tjanster ofta tjanar pa att manga anviander dem.

I en genomgang av forskningen pa omradet kom Kerr och Robert-Nicouds (2020) fram
till att offentliga insatser kan ha effekt pa utvecklingen av teknikkluster. Det handlar
framforallt om att skapa gynnsamma ramvillkor for att en ny bransch ska kunna véxa,
bland annat genom att reducera kostnaderna for att experimentera (starta foretag, testa
nya idéer etc.).

Var omvairldsanalys visar ocksa att manga lander ser denna potential och arbetar aktivt
med en rad policyinsatser sdsom fintechstrategier, innovationscentra, regulatoriska
sandlador och utveckling av den finansiella infrastrukturen sa att den inte stanger ute
fintechforetag. Flera lander arbetar med insatser {or att fraimja fintechforetagens
internationalisering genom att etablera natverk och samarbeten mellan lander.

Lika stora som de potentiella mdjligheterna ar de potentiella riskerna med en oreglerad
utveckling av finansiella innovationer, ndgot som finanskrisen 2008 ar ett exempel pa.
Riskerna for individer och hushall ar ocksé uppenbara. Tillsynsmyndigheterna har darfor
skal att vara pa ta. Detta dr samtidigt ett skél att arbeta proaktivt med att framja
innovation inom den inhemska fintechsektorn da en proaktiv instéllning dven leder till
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ett larande om ny teknik och dess tilliampningar for de myndigheter som har i uppdrag
att varna den finansiella stabiliteten och kundernas trygghet. Alternativet till en
framgéngsrik inhemsk fintechsektor ar att dessa produkter och tjanster istillet erbjuds
via utlandska bolag med lika hog risk.
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8. Reflektioner och
rekommendationer

Var analys visar pa mdjligheter att skapa dnnu béttre forutsédttningar f6r innovationskraft
inom fintechsektorn och férhoppningsvis med minskade risker. Vi ser behov av atgarder
inom styrning och ledning, rddgivning, ldrande, den finansiella infrastrukturen och
internationaliseringen.

Aven om vi primért har studerat mer renodlade fintechforetag sa ar atgardsforslagen
utformade for att bidra till att skapa mer likvardiga villkor pa marknaden. Likasa ett
kontinuerligt lirande genom béttre dialog mellan marknad och reglerare. Atgarderna ska
forhoppningsvis stiarka saval sma som stora privata och offentliga fintechaktorer sa att
fler och béttre svenska fintechtjanster kommer kunder till nytta med bibehallen finansiell
sakerhet.

8.1 Styrning och ledning

I var omvérldsanalys ser vi att de olika offentliga fintechrelaterade insatserna kan skifta
over tid beroende pa utmaningarnas och mojligheternas karaktar. Har verkar en proaktiv
hallning fran politisk niva och departement vara av vikt. Vidare finns det en inneboende
konflikt mellan fraimjande insatser och tillsynsfragor. Har behdver departement komma
overens och koordinera sina resurser.

8.2 Radgivning

Den tydligaste slutsatsen efter att ha konsulterat 6ver 100 fintechforetag ar att de
upplever tillstindsprocessen och regelefterlevnad som utmanande. De ar inte kritiska till
krav pa tillstand och regelverk i sig. Deras utmaning &r att de inte upplever att de far
tillracklig hjalp och att tillstandsprocesser tar lang tid i ett skede dar tid och resurser ar
knappa. Detta bekréftas av vad internationella organisationer som Internationella
valutafonden och Bank for International Settlements ockséa har papekat. Vidare ar det
precis dessa behov som andra lander pa olika sétt har forsokt att finna I6sningar pa.

Vi foreslar att regeringen ser 6ver mojligheterna att starka fintechforetagens tillgéng till
grundldggande raddgivning och végledning i syfte att hjdlpa dessa foretag med
tidseffektiv, kvalitativ regelefterlevnad. Detta kan ske genom nagot av f6ljande tva
alternativ:

* Ge Finansinspektionen ett sarskilt uppdrag och resurser att utvidga sitt
innovationscenter med ett tydligt mandat att verka for att framja innovationskraften
inom svensk fintech genom forbéattrad radgivning. Fordelen med att forldgga
radgivningsenheten hos FI ar att den da sitter nara kompetensen pa omradet och kan
bidra till 6kad kvalitet i tillsynen genom 6kad dialog och dkat larande. Nackdelen
med en lokalisering till FI &r att FI har en inneboende méalkonflikt mellan att
minimera risk och framja innovation vilket kan leda till att de prioriterar
riskminimering framfor radgivning. Forslagsvis far innovationscentret en radgivande
kommitté knuten till sig med externa representanter frdn exempelvis Vinnova och
Riksbanken.
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e Skapa en separat enhet pa en annan myndighet med sarskilt mandat och resurser,
med uppdrag att ge rdd om tillstdndsprocesser och regelverk at fintechforetag. Denna
separata myndighet maste sjdlvklart ha ett ndra samarbete med FI. Fordelen med att
ha radgivningen separat fran FI ar att rddgivning och tillsyn halls isar. Tankbar
myndighet dr Vinnova. D& radgivning dven ska vara ett ldrande for berdrda
myndigheter dr det viktigt att en grupp bestdende av dessa offentliga aktorer far
insyn i den radgivande verksamheten. Exakt hur rddgivningen ska se ut ar upp till de
berdrda parterna bestimma.

8.3 Larande

Fintechutvecklingen har, som beskrivits i foregdende kapitel stora potentiella positiva
effekter p& ekonomin, affédrsmojligheter och kundnytta. Samtidigt innebar innovationer
inom finanssektorn risker. Oavsett om innovationerna sker i Sverige eller internationellt
ar den svenska ekonomin och hushadllen exponerade mot dessa risker. Att ha en hog
kunskapsniva och standigt halla sig a jour, och om mdjligt ligga steget fére avseende
riskanalys, ar darfor viktigt. Vidare ar det viktigt att privata och offentliga aktorer har
mojlighet att kontinuerligt diskutera hur finansiell sdkerhet och mojligheter for nya
fintechtjanster kan forbattras. Speciellt d& omstédndigheterna forédndras kontinuerligt.
Foljande atgarder ar exempel pa kunskapshdjande insatser och ldrandeinsatser:

¢ Dialog mellan intressenter. Att FI, Riksbanken, Finansdepartementet,
fintechforetagen, deras branschorganisationer Findec och Swedish FinTech
Association, Bankforeningen och andra relevanta aktorer regelbundet traffas och
samtalar om utmaningar, mdjligheter och nya tendenser. Detta bor garna ske utifran
gemensamma handlingsplaner som likhet med vad som ér fallet i Irland kan gora sa
att dialogen omsitts i handling.

e Att universitet och hogskolor etablerar kurser med inriktning mot fintech. Det
finns viktiga fragestallningar att adressera inom flera discipliner: tekniska, juridiska,
ekonomiska, miljomassiga, psykologiska m.fl.

e Att dverviga att inrdtta nagon form av regulatorisk sandlada.

Det kan dven finnas positiva samhalleliga effekter av att koppla akademisk forskning
inom omraden som exempelvis artificiell intelligens och blockkedja med privata
fintechaktorer.

8.4 Finansiell infrastruktur

En effektiv, trygg och rattssaker finansiell infrastruktur som ér tillganglig pa lika villkor
for alla aktorer ar en grundbult for ekonomin och en forutsattning for
fintechutvecklingen. Den svenska finansiella infrastrukturen uppfyller i hog grad dessa
kriterier. Den ligger ocksa langt framme internationellt nér det galler att ha inkorporerat
ny digital teknik. Finanssystemet dr dock under omvandling och de unga
fintechforetagen upplever vissa betydande hinder. Vissa fintechforetag, exemepelvis de
som arbetar med kryptovalutor men dven andra aktorer, uppger att de nekas bankkonto,
tillgang till Bank-ID och Swish. Det finns i huvudsak tva sitt att sékerstélla att alla
legitima aktorer har likvardig tillgang till grundldggande och essentiell finansiell
infrastruktur. Antingen genom att stédlla krav pa privata aktorer eller att utveckla statliga
alternativ:
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e Attstdlla krav pd de privata affarsbankerna att de inte far neka en kund tillgang till
finansiell infrastruktur med exempelvis det enda argumentet att kunden arbetar med
kryptovalutor, trots att fintechféretaget har tillstdnd av Finansinspektionen for sin
affarsverksamhet. Nackdelen med detta alternativ ar att det dr ett ingrepp i de privata
bankernas frihet att gora en egen bedomning av vilka kunder de vill acceptera. I
Norge har man dock gatt denna lagstiftningsvég for att 16sa kryptoforetagens
problem med tillgang till bankkonto. Ytterligare en nackdel &r att det tvingar
fintechforetagen att vara kunder hos en konkurrent vilket inte ger likvardiga villkor
och konkurrensneutralitet. Detta forslag om att bredda kretsen i betalsystemet ar i
linje med 6versynen av finalitydirektivet, som i sin tur dr en del av EU-
kommissionens fintechstrategi och en del av dess handlingsplan.

e Att 6ppna upp for en statligt 4gd bank som sékerstaller att alla legitima aktorer har
till gang till ett bankkonto och tillhérande tjanster. Har skulle exempelvis en
breddning av SBABs verksamhet till bankverksamhet vara en majlig véag. Fordelen
med detta alternativ &r att det da skapas en statlig aktor som konkurrerar med de
privata och okar konkurrensen pa marknaden, vilket var motivet nar SBAB bildades
men da for att sétta press pa bostadslanemarknaden.

Att utveckla en statlig e-legitimation som ett alternativ till BankID har ockséa efterfragats.
Motiveringen har varit att detta dr en funktion som inte bor vara endast i privata hander
utan bor vara tillganglig for alla medborgare och foretag. Detta forutsatter dock en
forandring av Riksbankens mandat.

8.5 Digitalisering och tillgang till data

Fintechforetagen har skapats ur nya tekniska mojligheter och tillgang till data. Sveriges
tidiga och brett implementerade digitalisering har skapat goda forutsattningar for
innovation. Generella insatser for att ytterligare 6ka digitaliseringen och 6kad tillgdng till
data ar viktig for fortsatt innovation och foretagande. Inom forsakringsbranschen saknas
till exempel motsvarigheten till open banking, det vill sdga att foretag pa kundens
begéran far tillgang till deras data.

8.6 Internationalisering

En av svensk fintechs svagheter, som lyfts fram i internationella fintechrankningar ar att
den svenska marknaden ér relativt liten, &ven om det ocksa kan finnas fordelar med en
liten marknad. Fintechforetag upplever att det kan vara utmanande att etablera sig pa
andra marknader pa grund av olika jurisdiktion. Internationaliseringen staller krav pa
ny kunskap och anpassningar av foretagets erbjudande, vilket kan vara tidskravande och
kostsamt. Vi ser ett par mojligheter att fraimja fintechforetagens internationalisering och
Oppna upp for tillgéng till en stérre marknad:

¢ EU-samarbetet. Att Sverige, liksom nu redan sker, deltar aktivt i utvecklingen av EU-
kommissionens fintechstrategi for att skapa en effektiv inre europeisk marknad for
fintech.

* Radgivning om internationalisering. Att den rddgivningen som foreslas i avsnitt 8.2
ovan ocksa omfattar radgivning vid internationalisering.
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Bilaga 1: Nyckelord och kategorier av
Fintech

Amnesmodellen som identifierade Fintechforetag anvinde kluster av nyckelord, med
ndgon Overlappning, for att identifiera den en verksamhetsbeskrivning som hanforde sig
till antingen a) finans eller b) teknologi (Tabell 5). Tabellen nedan redovisar dessa

nyckelord.

Tabell 5. Fintech och icke-fintech - nyckelord
Finans Tech
bank Analys
betal applikation
bokfdr Data
crowdfunding Digital
forsakring finansindustri
invest Hard
kredit information
lan internet
marknad Losning
pension Mjuk
rad Online
rakning produkt
transaktion programmering
vardepapper Social

system
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Finans

Tech

teknisk

teknologi

utveckla

webb

Tabell 6. visar vilka nyckelord som har anvants for att fordela foretagen till sin

respektive kategori.

Tabell 6. Fintechkategorier

Forsdkring
forsakring
ansvar
16sning

2004

Blockkedja

block
valuta

vaxling

Konsult Investment Kredit Betalningar Data
konsult investera instrument betal data
ledning onoterade kredit mobil analys
planering radgivning instrument program information
coaching forsakring lan betaltjanst visualisering
strategisk vdardepapper faktura underlatta
utveckling valuta spar beslut

Regtech Infrastruktur Ekonomisk Ovriga

forvaltning

efterlevnad identifiering privat kontroll

juridiska rad system oversikt

efterlevnad licens portfdlj

avtal saker jamfor

kontrakt stod folkbildning

regel radgivning

signering vaxling
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Bilaga 2: Data och metod

Fintech har i den hér rapporten beskrivits med ett enkelt uttryck att det ar foretag som
tillhandahaller finansiella produkter och tjanster som utvecklats med hjélp av ny digital
teknik.

Det angreppssatt vi valt for att identifiera dessa foretag dr genom en
textklustringsalgoritm med maskininlarning. Detta for att 1) sérskilja mellan fintech-
bolag och icke fintech-bolag och sedan 2) aterigen samla identifierade foretag i kluster
baserat pa den registrerade beskrivningen av deras verksamheter. Utifran denna
identifiering och kategorisering utforskar vi sedan paneldatastatistik for att beskriva den
har populationen av foretag.

Identifiering av fintech-bolag
For att identifiera fintech-bolag har vi anvént oss av tva paneldataset som kopts av
Bisnode innefattande foljande variabler:

¢ Organisationsnummer

¢ Foretagsnamn

¢ Registreringsdatum

e Juridisk form (kod i en kolumn, text i en annan)

e Ar2003-2020 (upp till kvartal 2)

e Status (aktiv/inaktiv)

¢ Upp till fem SNI20-E-koder, med kod i en kolumn och text i en annan
¢ Datum for registrering av uppdatering av beskrivning
o Ar for registrering av uppdatering av beskrivning

¢ Id-nummer for uppdateringen

* Beskrivningarna (verksamhetsbeskrivning)

Dataleverantorerna anviande den SNI-kod som anvandes under storre delen av aret och
tillampade ett forfarande for att oversatta SNI 2002-koder till SNI 2007-koder for aren
fore 2008.

Vi férde samman de tvé dataseten via organisationsnumret, dar den viktigaste
informationen var nér foretaget registrerade sin SNI-kod som beskriver vilken aktivitet
foretaget ska utfora och foretagets verksamhetsbeskrivning.

Identifieringen och klassificeringen av fintech-bolag baserades pa forskningsdesign som i
tva steg tackte in:

1) identifiering av fintech-foretag fran den totala populationen av foretag i Sverige med
SNI-koder inom foljande omraden:

¢ ] (Informations- och Kommunikationsverksamhet)
¢ K (Finans- och Forsakringsverksamhet)
* och M (Verksamhet inom Juridik, Ekonomi, Vetenskap och Teknik)

20 Svensk néringsgrensindelning
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2) kategorisering av fintech-bolag i distinkta kategorier for att analysera branschdynamik
i det svenska fintech-ekosystemet (se Bilaga 1 ovan).

Tranade algoritmer

Vi forsokte forst identifiera fintech som ett eget kluster genom att kora en 6vervakad
maskininldrningsalgoritm, narmare bestamt latent Dirichletférdelning (DLA), 6ver hela
datasetet. Tyvaérr &r de flesta bolagens verksamhetsbeskrivning for kort for att det ska ga
att urskilja meningsfulla kategorier utan ett trdningsdataset.

Dérfor anvande vi en lista med omkring 400 kanda fintechforetag (2018/2019 ars lista fran
Findec/TVA) for att trédna en algoritm att identifiera andra fintech-foretag. Vi utgick ifran
deras beskrivning fran 2018 eller den senast tillgdngliga inom de specificerade SNI-
kodsintervallen. En lista med 400 foretag dr dock for begransad for att trana en
odvervakad algoritm som t.ex. ett neuronnat att producera exakta klassificeringar, sa vi
valde en 6vervakad maskininldrningsalgoritm (LDA), som faststéaller kategorier i
verksamhetsbeskrivningar baserat pa termfrekvens. Termfrekvensen innebar noteringar
over hur ofta ord forekommer i samma beskrivningar. Néar vi trimmade denna
maskininldrningsalgoritm féste vi stor noggrannhet vid att bestimma ratt installning pa
lambdaparametern, som bestaimmer ords exklusivitet nér de dr kategoriserade inom
samma dmne. Hogt lambda ger utrymme for mer &mneséverlappning och lagt lambda &r
mer sérskiljande och utesluter termer som ocksa dr vanligt forekommande i andra
kategorier.

Vi validerade modellspecifikationen nar det giller lambda (och andra modellparametrar)
itre steg:

1. For det forsta anpassade vi LDA-modellen till hela datasetet och validerade resultaten
mot varandra fOr att se till att vi inte missade nagra foretag (dvs. validerade for falska
negativa).

2. For det andra uppdaterade vi, utifrdn de initiala resultaten och termkategorierna, bade
vokabuldren som anvéndes for att trana modellen (dvs. listor med ord som har att
gora med finans och teknologi) och modellparametrarna och kérde analysen pa nytt.

3. For det tredje sakerstdllde vi, baserat pa resultaten fran var uppdaterade modell, att
resultaten var giltiga genom att manuellt ga igenom resultaten och kontrollera
beskrivningar med laga frekvenser av termer som har att gra med finans och
teknologi for att sdkerstalla giltigheten nar det géller falska positiva i de inkluderade
foretagen (for att inte ta med foretag som inte var fintech). Dessa steg upprepades
sedan ocksa for varje kategori for att sikerstélla slutresultatens giltighet.

Med detta i dtanke korde vi amnesmodelleringsalgoritmen (LDA) pé de senaste
verksamhetsbeskrivningarna for de foretag som redan sjilva identifierat sig som fintech-
bolag (2018/2019-listan fran Findec/TVA). Amnesmodellen visade kluster av nyckelord,
med ndgon 6verlappning, for att visa &mnen som indikerade huruvida en
verksamhetsbeskrivning hanforde sig till antingen a) finans eller b) teknologi.

Figur 14 askadliggor hur amnen relaterade till fintech-foretag overlappar {or att bilda ett
distinkt kluster av &mnen i studiens data.
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Figur 14. Karta 6ver inbordes avstand mellan &mnen som visar fintech-relaterat &mneskluster

Intertopic Distance MEE (via multidimensional scaling)
reT g

\ - 2%

Med den har metoden identifierade vi tva distinkta vokabulédrer som konsekvent
hénférde sig till ndgon av branscherna. For att se till att var vokabular var giltiga
granskade vi manuellt specifika beskrivningar for att se hur ofta de utvalda termerna
forekom och gjorde lampliga justeringar. Vi tillampade dérefter vokabuldranalys for att
filtrera efter verksamhetsbeskrivningar som forst var relaterade till finans- och sedan
tech-omraden for att identifiera fintech-bolag bland alla registrerade foretag i SNI-
koderna i grupperna J, K och M.

Klassificering av fintech-bolagen

Det andra steget inbegrep att tillampa LDA igen pa den reducerade populationen av
identifierade fintech-bolag. Resultaten granskades manuellt och utvarderades for att
sakerstalla ratt antal kategorier och att varje kategori var distinkt och meningsfull och i
Overensstammelse med branschnomenklaturen (vi anvande Deloittes fintech-studie som
baslinje).?! Darefter upprepades analysen med uppdaterade parameterinstallningar.
Daérifran deriverade vi distinkta vokabular for identifiering av fintech-féretag inom varje
kategori och tillimpade dem pa beskrivningarna fran 2018 (eller de senaste) for att
bestamma hur de passade in i kategorin. Rent specifikt tilldelade vi varje foretag en
poang for hur starkt det var relaterat till var och en av kategorierna baserat pa hur ofta
ord anvindes inom varje vokabulidr (delat med langden pa varje specifik vokabular). Vi
kunde sedan tilldela varje foretag en kategori baserat pa den hogsta relevanspoangen.
For att sakerstilla giltigheten granskade vi aterigen manuellt kategoriseringen av
specifika foretag fOr att a) bekrafta hur val kategorin stimde, sarskilt nar poédngen var
identisk i tva kategorier, och b) filtrera ut falska positiva. Resultatet kontrollerades

2 https://www2.deloitte.com/uk/en/pages/innovation/articles/a-tale-of-44-cities-global-fintech-hub-federation-
gfhf-connecting-global-fintech-hub-report-review.html


https://www2.deloitte.com/uk/en/pages/innovation/articles/a-tale-of-44-cities-global-fintech-hub-federation-gfhf-connecting-global-fintech-hub-report-review.html
https://www2.deloitte.com/uk/en/pages/innovation/articles/a-tale-of-44-cities-global-fintech-hub-federation-gfhf-connecting-global-fintech-hub-report-review.html
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dérefter mot listan med bekréftade fintech-bolag, och bolag som inte var med i det
ursprungliga datasetet (t.ex. for att de var registrerade utomlands eller registrerats 2019
eller senare) klassificerades manuellt och lades till i listan.

Listan over identifierade Fintechbolag och deras kategorisering granskades slutligen av
referensgruppen till projektet. Dessa bekriftade storre delen av resultaten fran LDA-
modellen. Nagra kompletterande justeringar som f5ljd gjordes efter denna granskning

SNI-kodernas anvindbarhet

Det finns ett monster ndr det géller hur foretagen identifierar sig i SNI-koderna da den
ska beskriva inom vilken verksamhet foretaget befinner sig i. SNI-koderna ar framst en
statistisk klassificering. Fintech-foretag som arbetar i starkt reglerade omraden inom
finans, t.ex. Kredit, klassificerar sig som finansiella aktorer. Men de som verkar i tech-
tunga omréden eller som viéljer att signalera att de ar teknologiforetag snarare an
finansiella sddana véljer i stdllet teknologiklassificeringar.

Nagot annat som blir tydligt i analysen ar SNI-kodernas begréansningar. Manga foretag
arbetar ocksa inom flera olika omraden. I ett fall erbjod ett foretag finansiella tjanster och
salde tradgardsmaskiner, exempelvis.

For det andra vet vi att foretag utvecklas och forandras, och de kanske inte uppdaterar
sina SNI-koder i samma takt. Det betyder att koderna inte langre korrekt aterger vad
foretaget dgnar sig at.

For det tredje kan klassificering sdgas vara nagot subjektivt. Sa trots alla anstréangningar
att hitta ett objektivt matt pa ”fintech” finns det en uppenbar snedvridning genom
foretagens sjalvuppfattning; foretagen identifierar sig som tillhdrande en viss kategori
och ett foretags faktiska arbete kan vara subjektivt.

Blockkedjekategorin

Sarskilt ett omrade som &r intressant ar kategorin ”Blockkedja”. Andra studier av fintech
har betraktat denna som en egen kategori inom fintech och Tillvaxtanalys i en separat
rapport (Tillvéxtanalys 2016)). I en forsta ansats var tanken att inkludera denna kategori i
jamforelsesyfte i fintechpopulationen. Men detta var den enda kategorin som baserades
pa en teknologi snarare an ett verksamhetsomrade. Efter samrad med expertgruppen
kategoriserades sedan de hér foretagen om till sina verksamhetsomraden i konsekvens
med textanalyskategorierna. Det ska noteras att inte alla hamnade i kategorin
Infrastruktur som vi hade forvantat oss, utan de spreds ut 6ver flera olika kategorier.

Liksom ar fallet i allménhet ndr man véljer SNI-koder kan det vara ett praktiskt orienterat
val fran blockkedjeforetagens sida, eftersom de kanner att blockkedja inte riktigt
beskriver deras verksamhet.

Grazoner

Sammantaget fanns det betydande grazoner i den hér analysen. Utover de drygt 500
fintech-foretagen identifierade vi ytterligare Gver 2 000 foretag som inte anvande
teknologi inom finans, utan i stéllet var involverade i bade teknologi- OCH
finansverksamhet. Ett exempel var att foretaget arbetade med bade mjukvaruutveckling
och investeringar i noterade och onoterade foretag. Det tyder pa att det finns en avsevard
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outnyttjad potential i den svenska fintech-marknaden, med tanke pa det stora antalet
foretag med god forstdelse inom savail finans som teknologi.

Dataunderlagen for statistiken om fintech

For att ta reda p& mer om de identifierade fintech-foretagen anvande vi oss av tre
databaser fran SCB, namligen Foretagsdatabasen (FDB), registret for arbetsmarknad
(RAMS) och Foretagens ekonomi (FEK) utifran foljande variabler:

¢ (Anonymiserat) organisationsnummer

e Foradlingsvarde

e Sysselsdttning, aven uppdelning efter kon
e Utbildningsnivaer

e SNI (2007)

e Foretagets lan

o

e Ar

Begransningar

I FEK-databasen finns endast information om icke-finansiella foretag tillganglig, da
statistikansvaret for den finansiella sektorn ligger hos Finansinspektionen. Vi har déarfor
gjort en egen modell {Or att skatta forddlingsvardet for foretag inom den finansiella
sektorn i SNI K (SNI 64-66)(Tabell 7).

Det ar en enklare modell som ar baserad pa det genomsnittliga foradlingsvardet for
branschen per sysselsatt och ar enligt tabell 8 och fintechforetagets specifika antal
sysselsatta. Modellen 6verskattar foradlingsvardet nagot, i belopp ligger 6verskattningen
pé ca +£300-500 tusen kronor.

Tabell 7 Foradlingsvirde per medelantal sysselsatta

K64 banker | K65

och forsakrings-& | K66

kreditinstitut | pensionsfonder | serviceféretag
2008 56 700 24 500 15100
2009 55 700 23900 14 400
2010 55 400 23700 14700
2011 56 700 23700 15 200
2012 56 700 24 900 14 600
2013 55 500 25100 15 400
2014 55 300 25 600 15200
2015 56 400 24 400 14 600
2016 58 600 22 100 13 600
2017 55 800 22 500 13 700
2018 57 300 22900 13500

Kalla: SCB Nationalrakenskaperna, datauttag 2020-11-17
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FEK-databasen omfattar ocksa foretag som registrerats fore november 2018, statistiken
for ar 2019 véantas i slutet av detta ar (2020). Detta betyder att en mindre del foretag i var
population som har registrerats efter november 2018 inte gar att fAnga upp i statistiken
just nu.

For statistik om sysselsattning finns alla branscher inkluderade.

Mikrodata har summerats rakt av utan vidare statistiska bearbetningar.

En kortare jamforelse mellan enkidtpopulationen och

Fintechpopulation

Som beskrivits ovan har det saknats kunskap om exakt vilka fintechforetag det finns i
Sverige. I det har projektet ingick det att gora en enkatundersokning bland fintechforetag
for att fanga upp deras upplevda utmaningar och méjligheter. D4 utvecklingen av
fintechpopulationen genomfordes samtidigt som enkéten var tvungen att genomforas
fick vi utga fran basta méjliga kunskap om existerande fintech-foretag via
branschorganisationer och sokningar pa nétet istéllet for att anvéanda det har projektets
resultat 6ver populationen. Detta ledde till en lista p& 372 foretag och filialer till vilka
enkaten skickades. Vi fick svar fran 101 foretag dvs en svarsfrekvens pa drygt 27 procent.

Naér projektets population blev klar kunde vi jamfora enkadtpopulationen, dess struktur
och delar av resultaten fran enkdten mot den sedermera identifierade
fintechpopulationen (Tabell 8). Jamforelsen ar viktig for att sakerstalla resultaten fran
enkéten, att de dr representativa for sin grupp och fintechsektorn 6verlag. Da
enkédtsvaren dr anonyma gors jamforelsen pé en aggregerad niva, dvs vi kunde inte se
vilka som svarat p& enkdten och matcha dessa mot projektets fintechpopulation.

I stort sett alla som enkéten skickades till ingar i den av studien identifierade fintech-
populationen. Ett par foretag fanns med i enkétutskicket som sedan inte bedomdes
tillhora Fintech-populationen.

Enkétpopulationen jamfor sig val med den fintechpopulationen avseende strukturen av
nya och &ldre foretag som visas i tabell 8. I Fintechpopulationen finns dock en storre
andel foretag som ar dldre dn 10 &r jamfort med enkdtpopulationen. Detta betyder att den
utokade sokningen av foretag inom Fintech har lyckats identifiera en etablerad del som
inte omfattas av branschorganisationernas medlemmar.

Tabell 8. Strukturen pa Fintechpopulationen och enkitpopulationen, procent av antal féretag

Fore 2000- | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
ar 2009
2000
Fintech- 7 22 5 5 4 6 13 11 11 8 6 3
population
Enkat- 7 13 5 6 4 5 15 13 13 9 5 4
population
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Reflektioner av metoden och mojlig utveckling

Statistiken som presenterats i rapporten ar en ett uttryck av denna beskrivning, i termer
av sysselsatta och ekonomisk tillvaxt. Utvecklingen har gjorts som beskrivits i kapitel 2
tillsammans med forskare med djup kunskap i fintech frdn Handelshégskolan i
Stockholm/ Goteborgs universitet och ITU Kopenhamn.

Identifiering av population for fortsatt arbete

Att identifiera sjdlva populationen av foretag har varit ett grundlaggande moment i
arbetet. Med hjélp av maskininldrningsmetoden och den verifiering och
kvalitetsgranskning som gjorts av experterna samt referensgruppens samlande kunskap
var vi 6verens om populationen.

Under projektets arbete har en I6pande diskussion genomforts om specifika foretags
verksamhet i anslutning till definitionen. Den statistiska avgradnsningen av vilka foretag
som tar hand om tekniken och nyttjar den for nya tjdnster ar svéra att gora. Med hjalp av
LDA metoden kunde en del nya foretag identifierats, men som dven noterats ar
verksamhetsbeskrivningarna begransade i sin mangd information som ldmnas.

For att LDA metoden ska kunna anvandas pa ett kvalitetsmassigt sitt vore det onskvart
med béttre verksamhetsbeskrivningarna.

Vilken del av foretaget ska beaktas?

Ytterligare en komponent att ta hansyn till ar att manga foretag erbjuder flertalet tjanster
av olika karaktdr. For att gora en statistisk beskrivning av sektorn uppstar tva fragor: Ska
bara den delen inom f&retaget som anvander den nya tekniken rédknas? Eller dr det hela
foretaget med alla dess diversifierade tjanster som bor raknas? I rapporten har vi
inkluderat hela foretagets verksamhet i statistiken om ekonomisk tillvaxt och
sysselsattning. Det dr rimligt att om nagon fortsatter arbetet med statistiken aven
tydliggor och utvecklar denna fragestallning.

Den statistiska bearbetningen

Efter det att populationen var bekréftad har ett antal variabler knutits till varje foretag —
via mikrodata fran SCB. Det finns flertalet forbattringar och utvecklingar att genomfora
inom denna del av den statistiska bearbetningen.

Da fintechpopulationen till stérsta delen innehaller smaforetag blir matchningen mot
SCB:s enkatundersokning “Foretagens ekonomi” i méanga fall lidande, dvs ingen
matchning mellan véra foretag och statistiken sker. Att statistiken saknas beror pa att
enkdtundersokningen, for de mindre foretagen &r en urvalsundersokning — for att
minimera uppgiftslimnarbordan f6r denna grupp.

En rimlig ansats ar darfor att utveckla en god metod for att hantera fintechsektorns
saknade foretag som att de faller inom ramen for statistisk teori och bortfallshantering.

I ett fortsatt arbete dr det d4ven mojligt att ta fram befintlig ekonomisk statistik med hjilp
av finansinspektionens data for fintechféretag som ar klassificerade som bank- och
forsakringsforetag — en grupp foretag som saknas i SCB:s enkdtundersdkning
”Foretagens ekonomi” och som skattades med en enkel modell i detta projekt.
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Att skapa ny statistik med hjilp av befintliga data — datainfrastrukturens utveckling

Det har under projektets arbete varit tydligt att helt ny statistik behdvdes designas och
utvecklas baserat pa befintliga data. Sektorn ”fintech” dr ett fenomen och en grupp som
ar baserad i ekonomin och finns darmed i den ekonomiska- och i
sysselsattningsstatistiken — men den ar inte identifierbar direkt. Den huvudsakliga
Kklassificeringen av ekonomisk statistik dr Svensk naringsgrensindelning (SNI). Den &r en
del av en global klassificering? som hjalper till att kunna jamfora andra landers
ekonomiska statistik med varandra och den gér inte att &ndra med annat 4n globalt
samarbete. Det har betyder att for att kunna skapa ny statistik som gar tvars igenom
denna klassifikation behdvs tillgang till en datainfrastruktur som ar flexibel nog att
identifiera nya grupper inom ekonomin — och kan koppla ihop dessa med annan data
som exempelvis sysselsdttning, riskkapital och annan information som ar nédvandig for
analys.

I vart fall med fintech var den infrastrukturen tillhandahallen via SCB:s mikrodata — déar
foretagets organisationsnummer fungerade som en sammanhallande funktion till
statistiken. Men att fa tillgéng till denna mikrodata kraver sarskilda sekretessprovningar
och avgréansade statistikenheter om arbetet ska ske hos en regional eller statlig offentlig
aktor eller att det finns forskningsplaner om arbetet ska ske via universitet och hogskolor.
Vill man dessutom anvanda statistik fran olika statistikansvariga myndigheter behdvs
extra insatser for att knyta ihop dessa dataset. Detta kraver bade kunskap om
statistiksystemet, forskningsplaner och tid.

Den hir fragan &r storre dn det har projektet men tankvéard lardom av arbetet som har
skett. Statistiksekretessen har ingen “karantanstid”, dvs det finns ingen bortre gréans for
nar uppgifterna inte langre ar kansliga. Det kan finnas mdjligheter att tillgangliggdra mer
mikrodata om &ldre data inte langre anses vara skyddsvérda.

22 SNI ingar i ett internationellt system av ekonomiska klassifikationer och utgar fran EU:s
néringsgrensstandard Statistical Classification of Economic Activities in the European Community (NACE).
Den Europeiska naringsgrensstandarden &r i sin tur baserad pa FN:s standard International Standard
Industrial Classification (ISIC).
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Bilaga 3: Enkitfragor.

1. Vilken roll har du i foretaget?

Ledande position
Grundare
Styrelseledamot
Anstalld

2. Inom vilket(vilka) omrade har ni ert(era) huvudsakliga erbjudande?

Betalningar/fakturering

Lan/krediter

Forsakringar

Hushallsekonomi (Personal Finance Management)
Sparande/investeringar (Wealth management)
Regleringar (Regtech)

Kryptovalutor/blockchain

Cybersakerhet (sdker identifiering etc)
Affarssystem (ERP)

Annat

3. Om annat - vad?

4. Vilket ar startade foretaget?
5. I vilken fas befinner ni er?
Etableringsfas (1-9 anstéllda)
Tidig tillvaxtfas (10-50 anstdllda)
Tillvéaxtfas (>50 anstallda)
Internationaliseringsfas

Annat

6. Om annat - vad?

7. Har ni, eller har ni haft aktiv kontakt med universitet och/eller hogskola (tex nyttjar
ni eller deltar ni i svensk forskning)?

8. Pa vilket sétt har kontakterna med forskningen bidragit till er verksamhet?

9. Har ni nagot patent?

10. Vilka &r de storsta hindren som foretaget stott pa (1-3 alternativ dr mojliga)?

Finansieringsproblem

Rekryteringsproblem

Tillstdndsproblem

Regleringar - annat an tillstand

Complianceproblem

Internationalisering/export - problem kopplade till detta

Finansiell infrastruktur (Bank-ID, tillgdng till anvandares finansiella data)
Annat problem

Vet ej
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11. Ar detta/dessa hinder som ni upplever for att ni ar ett:

Startup foretag (oberoende av vilken bransch)
Fintech-féretag

Generellt problem for foretag

Vet ej

12. Finns det regleringar som varit utmanande?
13. Vilka regleringar har varit utmanande - lista de tre frimsta regleringarna:
14. Beskriv kort vad i dessa regleringar som varit mest utmanande:

15. Hur skulle ni klassificera de viktigaste problemen kopplat till regelverk? (1-4

alternativ kan valjas)

Det ar otydligt vilka regler som géller

Det verkar som att regelverk saknas

Reglerna verkar vara motstridiga

Definitioner och begrepp i regelverket behdver ses over

Det ar oklart vilken myndighet som har ansvar for mitt problem
Ovrigt som ror regelverk (beskriv nedan)

Osaker p& om problemet beror pa regelverk (férklara nedan)

16. Hur paverkade utmaningar kopplade till regleringar er tillvaxt?
Negativt men i liten utstrackning

Negativt i stor utstackning

Positivt men i liten utstrackning

Positivt i stor utstrdackning
Vet ej

17. Berdtta om hur regleringarna paverkade er tillvaxt och pa vilket satt:
18. Hur har ni 16st situationen?

19. Har ni tagit hjalp av konsulter for att klara regelefterlevnad?

Ja

Nej

Vet €j

20. Ar ni ndjda med den hjilp ni fatt genom konsulttjansten?

Ja
Nej
Vet ej

21. Synpunkter pa nyttjandet av konsulttjanst for regelefterlevnad:

22. Har ni haft kontakt med nagon myndighet for att till exempel stélla frdgor, be om

information eller soka tillstand?
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Ja
Nej
Vet ej

23. Vilken eller vilka myndigheter?
24. Fick ni den hjalp ni behdvde?
Ja

Nej

Vet ej

25. Vad tycker du ar den viktigaste atgarden for att Sverige ska fortsatta fa fram fler
snabbvaxande fintechforetag?

26. Finns det nagot 6vrigt du skulle vilja berdtta om din erfarenhet i branschen?



Tillvaxtanalys har regeringens uppdrag att analysera och utvardera statens insatser for
att starka Sveriges tillvaxt och naringslivsutveckling. Genom var kunskap bidrar vi till
att effektivisera, omprova och utveckla tillvaxtpolitiken samt genomférandet av
Agenda 2030.

I vart arbete fokuserar vi sarskilt pa hur staten kan framja Sveriges innovationsférmaga,
pa investeringar som stdrker innovationsférmagan och pa landets férmaga till
strukturomvandling. Dessa faktorer dr avgorande for tillvixten i en 6ppen och
kunskapsbaserad ekonomi som Sverige. Véra analyser och utvarderingar ar
framatblickande och systemutvecklande. De ar baserade pa vetenskap och beprovad
erfarenhet.

Sakkunniga medarbetare, unika databaser och utvecklade samarbeten pa nationell och
internationell niva ar viktiga tillgdngar i vart arbete. Genom en bred dialog blir vart
arbete relevant och forankras hos dem som berors.

Tillvéaxtanalys finns i Ostersund (huvudkontor) och Stockholm.

Den kunskap vi tar fram tillgangliggor vi pa www.tillvaxtanalys.se. Anmal dig gérna
till vart nyhetsbrev for att halla dig uppdaterad om vara pagaende och planerade
kunskapsprojekt. Du kan dven f6lja oss pa Twitter, Facebook och LinkedIn.
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