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Forord

Tillvaxtanalys uppdrag ar att utvardera och analysera effekterna av statens insatser for en
hallbar nationell och regional tillvaxt. Vi ska ocksa ge underlag och rekommendationer
for utveckling, omprovning och effektivisering av politiken.

Den hér studien har tva syften. For det forsta syftar den till att fordjupa forstaelsen for
fenomenet snabb foretagstillvaxt. For det andra syftar den till att utforska och diskutera
hur nya analytiska verktyg, sdsom maskininlarning (ML) och tidsserieklustring, kan
anvandas for att analysera foretagspopulationer.

Genom att tillimpa ML-metoder pé data fran svenska foretag mellan aren 2010 och 2020,
avser studien att belysa de olika formerna av tillvaxt som forekommer i den svenska
foretagssektorn. Rapporten analyserar dven relationen mellan produktivitet och dessa
tillvaxtepisoder, med hansyn till faktorer som investeringar, foretagets egenskaper,
internationalisering, samt strategiska val kring fusioner och forvarv. Kunskap som bidrar
till att kunna identifiera potentiellt snabbvéxande foretag &r viktig for utveckling av
naringspolitiken.

Rapporten dr skriven av Chrysa Morfi med bidrag fran Henrik Hermansson och Magnus
Gustavsson, analytiker vid Tillvéxtanalys. Dessutom har Marie Gartell och Hakan Gadd,
avdelningschefer, Tillvaxtanalys, bidragit med vardefulla insikter. Ett speciellt tack riktas
till Oskar Gustafsson, forskare vid Statistiska institutionen, Stockholms Universitet och
Johan Karlsson, forskare vid Svenskt Naringsliv, som har agerat som externa
kvalitetsgranskare.

Rapporten ingdr i ramprojektet ” Ar Sverige och EU en gynnsam miljo for snabbuiixande
foretag”, dar Henrik Hermansson ar projektledare.

Ostersund, april 2024

Sverker Hard
Generaldirektor, Tillvaxtanalys
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ii.

Sammanfattning

Snabbviaxande foretag drar till sig stor uppméarksamhet fran forskare, privata aktorer,
beslutsfattare och internationella organisationer i manga lander. I praktiken har de flesta
lander nagon form av policy for att stodja snabbvaxande, och potentiellt snabbvéxande,
foretag. Trots att mycket uppmarksamhet har dgnats at att forsta drivkrafterna bakom
snabb tillvaxt ar resultaten ofta motsagelsefulla. Dessutom finns det ett behov av att
ytterligare undersoka hur foretag vaxer, sarskilt eftersom empiriska verktyg ger oss
djupare insikter om tillvaxtbanor. Med framstegen inom empiriska verktyg och tekniker
kan vi nu utforska inte bara de faktorer som driver tillvaxt, utan ockséa potentiella
monster, stadier och dynamik som kdnnetecknar sadan tillvaxt.

Studien anvander maskininlarningstekniken dynamisk tidsseriesklustring, specifikt
algoritmen Dynamic Time Warping (DTW), for att identifiera tillvaxtmonster bland 37 861
svenska foretag under perioden 2010-2020. DTW-tekniken, som ar relativt outnyttjad
inom ekonomisk forskning, mojliggor en flexibel jamforelse av tillvaxtbanor som skiljer
sig i startpunkter, hastigheter eller tillvaxtstadier. Metodiken erbjuder en ny insikt i
tillvaxtprocesser genom att identifiera olika tillvixtbanor, trender och faser, vilket
effektivt illustrerar de varierade tillvixtmonster som svenska foretag upplever. Den har
rapporten gor ett forsta utforskande forsok att analysera sambandet mellan foretags
tillvaxtbanor och snabbvéxande foretag, eller episoder av snabbtillvixt, baserat pa
svenska data. Savitt vi vet dr det den forsta studien i sitt slag i svenska sammanhang.

Tva tydliga tillvaxtmonster framtrader bland foretagen:

Skalare, som uppvisar en tendens till frekventa snabbviaxtepisoder 6ver tid

Blandare, som kannetecknas av en blandning av snabb tillvaxt och stabilare perioder.
Skalare visar sig sarskilt bendgna till att upprepa snabb tillvaxt episoder, vilket kan
indikera en potential for langsiktig expansion.

Resultaten indikerar att snabb tillvaxt har en stark och positiv korrelation med
forandringar i arbetsproduktivitet. Dock har foretag som tidigare haft minst en
snabbvaxande episod storre sannolikhet att uppleva en negativ férandring i sina
produktivitetsnivaer. Vi ser ocksa att foretag i det forsta klustret (skalare) har en hogre
sannolikhet for snabba tillvéxtepisoder jamfort med blandarna. Aldre och storre foretag
tenderar att ha en lagre sannolikhet f6r sadana episoder, medan en mer hogutbildad
personal och storre kapitalinvesteringar 6kar sannolikheten for snabb tillvéxt. Det ar av
stor vikt for en effektiv naringspolitik att myndigheter forstar snabb foretagstillvaxt och
att de kan ta till sig nya metoder kring detta. I nulaget ar var kunskap om metodernas
praktiska tillaimpbarhet for att forutse tillvixtbanor och underlitta urvalsprocessen for
foretagsstod dock hogst begransad. Exakt vilka metoder och vilken roll som
maskininldrning bor spela i framtida ekonomiska strategier bor bestimmas forst efter att
deras formagor har utvarderats i jaimforelse med mer traditionella metoder.

Genom att kombinera dynamisk tidsserieklustering med traditionell regressionsanalys
ger rapporten en djupare forstaelse for de komplexa mekanismerna bakom snabb
tillvéxt och utforskar hur dessa processer kan skilja sig at mellan kluster. Resultaten
tyder pa att &ven om klustertillhorighet dr en avgorande faktor for att identifiera
potentiellt hogtillvaxt-episoder, ar paverkan av kvarstdende faktorer (sdsom

forandringar i
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arbetsproduktivitet, kapital- och humankapitalinvesteringar, foretagskarakteristika och
foretags strategiska beslut) pa tillvaxten jamforbart konsekvent 6ver bada klustren, vilket
indikerar forekomsten av samma underliggande processer for snabb tillvaxt oavsett
Klustertillhorighet. Klustertillhorighet fangar med andra ord nagot som vi inte kan
identifiera med andra variabler ur litteraturen och dr ddrmed en intressanta att utveckla

vidare.
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Summary

The concept of fast-growing companies attracts significant attention from researchers,
private actors, policymakers, and international organizations in many countries. In
practice, most countries have some form of policy to support fast-growing and
potentially fast-growing companies. Although much attention has been paid to
understanding the drivers behind rapid growth, the results are often contradictory.
Additionally, there is a need for further investigation into how companies grow,
especially as empirical tools now provide us with deeper insights into the nuances of
growth trajectories. With advances in empirical tools and techniques, we can now explore
not only the factors that drive growth but also the potential patterns, stages, and
dynamics that characterize such growth.

The study employs machine learning technique dynamic time series clustering,
specifically the Dynamic Time Warping (DTW) algorithm, to identify growth patterns
among 37 861 Swedish companies over the period 2010-2020. The DTW technique, which
is relatively unexploited in economic research, allows for a flexible comparison of growth
trajectories that differ in starting points, speeds, or growth stages. This methodology
offers new insight into growth processes by identifying various growth trajectories,
trends, and phases, effectively illustrating the varied growth patterns experienced by
Swedish companies. In this report, we make a preliminary exploratory attempt to employ
machine learning techniques to analyze the connection between firms' growth trajectories
and fast-growing episodes, based on Swedish data. As far as we know, it is the first study
of its kind in a Swedish context Two distinct growth patterns emerge among the
companies: "Scalers," which show a tendency towards frequent rapid growth episodes
over time, and "Mixers," characterized by a mix of rapid growth and more stable periods.
Scalers are particularly prone to repeat rapid growth episodes, which may indicate a
potential for long-term expansion.

The results indicate that rapid growth has a strong and positive correlation with
preceding changes in labor productivity. However, companies that have previously
experienced at least one rapid growth episode are more likely to experience a negative
change in their productivity levels. We also find that companies in the first cluster
(scalers) have a higher likelihood of rapid growth episodes compared to mixers. Older
and larger companies tend to have a lower likelihood of such episodes, while a more
highly educated workforce and larger capital investments increase the likelihood of rapid
growth. It is of great importance for effective economic policy that authorities understand
rapid company growth and that they can embrace new methodologies in this area.
Currently, our knowledge of the practical applicability of these methods to predict
growth trajectories and facilitate the selection process for company support is highly
limited. Exactly which methods and what role machine learning should play in future
economic strategies should be determined only after their capabilities have been
evaluated in comparison to more traditional methods.

By combining dynamic time series clustering with traditional regression analysis, the
report aims to provide a deeper understanding of the complex mechanisms behind rapid
growth and explore how these processes may differ between clusters. The results suggest
that while cluster membership is a crucial factor in identifying potential high-growth
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episodes, the impact of residual factors (such as changes in labor productivity, capital
and human capital investments, company characteristics, and strategic decisions) on
growth is comparably consistent across both clusters, indicating the presence of the same
underlying processes for rapid growth regardless of cluster membership. In other words,
cluster membership captures something that we cannot identify with other variables
from the literature, making it an interesting area for further development.
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1. Introduktion

1.1  Inledning

Ekonomer och beslutsfattare har lange varit intresserade av mer kunskap om hur foretag
utvecklas och véxer 6ver tid. Sarskilt intressant har kunskap som kan bidra till att
identifiera foretag med potential for snabb tillvdxt varit. Detta eftersom snabbvéxande
foretag ofta kdannetecknas av snabb expansion och ett betydande bidrag till jobbskapande
i ndringslivet (Birch et al., 1979; Davidsson and Delmar, 2006; Hallak and Harasztosi,
2019)

Kunskap som kan bidra till att forutsdga snabbvéaxande foretag kan darmed hjilpa
ekonomer och beslutsfattare att forsta var framtidens ekonomiska aktivitet och
jobbmojligheter kan uppsta, eller var det finns hinder for sddana foretag att uppsta.
Utifran sddan kunskap kan beslutsfattare utforma riktade insatser for att stodja
branscher, eller regioner, som upplever snabb tillvéixt eller identifiera omraden dar
regelandringar kan vara nddvéandiga for att framja tillvaxt. Sddan kunskap kan ocksa
bidra till att privata investerare mer effektivt, och pa ett tidigare stadium, kan allokera
kapital till foretag med bade hog privat och samhallsekonomisk avkastningspotential.

Traditionellt har foretagskarakteristika som storlek, dlder och personalens humankapital
anvénts for att forsdka forutsiga snabbvixande foretag. Aven om forskningen har
bidragit med manga insikter ar resultaten inte alltid samstammiga. Det finns dock nagra
gemensamma teman kring snabbvéxande foretag. De tenderar till exempel att vara
yngre, men kanske inte sa unga som tidigare antagits, de dr inte nodvéandigtvis sma och
de kan hittas i alla sektorer (Coad et al., 2014a; Brown et al., 2017). En annan konsekvent
iakttagelse dr den oregelbundna naturen av deras tillvaxt. Manga snabbvaxande foretag
upplever perioder av expansion, foljt av stagnation eller till och med nedgéng. Denna
variabilitet i tillvaxtmonster har lett till att forskningens fokus har skiftat. Istéllet for att
enbart undersoka egenskaper hos snabbvéxande foretag finns det ett vixande intresse for
att forsta snabba tillvaxtepisoder (STE) (Goswami et al., 2019; Coad et al., 2022b). Dessa
episoder ger en mer detaljerad bild av tillvaxtbanor och foretagsdynamik (Hart et al.,
2021).

Det ar darfor avgorande att forsta tillvaxtprocesser, faser och trender och vilken form
tillvixten tar fér svenska foretag. Ar till exempel snabbvixande foretag generellt foretag
som vaxer under en enskild period eller sker tillvixten mer stétvis under flera perioder?
Och skiljer det sig i sa fall detta mérkbart fran andra foretag, som inte klassificeras som
snabbvaxande? Om snabbvaxande foretag ocksa uppvisar speciella tillvaxtmdnster kan
detta utgora en ytterligare variabel och information for att forsoka identifiera framtida
snabbvaxande foretag. Det kan ddrmed potentiellt bidra till att battre kunna identifiera
vilka foretag som har potential att bli snabbvaxande.

Motiverade av tidigare forskning gor vi i denna rapport ett forsta utforskande forsok att
analysera sambandet mellan foretags tillvaxtbanor och snabbvixande foretag, baserat pa
svensk data. Savitt vi vet dr det den forsta studien i sitt slag i svenska sammanhang.
Analysen ar framst utforskande. Vilka monster kan vi se i data? Finns det gemensamma
tillvaxtbanor som foretag foljer pé sin resa mot expansion? Eller ar varje tillvaxtresa unik
isitt slag? Insikten om att den kan finnas gemensamma tillvaxtbanor som foretag foljer,
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eller att varje tillvaxtresa ar unik, kan till exempel védgleda utformningen av
skrdddarsydda stodprogram och regelverk som moter foretagens individuella behov eller
vertikala stodprogrammen.

For att utforska detta har vi valt att anvanda en teknik inom maskininlarning (ML),
ndmligen dynamisk tidsseriesklustring och mer specifikt algoritmen dynamic time
warping (DTW). DTW &r en berdkningsintensiv metod som skiljer sig fran traditionella
tidsseriesanalyser genom sin forméga att flexibelt hantera variation i takt mellan
tidsserier vilket gor den idealisk for att jamfora tillvaxtbanor mellan foretag som kan ha
olika startpunkter, hastigheter eller tillvéxtstadier. Detta metodologiska val ger oss
moijligheten att identifiera tillvaxtmonster som annars skulle forbli dolda med mer rigida
analytiska tekniker.

Trots dess potential har denna teknik varit forvanansvart underutnyttjad inom
ekonomisk forskning, med bara ett fatal publicerade studier som anvander den (Wang et
al., 2012; Simkova, 2015; Raihan, 2017; Franses and Wiemann, 2020; D’Urso et al., 2021;
Miljkovic and Vatsa, 2023). En del av forklaringen skulle kunna ligga i metodens
tekniska krav och berdkningsintensitet, vilket generellt kan begridnsa dess tillgdnglighet
och anvandning.

I ett nésta steg efter att ha undersokt snabbvaxande foretags tillviaxtbanor genom
dynamisk tidsseriesklustring och identifierat distinkta grupper baserat pa dessa monster,
vander vi oss till traditionell regression analys. Syftet med detta nésta steg ar att utforska
i vilken utstrackning faktorer sdsom produktivitetstillvaxt, de anstdlldas humankapital
och foretagets alder kan forutsaga sannolikheten for att ett foretag blir snabbvaxande.
Genom att kombinera denna metodik med var tidigare analys hoppas vi fi en djupare
forstdelse for de komplexa mekanismer som driver snabb foretagstillvixt och specifikt undersoka
om processerna som leder till snabb tillvixt skiljer sig dt baserat pd olika tillvixtbanor. Denna
kombinerade ansats mojliggdr en mer nyanserad bild av vilka féretag som har potential
att bli framtidens ekonomiska motorer. Detta leder oss till en genomgang av tidigare
forskning som fokuserar pa just dessa faktorer, for att se hur vara resultat star sig i
relation till befintliga teorier och empiriska fynd.

Specifik har empiriska studier undersokt sambandet mellan perioder av snabb
foretagstillvaxt och en rad olika faktorer, inklusive kapitalinvesteringar (L66f and
Heshmati, 2008; Bostian et al., 2016), investeringar i FoU (L66f and Heshmati, 2008;
Aldieri et al., 2022;, investeringar i digital infrastruktur (Jardak and Ben Hamad, 2022)
investeringar i humankapital (Crook et al., 2011; Eckhardt and Shane, 2011; Coad et al.,
2014b; Lee, 2014; Caloghirou et al., 2022; och internationaliseringsgrad (Gabrielsson et al.,
2014; Becker-Ritterspach, 2022). Resultaten av dessa studier 4r mycket heterogena och i
vissa fall motstridiga vilket understryker behovet av vidare undersékningar pa omradet.

Ett viktigt studieomrade beror relationen mellan produktivitet och tillvaxt. Intuitivt
skulle man kunna ténka sig att foretag med hog produktivitet har battre forutsattningar
for tillvaxt. Men stimmer detta alltid? Forskningen kring snabbvaxande foretag och
episoder av hog tillviaxt ger inga entydiga svar. Medan vissa forskare ser en positiv
koppling mellan produktivitet och tillvaxt (Acs et al., 2008; Du and Temouri, 2015;
Goswami et al., 2019), pekar andra pa en negativ relation (Goswami et al., 2019; Bisztray
et al., 2023).
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Utanfor den specifika kontexten av snabbvixande foretag finns en omfattande forskning
som undersoker sambandet mellan produktivitet och tillvaxt, bAde pd mikro- och
makroniva. Det finns nyanserade skillnader mellan dem, men tva avvagningar verkar
vara framtradande; Pa mikroniva kan produktivitetsokningar bidra till effektivare
resursanvandning och dérmed tillvaxt. Men foretag som endast strévar efter kortsiktiga
produktivitetsvinster kan aventyra sin langsiktiga 6verlevnad (Adler et al., 2009). Pa
makronivé kan en 6kning av produktiviteten initialt orsaka arbetsloshet, vilket kan
dampea tillvaxten. Men om arbetskraften omfordelas fran lagproduktiva till
hogproduktiva sektorer kan detta i langden stimulera ytterligare ekonomisk tillvaxt. I
analysen ingar en kartlaggning av de mest framtradande tillvaxtteorierna med sarskilt
fokus pa deras perspektiv kring sambandet mellan produktivitet och tillvaxt.

1.2  Syfte och mal

Studien har tva syften. Dels att bidra till att férdjupa forstaelsen for snabb foretagstillvaxt
som fenomenen. Dels att utforska och diskutera anvandbarheten av nya analytiska
verktyg, maskininlarning och tidsseriesklustring, fér analys av foretagspopulationer och
for att utveckla naringspolitiken. Studien har tva huvudsakliga mal:

i.  Attillustrera likheter och skillnader i foretags tillvixtbanor mellan aren 2010-
2020 och belysa vilken form tillvéxten tar for svenska foretag.

ii.  Attanalysera sambandet mellan produktivitet och episoder av snabb
foretagstillvaxt, med beaktande av en rad andra faktorer inklusive human- och
kapitalinvesteringar, foretagsegenskaper sdsom alder och storlek, aspekter av
internationalisering samt strategiska beslut relaterade till fusioner och férvarv. Vi
undersoker ocksa om de underliggande processerna som leder till snabb tillvaxt
skiljer sig mellan klustren.

1.3 Metod

For att illustrera foretags tillvaxtbanor tillampar vi en icke-parametrisk teknik som kallas
tidsseriesklustring. Vi har valt ett urval av 37 861 foretag som, med start fran 2010, har
haft minst 4 ars verksamhet och minst 10 anstillda. Baserat pa deras anstéllningsnivaer
utfor vi tidsserieklustering genom algoritmen Dynamic Time Warping.

Sedan utfor vi en deskriptiv analys och ger en overblick Sver:

i.  Vilka SNI-omraden som har de hogsta frekvenserna av snabba tillvixtepisoder
(STE)
ii. ~ Frekvenser och antal STE 6ver foretagens verksamhetsér och kluster.
iii. =~ STE-frekvenser 6ver olika produktivitetsgrupper och kluster.

For att analysera sambandet mellan produktivitet och episoder av snabb tillvéaxt
genomfor vi en regressionsanalys 6ver sambandet mellan arbetsproduktivitet och andra
variabler sdsom anstélldas 16n och utbildningsniva, foretagets investeringar i maskiner
och byggnader, foretagsalder och -storlek, strategiska beslut som uppdelningar och
hopslagningar, samt foretagsinternationalisering, och ett féretags sannolikhet att uppleva
snabb tillvaxt, med beaktande av foretagets klustertillhorighet. Vi undersoker aven
sambandet mellan tidigare episoder av snabb tillvaxt (STE-erfarenhet) och ett foretags
produktivitetsutveckling
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1.4 Resultat

Resultaten indikerar att under perioden 2010-2020 kan relativt stabila foretag
Klassificeras efter tva skilda tillvaxtmonster. Den forsta gruppen, som vi kallar Skalare,
innehaller foretag som uppvisar ett stegvis tillvaxtmonster med férre toppar. Den andra
gruppen, som vi kallar Blandare, uppvisar en kraftig tillvixtfas som sedan dvergar till en
langre period av stabilitet. Denna period fdljs sedan av en ytterligare men mildare
tillvaxtfas.

Foretag i det forsta klustret, Skalare har en hogre andel foretag med snabb tillvaxt och mer
an dubbelt s&d manga episoder av snabb tillvaxt jamfort med foretag i det andra klustret.
Det indikerar att kluster 1 innehaller foretag som inte bara uppnar snabb tillvaxt utan
méjligtvis ocksa bibehaller den 6ver flera perioder. Aven om det finns féretag med STE i
Kluster 2, Blandare, dr deras andel generellt lagre &n i kluster 1, sarskilt nér vi beaktar flera
STE.

Att foretag som tillhor i kluster 1 i hogre grad innehaller STE indikerar att
vidareutveckling och ytterligare tillimpning av ML-verktyg, saisom de som anvands i
den hér studien, i framtiden kan bidra till identifikationen av foretag med potential for
att bli snabbvéxande. Klustertillhorigheten visar sig ha ett starkt samband med
forekomsten av snabbvéxande episoder. Denna typ av ”icke-parametriska”-metoder
behover dock kunna dela in foretag i fler detaljerade grupper for att bli mer anvandbara.
De bor ocksa kompletteras med mer traditionella metoder som tar hansyn till ekonomisk
kunskap kring hur tillvaxt samvarierar med andra foretagskarakteristika forutom
tillvaxtbanor.

I rapporten ser vi att forandringar i arbetsproduktiviteten starkt samvarierar med
sannolikheten ett foretag upplever STE. Vara resultat 6verensstimmer med Du och
Temouri (2015), som observerade en liknande trend géllande snabbvéxande episoder i
Storbritannien, i relation till totalfaktorproduktiviteten. Som forvantat finner vi ocksa en
stark signifikant relation mellan STE och tillhorighet till det fosta klustret. Vi bekréftar
aven flera stiliserade fakta om snabbvéxande foretag. Vi finner att dldre och storre foretag
har ldgre sannolikhet for snabba tillvaxtepisoder, medan hogre utbildad personal och
storre kapitalinvesteringar ar forknippat med 6kad sannolikhet for en period av snabb
tillvaxt.

For att ytterligare utforska de processer som driver tillvaxt inom varje kluster, genomfor
vi sedan separata regressionsanalyser for foretag inom kluster 1 respektive kluster 2.
Dessa fordjupade analyser syftade till att identifiera eventuella skillnader i processer om
hur olika faktorer samvarierar med foretagens tillvaxt inom de specifika klustren. Vi fann
inga stora skillnader mellan klustren. Detta tyder pa att, &ven om klustertillhorighet dr en
viktig faktor for att identifiera potentiellt snabbvaxande episoder, ar betydelsen av
kvarstaende faktorer (sasom forandringar i arbetsproduktivitet, kapital- och
humankapitalinvesteringar, foretagskarakteristika och foretags strategiska beslut) pa
tillvaxten jamforbart konsekvent ver bada klustren, vilket indikerar forekomsten av
samma underliggande processer for snabb tillvaxt oavsett klustertillhorighet
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1.5 Avgransning

Tillvaxt innebar forandring. Det satt vi definierar denna férandring pa paverkar direkt de
monster av forandring som vi kan identifiera i empiriska undersokningar. Det innebar att
tillvaxtstudier, till viss del, kan sédgas vara sjdlvrefererande. Problemet med valet av
tillvaxtdefinition nar man identifierar snabbvaxande foretag ar valkant inom omradet
och dess implikationer har nyligen utforskats (Tillvaxtanalys, 2022).

I vér studie valjer vi att anvdnda OECD:s definition av snabbt vaxande foretag. En
definition som skapades med syftet att underlatta jamforande studier. Det dr ocksa den
definition som anvands mest. Men den har begransningar. Till exempel, genom att krava
att foretag ska ha minst 10 anstallda, utesluts nastan 95% av Sveriges foretag. Vi véljer att
acceptera denna avgransning av foljande skal: i) Majoriteten av dessa foretag har inga
anstallda alls (de drivs till exempel av enskilda féretagare) och faller darmed utanfor
studiens omfattning. ii) Den mindre urvalsstorleken gor det mer praktiskt att genomfdra
berdkningsintensiva metoder som DTW. Tillvaxtbanorna for de minsta foretagen kan se
annorlunda ut och gor sannolikt det, s& resultaten ska tolkas med forsiktighet vad géller
smafdretag.

Slutligen vill vi papeka att det finns andra relevanta fragor, sasom tillgang till
finansiering, grad av FoU-intensitet, ndtverk- spillover- och regionala effekter, som inte
behandlas i denna studie. Anledningen ar att det 4r komplext att implementera dessa
faktorer i analysen, samtidigt som vi bedomer att det inte bidrar namnvart till studiens
syfte att utforska ML som metod.

1.6 Disposition

I det kommande avsnittet dyker vi djupare ner i den befintliga litteraturen och
identifierar kunskapsluckor. Har diskuteras de teoretiska perspektiven pa
tillvaxtprocesser och hur produktivitet relaterar till tillvaxt. Vidare utforskas
snabbvaxande foretag samt de variabler som kan paverka foretagstillvaxt. I avsnitt 3 ges
en detaljerad beskrivning av datamaterialet som anvands. Avsnitt 4 fokuserar pa
tillvaxtbanor och tidsseriesklustring, medan avsnitt 5 skiftar fokus till snabba
tillvaxtepisoder. I avsnitt 6 diskuteras de upptéackter som har gjorts under studiens gang.
Har dras slutsatser baserade pa de resultat som framkommit, och diskussionen leder
fram till 6vergripande observationer och insikter. Studien avslutas med en kort reflektion
over potentiella implikationer och framtida utveckling.
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2. Befintlig kunskap och
kunskapsluckor

2.1 Tillvaxtprocesser och relation mellan produktivitet

och tillvaxt
Forhéllandet mellan produktivitet och tillvaxt dr ett komplext och omfattande
forskningsdmne med flera perspektiv. An idag finns det ingen enskild teori som kan
forklara det fullstandigt. Detta kapitel syftar till att ge en 6versikt 6ver framstaende
tankeskolors perspektiv och hur de har bidragit till var forstaelse av tillvaxtprocesser och
forhallandet mellan produktivitet och tillvéxt. Ett av de mest inflytelserika och
omfattande tillvixtteorierna utvecklades (1959) av Edith Penrose, som lade grunden for
foretagets resursbaserade syn (RBV). Penrose ser foretag som "resursbuntar” med sarskilt
fokus pa ménskliga resurser som nyckeln till foretagets framgang eller dess huvudsakliga
begransning for tillvaxt. Enligt Penrose framjar samspelet mellan ménskliga och icke-
manskliga resurser kunskapsskapande inom foretaget, vilket i sin tur leder till battre
resursallokering. Produktivitetsforbattringen som skapas av dessa overskottsresurser kan
utnyttjas utan extra kostnad, vilket motiverar ledningen att investera i innovation och
uppna tillvéaxt (Volpe and Biferali, 2008). Penrose havdar att ett foretags 1onsamhet beror
pa tillvixthastigheten snarare dn foretagets storlek. Ett foretags tillvaxthastighet
forviantas vara konstant och darfor finns det teoretiskt sett inga grénser for hur stort ett
foretag kan véxa. Dock sétter den minskande produktiviteten hos ledningsteamet granser
for tillvaxten (Buckley and Casson, 2010). Trots att manga av Penroses principer
verifierades empirisk (Nason et al., 2012), utvecklades teorin pa 1950-talet och teorins
tillamplighet pa det postindustriella ekonomiska samhallet kan ifrdgasattas

RBV och Penroses perspektiv inser badda samspelet och det positiva forhéllandet mellan
produktivitet och tillvaxt. Dock fokuserar den senare pa ledningsbegransningar och
kunskapsskapande, medan den forsta beaktar ett bredare utbud av vardefulla resurser
som kan hjalpa ett foretag att etablera en konkurrensfordel (Barney, 1991). En annan
markbar skillnad ar att Penrose ser en grans for tillvaxt som hérror fran
ledningsbegransningar, vilket i sin tur leder till justeringsperioder. I motsats till detta ser
RBV potentialen for hallbar tillvaxt genom omkonfiguration av resurser och anpassning
till marknadsfoérhallanden. Trots den uppmaérksamhet som foretagets RBV har fatt, har
det kritiserats fOr att vara vagt och tautologiskt (Priem and Butler, 2001). Denna kritik
uppstar fran bristen pa en allmént accepterad definition av vad som utgor en resurs, samt
de mekanismer genom vilka den forbattrar ett foretags konkurrensfordel. En spinoff-teori
av RBV ar kunskapsbaserade synen (KBV) dar den enda verkliga varaktiga
konkurrensfordelen ett foretag kan ha ar kunskap (Nonaka, 1991). Medan produktivitet i
RBV drivs av effektiv anvandning av alla foretagets resurser, tillskrivs
produktivitetsvinster i KBV framst effektiv kunskapshantering (Grant, 1996).

Transaktionskostnadsteorin (TCT) tar ocksa i beaktande hur tidigare hédndelser paverkar
foretagsbeslut och utforskar vilka faktorer som definierar och begransar ett foretags
aktiviteter. I huvudsak kommer fOretag att vilja en styrstruktur som minimerar bade
produktions- och transaktionskostnader (Williamson, 1981). Nar hierarkiska strukturer
visar sig vara dverldgsna marknadslosningar kan ett foretag efterstrdava tillvaxt genom
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vertikal integration. Litteraturen &dr dock tvetydig om de forbattrade effektiviteten
primért uppstar frdn minskningen av transaktionskostnader eller fran andra
produktivitetsforbattrande faktorer, sasom kunskap (Geyskens et al., 2006).

Fran organisationsstudier till ekonomi, postulerar den neoklassiska exogena
tillvaxtmodellen att nér ett foretag konsekvent investerar i kapital (med oférandrad
arbetskraft och teknik) for att forbattra produktiviteten, minskar den marginala
produktionen som genereras av varje efterféljande kapitalenhet. Detta innebar att i
avsaknad av teknologiska innovationer kommer avtagande avkastning orsaka att
tillvaxttakten f6r produktion per arbetare avtar 6ver tid (Solow, 1956; Swan, 1956). Som
motpunkt till denna modell uppstod den endogena tillvaxtteorin. Analogt med
kunskapsbaserad syn (KBV) inom organisationsstudier, betonar den betydelsen av
kunskap, sdrskilt spilleffekterna fran forskning och utveckling (FoU), som katalysator for
tillvaxt. Till skillnad fran den exogena modellen soker den endogena modellen att
klargora uppkomsten av teknologiska framsteg fran interna foretagsfaktorer. Darfor kan
okade insatser for att forbattra produktiviteten resultera i en hallbar tillvaxt, som
kringgar begransningarna av avtagande avkastning (Romer, 1986; Lucas Jr, 1988).

Vi har hittills diskuterat teorier som utforskar tillvaxt och dess relation till produktivitet
framst pa foretagsniva. Evolutiondr ekonomi, som 6verensstimmer med dessa teorier
genom att betona kunskap och innovation som nycklar till konkurrensférdel, skiftar
fokus till den bredare ekonomin. Med inspiration fran Schumpeters "kreativa forstorelse”
anvander sig evolutiondra ekonomer variation, urval och bevarandeprinciper pa
ekonomiska hédndelser. I grund och botten fortsatter toppresterande foretag, utvidgar
sina metoder och vaxer, medan underpresterande eller mindre anpassningsbara foretag
forlorar marknadsnéarvaro och s smaningom upphér (Nelson and Winter, 1982). Anda
ifragasatter vissa empiriska studier sanningshalten i denna '6verlevnad av den starkaste'
uppfattning (Coad, 2007). Organisationsekologiteori 6verensstimmer med evolutiondr
teori i flera aspekter. Ddremot, snarare dn att betona innovation och férbéattrad effektivitet
och produktivitet som nyckelfaktorer for 6verlevnad, betonar den organisatorisk troghet
(inertia) som en primér anledning till att féretag motstar att anpassa sig till skiftande
marknadsforhallanden (Hannan and Freeman, 1977).

Néar man 6ver gér till en mer omfattande analytisk ram som jamfor globala ekonomier,
ger utvecklingsekonomi en unik syn pa samspelet mellan produktivitet och tillvaxt. I
huvudsak uppvisar utvecklingsekonomier betydande produktivitetsdiskrepanser, bade
intersektoriellt (t.ex. landsbygd kontra stad) och inom sektorn. En primér katalysator for
utveckling och tillvaxt dr flodet av arbetskraft fran lag till hog produktivitetsaktiviteter.
Anda &r ett observerade fenomen att arbetstagare som forlorat jobbet pa grund av
forbattrad produktivitet ofta overgar till aktiviteter med &dnnu lagre produktivitet, snarare
an att stiga till hogre produktivitetsdomaner, en oonskade utveckling som stagnerar
tillvaxt (McMillan and Rodrik, 2011).

Pé liknande satt kan kortsiktiga produktivitetsokningar i avancerade ekonomier ibland
leda till langsiktiga utmaningar och bromsa atminstone tillfalligt den ekonomiska
tillvaxten. Detta beror pa att snabba produktivitetsvinster kan leda till jobbforluster,
sarskilt om foretag automatiserar uppgifter eller flyttar produktionen till billigare ldnder.
Nar farre manniskor har jobb, spenderar de mindre pengar. Detta minskade
spenderandet kan resultera i &nnu fler jobbforluster och en ytterligare avmattning av
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tillvaxten. Problemet, som kallas produktivitetsdilemmat, papekades forst av ekonomen
William Abernathy (1978) nar han granskade bilindustrin. Liknande observationer har
gjorts nyligen, nér trots framsteg inom Al-system som matchar eller 6vertraffar méansklig
prestanda, har produktivitetstillvixten minskat med halften under det senaste decenniet,
och realinkomsten har stagnerat sedan 1990-talet (Brynjolfsson et al., 2018).
Produktivitetsdilemmat har tillimpningar pa foretagsniva dar det finns en avvagning
mellan effektivitet (produktivitet) och flexibilitet (anpassningsférméga) inom en
organisation. Ett foretags betoning pa omedelbara produktivitetsvinster kan begransa
dess anpassningsformaga och formaga att innovera. Som ett resultat kan foretag som
prioriterar kortsiktig produktivitet riskera att forlora sin konkurrensfoérdel 6ver tid (Adler
et al., 2009).

Som forvantat ger empirisk forskning om tillvaxt och produktivitet blandade resultat.
Papadogonas and Voulgaris (2005) studerade grekiska tillverkningsfoéretag och fann att
okningen av arbetsproduktiviteten dr negativt relaterad till sysselsattningsokningen.
Faktorer som foretagsstorlek, branschalder, fasta nettotillgdngar per anstélld,
exportorientering och FoU-verksamhet paverkar ocksa denna relation. Coad et al. (2011)
analyserade italienska tillverkningsforetag och observerade att sysselsattningsokningen
foregér forsiljningsokningen och 6kningen av vinsten. De fann ingen tydlig association
mellan sysselsattnings- eller vinsttillvaxt och efterfoljande férandringar i
arbetsproduktiviteten. Deras resultat utmanar nagra traditionella modeller, och tyder
istdllet pa att sysselsattningsokning ar en primér drivkraft for foretagstillvaxt. Coad and
Broekel (2012) i sin studie av franska tillverkningsforetag, fann att
sysselsattningsokningen positivt bidrar till efterféljande forséljningsokning.
Produktivitetsokningen dr dock inte den huvudsakliga drivkraften for forsdljnings- eller
sysselsattningsokning, vilket utmanar vissa evolutiondra principer. Forfattarna drar
slutsatsen att de inte kunde upptédcka nagra starka samband mellan foretagstillvaxt och
produktivitetstillvaxt.

Yu et al. (2015) med fokus pa kinesiska tillverkningsforetag, framholl att medan
produktivitet bidrar till foretagstillvéaxt, 4r det kningen av produktiviteten som star for
en betydande del av variansen i foretagstillvaxtsforsaljningstakten. De relativa
produktivitetsnivaerna for foretag i olika delmarknader paverkar inte vésentligt deras
tillvaxtforsaljningstaktik. Tang (2015) som anvander obalanserade data fran 24 lander,
fann att sysselsdttningsdkning kan vara negativt korrelerad med dkningen av
arbetsproduktiviteten pa aggregerad niva. Det finns dock inget bevis f6r en negativ
relation efter att ha kontrollerat for kapitalintensitet, arbetskvalitet, branschstruktur och
internationell handel. Du and Temouri (2015), som studerade bade tillverknings- och
tjanstesektorerna i Storbritannien, fann att foretag med hogre totalfaktorproduktivitet
(TEP)-tillvaxt 4r mer benédgna att bli hogtillvaxtforetag. Dessutom tenderar foretag med
tidigare hogtillvaxterfarenhet att ha snabbare TFP-tillvaxt efterat. Korkmaz and
Korkmaz, (2017) i en studie som omfattar sju av sex EU-ldnder och Storbritannien, fann
en langsiktig jamviktsrelation mellan arbetsproduktivitet och ekonomisk tillvaxt.
Resultaten stoder uppfattningen att arbetsproduktiviteten ar béttre i lander som uppnar
ekonomisk utveckling.

| grunden ar relationen mellan produktivitet och tillvaxt mangfacetterad och varierar
beroende pa sektor, land, analysnivé och specifika foretagsegenskaper. Andra faktorer
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som paverkar resultaten ar valet av tillvaxtindikatorer (forsaljning, sysselséttning,
produktivitet, BNP, osv.) samt den matematiska formel som anvénds for att mata
tillvaxttakter. Medan vissa studier lyfter fram en negativ relation mellan
produktivitetstillvaxt och sysselsattningstillvéaxt, betonar andra rollen for faktorer som
teknologiadoption, internationalisering och FoU-verksamhet i att driva tillvéaxt. Tabell 1
ger en Oversikt over de framsta synsatten kring tillvaxtprocesser och deras syn pa
forhallandet mellan produktivitet och tillvaxt.
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Tabell 1: Teoretisk 6versikt av tillvaxtprocesser och relation till produktivitet

Huvudforesprakare /

Perspektiv grundare Niva Adresserad | Syn pa relation mellan produktivitet och tillvaxt
Interaktion mellan manskliga och icke-ménskliga resurser leder till
kunskapsskapande via larande, specialisering och arbetsférdelning som leder till
Teorin om foretagstillvaxt Edith Penrose Foretagsniva béttre resursallokering, 6kad produktivitet och tillvéxt.
Foretag som effektivt utnyttjar sina unika vardefulla resurser kan uppna
Resursbaserad syn (RBV) Edith Penrose, Jay Barney | Foretagsniva konkurrensfordelar, vilket leder till hogre produktivitet och tillvaxt.
Genom att minimera summan av produktions- och transaktionskostnader kan
Transaktionskostnadsteori Ronald Coase, Oliver foretag arbeta mer effektivt. Tillvaxtbeslut, som vertikal integration, kan paverkas
(TCE) Williamson Foretagsniva av viljan att minska dessa kostnader.
Framst en forlangning av
RBV, med tankare som Foretag som framjar en kultur av kontinuerligt larande uppnar
Robert Grant, Ikujiro processforbattringar genom forbattrade beslutsfattande, vilket 6kar deras
Kunskapsbaserad syn (KBV) | Nonaka Foretagsniva produktivitet och stoder en hallbar tillvaxt.
Kunskap och innovation ger en konkurrensférdel for foretag med bést resultat att
fortsdtta sin praxis och véixa medan underpresterande eller mindre
Foretagsniva, anpassningsbara foretag forlorar marknadsnérvaro och sa smaningom forsvinner.
Richard Nelson och Sidney | Bransch/ Produktivitetsokning ses ofta som en proxy for prestation och ett méatt pa
Evolutionar ekonomi Winter Marknadsniva ”fitness”.
Aven om effektivitet och produktivitet &r viktiga ar de inte de exklusiva
Foretagsniva, determinanterna for organisationslivslangd och expansion. Den avgorande
Michael T. Hannan, John Bransch/ faktorn ligger i samstammigheten mellan en organisations inneboende attribut
Organisatorisk ekologi Freeman Marknadsniva och kraven i dess miljo, vilket kan férutsdga dess 6verlevnad och spridning.
Bred perspektiv med olika Sa lange som strukturomvandlingen gar i ratt rikining (arbetskraftens rorelse fran
Utvecklingsekonomi och bidragsgivare och tankare sektorer med lag till hog produktivitet) bidrar produktivitetsférbattringar till
strukturomvandling som Sir Arthur Lewis Globalt perspektiv | utveckling och tillvaxt.
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Huvudforesprakare /

Perspektiv grundare Niva Adresserad | Syn pa relation mellan produktivitet och tillvaxt
Kortsiktig
arbetsproduktivitet 6kar Bransch/ Produktivitetsokningar genom minskad personalstyrka kan leda till
korttidsarbetsloshet Allménekonomisk princip | Marknadsniva korttidsarbetsloshet och minskad efterfragan, vilket potentiellt bromsar tillvéxten.
Foretagsniva, Aven om nya innovationer kan 6ka produktiviteten kan de ocksa ersitta
Bransch/ etablerade industrier, vilket leder till ekonomiska forandringar under
Kreativ forstorelse Joseph Schumpeter Marknadsniva overgangsperioder.
Klassisk ekonomi, Robert Bransch/ Att tillfora kapital for att 6ka produktiviteten kan leda till minskande
Det exogena tillvaxtmodell Solow, Trevor Swan Marknadsniva tillvaxtavkastning over tid.
Foretagsniva, Tekniska framsteg och kunskap &r interna resultat. Investeringar i kunskap och
Den endogena Paul Romer, Robert Lucas | Bransch/ FoU kan leda till uthallig tillvéxt utan att minska avkastningen. Betoning pa
tillvaxtmodellen Peter Howitt Marknadsniva betydelsen av kunskapsspridning och humankapital for att driva tillvaxt.
Organisationer star ofta infor en avvagning mellan att optimera nuvarande
processer for maximal effektivitet (exploatering) och bibehélla flexibilitet for att
anpassa sig till nya situationer eller teknologier (exploration). Genom att enbart
Foretagsniva, fokusera pa det forra kan organisationer férsumma langsiktiga strategiska
Bransch/ overvaganden och forlora sin férmaga att anpassa sig till férandringar pa
Produktivitetsdilemma William Abernathy Marknadsniva marknaden.
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2.2 Snabbvixande foretag och faktorer som kan leda
till tillvaxt

Snabbviaxandeforetag har varit ett fokusomrade for policyskapare, ekonomer och
foretagsledare i flera decennier. Under en lang tid var den dominerande uppfattningen
att det var stora foretag som drev utvecklingen av nya marknader och industrier. Detta
dndrades i 1980-talet av David Birch, en amerikansk ekonom som lyfte fram att en liten
procentandel av foretagen var ansvariga for en betydande andel av ny jobbskapande.
Dessa smd och medelstora (SME) foretag, som han kallade "gazeller”, véixte i en
exceptionell takt. Snabbvaxande foretags bidrag till jobbskapande &r en klassisk upptackt
som har undersokts empiriskt och verifierats ett flertal ganger i olika ldnder (Birch et al.,
1979; Storey, 1994; Davidsson and Delmar, 2006; Haltiwanger et al., 2016; Hallak and
Harasztosi, 2019). Dessutom kan snabbvaxandeforetag bidra till ekonomisk
motstandskraft. Under aren 2017-2020 beholl till exempel tillvaxtforetagen formagan att
véxa trots att den totala sysselsdttningen i ekonomin minskade (Tillvaxtanalys, 2023).

Ett stort antal studier har utforts for att identifiera och forsta foretag med hog tillvaxt,
ofta kallade HGF:er. Dessa foretag kan finnas i alla alderskategorier, och deras tillvaxt
kan variera beroende pa hur man definierar tillvaxt (Acs et al., 2008). Aven om Birch
ursprungligen observerade att manga HGF:er var unga, visar senare forskning att de ofta
dr aldre an man tidigare trott (Brown et al., 2017). Samtidigt menar andra studier att
HGF:er oftast ar yngre, (Bravo-Biosca, 2011; Navaretti et al., 2014; Cowling et al., 2018)
oberoende av tillvaxtdefinition (Daunfeldt et al., 2014). Nar det kommer till storlek &ar det
inte givet att HGF:er ar sma foretag. Det rader en missuppfattning kring detta, eftersom
manga studier fokuserar pa relativ tillvéxt, vilket kan gynna identifiering av mindre
foretag. Slutligen bor det noteras att HGF:er inte enbart dr hogteknologiska foretag
(Brénnback et al., 2010; Daunfeldt et al., 2016). De finns inom alla sektorer, men ar sarskilt
vanliga inom kunskapsintensiva (Daunfeldt et al., 2016).

Forskning kring demografiska egenskaper hos HGF:er presenterar varierande beréttelser
om vilka dessa foretag egentligen dr, vilket antyder att HGF:er i verkligheten &r en
heterogen grupp av foretag. En forklaring till detta kan vara sjdlva karaktdren av snabb
tillvaxt; den ar oforutsdgbar, sporadisk och ofta av begransad varaktighet (Coad, 2009)
och sannolikheten att den bestar ar liten (Daunfeldt and Halvarsson, 2015). A andra
sidan, Dosi et al. (2020) som undersckte den amerikanska tillverkningsindustrin med
data 6ver en 50-arsperiod, fann att 4ven om det finns bevis for ihallande snabb tillvéxt, ar
detta fenomen sallsynt. Deras observationer pekade pa att denna tillvaxt oftast géllde
specifika foretag och inte var en allmén egenskap. Det etablerade faktumet inom HGF-
litteraturen att snabb tillvaxt séllan ar bestadende har fort forskarnas uppmaéarksamhet mot
episoder av snabb tillvéaxt snarare an sjdlva snabbvéaxande foretagen (Goswami et al.,
2019; Coad et al., 2022b).

Sambandet mellan produktivitet och hogtillvaxtepisoder har utforskats empiriskt, men
resultaten har visat sig vara inkonsekventa. Acs et al. (2008) fann att
arbetsproduktiviteten i USA &dr hogre for HGF:er och att denna skillnad bestar 6ver tid.
Du and Temouri (2015) , som granskade tillverknings- och tjanstesektorerna i
Storbritannien, pavisade att foretag med en hogre 6kning av totalfaktorproduktiviteten ar
mer benédgna att uppleva en snabb tillvaxt i en efterféljande period. Goswami et al. (2019)
finner ett positivt samband mellan ett foretags initiala totala faktorproduktivitet och
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efterfoljande episoder av snabb tillvéixt for Etiopien. Forfattarna argumenterar for att i
fallet med Ungern kraver hogtillvaxterfarenhet tidigare investeringar i
produktivitetsforbattring, det vill sdga sambandet &r mer &n bara en nivaskillnad i
produktivitet mellan foretag som upplever snabba tillvaxtperioder och de som inte gor
det. Trots detta pavisade de blandade resultat géllande sambandet mellan snabb tillvaxt
och produktivitet i Turkiet och Elfebenskusten, beroende pa hur modellerna
specificerades. Bisztray et al. (2023) fann i en nyligen genomford studie baserad pa
foretagsdata fran Ungern att sysselsattningstillvaxt och produktivitetstillvéxt ar svagt,
om inte negativt, korrelerade. Deras studie visade ocksa att initial produktivitet inte
starkt forutspar hog tillvéxt. Den laga bestandigheten av HGF-status pa foretagsniva
verkar vara kopplad till den laga bestandigheten av produktivitetsbidraget.

Humankapital har noggrant utforskats som en potentiell faktor som kan paverka
foretagsprestationer, antingen positivt eller negativt (Crook et al., 2011). Eckhardt and
Shane (2011) belyser att en 6kning av andelen anstéllda inom vetenskap och teknik inom
diverse branscher korrelerar positivt med uppkomsten av snabbvaxande foretag. Lee
(2014 framhaller att snabbvéxande foretag i Storbritannien stoter pa rekryteringsproblem
och kompetensbrist. Pa liknande séatt visar Ferrando et al. (2019) baserat pa data fran 28
EU-lander, att det fraimsta hindret for HGF:er ar att hitta kvalificerad personal Reypens et
al. (2020) betonar, med utgangspunkt fran data om EU-foretag, att snabbvéxande startups
specifikt brottas med rekryteringsutmaningar, sarskilt nér det géller att finna
medarbetare med ritt tekniska kompetenser. Caloghirou et al. (2022), upptackte vid
analys av grekiska foretagsdata att en bidragande faktor till snabbvéxande foretags
framgang, sarskilt under recessioner, ar deras investeringar i utbildning for
lagkvalificerade anstillda. Overraskande nog visade en studie av Coad et al. (2014) som
riktade in sig pa kunskapsintensiva sektorer i Sverige, att HGF:er tenderar att anstélla
yngre individer med ldgre utbildningsniva, invandrare, samt de som har upplevt langre
arbetsloshetsperioder.

Som papekats av Grozdi¢ et al. (2020) ar kapitalinvesteringar nodvéndiga for tillvaxt och
ekonomisk utveckling, vilket antyder att tillvéxt dr en funktion av investeringar
Samtidigt, eftersom kapitalackumulering drivs av tillvéxt, kan man argumentera {or att
investeringar ocksa ar en funktion av tillvaxt. I teorin borde detta dmsesidiga beroende
resultera i ett positivt samband mellan kapitalinvesteringar och féretagsprestanda. Men
detta &r inte alltid fallet i praktiken. L66f and Heshmati (2008) utforskade, med svenska
foretagsdata, om det finns ett dmsesidigt orsakssamband mellan investeringar och
foretagsprestanda. De konstaterade att f6r bade sma och medelstora foretag, samt for
stora foretag, korrelerar tidigare fysiska investeringar positivt med vinstmarginaler.
Johansson and L66f (2008) genom att studera slumpmassigt utvalda svenska
tillverkningsforetag, fann att kapitalinvesteringar i form av ihallande leder till béttre
foretagsprestanda. Bostian et al. (2016), baserat pa data fran svenska tillverkningsforetag,
fann att miljéteknikinvesteringar positivt paverkar foretagsprestanda, méatt som
forandringar i produktivitet. Jardak and Ben Hamad (2022) genom sin analys av en panel
av foretag noterade pa den svenska borsen, upptackte, att investeringar i digital
transformation har en negativ effekt pa avkastning pa tillgdngar (ROA) och avkastning
pa eget kapital (ROE). De forklarar detta med att digital mognad kan ta tid att uppna,
vilket kan fordréja dess synliga effekt pa prestandaindikatorer. Savitt vi vet, finns det
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ingen tidigare forskning som specifikt undersoker om kapitalinvesteringar kan tka
sannolikheten for episoder av snabb tillvaxt.

Som framhévs av Coad et al. (2022) allokerar de flesta lander offentliga medel till
exportframjande, vilket resulterar i manga policyer som tillhandahaller exportassistans
till potentiella HGE:er. Ur ett teoretiskt perspektiv tillater internationalisering foretag att
na nya och storre marknader, vilket i sin tur erbjuder storre majligheter for perioder av
hog tillvaxt. Internationalisering bidrar dven till snabbare tillvixt genom en indirekt
effekt av 6kad effektivitet och produktivitetsvinster, som till exempel kan uppnds genom
optimal anvandning av vdrdekedjor. I en nyligen genomford granskning av befintlig
litteratur drar Becker-Ritterspach (2022) slutsatsen att &ven om det finns bevis for att
internationalisering och dess olika metoder kan vara viktiga determinanter for
accelererad foretagstillvaxt, finns det fortfarande en begransad forstaelse for "hur olika
omstéindigheter pd foretagets mikro-, meso- och makronivd samverkar for att piverka
tillvixtmdjligheterna genom internationalisering”. Med detta sagt papekar forfattaren ocksa
att det finns en del av litteraturen som rapporterar en negativ eller icke signifikant
samband. Till exempel, i Sverige har Gabrielsson et al. (2014) nar de studerade Skéne
funnit att snabbvaxande foretag dr mindre engagerade i internationella operationer pa
utldndska marknader.

Foretag kan vdxa internt genom organisk tillvéxt eller externt genom fusioner och
forvarv. Fusioner och forvarv (F&F) ses ofta som strategier for att uppna tillvaxt. Eurostat
rekommenderar att inte betrakta ett foretag som ett snabbvaxande foretag om tillvaxten
beror pa F&F. Trots detta fokuserar majoriteten av studier pa total tillvaxt, vilket ar
summan av organisk och férvérvad tillvéaxt. Detta beror pa att med undantag for nagra fa
lander, framst beldgna i norra Europa, tillater de flesta databaser inte sadana
distinktioner. Forskning tyder dock pa att F&F har blandade resultat nér det géller
foretagsprestanda. Flera studier har visat att fusioner kanske inte levererar det
forvantade vardet, sarskilt i fall dar det finns foretagskulturella skillnader mellan de
sammanslagna foretagen (Weber and Camerer, 2003; Lodorfos and Boateng, 2006; Lee et
al., 2015).
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3. Databeskrivning

3.1 Databaser

Denna studie baseras pa data hamtad fran Tillvaxtanalys databas IFDB, vilken innehaller
data fran den arliga undersokningen om Foretagens ekonomi (FEK) som genomféors av
Statistiska centralbyran (SCB). Malet med statistiken ar att utforska foretagsstrukturen i
termer av Ionsambhet, tillvaxt, utveckling, finansiering och produktion.

Databasen innefattar 4ven data fran Registren for Foretagens och arbetsstéllenas
dynamik (FAD), vilket ger grundlaggande statistisk information om foretagens bildande,
upphorande, uppdelningar och sammanslagningar via registerdata. Registerbaserad
arbetsmarknadsstatistik (RAMS) har inkluderats for att undersoka sociodemografiska
aspekter, till exempel anstélldas utbildningsniva.

Analysen bortser fran féretagens grupptillhorighet, det vill sédga, vi har betraktat moder-
och dotterféretag inom en koncern som individuella foretag. Ett alternativt
tillvagagangssatt skulle kunna vara att betrakta moder- och dotterforetag inom en
koncern som en enda enhet. Men det ar sillan genomforbart i internationella studier. Ett
annat problem som kan uppsta vid aggregering av data pa moderbolagsniva ar risken for
dubbelrikning av foretagens omséattning. Darfor foljer var analys internationell standard
och beaktar inte koncerntillhorighet.

Foretagens alder registreras inte, men SCB har utvecklat en metod for att faststalla
foretagens alder, som foljer arbetsplatser 6ver tid. Om mer &n hélften av de anstdllda pa
en arbetsplats har varit samma under tva pa varandra f6ljande ar, anses arbetsplatsen
vara densamma dven om den har bytt namn eller branschkod. Metoden har varit i bruk
sedan 1986, vilket innebar att inget foretag kan ha ett startar tidigare an 1986.

For att gora vart urval stéllde vi upp foljande kriterier: i) foretagen ska ha haft minst fyra
pa varandra f6ljande driftsar fran och med 2010 ii) foretagen bor ha minst 10 anstéllda
under alla verksamhetsar. Vi undersoker tillvéxtbanor i termer av anstallningsniva for
perioden 2010 till 2020. Vi undersoker dven handelser av snabb tillvaxt under samma
intervall. For att utvardera om ett foretag kan klassificeras som snabbvaxande under 2010
behover vi jamfdra forséljningen 2010 med forsaljningsnivan 2007. Darfor stracker sig
datan 6ver perioden 2007-2020. Efter en trimning pa en procent aterstar 385 700
foretagsarsobservationer for 37 861 foretag. Datan &r obalanserad, vilket innebar att
antalet observationer skiljer sig at mellan aren och stracker sig fran 19 411 till 32 555. Det
dr anmérkningsvart att majoriteten av foretagen observeras under hela perioden 2010-
2020. Vi anvéander konsumentprisindex for att deflatera monetara variabler och satter
2007 som basar.

Det ar vart att notera att var studie stracker sig mellan 2010 och2020, som &r perioden
mellan den globala finanskrisen 2008-2009 och covid-19 pandemin. Valet av
tidsintervallet ar ett forsok att forsta tillvaxtmonster under foérhallanden som kan anses
vara 'business as usual’, fria frdn de extrema externa storningar som ekonomiska kriser
och pandemier medfor, samt forandringar i konsumentbeteende, avbrott i leveranskedjor
och statliga policyingripanden. Genom att fokusera pa en period av relativ ekonomisk
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stabilitet kan vi behalla insikter i foretags inneboende tillvaxtpotential utan de
snedvridna effekterna av externa ekonomiska chocker.

Vi har valt en observationsperiod pa maximalt 14 ar av foljande skal; i) foretaget som
analysenhet ar inte konstant. Foretag genomgar manga forandringar varje ar, sasom
ledningsbyten, dndringar i bolagsform, uppkop, fusioner etc. Ju langre period som
studeras, desto mer abstrakt blir definitionen av vad som utgor ett foretag. Samtidigt
visar officiell statistik att ett av fyra foretag ldggs ned inom tre ar. Med tanke pa
ovanstdende erbjuder en 11-arsperiod en lamplig varaktighet for studien.

3.2 Definitioner av tillvaxt och produktivitet

For att undersoka tillvaxtbanor valde vi att fokusera pa antalet anstillda, vilket &r ett
vanligt matt pa foretagsstorlek i empiriska analyser och direkt kopplat till
policybeslutfattande. Denna indikator ger langsiktig insikt i foretagets tillvaxtdynamik
och dr sdrskilt anvandbar i analyser som omfattar flera branscher och lander, eftersom
den reducerar matproblem (Coad and Holzl, 2012). For att utforska episoder av snabb
tillvaxt fokuserar vi istdllet pa omséattning. Detta beror pa att justering av
sysselsdttningsnivan vanligtvis tar langre tid vid en produktivitetschock, och kanske inte
omedelbart aterspeglar samtida forandringar i féretagets prestanda (Du and Temouri,
2015). P4 sa satt kan vi balansera behovet av langsiktigt perspektiv med féormagan att
upptacka snabba foréandringar i foretagets tillstand

Vi anvander OECD:s definition for att identifiera snabbviaxande foretag (Eurostat, 2007).
Enligt definitionen identifieras foretag som snabbvaxande om de uppfyller féljande
villkor: i) deras genomsnittliga arliga omséattningstillviaxt, beraknad som ett geometriskt
medelvarde 6verskrider 20 procent under en trearsperiod och ii) de har minst tio
anstillda i bérjan av métperioden (se ekvationer 1). Figur 1 visar férdelningen av
incidenterna med snabbt och ej snabbt tillvaxt 6ver aren.
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Figur 1: Frekvens av snabbvaxande episoder 6ver aren

Tabell 2: Frekvens av snabbvaxande episoder 2010-2020 (SNI avdelningsniva)visar
fordelningen av episoder med snabb tillvéaxt (STE) 6ver standarden for svensk
ndringsgrensindelning (SNI) per ar. Som framgar av tabellen varierar skattningen av STE
for alla sektorer fran 8,1 till 12,19. Den uppskattade mangden av snabbvaxande episoder
per industri varierar 6ver tid, men Information och kommunikation samt
Byggverksamhet ar tva sektorer dar snabb tillvaxt dr vanligt forekommande. Pa liknande
sdtt uppvisar branscher som handel, forséljning av el, gas, vdrme, kyla samt hotell- och
restaurangverksamhet konsekvent under genomsnittliga frekvenser av snabbvéxande
handelser.

Produktivitet ar ett flerdimensionellt begrepp vars betydelse kan variera beroende pa
vilket sammanhang det anvéands. Dock &r en vanlig konceptuell forstaelse av
produktivitet att det handlar om forhallandet mellan utfall (output) och insats (Tangen,
2005). Det finns flera metoder for att mata produktivitet, var och en med olika
uppsattningar av styrkor och svagheter. Darfor rader det ingen samsyn om vilken
produktivitetsmétning som ar mest lamplig (for en mer fordjupad diskussion om
produktivitet, se Tillvéxtanalys, 2021).

Vi viljer att anvdanda en partiell madtning av produktivitet och fokuserar pa en specifik
produktionsfaktor, ndmligen arbetsproduktivitet, som berdknas som féradlingsvarde per
anstalld. Arbetsproduktivitet ar det mest grundldggande och troligen det vanligaste
mattet. Fordelarna med detta &r att nodvandig data oftast ar tillgédnglig och att potentiella
matfel ar relativt ldga. En begransning dr dock att det inte tar hinsyn till anvandningen
av kapital.
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Trots denna nackdel valde vi att fokusera pa arbetsproduktivitet av foljande skal; i)
enkelhet och minimering av matfel, ii) det ar ett mer relevant matt i sammanhanget av
snabbviaxande foretag: Om dessa foretag véxer snabbt i termer av forsaljning, hur
korrelerar detta med deras nivaer av arbetsproduktivitet? Har de lyckats 6ka rejalt
forsdljningen utan att proportionellt 6ka sin arbetskraft, vilket skulle tyda pa forbattrad
arbetsproduktivitet? Eller, trots en 6kande forséljning, ar deras tillvaxt av
arbetsproduktivitet oférandrad eller kanske till och med minskande?
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Tabell 2: Frekvens av snabba vaxande episoder 2010-2020 (SNI avdelningsniva)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

SNI avdelning N HGF(%) N HGF(%) N HGF(%) N HGF(%) N HGF(%) N HGF(%) N HGF(%) N HGF(%) N HGF(%) N HGF(%) N HGF(%)
Totalt 18499 8,120616 8,722 446 10,9 24 545 9,4 25234 8,9/25 835 10,6 26343 12,14 26834  12,19/27373 10,88 27 702 9,827 164 8,6
Jordbruk, skogsbruk 186 48 223 7,6 264 6,1 292 58 312 2,6, 319 53 324 6,8 342 3,5/ 342 35 337 6,5 331 7,6
fiske

Utvinning av mineral 42 7,1 42 11,9 45 13,3 46 6,5 48 4,2 42 2,4 44 2,3 47 6,4 43 9,3 40 10,0 40 7,5
Tillverkning 4183 4,0 4449 4,6/ 4653 9,1 4837 5,6 4785 50 4784 6,6 4743 8,1 4729 8,6 4722 6,8 4666 6,9 4565 5,1
Forsorjning el, gas 159 10,7 165 6,7 171 6,4 175 51 175 1,1 172 41 175 2,3 173 35 174 86 171 58 169 53
Vattenforsorjning 124 9,7 139 11,5 150 16,7 164 10,4 174 57 180 6,7 178 9,0 173 8,7 177 7,3 187 12,3 189 9,0
Byggverksamhet 2455 9,5 2760 9,2/ 3020 12,5 3348 12,3 3498 12,2 3596 14,2 3754 18,4 3886 19,6 4048 17,8 4226 14,8 4294 11,6
Handel 4081 6,1 4502 6,9 4835 7,6 5220 6,0 5276 6,4 5323 7,9 5358 9,5/ 5381 8,6/ 5395 7,5 5331 7,0 5200 7,6
Transport och 1354 8,3 1498 8,1 1630 9,7 1788 8,1 1835 7,3 1845 8,4 1868 9,2/ 1868 9,4/ 1901 10,2 1908 9,6/ 1825 7,9

magasinering
Hotell- och restaurang | 923 7,2 1048 59 1181 7,5 1368 7,9 1467 7,2 1588 8,4 1657 8,5 1710 7,3 1768 6,6 1821 4,0 1607 3,0

Information 925 14,5 1075 157 1183 17,3 1315 14,9 1381 153 1432 17,0 1453 19,8 1491 21,5 1536 18,4 1571 17,8 1592 17,5
kommunikation

Fastighetsverksamhet 352 8,5 397 8,3 428 6,3 486 43 483 52 492 8,5 492 7,9 514 7,8 516 5,4 529 6,2 524 5,7

Juridik, ekonomi, 1290 11,7 1487 11,3) 1671 16,0 1864 13,1 1978 12,0/ 2042 13,6 2127 15,7| 2233 15,8 2323 14,6 2377 12,8/ 2383 10,5
vetenskap

Uthyrning, 929 11,8 1082 14,0/ 1223 18,3 1362 16,1 1411 12,5/ 1471 16,0 1527 18,5/ 1569 19,2 1631 16,9 1672 14,4/ 1655 11,1
fastighetsservice

Utbildning 533 10,5 619 13,2 701 10,1 780 10,0 817 10,4/ 854 9,6 875 7,1 882 6,3 904 6,3 956 51 938 5,9
Vard och omsorg 630 17,0 753 19,3 861 16,4 1022 19,4 1089 17,7/ 1159 18,9 1233 16,3/ 1291 13,5 1346 10,7 1363 10,1/ 1326 10,0

Kultur, ndje och fritid 187 11,2 212 9,4 238 9,2 260 8,8 273 11,00 290 12,8 285 13,00 289 13,1 290 10,3 291 9,3 287 4,5

Annan 146 11,0 165 11,5 192 15,1 218 16,5 232 12,9 246 13,0 250 8,8 256 8,6 257 7,4 256 59 239 7,5
serviceverksamhet
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4. Tillvaxtbanor och
tidsseriesklustring

4.1 Metod

Vi anvander en icke-parametrisk teknik som kallas tidsseriesklustring for att visualisera
likheter i tillvixtbanor och konjunkturcykler 6ver alla foretag i data. For att undersoka
tillvaxtbanor valde vi att fokusera pa sysselsattningsnivan, eftersom det dr ett matt som
ar direkt kopplat till policybeslutfattande och ger en langsiktig insikt i foretagets
tillvaxtdynamik.

Klustring avser processen att gruppera liknande data i relaterade eller homogena
grupper utan féorhandskunskap om gruppernas definitioner. Detta &dr en teknik inom
datautvinning som ofta anvands inom icke-ekonomiska omraden som tal-, monster- och
rorelseigenkanning (Aghabozorgi et al., 2015). Metoden anvénds ofta for utforskande
analys, eftersom den gynnar identifiering av strukturer i en dataméngd genom att
organisera data i liknande grupper. En sérskild typ av klustring ar tidsserieklustring. En
sekvens av kontinuerliga observationer kallas en tidsserie. I var analys anvander vi oss av
37 861 tidsserier (foretag) med observationer om antal anstillda per &r. Tidsserierna har
en minsta langd pa fyra och en maximal langd pa elva. Detta beror pa att vi kraver att
alla foretag i var data har verkat i minst fyra ar och vi anvédnder data fran 2010 till 2020.

Syftet med metoden ar att klustra tidsseriedata med hjdlp av en algoritm for partitionell
Klustrering (engelska: partitional clustering algorithm) for att identifiera monster
angaende foretagens tillvaxtbanor. For att astadkomma detta staller vi inledningsvis upp
en rad konfigurationer for klustringsalgoritmen. Vi utfor partitional klustering och
undersoker 16sningar med 2 till 5 kluster. Vi anvander z-score normalisering for att
standardisera tidsseriedata sa att den far ett medelvérde av 0 och en standardavvikelse
av 1. Detta sakerstéller att tidsserierna ar pa en liknande skala och att klusteringen inte
paverkas otillborligt av skillnader i tidsseriernas varians. Vart huvudsyfte ar att analysera
foretagens tillvaxtmonster dvs “hur” foretag véxer snarare dn “hur mycket” de véxer.

En central komponent i tidsserieklustering dr valet av distansmatt, dvs. mattet for att
bedoma likheten/skillnaden mellan tidsserier. Dynamisk tidskrumning (engelska:
Dynamic Time Warping eller DTW) mojliggor optimal anpassning av tva tidsberoende
sekvenser. Detta gor DTW sarskilt lampligt for jamforelser av tidsserier som varierar i
langd eller hastighet. Till skillnad fran traditionella metoder, dar valet av distansmatt
ofta gors heuristiskt och inte dr skraddarsytt for datans unika egenskaper, tillimpar DTW
en datadriven ansats. En viktig funktion hos DTW ar att en specifik tidpunkt i en sekvens
kan matchas mot flera punkter i en annan, vilket innebér att liknande monster i tva
tidsserier kan identifieras d&ven om de intraffar vid olika tidpunkter. Detta dr av stor
relevans for studien, dér vi klustrar foretag baserat pa forandringar i antalet anstéllda
over en tioarsperiod. DTW ar i synnerhet lampligt for att upptédcka tillvaxttrender bland
foretagen, aven ndr dessa utvecklas i likartade monster men med vissa tidsforskjutningar.

Vi anvander DTW med ett fonster pa tva stegs langd och testar tva olika normer for att
berdkna lokala avstdnd mellan motsvarande punkter i varje tidsserie — Manhattan-



Snabbvéaxande féretag- tillvaxtbanor och drivkrafter 28/55

normen (Ip = 1), som summerar de absoluta skillnaderna mellan punkterna, och
Euklidiskt avstand (Ip =2), som mater den raka linjens avstand mellan punkterna.
Fonsterstorleken bestimmer hur langt fran diagonalen algoritmen kan soka efter en
optimal matchning mellan punkter i tva tidsserier. Litteraturen rekommenderar en
fonsterstorlek pa 10-25% av tidsseriens langd (Sakoe och Chiba, 1978). Darefter jamfor
DTW tva serier och forsoker hitta den optimala skevningsvagen mellan dem under vissa
begréansningar. Det forsta steget i DTW innebar att skapa en lokal kostnadsmatris (Ikm)
med dimensionerna nxm, som representerar avstanden mellan tva valfria tidpunkter
mellan serierna X = [xy, x5, ..., x, ] och Y = [y4, 35, ..., ¥ ]. Denna matris berdknas enligt

formeln:
1/lp

.. lp
tkm(i,j) = (Sl - y]") 2.
En sadan matris maste skapas fOr varje par av serier som jamfors. Sedan dr malet att hitta
den optimala anpassningen mellan serie X och Y med minimal total kostnad. Om vi
definierar ¢ = {(1,1), ..., (n,m)} som uppsattningen som innehaller alla punkter som
faller pa den optimala banan, da skulle det slutliga avstandet berdaknas
enligt:

m(plkm(k)lp)l/ tp
My

DTW, () = (2

Dér m,, ar en viktningskoefficient per steg och M ér den motsvarande
normaliseringskonstanten (det totala antalet element i den optimala banan ¢.)
Sammanfattningsvis ges den optimala inriktningens av vridningsbanan p som minimerar
det kumulativa avstandet for alla punktpar och det fungerar sedan som ett matt pa
olikheten mellan de tva tidsserierna.

Nasta steg dr att definiera prototypfunktionen for algoritmen. En prototyp &r en for varje
kluster representativ tidsserie som uppskattas vid varje steg i klusteralgoritmen. Den
sammanfattar de viktigaste egenskaperna hos tidsserierna i varje kluster. Genom att
minimera avstandet mellan prototyp och tidsserie anvdnder algoritmen prototypen for
att identifiera kluster. For att bestaimma prototypen for varje kluster anvander vi oss av
Dynamic Time Warping Barycenter Averaging (DBA). I detta fall skapas prototypen
(DBA-centroid) med hjalp av en algoritm som justerar en utifran ett medelvarde som
utvecklas iterativt (se Petitjean et al., 2011 {or en utforlig beskrivning).

Det sista steget ar att utvardera kvaliteten pa vara klusterlosningar med hjélp av interna
klustervalideringsindex. Generellt sett jamfor interna klustervalideringsindex olika
l6sningar baserat pa hur vél varje kluster passar med data (se Arbelaitz et al., 2013 f6r en
jamforande analys). Ett vanligt tillvagagangssatt ar att anvanda méatt p4 kompakthet och
separation av klustren. Kompakthet, eller kohesion, mater hur nara tidsserierna dr inom
ett kluster, medan separation méter hur langt klustren &r ifrdn varandra. Mélet med
interna valideringsindex &r att maximera klustrens kompakthet och separationen mellan
dem. Varje klusterlosning utvarderas med hjélp av dessa index, och den basta 16sningen
viljs genom majoritetsrostning. Detta innebér att den 16sning som far hogst betyg fran
flest index viljs som den bésta klusterlésningen.

Tidsserieklusteringen samt berakningen av DTW-avstandet mellan de analyserade
tidsserierna utférs med hjalp av dtwclust-paketet for R (Sarda-Espinosa et al., 2018).
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4.2 Resultat

4.2.1 Klustertillhorighet och snabb tillvaxt

Figur 2 visar resultaten av tidsseriesklustring, det vill sdga foretagens tillvaxtbanor
utifran antal anstillda mellan 2010 och 2020. Den optimala algoritmiska 18sningen
resulterade i tva distinkta kluster. De 6vre panelerna visualiserar tillvixten for alla
foretag i varje kluster, medan de nedre panelerna visar den visuella representationen av
tillvaxtbanan for varje kluster med hjalp av DBA-centroider.

For kluster 1, som vi kallar Skalare, observerar vi att centroidbanan visar att foretagen i
detta kluster i genomsnitt upplevde tillvaxt under den senare halvan av deras
verksamhet under undersokt perioden 2010-2020. I bérjan av perioden ligger de
normaliserade anstdllningsvardena for dessa foretag nara det lagre spektrat av den
normaliserade skala, vilket indikerar att foretagen startade fran ligre anstallningsnivaer.
Denna normaliserade skala, som transformerar anstéllningsdata till ett intervall mellan -3
och +3, ar anvand for att kunna jamfora foretagens tillvaxtmonster pa ett enhetligt satt,
oberoende av deras ursprungliga storlek. Efter denna forlangda lagperiod finns det en
maérkbar uppatgdende bana som toppar néra det ovre intervallet av skalan. Detta antyder
en betydande tillvéxt- eller aterhdmtningsfas mot i mitten av deras verksamhet under
den period som studerades, dar dessa foretag kan ha upplevt snabb expansion eller
aterhdmtning.

I kontrast till Skalare, borjade foretagen i kluster 2, som vi kallar Blandare, med en kraftig
okning av anstallningar, vilket indikerar en tillvaxtfas i borjan. Efter denna initiala
uppgang stabiliserade de sig under en lang period. Stabilitetsfasen blev avbruten av en
sekundar tillvaxtfas for dessa foretag, &ven om den var mildare &n den forsta.
Amplituden i kluster 1 &r betydligt bredare an i kluster 2, vilket tydligt framhéver de
skilda tillvaxtbanorna och de olika utmaningarna som foretagen i varje kluster stod infor.

Partitionell klustring med DTW och DBA centroider
Klusters centroid (z-normaliserad)
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Figur 2: Resultat av tidsseriesklustrin av foretags tillvaxtmonster

Figur 3 ger en arlig uppdelning av foretag som kategoriseras som "snabbvéaxande" och
"icke snabbvéxande" inom de tva identifierade klustren fran 2010 till 2020. Under de
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forsta aren har bada klustren relativt liknande antal episoder av snabb tillvaxt (STE).
Trots detta har Kluster 1 konsekvent farre handelser av icke snabbvéxande foretag
jamfort med Kluster 2. Detta antyder att en storre andel foretag i Kluster 1 uppnadde
snabb tillvaxt under dessa ar. Efter den inledande fasen och under storre delen av
decenniet behaller Kluster 1 en hogre antal episoder av snabb tillvaxt jamfort med
Kluster 2.

10000

Antal incidenter

5000

N - ! & I o & 2 b 2 £
S £ & & & & & oS &
Ar
Kluster — 1 --- 2 Typavtillvdxt — Icke snabbtvixande --- snabbtvixande

Figur 3: Klustrens tillvéxta dynamik: snabbvaxande vs. ej snabbvaxande foretag (2010-2020)

Kluster 1 verkar vara mer tillvaxtinriktat. En hogre andel foretag i detta kluster har
uppnatt STE Over alla verksamhetsar jamfort med Kluster 2. Dessutom finns det en tydlig
ndrvaro av foretag med flera STE, vilket tyder pa att Kluster 1 innehaller foretag som inte
bara uppnar snabbt tillvaxt utan majligen ocksa uppréatthéller den &ver flera perioder.
Kluster 2 verkar mindre fokuserat pa snabb tillvixt an Kluster 1. Aven om det finns
foretag med STE i detta kluster, dr deras andel generellt lagre &n i Kluster 1, sarskilt nar
vi beaktar flera STE.

En konsekvent observation ar att en majoritet av foretagen, sarskilt de med fler antal
verksamhetsar, inte har nagon episod av snabb tillvéxt. Till exempel har 66,2% av
foretagen med fjorton verksamhetsar inte upplevt nagon episod av snabbt tillvaxt. Detta
antyder en niva av stabilitet hos dessa foretag, dar snabb tillvaxt kanske inte ar ett
primart fokus eller mal. Sammanfattningsvis uppnar manga foretag hog tillvéxt, men det
ar sdllsynt att uppratthalla den 6ver flera perioder. Skillnaderna mellan de tva klustren
visar mangfalden i tillvéxtstrategier och resultat, med foretag i Kluster 1 som &r mer
tillvaxtinriktade kluster

4.2.2 Deskriptiv statistik over klustren

For att ytterligare undersoka skillnaderna mellan klustren ger Tabell 3. en 6versikt 6ver
deras beskrivande statistik. Vad som dar markbart ar att snabbvaxande foretag dr yngre an
ej snabbvaxande foretag i bada klustren (i genomsnitt cirka 8 ar jamfort med 14 ar for
snabbviaxande respektive ej snabbvaxande foretag). Pa liknande satt har snabbvéaxande
foretag i kluster 1 i genomsnitt 67 anstéllda, jamfort med 70 anstéllda for ej snabbvéxande
foretag. I kluster 2 har snabbvéaxande foretag i genomsnitt 65 anstédllda, medan ej
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snabbvaxande foretag har 69. Vi har dven anvant Wilcoxon-testet for att undersoka om
skillnaderna mellan klustren &r signifikanta. Resultaten presenteras i bilaga A och visar
sma men statistiskt signifikanta skillnader mellan klustren for de flesta egenskaperna.
Vad som dr anméarkningsvart ar att genomsnittsvardet for snabbvéxande episoder i
Kluster ett ar 0,14, medan det i kluster tva dr 0,06 — mer an dubbelt s& hogt.

Tabell 4 visar fordelningen av foretag 6ver olika SNI-avdelningar och kluster f6r 2010-
2020. For manga sektorer finns det en relativt balanserad férdelning av foretag mellan
kluster 1 och kluster 2. Till exempel, i sektorn "Transport och magasinering", ar
fordelningen néstan jamnt fordelad med 49,5 % av foretagen i kluster 1 och 50,5 % i
Kluster 2. Dock visar tre sektorer en tydlig dominans av ett kluster 6ver det andra.
Specifikt har sektorerna "Forsorjning av el, gas, varme och kyla" och "Vattenforsorjning”
en betydande majoritet av foretag i kluster 1 (66,4 % respektive 64,1 %). Pa liknande satt
har sektorn "Hotell- och restaurangverksamhet" en hogre andel foretag i kluster 2 (63,2
%). Det ar vart att padpeka att sektorer med ett teknologiskt eller infrastrukturellt fokus
(Information och kommunikationsverksamhet, Forsorjning av el, gas, Vattenforsorjning,
Byggverksamhet, Utvinning av mineral) har en uttalad lutning mot kluster 1, vilket
mojligen aterspeglar innovationen eller den kapitalintensiva naturen hos foretag i dessa
Kluster.
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Tabell 3: Sammanfattande statistik pa foretagsniva (2010-2020)

Alla foretag Kluster 1 Kluster 2
Alla Ej snabbvaxande Snabbvixande Alla Ej snabbvaxande Snabbvaxande

Variabler Medel S.A. Medel S.A. Medel S.A. Medel S.A. Medel S.A. Medel S.A. Medel S.A.
Alder 14,36 10,22 14,03 10,03 15,03 9,90 8,02 8,65 14,66 10,38 15,05 10,32 8,70 9,30
Storlek (anstallda) 69,66 357,82 69,82 345,96 70,21 367,17 67,46 171,32 69,52 368,63 69,77 376,82 65,61 205,43
Foradlingsvarde 50 663 314 764 51503 268 063 52332 283776 46 551 141519 49 872 353122 50452 362935 40977 130100
Omsattning 179976 1296580 179793 1319913 184256 1412 857 153130 473 219 180 149 1274233 181 085 1295351 165 799 889 868
Produktivitet (log) 662,58 355,21 695,51 365,03 691,73 360,94 718,08 387,80 631,58 342,83 628,43 338,72 679,93 397,56
APproduktivitet (log) 8,71 188,57 6,92 182,62 1,14 171,93 41,46 233,72 10,39 193,99 7,39 187,86 56,38 266,98
Medellén 511,88 173,81 518,68 167,19 513,52 161,34 549,52 195,78 505,47 179,59 503,24 176,57 539,63 217,92
Utbildning 39,80 19,99 40,67 20,72 40,04 20,33 44,46 22,55 38,98 19,24 38,70 19,07 43,34 21,25
Investeringar i mark
och byggnader 146,2 652,0 167,8 697,4 174,3 713,2 129,0 593,3 125,8 605,5 126,6 609,0 114,2 549,4
Investeringar i
maskiner och invent. 1779,1 4309,8 2041,7 4613,7 2005,1 4592,5 2260,5 4732,4 1532,0 3987,0 1518,7 3983,7 1735,9 4032,0
Uppdelning
(dummy) 0,03 0,16 0,02 0,13 0,02 0,13 0,02 0,14 0,04 0,19 0,04 0,19 0,04 0,19
Hopslagning
(dummy) 0,02 0,15 0,03 0,17 0,02 0,14 0,09 0,29 0,02 0,14 0,02 0,12 0,07 0,25
Internationell
forsaljning (dummy) 0,12 0,33 0,12 0,33 0,12 0,33 0,14 0,35 0,12 0,32 0,12 0,32 0,11 0,31
Utlandsagt (dummy) 0,07 0,25 0,05 0,22 0,05 0,22 0,06 0,24 0,08 0,27 0,08 0,27 0,10 0,30
Observationer 272591 132170 113219 18951 140421 131820 8601

Not: Vardena for de tre forsta aren av ett foretags verksamhet exkluderas fran berdkningarna
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Tabell 4: fordelning av féretag pa SNI avdelningsniva ar 2010-2020

SNI avdelning Total N  Total % k1.1 Total % Kl. 2
kluster 1 kluster 2

Jordbruk, skogsbruk och fiske 4763 2218 46,6 2545 53,4
Utvinning av mineral 647 379 58,6 268 414
Tillverkning 69244 31168 45 38076 55
Forsorjning av el, gas, varme och kyla 2473 1643 66,4 830 33,6
Vattenforsorjning 2526 1620 64,1 906 35,9
Byggverksamhet 55795 30670 55 25125 45
Handel 77469 37119 47,9 40350 52,1
Transport och magasinering 27319 13521 49,5 13798 50,5
Hotell- och restaurangverksamhet 24014 8845 36,8 15169 63,2
Informations- och kommunikationsverksamhet 21596 11548 53,5 10048 46,5
Fastighetsverksamhet 7325 3564 48,7 3761 51,3
Juridik, ekonomi, vetenskap och teknik 32149 17399 54,1 14750 45,9
Uthyrning, fastighetsservice 22708 11077 48,8 11631 51,2
Utbildning 12317 6366 51,7 5951 48,3
Vérd och omsorg 17567 8494 48,4 9073 51,6
Kultur, ndje och fritid 4113 1945 47,3 2168 52,7
Annan serviceverksamhet 3672 1664 45,3 2008 54,7

4.2.3 Foretagens tidigare tillvixt och produktivitet

Tabell 5 ger en 6versikt 6ver episoder med snabb tillvaxt per verksamhetsér och kluster.
Verksamhetsar syftar pa den tid ett foretag har varit aktiv i vart urval. Till exempel kan
ett foretag med fem verksamhetsar vara ett foretag som ar fem ar gammalt och aktivt,
eller ett foretag som lamnade marknaden efter fem verksamhetsar. Det ar vart att notera
att foretag med fjorton verksamhetsar dominerar urvalet. Det &r foretag som har funnits
sedan 2007 (och ddrmed kan vi identifiera deras status som snabbvaxande eller ej
snabbvéxande foretag ar 2010) och fortfarande dr verksamma &r 2020. Det &ar ocksa viktigt
att understryka att foretag med farre an fjorton verksamhetsér fortfarande utgor en
betydande del av datan. Dessa foretag har varierande tillvaxtbanor och kan ge vardefulla
insikter i faktorer som kan paverka tillvéxten i olika faser av ett foretags livscykel.

En betydande andel av foretagen, oavsett verksamhetsar, har upplevt minst en episod av
snabb tillvaxt, med det ldgsta vardet hos dem med fjorton verksamhetsar (15,20%). Detta
tyder pa att det ar relativt vanligt for foretag att uppna snabb tillvaxt dtminstone en gang
(cirka ett av fem foretag). En allman trend visar att antalet STE tenderar att 6ka med
foretagens alder, sarskilt méarkbart for foretag med mer &n tre STE mellan sju och tretton
verksamhetsar. Vad som dock dr anmarkningsvart ar att denna 6kning inte géller for
foretag med fjorton verksamhetsar. Endast 4,4% av foretagen med fjorton verksamhetsar
har upplevt mer &n tre STE, jamfort med 9% av foretagen med tolv verksamhetsar. Detta
antyder att &ven om ménga foretag kan uppna hog tillvaxt en eller tva génger, blir det
alltmer utmanande att upprepa denna framgang flera gdnger samtligt som man inriktar
sig till foretagsoverlevnadskapacitet.
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Tabell 5: Oversikt 6ver snabbtillvaxt episoder per verksamhetsar och kluster

Verksamhetsar 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Totalt antal foretag (alla) 3057 | 2762 2473 | 3000 2557 2335 2171 1982 1932 2157 13435
Foretag med 1 STE 24,7% 24,1% 22,5% 21,3% 21,5% 19,4% 19,3% 20,0% 18,4% 20,0% | 15,2%
Foretag med 2 STE - 101% 11,1% 9.8% 99% 11,1% 11,3% 10,0% 10,6% 10,3% 8,4%
Foretag med 3 STE - - 61% | 48% 56% 73% 7,6% 83% 74% 7,6% | 59%
Foretag med mer an 3 STE - - - 23% 33% 58% 73% 78%  90% 85% | 4,4%
Foretag utan STE 75,3% 65,8% 60,3% 61,8% 59,6% 56,4% 54,4% 53,8% 54,6% 53,6% 66,2%

Totalt antal foretag (k1. 1) | 1795 | 1652 1400 | 1455 1275 1141 | 1123 1025 @ 900 961 @ 6369

Foretag med 1 STE 36,0% 29,0% 23,9% | 23,4% 21,6% 204% 18,3% 19,8% 17,6% 21,2% |15,8%
Foretag med 2 STE - 151% 16,2% 14,0% 15,8% 13,8% 13,3% 11,9% 12,4% 12,0% 10,3%
Foretag med 3 STE - - 97% | 8,6%  94% 11,0% 11,2% 11,7% 10,0% 9,4% @ 7,6%
Foretag med mer dn 3 STE - - - 42%  6,2% 10,9% 12,7% 13,1% 16,3% 14,7% 7,2%
Foretag utan STE 64,0% 55,9% 50,1% 49,8% 47,1% 43,9% 44,5% 43,5% 43,7% 42,8% 59,1%

Totalt antal foretag (k1.2) 1262 | 1110 1073 | 1545 1282 1194 1048 957 1032 1196 @ 7066

Foretag med 1 STE 8,6% 16,8% 20,7% 194% 21,5% 18,5% 20,3% 20,3% 19,2% 19,0% 14,5%
Foretag med 2 STE - 1 26% 44%  60% 41% 85%  93% 80%  90% 9,0%  6,6%
Foretag med 3 STE - - 1,5% 12% 1,9% 3,8% 3,8% 4,7% 51% 61% @ 42%
Foretag med mer dn 3 STE - - - 05% 05% 09% 1,5% 21% @ 2,6% 3,6% | 2,0%
Foretag utan STE 91,4% 80,6% 73,4% 73,0% 72,1% 68,3% 651% 649% 64,1% 62,3% 72,6%

Tabell 6 ger en 6versikt av fordelningen av episoder av snabb tillvaxt over
produktivitetsgrupper och kluster. Produktivitetsgrupperna delas in i fem intervall
baserat pa deras produktivitetsrankning: 0-10, 1040, 40-60, 60-90 och 90-100. Dessa
grupper bildas utifran foretagens placering i produktivitetsférdelningen inom varje
tvasiffrig SNI branschkod och ar. Gruppen 60-90 har det hogsta antalet observationer
bland alla grupper. Detta kan tyda pa att det finns ett hogre antal foretag i denna
produktivitetsintervall eller att foretag i detta intervall har en langre livslangd (dvs. de
observeras under fler ar). Produktivitetsgruppen 10-40 har det nast hogsta antalet
observationer, {oljt av 40-60, 90-100 och 0-10.

Produktivitetsgruppen 60-90 har det hogsta antalet tillvaxtepisoder (9 097). Detta kan
bero pé att fler foretag i denna grupp upplever snabb tillvéxt eller att ett mindre antal
foretag upplever snabb tillvaxt under flera 4r. Men om man beténker att bara en liten
procentandel av foretagen upplever aterkommande snabb tillvéxt, 4r det mer troligt att
det dr det forra. Produktivitetsgruppen 90-100 har den hogsta andelen tillvaxtincidenter
pa 15 %, vilket innebaér att 15 % av observationerna i denna produktivitetsgrupp har
upplevt en episod av snabb tillvixt. Aven om produktivitetsgruppen 10-40 har det nést
hogsta antalet observationer, oversitts detta inte till ett analogt antal tillvaxtepisoder.

Kluster 1 har fler tillvéxtepisoder &n kluster 2 i alla produktivitetsgrupper. For
produktivitetsgruppen 60-90 finns det 6 382 tillvaxtepisoder i kluster 1 jamfort med 2 715
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i kluster 2. I bada kluster har produktivitetsgruppen 90-100 den hogsta procentandelen
av tillvaxtepisoder. Detta tyder pa att foretag i den hogsta produktivitetsgruppen
antingen upplever tillvaxtspurter oftare eller att en hogre andel av dem &r konsekvent
snabbvaxande.

Tabell 6: Férdelning av snabbvaxande episoder (STE) dver produktivitetsgrupper och kluster

Produktivitet Totala antal Antal STE Antal Procent Procent Procent

sgrupp punkter kluster 1 STE STE STE STE
kluster 2 alla kluster 1 kluster 2
0-10 24155 1416 873 9% 15% 6%
1040 80 380 4680 2110 8% 13% 5%
40-60 55 639 3586 1604 9% 13% 6%
60-90 84 780 6382 2715 11% 14% 7%
90-100 27 637 2887 1299 15% 19% 10%

Notera": procentandelarna ar uppskattade baserat pa antal som rapporteras i bilaga B.
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5. Snabba tillvaxtepisoder

5.1 Metod

For att undersoka sambandet mellan produktivitet och tillvéxt, tillampar vi en
tvastegsprocess:

i. Forst anvander vi regressionsanalys for att undersoka sambandet for en
mangd olika faktorer, sasom affarsbeslut och foretagets egenskaper, pa ett
foretags sannolikhet att uppna snabb tillvdxt, under beaktande av foretagets
tillvaxtbana.

ii. Dadrefter anvander vi regressionsanalys for att undersoka sambandet mellan
en snabb tillvixtepisod och ett foretags produktivitetsutveckling.

5.1.1 Modeller for att utforska sambandet mellan snabb tillvaxt
och diverse faktorer

Forst undersoker vi sambandet mellan incidenter med snabb tillvaxt och en rad faktorer,

inklusive produktivitetstillvaxt. For att gora detta anvéander vi foljande grundmodell:

STE:; =a+ IBAPif—l + yXit—l + +kl + lt + St + (ul + eit) 4.

Dar STE}; ar en latent variabel som lankas till en bindr variabel STE;; som antar vardet 1
om foretaget i klassas som snabbvéxande vid tidpunkten t, och annars antar vardet 0. Det
dr vart att notera att STI-variabeln inte kan uppskattas for de tva forsta verksamhetsaren
for nystartade foretag. AP;,_; representerar forandringen i arbetsproduktivitet under
foregaende ar (i logaritmform) och syftar till att fanga hur férandringen paverkar
sannolikheten for en episod med snabb tillvaxt.

X(it-1) ar en vektor av forklarande variabler sasom genomsnittlig 16n, utbildning,
investeringar i mark och byggnader, investering i maskiner och inventarier, foretagets
alder, foretagsstorlek, uppdelningar, sammanslagning, utlandskt 4gande, och forséljning
till utlandet. k;, v, l; och s; ar vektorer av dummyvariabler som kontrollerar f6r
klustertillhorighet, tid, geografisk placering pa kommunniva' respektive sektor (tvasiffrig
SNI-klassificering). u; + e;; representerar det sammansatta feltermen, dar u; ar det
foretagsspecifika slumpmassiga effekten (RE), och e;, dr det idiosynkratiska felet.

Vi anvéander genomsnittliga l6ner och utbildningsnivéer som indikatorer for att
undersoka effekten av investeringar i humankapital, vilket foreslagits i litteraturen. Den
genomsnittliga Ionen mats genom att dela summan av lénekostnader, sociala kostnader
och andra personalkostnader med antalet anstéllda. Utbildning dr en sammansatt
variabel som maéter de anstalldas utbildningsniva. Den antar vardet 0 i det extrema fallet
dér alla anstéllda har férgymnasial utbildning och 100 i det fallet dar alla anstallda har en
l&ng eftergymnasial utbildning. Vi anvander investeringar i 'maskiner och inventarier'
samt 'byggnader och mark' som indikatorer for att mata kapitalinvesteringar. Dessa
variabler méts som arets anskaffningar minus arets avyttringar av respektive post under

! Vi inkluderar kontrollvariabler for geografisk placering eftersom vi inte vill att resultaten ska paverkas av
agglomerationsprocesser eller regionala effekter. For ldsare som &r intresserade av koncentrationen av
snabbvéxande foretag over olika regioner, se Tillvaxtanalys, (2023)
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materiella anldggningstillgangar. Avyttringar avser den intakt foretaget fatt vid
forsdljning av den materiella anldggningstillgangen.

Foretagens storlek och alder anvands som variabler for att undersdka hur foretagets
egenskaper samvarierar med snabbt tillvaxt. Nar det géller variabeln "alder" har vi
noterat att det tidigaste etableringsaret dr 1986. Foretagets storlek definieras utifran
antalet anstillda. For att undersoka sambandet med fOretagens internationalisering
anvander vi variabeln "utlandskt dgande"”, som dar en dummyvariabel dér vardet 1
indikerar att foretaget dgs av ett utlandskt bolag. Vi anvéander ocksa variabeln
"forsdljning till utlandet", en dummyvariabel som antar viardet 1 om foretaget exporterar.
Slutligen anvands de bindra variablerna 'uppdelning' och 'sammanslagning' for att
granska effekterna av dessa specifika strategiska beslut.

Utover slumpmassiga effektmodeller (RE-modeller) berdaknar vi &ven probit-modeller
med tidsfasta effekter. Alla modeller &dr laggade med ett ar for att hjélpa till att mildra
potentiell endogenitet. Regressionerna beréaknas for alla foretag i databasen, och vi
undersoker ocksa separat foretag som tillhor kluster 1 och kluster 2. Vi gor detta for att
undersoka skillnader i tillvaxthandelser och deras underliggande mekanismer under
olika tillvaxtbanor. Vi kan inte helt utesluta mojligheten till simultan kausalitet (vilket
innebaér att en tillvaxthéndelse vid tidpunkt t paverkar produktivitetsférandringen vid
tidpunkt t-1). Dock, med tanke pa att vi dr intresserade av att observera skillnaderna i
tillvaxthdndelser och deras underliggande mekanismer bland olika tillvaxtbanor, kan vi
mer sannolikt anta att introduktionen av eventuella potentiella snedvridningar inte
kommer att skilja sig at mellan klustren.

En nackdel med de ovanstdende statiska modellerna ar att de inte tar hénsyn till
foretagens tidigare erfarenheter av snabb tillvaxt (banberoende). For att kontrollera for
skillnader som hérror fran tidigare erfarenheter av snabb tillvaxt, implementerar vi den
dynamiska probit-estimatorn som foreslagits av Wooldridge (2005). Tidigare erfarenheter
fdngas upp av en dummyvariabel STI_exp, som far viardet 1 om ett féretag har upplevt
snabb tillvaxt under ndgon av de tidigare perioderna. Denna metod hanterar frdgan om
det initiala tillstindsproblemet genom att konstruera en ytterligare variabel som tar
vardet av utfallet (STI) i den forsta (initiala) observationsvagen for varje foretag. Som ett
resultat hanterar denna metod effektivt de osedda variationerna som &r inneboende i
foretagen fran borjan av observationsperioden, vilka potentiellt kan skapa endogenitet
inom modellen. Resultaten redovisas i bilagan.

5.1.2 Produktivitetsforiandringar vid snabbtillvaxt

Vi utforskar paverkan av snabb tillvaxt pa forandringar i produktivitet inom olika
produktivitetskategorier. Mer specifikt undersoker vi hur produktivitetstillvaxten
forandras nér ett foretag upplever snabb tillvéaxt. Vi spekulerar i att responsen pa en
kraftig tillvaxt skiljer sig at mellan foretag, beroende pa var de befinner sig pa
produktivitetsskalan. Vi baserar vart angreppssétt pa Tillvaxtanalys (2022) och anvander
metoden fran Berlingieri et al. (2020) {or att kategorisera foretag i fem
produktivitetsgrupper.

Dessa grupper bildas utifran foretagens placering i produktivitetsférdelningen inom
varje tvasiffrig branschkod och ar. Grupperna &r p0-10 (forsta till tionde percentilen),
p10-40 (tionde till fyrtionde percentilen), p40-60 (fyrtionde till sextionde percentilen),
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Pp60-90 (sextionde till nittionde percentilen), och p90-100 (nittionde till hundrade
percentilen). Som illustration innebar p0-10 att foretaget tillhor den lagsta decilen i
produktivitetsférdelningen inom en specifik tvasiffrig branschkod for det aktuella aret.
For att uppskatta effekterna av erfarenhet av snabb tillvixt inom varje grupp anvéander vi
foljande modell:

AP, = a+ BSTE _exp;; +yXjy_1 + v+l +5s, +u; +e; 5.

STE _exp;; ar en latent variabel som lankas till en binar variabel STE_exp;; som antar
vdrdet 1 om foretaget ndgon gang har klassificerats som snabbvaxande fore tidsperioden
t.

5.2 Resultat

Bestamningsfaktorerna for STEs rapporteras i Tabell 7. Foérandringen i produktivitet fran
foregaende ar framstar som en betydande prediktor for snabb tillvaxt 6ver alla modeller.
Koefficienterna ar positiva, vilket indikerar att en 6kning av produktiviteten ar kopplad
till en hogre sannolikhet for snabb tillvaxt. Specifikt ser vi att en enprocents dkning i
produktiviteten fran foregaende &r dr associerad med en 6kning i logaritmen for oddsen
for att ett foretag ska klassificeras som snabbvéaxande, med en effektstorlek som varierar
fran 0,33 till 0,924 6ver olika modellspecifikationer och kluster, medan alla andra
variabler i modellen halls konstanta.

Nar det galler humankapital observerar vi att genomsnittslonen fran féregdende ar ger
blandade resultat. Den ar signifikant for alla foretag och foretag i kluster 2 i Probit-
modellen, men inte f6r i modellen med slumpmassiga effekter2. Dessutom rapporterar
den dynamiska panelmodellen (Bilaga C) negativa koefficienter. I Bilaga 4 undersoker vi
grafiskt, sambandet mellan genomsnittliga 16ner och STE samt utvecklingen av
genomsnittliga 16ner i forhallande till STE. Vi observerar att foretag som genomgar
snabba tillvaxtepisoder rapporterar hogre genomsnittliga loner jamfort med de som inte
gor det for alla ar (Bilaga E Figur 5). Loneutvecklingen for foretag som inte upplever
snabba tillvaxtepisoder var storre dn for de som upplever STE fran 2010 till 2017. Omvant
ar trenden fran 2018 till 2020 (Bilaga E, Figur 6). Utbildningsnivan fran féregdende ar ar
dock konsekvent positiv och signifikant 6ver alla modeller, vilket indikerar att foretag
med en mer utbildad arbetskraft sannolikt véxer snabbare.?

Nér det kommer till kapitalinvesteringar ar investeringar i maskiner och byggnader fran
foregaende ar generellt positiva och signifikanta for alla kluster och modeller, vilket
tyder pa att foretag som investerar mer i dessa omraden oftare upplever snabb tillvéxt.
Med avseende pa internationalisering visar utlaindskt dgande och forsaljning utomlands
fran foregdende ar blandade resultat. Utlandskt 4gande har en positiv signifikans i bade

2 For att hantera den potentiella endogeniteten som uppstar pa grund av oobserverad foretagsheterogenitet,
vilken kan paverka omséttning och produktivitet samtidigt, har vi antagit i) en statisk probitmodell som
innehaller robusta standardfel och ii) en dynamisk panelmodell tillvigagangssatt som foreslagits av
Wooldridge (2005)

3Det vi avser &r att en hdjning av utbildningsnivan jamfort med foregaende &r &r kopplad till en dkning i

logaritmen for oddsen att ett foretag ska klassas som snabbvixande, medan alla andra variabler i modellen

forblir oférandrade. Var modell mojliggdr dock inte att dra nagra slutsatser om orsakssamband.
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kluster 1 och 2 nér de undersoks separat. Forsdljning utomlands har en signifikant effekt,
om dn negativt, for foretag i det andra klustret.

Nar det géller foretagens strategiska beslut ser vi att foretag som etablerats genom en
uppdelning dr mindre benédgna att klassificeras som snabbvéxande, medan foretag som
etablerats genom en sammanslagning dr mer benédgna. Dessa effekter ar signifikanta for
alla kluster och modeller. Slutligen finner vi att foretagets alder konsekvent har en
negativ och signifikant effekt 6ver alla modeller. Detta antyder att yngre foretag
sannolikt véxer snabbare &n aldre foretag. Pa liknande satt ar foretagets storlek
konsekvent negativ och signifikant 6ver alla modeller.

Slutligen visar analysen att klustertillhorighet spelar en viktig roll for foretags snabba
tillvaxt i samtliga modeller. Det innebar att foretag som ingar i kluster 1 har en hogre
sannolikhet, uttryckt genom en 6kning i logaritmen f6r oddsen, att klassificeras som
snabbvaxande.
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Tabell 7: Faktorer som paverkar sannolikheten for en snabbvaxande episod (STE)

Probit modeller Random Effects modeller
Alla Kluster 1 Kluster2 Alla Kluster 1 Kluster 2
foretag foretag
AProduktivitetit1 0.420486*** 0.521287*** 0.336519*** (0.753473*** 0.923790*** 0.603043***
(18.13) (15.97) (9.95) (19.37) (17.07) (10.53)
Medellonit1 0.000099*** 0.000061 0.000169*** 0.000073 0.000066 0.000155
(3.55) (1.60) (3.93) (1.03) (0.69) (1.41)
Utbildningit 0.004401*** 0.004426*** 0.004524*** (0.009537*** 0.009044*** 0.010474***
(14.79) (11.30) (9.54) (11.21) (8.11) (7.79)
Investering i 0.000020%**  0.000023*** 0.000016*** 0.000047*** 0.000051*** 0.000037***
maskiner och (20.21) (17.88) (9.48) (18.70) (15.87) (8.55)

inventarierit1
Investeringar i mark 0.000013*  0.000023**  0.000004 0.000054*** 0.000075*** 0.000023

ochbyggnaderisi  (201) (2.81) (0.35) (3.56) (4.02) (0.85)

Foretagets alderi  -0.037201*** -0.042170*** -0.030129*** -0.089498"** -0.101934*** -0.074011***
(-7475)  (6372)  (-39.09)  (-6658)  (-5641)  (-35.55)

Foretagstorleki -0.000265*** -0.000316*** -0.000217*** -0.000673*** -0.000889*** -0.000527***
(-9.38) (-7.82) (-5.91) (-9.43) (-8.24) (-5.52)

Uppdelningari -0.356674%* -0.330478** -0.284288** -0.785348** -0.647570°* -0.729504***
(-13.10)  (-7.96) (-7.91) (1312)  (-7.13) (-8.98)

Hopslagningarii ~ 0.731262** 0.692968** 0.753355*** 1.300862*** 1.184480*** 1.409120%**
(45.22) (33.51) (28.38) (38.84) (27.98) (25.32)

Utlandskt dgandeii  0.073022°%* 0.072798* 0.074449** 0.159278"* 0.157023*  0.172405*
(4.90) (3.52) (3.40) (3.57) (2.52) (2.67)

Forsalining till -0.009070  0.007165  -0.061226** -0.038982  -0.034021  -0.129971*

utlandetit1 (-0.69) (0.43) (-2.76) (-1.25) (-0.87) (-2.38)

Kontroll for kluster 1 0444051 - - 1.107764% - -
(59.89) (46.21)

Kontroll for sektoric  Ja Ja Ja Ja Ja Ja

Kontroll for tidit Ja Ja Ja Ja Ja Ja

Kontroll for Ja Ja Ja Ja Ja Ja

kommunit

N 272117 131695 139524 272117 131695 139524

Not: t statistics inom parentes

* p<0.05, ** p<0.01 , ** p<0.001

Tabell 8 redovisar resultaten av produktivitetstillvaxt nér ett foretag har uppnatt en
snabbviaxande episod. Vi ser att det konsekvent finns ett negativt och signifikant
samband for alla foretag, oberoende av vilken produktivitetsgrupp foretaget tillhor. Dock
ar sambandet starkast bland foretagen i den hogsta produktivitetspercentilen.
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Tabell 8: Tidigare erfarenheter av snabb tillvaxt och férandringar i produktivitet

Random Effects OLS

p0-10 p10-40 p40-60 p60-90 p90-100
STI expt -0.014741** -0.010506*** -0.012228*** -0.012434*** -0.017144***
(-2.86) (-7.23) (-7.36) (-7.79) (-4.54)
Medellonit1 -0.000694*** -0.000793*** -0.000773*** -0.000678*** -0.000549***
(-43.55) (-132.11) (-116.38) (-121.51) (-58.99)
Utbildningit 0.000551**  0.000783***  0.000809***  0.001149***  (0.001423***
(3.23) (13.02) (11.53) (16.69) (9.74)
Investering i -0.000002* -0.000001*** -0.000001*** -0.000001*** -0.000003***
maskiner och (-2.39) (-3.45) (-5.60) (-8.51) (-9.20)
inventarierit-1
Investeringar i -0.000019*** -0.000004*** -0.000003** -0.000002** -0.000002
mark och (-3.89) (-3.90) (-3.04) (-3.07) (-0.88)
byggnaderit
Foretagets alderie  0.000648**  -0.000013 -0.000722*** -0.000873*** -0.001850***
(2.62) (-0.17) (-7.83) (-9.51) (-8.47)
Foretagstorlekit 0.000002 0.000016***  0.000028***  0.000002 0.000004
(0.44) (4.17) (9.01) (0.79) (1.03)
Uppdelningarit: -0.014056 0.010211***  0.014572***  0.025218***  0.067445***
(-1.34) (3.56) (3.77) (6.17) (6.95)
Hopslagningaricn  0.013311 -0.002709 -0.002339 0.001025 0.022495**
(1.34) (-1.14) (-0.73) (0.31) (2.65)
Utlandskt -0.037940*** (0.025989***  0.028165***  0.039658***  (0.050284***
dgandeit: (-4.04) (7.42) (8.02) (12.55) (7.82)
Forsaljning till -0.040382*** 0.000660 0.001693 -0.001543 -0.005722
utlandetic1 (-4.84) (0.34) (0.83) (-0.84) (-1.39)
Kontroll for sektorit Ja Ja Ja Ja Ja
Kontroll for tidit Ja Ja Ja Ja Ja
Kontroll for Ja Ja Ja Ja Ja
kommuni
N 24092 80290 55587 84699 27573

Not: t statistics inom parentes

* p<0.05, ** p<0.01 , ** p<0.001
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6. Diskussion och slutsatser

Att identifiera potentiella snabbvaxande foretag dr en utmaning f0r investerare,
kreditgivare och beslutsfattare. En langvarig stiliserad fakta inom HGEF-litteraturen &r att
HGF:er &r svara att forutsaga. Trots detta har det under de senaste aren gjorts nagra
forsok att anvanda avancerade berakningsmodeller och maskininldarningsmetoder for att
identifiera sadana foretag och resultaten har varit lovande (Hyytinen et al., 2022; Coad
and Srhoj, 2020; Kaiser and Kuhn, 2020; Weinblat, 2018).

Syftet med tidsserieklusteringen i var studie ar utforskande, men vi identifierade ett
tydligt monster. Foretag i det forsta klustret, som vi kallar Skalare, uppvisar ett stegvis
tillvaxtmonster med férre toppar. I kontrast inledde foretagen i det andra klustret,
Blandare, med en kraftig tillvaxtfas som sedan 6vergick till en lang period av stabilitet.
Vidare har foretag i det forsta klustret mer an dubbelt sd ménga episoder av snabb
tillvaxt jamfort med foretag i det andra klustret. Detta staimmer 6verens med Coad et al.
(2022a) som ocksd fann att mer volatila tillvaxtbanor negativt paverkade efterfoljande
forsaljningstillvaxt for de snabbast vaxande foretagen.

Vi ser ocksa att en hogre andel foretag i kluster 1, uppvisar en tydlig ndrvaro av foretag
med flera STE, vilket indikerar att kluster 1 innehaller foretag som inte bara uppnar
snabb tillvéaxt utan méjligtvis ocksa bibehaller den 6ver flera perioder. Aven om det finns
foretag med STE i kluster 2 &r deras andel generellt lagre &n i kluster 1, sarskilt nar vi
beaktar flera STE. Detta far oss att tro att ML-verktyg, sasom de som anvénds i den hdr
studien, har viss potential att anvéndas bade i offentliga och privata sektorer som verktyg
for att identifiera och utforska malgrupper som skulle kunna fa policy-stod. Som Coad et
al. (2022b) papekar, kan den "picking winners"-strategin lida av maétfel, dar foretag som
ar skickliga pa att skriva ansokningar kan skilja sig fran faktiska hogtillvaxtforetag. I
kontrast till bade denna strategi och den extrema metoden med slumpmassig allokering,
framstar maskininldrning som en "middle of the road"-ansats. ML-tekniker kan ge en
balanserad metod for att identifiera potentiellt framgangsrika foretag utan att helt lita pa
subjektiva bedomningar eller lamna allt at slumpen och darfor kan potentiellt hjalpa
statstjinsteman och/eller externa experter att ta itu med detta problem. Sjdlvklart behdver
metoder anpassas och noggrant utvarderas innan de implementeras i detta syfte.

Nar vi undersoker sambandet mellan olika faktorer och episoder av snabb tillvéxt finner
vi att férdndringar i arbetsproduktiviteten har en betydande och statistiskt signifikant
samband: foretag som uppvisar hog tillvaxt i arbetsproduktivitet har en storre
sannolikhet att uppleva STE. Vara resultat 6verensstimmer med Du och Temouri (2015),
som observerade en liknande trend gallande snabbvéixande episoder i Storbritannien i
relation till totalfaktorproduktiviteten.

Var studie bekraftar dven flera stiliserade fakta om snabbvaxande foretag. Vi fann att
sannolikheten for snabba tillvaxtepisoder minskar nér ett foretags alder okar. I sjdlva
verket visar de beskrivande statistiken att foretag som upplever STE i genomsnitt ar 8 ar
gamla, jamfort med foretag som inte upplever STE och som i genomsnitt dr 14 ar gamla.
Vi finner ocksa att ett foretags storlek har en negativ effekt pa sannolikheten fér en
snabbvéxande episod. Det dr dock viktigt att komma ihag att vi anvander OECD:s
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definition av snabb tillvaxt, som per definition utesluter foretag med farre dn 10
anstéllda. Det innebér att sma foretag ar uteslutna fran vart urval.

Vi finner ocksa ett samband mellan humankapital och sannolikheten f6r snabbvéaxande
episoder. Specifikt observerar vi att hogre utbildningspodng samvarierar med
sannolikheten for sadana episoder. Sambandet mellan genomsnittslon och sannolikheten
for en STE &r inte entydigt eftersom resultaten dndras avsevart beroende pa modellval.
Dock noterar vi att foretag som genomgar episoder av snabb tillvaxt konsekvent erbjuder
hogre genomsnittsloner an de som inte gor det. Vidare, finns ett samband mellan
kapitalinvesteringar, bade nar det galler maskiner och byggnader, och sannolikheten for
STE.

Som forvantat finner vi att sammanslagningar har ett starkt positiv samband for
sannolikheten for STE. Detta kan bero pa direkta 6kningar i forsaljningen som uppstar
frdn sammanslagningen eller pa grund av effektivitets- och produktivitetsvinster som
kom som ett resultat av sammanslagningen. Som Henrekson och Johansson (2010)
papekar kan "gaseller som viixer externt vara av avgérande betydelse for produktivitetstillvixt".
Vad som dock var overraskande var det negativa sambandet mellan etablering av
uppdelningar och sannolikheten for STE. Denna negativa relation kan bero pa den
ettariga tidsférdrojningen i var modell, som kanske inte &r tillracklig for att uppdelningar
ska hinna uppleva STE. Vi finner ocksa blandade resultat {6r sambandet mellan ett
foretags internationalisering och sannolikheten for STE.

Figur 4 illustrerar en férenklad visualisering av analysen nar det giller sambandet mellan
produktivitet och snabbvaxande episoder. Vi finner att ndr produktiviteten okar ar
foretag bendgna att uppleva snabbvaxande episoder. Emellertid upplever foretag som
tidigare har haft snabbvéxande episoder en negativ férandring i sina
produktivitetsnivaer. Detta samband &r stabilt oavsett vilken produktivitetspercentil ett

foretag tillhor.
Tillvaxten av Okad Minskad
arbetsproduktiv omsattning och tillvaxt av
itet episoder med arbetsproduktiv
snabb tillvaxt

Figur 4: produktivitet och tillvaxtcykler

En liknande relation mellan produktivitetstillvaxt och snabb tillvaxt observerades
nyligen i en studie av Bisztray et al. (2023). De fann att HGF:er bidrar positivt till den
aggregerade produktivitetsnivan, men detta bidrag begrénsas till den snabba
tillvaxtperioden eller perioden fore den. Efter detta bidrar HGF:er inte till den
aggregerade produktiviteten. Var studie fangar inte HGF:ers bidrag pa en aggregerad
niva, men den tycks stodja tillvaxtmodellen som foreslagits av Penrose (1959), vilken
understryker att tillvaxt ofta foljs av en minskning i produktivitet.
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Reflektioner

Maskininlarningsverktyg har potential att bana vag for en ny era i forstaelsen av
foretagsexpansion och kan erbjuda vardefulla insikter for att utforma skraddarsydda
policyer som stodjer snabbvéxande foretag inom olika ekonomiska miljoer. I nulédget &r
var kunskap om metodernas praktiska tillampbarhet {or att forutse tillvaxtbanor och
underlétta urvalsprocessen for foretagsstod dock hogst begransad. Men fler
undersdkande studier, av den typ som finns i denna rapport, kan forhoppningsvis cka
kunskapen om hur metoderna bést tillampas i praktiken. Till detta kommer dven
utmaningar med dataatkomst och kravet pa avancerad teknisk kompetens fran stodjande
myndigheter och andra aktorer.

Men dven om végen till integration av dessa verktyg har sina utmaningar ar dessa hinder
langt ifran o6verkomliga. I takt med teknologins utveckling och 6kade
anvandarvénlighet kan vi forvanta oss att manga nuvarande barridrer minskar. Den
vidxande trenden mot datademokratisering och framvaxten av
maskininlarningsplattformar med 6ppen kéllkod lovar ocksa att lindra initiala
integrationsutmaningar. Exakt vilka metoder och vilken roll som maskininldrning bor
spela i framtida ekonomiska strategier bor dock bestimmas forst efter att deras formagor
har utvérderats i jamforelse med mer traditionella metoder.
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Bilagor
Bilaga A: Wilcoxon test

Resultat av Wilcoxon-test och jaimforelse av variabler mellan kluster 1 och kluster 2

Medel Standardavvikelse

Kluster 1 Kluster 2 Kluster 1 Kluster 2 W statistic P value
STE 0,14 0,06 0,35 0,24 10041883886 0,000
Afférscykel 9,34 9,41 2,32 2,29 12840134495 0,000
(ar)
Alder 12,40 13,46 10,16 10,53 12359735023 0,000
Storlek 61,05 64,72 314,96 357,57 13609770654 0,000
(anstéllda)
Foradlingsvar 14337075634 0,000
de 44 471 45 695 243 908 333837
Omséttning 154 341 163788 1197884 1199490 13950172153 0,000
Produktivitet 6,91 6,85 0,31 0,30 14792490281 0,000
A 0,01 0,01 0,18 0,20 11861115695 0,520
produktivitet
Medellon 510,27 496,10 169,99 180,34 14005579153 0,000
Utbildning 40,94 38,96 21,12 19,37 13529861559 0,000
Investeringar i 1828,12 1450,47 4336,92 3856,75 14107663942 0,000
mark och
byggnader
Investering i 150,08 118,66 659,02 587,38 13237302646 0,000
maskiner och
invent.
Uppdelning 0,02 0,04 0,14 0,19 12804596285 0,000
Hopslagning 0,05 0,03 0,22 0,17 13281426327 0,000
Internationell 0,11 0,11 0,31 0,31 13075408216 0,039
forsaljning
(dummy)
Utlandségt 0,05 0,07 0,22 0,26 12734658699 0,000
Obs. alla 162 075 160 987
Obs. (foretag 19 096 18 765

per kluster)
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Bilaga B: STE Fordelning over produktivitetsgrupper och
kluster

Produktivitets Totala antal Antal Antal Antal STE Antal STE Antal
grupp punkter punkter punkter alla kluster1  STE
kluster1  kluster 2 kluster 2

p0-10 24155 9241 14914 2289 1416 873
p10-40 80380 35821 44559 6790 4680 2110
p40-60 55639 27470 28169 5190 3586 1604
p60-90 84780 44603 40177 9097 6382 2715
p90-100 27637 15035 12602 4186 2887 1299

Bilaga C: Dynamisk paneldataestimering

Resultat av dynamisk paneldataestimering enligt Wooldridge (2005)

AProduktivitetit1

Medellonit-1

Utbildningije

Investering i maskiner och inventarierit1

Investeringar i mark och byggnaderit1

Foretagets alderit

Foretagstorlekitt

Uppdelningarit1

Hopslagningarit1

Utlandskt dgandeit1

Forsaljning till utlandetit1

Beroende av tillstand (state dependency)

Dynamisk paneldataestimering

Alla foretag
0.198736***
(8.48)
-0.000360***
(-6.05)
0.002654*
(2.35)
0.000022***
(12.19)
0.000035***
(3.67)
-0.022983***
(-16.00)
-0.000423***
(-4.65)
-0.355180***
(-9.19)
0.587078***
(26.07)
0.008751
0.17)
-0.037727
(-1.86)

kluster 1

0.259599***
(7.93)
-0.000323*+*
(-3.94)
0.004488**
(3.05)
0.000022%**
(9.67)
0.000047***
(4.06)
-0.032612%**
(-16.78)
-0.000722%+*
(-6.33)
-0.27421 7%+
(-4.70)
0.527911%*
(18.62)
0.095542
(1.37)
-0.036767
(-1.44)

kluster 2

0.162926**
4.72)
-0.000299***
(-3.37)
0.002196
(1.23)
0.000017***
(5.42)
0.000009
(0.52)
-0.008572%**
(-3.71)
-0.000235
(-1.48)
-0.344720%*
(-6.46)
0.617377%%*
(16.33)
-0.073490
(-0.92)
-0.050169
(-1.46)
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STlit-1
STli1

Medelviardeskovariater
AProduktiviteti

Medelloni

Utbildning;i

Investering i maskiner och inventarieri

Investeringar i mark och byggnaderi

Foretagets alder:

Foretagstorleki

Uppdelningar:

Hopslagningari

Utlandskt dgande:

Forsaljning till utlandet:

N

Dynamisk paneldataestimering

1.286552++*
(98.29)
0.049725%**
(3.70)

1.060440%*
(10.15)
0.000602%%
(8.17)
0.001521
(1.27)
-0.000012***
(-4.47)
-0.000044*
(-2.45)
0.005746%%
(3.49)
0.000203*
2.17)
-0.606421%*
(-6.58)
0.961494%+
(16.17)
0.012331
(0.22)
0.021597
(0.61)
234551

1.254060%**
(77.52)
0.024532
(1.50)

1.304069***
(9.40)
0.000392**
(3.93)
-0.000380
(-0.25)
-0.000012%**
(-3.39)
-0.000077%**
(-3.42)
0.014456**
(6.55)
0.000532**
(4.59)
-0.406482**
(-3.01)
0.846015***
(11.94)
-0.043597
(-0.56)
0.066486
(1.46)
112713

1252297+
(55.86)
0.056834*
(2.51)

0.805437%%
(5.12)
0.000667%%*
(6.00)
0.001250
(0.65)
-0.000014**
(-3.04)
0.000002
(0.07)
-0.004500
(-1.70)
0.000060
(0.37)
0.362700**
(2.83)
0.504041%*
(4.57)
0.153562
1.77)
-0.040219
(-0.72)
120076

Not: Alla regressioner inkluderar ars-dummies, kommun-dummies och SNI 2-siffriga

industrisektor-dummies.
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Bilaga E: Genomsnittliga marginaleffekter

AProduktivitetit1

Medellonit1

Utbildningit

Investering i
maskiner och
inventarierit1

Investeringar i mark

och byggnaderit

Foretagets alderit

Foretagstorlekit

Uppdelningarit

Hopslagningarit1

Utlandskt dgandeit1

Forséljning till
utlandetit1

Kontroll for kluster 1

Alla foretag

0.064223***
(18.17)
0.000015***
(3.55)
0.000672***
(14.78)
0.000003***
(20.25)

0.000002*
(2.01)
-0.005682***
(-76.00)
-0.000040%**
(-9.39)
-0.054477***
(-13.11)
0.111689%**
(45.46)
0.011153***
(4.90)
-0.001385

(-0.69)
0.067822%**
(60.37)

272117

Probit Modeller

Kluster 1
0.101572%***
(16.04)
0.000012
(1.60)
0.000862***
(11.31)
0.000004 ***
(17.94)

0.000004**
(2.81)
-0.008217***
(-66.23)
-0.000062***
(-7.83)
-0.066147***
(-7.96)
0.135024%**
(33.87)
0.014185%***
(3.52)
0.001396

(0.43)

131695

Kluster 2
0.036856***
(9.95)
0.000019***
(3.93)
0.000495***
(9.52)
0.000002***
(9.48)

0.000000
(0.35)
-0.003300%***
(-38.58)
-0.000024***
(-5.91)
-0.031136***
(-7.92)
0.082509%***
(28.26)
0.008154***
(3.40)
-0.006706**

(-2.76)

139524
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Bilaga E: Relation mellan Ion och STE
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