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Forord
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Nokkeldefinisjoner

Oppstartsselskap. Oppstartsselskaper er mellom to og fem ar gamle malt fra farste ar med gkonomisk
aktivitet, og magter minst ett av fglgende kriterier:

a. Kunnskapsintensivt: selskapet er kategorisert i en neering der over 33 prosent av ansatte typisk har
mer enn en bachelorgrad.

b. Innovativt: selskapet har mottatt SkatteFUNN minst én gang i lapet av sine farste fem ar.
J-kurve: Selskapet har hatt et driftsunderskudd som var dobbelt s& stort som akkumulert omsetning
i de farste to til fem arene, og har registrerte lgnnskostnader.

d. Kapitalintensivt: Selskapet har gkt sin innskutte egenkapital med minimum 100 000 kroner.

Vekstselskap. Et vekstselskap har vokst med minimum 20 prosent arlig over en tredrsperiode, hadde
minimum ti ansatte i starten av perioden, og mgter minst ett av fglgende tre kriterier:

a. Kunnskapsintensive selskaper: selskapet er kategorisert i en neaering7 der over 33 prosent av
ansatte har mer enn en bachelorgrad.

b. Innovativt eller FoU-intensivt: selskapet har mottatt SkatteFUNN minst én gang.
Kapitalintensivt: Selskapet har gkt sin innskutte egenkapital med minimum 1 000 000 kroner, eller
har mottatt investeringer fra sdkorn- eller venturefond.

Verdiskaping. Verdiskapingen i en bedrift er definert som summen av Ignnskostnader og bedriftens
driftsresultat, korrigert for kapitalslit og nedskrivninger.

IKT-neeringen. Produsenter av programvare og maskinvare. Tjenesteleverandgrer med et tungt innslag av
teknologi, som SaaS og IKT-konsulentvirksomhet. Inkluderer ogsa telekommunikasjon og produsenter av
halvledere. Selskaper plassert i denne naeringen har ingen tydelig tilknytning til verdikjeder i spesifikke
neeringer.

Kunnskapsneaeringer. Et bredt spekter av spesialisert tjenesteyting rettet mot bade neeringslivet og mot
konsumenter. Eksempelvis konsulenter, arkitekter eller bedrifter som yter profesjonelle tjenester.
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Sammendrag

Denne rapporten gir status pa, og innsikt i utviklingen i antall vekst- og oppstartselskap i regionen.
| tillegg synliggjer vi disse selskapenes bidrag til verdiskaping og arbeidsplasser.

Vi identifiserer 1 855 oppstartsselskaper i Osloregionen i 2022, en nedgang pa tre prosent fra 2021.
Oppstartsselskapene har en samlet verdiskaping pa 3,1 milliarder kroner og 4 500 sysselsatte. Av disse, er
260 identifisert som kapital- og FoU-intensive og vurderes a ha szerlig hgyt vekstpotensial. De siste fem arene
har antallet oppstartsselskaper veert stabilt. Som fglge av hgy vekst i etableringer under pandemien var det
ventet at antall oppstartsselskaper skulle gke i 2022, men veksten har uteblitt. Vi forventer imidlertid at
antall oppstartsselskaper gker noe neste ar av samme arsak.

Videre finner vi 198 vekstselskaper, en gkning pa 7 prosent siden 2021. Vekstselskaper i Osloregionen
sysselsetter til sammen 9 800 personer og har en verdiskaping pa 9,2 milliarder kroner, som utgjgr en
prosent av verdiskapingen i Oslo. De aller fleste oppstartselskap, og seerlig vekstselskap er lokalisert i Oslo.
Figuren under oppsummerer noen av hovedfunnene i rapporten.

Figur 1: Oppsummering av hovedfunn for oppstart- og vekstselskap i Osloregionen i 2022

Oppstarts- og vekstselskaperi Osloregionen
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Til sammen identifiserer vi 20511 oppstarts- og vekstselskaper i Osloregionen i 2022. Disse selskapene
sysselsatte 14 300 personer i 2022, mer enn dobbelt s& mange som i 2011. Selskapene sto dermed for 12
prosent av netto jobbvekst i Osloregionen siden 2011.

1To av selskapene er bade oppstartsselskap og vekstselskap. Antall oppstarts- og vekstselskaper blir derfor lavere
enn summen av de to populasjonene.
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Oppstartsselskaper og vekstselskaper i Osloregionen hadde i
2022 en samlet verdiskaping pa 12,3 milliarder kroner.

Figuren nedenfor viser utvikling i samlet sysselsetting og verdiskaping fra oppstarts- og vekstselskaper i
Osloregionen.

Figur 2 Samlet verdiskaping og sysselsetting i oppstarts- og vekstselskaper i Osloregionen. Kilde: Menon Economics
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@kosystemet for entreprengrskap, med oppstarts- og vekstselskap, er helt avhengig av kapitaltilgang for a
finansiere teknologisk utvikling og kommersialisering. Finansiering fra investorer er i de fleste tilfeller en
forutsetning for vellykket innovasjonsarbeid, og behovet for kapital er vanligvis stort i utviklings- og
kommersialiseringsfasen.

Selskap i Oslo har over de siste tre arene tiltrukket seg hele 4,4
milliarder euro i ventureinvesteringer

Osloregionens selskaper i tidlig fase tiltrekker seg stadig mer kapital. Sammenlignet med sine nordiske
naboer har kapitaltilgangen i tidlig fase bedret seg, i takt med at det er gkende antall vekstselskaper og nye
investeringsfond i Oslo.

| denne rapporten identifiseres innovative oppstartsselskap med vekstambisjoner, og vekstselskap som
vurderes a veere kunnskapsintensive og ha ytterligere vekstpotensial. Rapporten synliggjer oppstart- og
vekstselskapenes bidrag til regionen i form av skapte arbeidsplasser, verdiskaping, og andre
samfunnsverdier. Rapporten utarbeides arlig, og vil falge Osloregionens utvikling fra ar til ar.

Rapporten er strukturert som falgende. Kapittel 1 presenterer de identifiserte populasjonene av
oppstartsselskaper i Osloregionen, og deres bidrag til sysselsetting og verdiskaping over tid. Kapittel 2
presenterer populasjonen av vekstselskaper i Osloregionen, og deres bidrag til sysselsetting og verdiskaping
over tid. Kapittel 3 tar for seg utvikling i kapitaltilgang for selskap i oppstart- og vekstfasen. Datakilder og
metode mer grundig forklart er lagt i vedlegg.

MENON ECONOMICS 5 | RAPPORT



1 Oppstartsselskaper i Osloregionen

Osloregionen er i 2022 hjem til 1 855 oppstartsselskaper, som bidro med 3,1 milliarder kroner i
verdiskaping og sysselsatte 4 500 personer. De fleste av disse befinner seg i Oslo, Baerum, Asker
og Lillestram. Et flertall av oppstartsselskaper er IKT eller kunnskapsbedrifter, men en stor andel
er ogsa spesialisert innen helse og livsvitenskap, energi og klima, eller finansteknologi. Antall
oppstartsselskaper i Oslo har falt siden 2021.

Antall oppstartsselskaper i Osloregionen har falt med tre prosent siden 2021.2 Historisk utvikling i antall
oppstartsselskaper i henhold til definisjonen er illustrert i Figur 3.

Figur 3: Utvikling i antall oppstartsselskaper i Osloregionen. Kilde: Menon Economics
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Antall oppstartsselskaper i Osloregionen steg kraftig fra 2013 til 2017, men har i de pafelgende arene ligget
relativt stabilt pa like under 1 900. | 2022 finner vi 1 855 oppstartsselskaper i regionen

Nyetableringer3 danner grunnlaget for de innovative oppstartsselskapene. Noen av disse selskapene vil
senere bli det vi regner som oppstartsselskaper. Figur 4 viser antall nyetableringer i Oslo fra ar til ar.

2 Menon (2022): Startups and Scaleups in the Oslo Region

3 Nyetableringer: Alle selskaper som er registrert i Branngysundregisteret samme ar.

Et nyetablert selskap er ikke ngdvendigvis et oppstartsselskap. Det kan for eksempel vaere en spin-off eller carve-
out fra et stgrre selskap.
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Figur 4: Antall nyetableringer i Oslo fra 2010-2022. Kilde: SSB
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Her ser vi at antall nyetableringer vokste betydelig i 2020 og 2021, fgr det igjen falt med 12 prosent i 2022.
1 2022 ble 6 500 selskap etablert i Oslo, eller 9,2 per 1 000 innbyggere. Til sammenligning ble det etablert
22 200 selskap i Stockholm, som tilsvarer 9,5 per 1 000 innbyggere. | likhet med Oslo opplevde ogsa
Stockholm vekst i antall etableringer i pandemiarene 2020 og 2021, samt ett fall i 2022. Fallet i Stockholm
var imidlertid noe mindre pa 7 prosent.

Veksten i Oslo fram mot 2021 skyldes trolig midlertidig gkt arbeidsledighet og mange permitteringer.
Mgnsteret med flere nyetableringer i darlige gkonomiske tider, og tilsvarende feerre nyetableringer under
nedgangstider gar igjen. Hgy etableringstakt i pandemidrene vil trolig fere til en gkning i antall
oppstartsselskap fra neste ar, ettersom disse da er 2 ar eller eldre og faller innenfor definisjonen brukt her.
Det er en rekke andre faktorer som ogsa pavirker utviklingen i antall oppstartsselskap, men gkt
etableringstakt trekker i retning av flere innovative oppstartsselskap med vekstambisjoner de kommende
arene.

Fallet fra 2021 til 2022 kan komme av flere faktorer. For privatpersoner har stigende rentenivaer fert til
gkende laneutgifter, samtidig som hgy inflasjon har gkt prisene pa andre varer og tjenester. | tillegg har
arbeidsledigheten holdt seg lav. Summen av dette kan ha gjort at tryggheten ved stabil og trygg lann oppleves
som mer attraktivt enn risikoen ved a starte noe nytt. Eller med andre ord kan den gkonomiske situasjonen
i Norge i dag virke hemmende pa innovasjon og griindervilje. Det er viktig & bemerke at antall etableringer i
regionen fortsatt er hgyere i 2022 enn det var i drene fgr 2020, og at nedgangen sann sett kan veere en
normalisering fra drene for.

Osloregionen bestdr av 20 kommuner med Oslo som tyngdepunktet i midten, og 60 prosent av
oppstartsselskapene ligger i Oslo kommune. Kartet i Figur 5 viser fordelingen av oppstartselskaper i
Osloregionen.
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Figur 5: Oppstartselskaper i Osloregionen i 2022, fordelt p4 kommuner. Kilde: Menon Economics
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Videre ser vi at Baerum, Asker og Lillestram ogsa lykkes med a fostre oppstartsselskaper. Disse er blant
landets mest befolkningsrike kommuner, med et innovativt neeringsliv og sterke kunnskapsmiljger. | 2022
var det 236 oppstartsselskaper i Baerum, 134 i Asker, og 73 i Lillestrgam. Samlet var 24 prosent av
oppstartsselskapene i Osloregionen i disse tre kommunene. Resterende 16 prosent av oppstartsselskapene
er spredt blant de gvrige 16 kommunene i regionen.

Ikke alle oppstartsselskapene sa dagens lys i Osloregionen. Historisk har om lag 6-7 prosent av
oppstartsselskapene i Oslo og omegn blitt etablert utenfor Osloregionen, for sa & relokalisere til Osloregionen
kort tid etter. Flest selskap relokaliserer fra de stgrste byene, Bergen, Trondheim og Stavanger. | tillegg flytter
noen av bedriftene fra tettbygde strgk langs Oslofjorden og inn til Osloregionen. Figur 6 viser hvordan andelen
oppstartsselskaper som har flyttet til Osloregionen har utviklet seg.

Figur 6: Andel av oppstartsselskaper i Osloregionen som er tilflyttere. 2012-2022. Kilde: Menon Economics
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Andel tilflyttere har i gjennomsnitt ligget pa om lag fire prosent siden 2012, men andelen har veert noe hgyere
de siste fire arene. Pa toppunktet i 2021 var seks prosent av alle oppstartsselskaper i Osloregionen tilflyttere.
| 2022 var andelen om lag pa niva med 2019, med rundt 4,5 prosent tilflyttere. Antall tilflyttere falt med 22
prosent fra 2021, som er et stgrre fall enn i populasjonen av oppstartsselskaper samlet. Nedgangen i
tilflyttere er slik med pa a drive fallet i antall oppstartsselskaper i Osloregionen.

1.1.1 Oppstartselskapene representerer et bredt spekter av naeringer

Osloregionen er hjem til en rekke forskningsmiljger og oppstartsmiljger som har spisskompetanse innen ulike
omrader. Som et resultat springer det frem oppstartsselskap innen en rekke neeringer som Norge og Oslo
bade har hatt tradisjoner for, samt andre omrader som er nyere i norsk naringslivssammenheng. For
oppstartselskapene som er enten kapital- eller FoU-intensive, er naeringstilhgrighet kartlagt i 2021 og 2022.
Utgangspunktet for naeringsinndelingen er en kartlegging av hvilke verdikjeder selskapene leverer til i de
tilfeller hvor produktet er rettet inn mot et tydelig marked. Figuren under viser hvordan selskapene fordeler
seg pa neeringer i 2021 og 2022.

Figur 7: Oppstartselskaper fordelt pa neering. Ekskludert selskap som kun kvalifiserer giennom & tilhgre en
kunnskapsintensiv nzering. Kilde: Menon Economics
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Vi finner flest oppstartsselskaper innen IKT-neeringen.* Videre finner man 55 oppstartselskap innen
kunnskapstjenester, som omfatter profesjonell tienesteyting, som krever spisskompetanse og ofte betydelig
teknologisk kompetanse. Her finner man selskap som Skrastrek, et konsulentselskap som tilbyr kompetanse
innen design, utvikling og prosjektledelse og Sky of Norway som leverer IT-verktgy for interigrdesignere.

Nedgangen i antall oppstartsselskaper viser mer enn noe annet sted innen finansteknologiselskapene. Her
har flere selskaper falt ut grunnet alder, mens andre grunnet manglende aktivitet i selskaper. > Videre faller
ogsa antall selskaper innen kunnskapstjenester, havromsneeringer og innen IKT.

4 Definisjon av naeringen og eksempler pa selskaper kan sees i tabell 0-3 i vedlegg.
5 Det vil si ingen lennskostnader eller omsetning.
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Et felt som far stadig mer oppmerksomhet er omradet energi og klimateknologi, bade grunnet knapphet pa
energi og behovet for omstilling til fornybare energikilder. Innen energi og klimateknologi finner vi selskap
som hydrogenselskapet Hystar som har den stgrste finansieringsrunden hittil i 2023 med 26 millioner dollar,
der internasjonale investorer er representert. Et annet selskap innen energi og klimateknologi er Glint Solar,
som forenkler prosessen med a identifisere lovende omrader for solenergiproduksjon.

Helse og livsvitenskap har i 2022 blitt den tredje stgrste naeringen for oppstartsselskaper i Osloregionen. |
denne neeringen finner vi for eksempel det biofarmasgytiske selskapet Zelluna Immunotherapy, som forsker
pa celleterapi for kreftpasienter.

1.2 Oppstartselskapenes bidrag til vekst

P4 lang sikt har antallet oppstartselskap i Osloregionen gkt, men de siste fem arene har antallet veert
noenlunde stabilt, og antall oppstartselskaper var i 2022 om lag likt som det var i 2017. Figuren under viser
utviklingen i antall oppstartselskaper og verdiskapingen® og antall sysselsatte i disse selskapene.

Figur 8: Utvikling i verdiskaping og sysselsetting i oppstartselskaper i Osloregionen.” Kilde: Menon Economics
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Den flate utviklingen de siste fem arene har skjedd samtidig som gkt aktivitet i innovasjonsgkosystemet, og
siden 2017 har sysselsettingen i oppstartsselskaper gkt med 13 prosent. Veksten i sysselsettingen de siste
fem arene drives altsa av vekst i antall sysselsatte per selskap. Dette indikerer at oppstartsselskapene klarer
a tiltrekke seg arbeidskraft og bygge team tidligere, og at flere av oppstartselskapene satser.

Verdiskapingen har ogsa vokst til tross for et stagnerende antall bedrifter. Fallet i antall oppstartsselskaper
pavirket verdiskapingen proporsjonalt (tre prosent nedgang), mens sysselsettingen kun gikk ned med ett

6 Verdiskapingen i en bedrift er definert som summen av lgnnskostnader og bedriftens driftsresultat, korrigert for
kapitalslit og nedskrivninger. Med andre ord kan verdiskapingen forstds som summen av bedriftens avkastning
som gar til henholdsvis arbeidstakere (lonn), kapitaleiere (overskudd), kreditorer (renter) og stat og kommune
(skatt). Alternativt kan det forstds som omsetning fratrukket driftskostnadene forbundet med produksjon. Dette er
ogsa kjent som bruttoprodukt eller BNP. Verdiskaping er en av de mest sentrale samfunnsgkonomiske starrelsene,
fordi det er den som legger grunnlag for velferd giennom forbruk og skatter.

71 2015 endret metoden for rapportering av registerbasert sysselsetting seg. Dette medfgrte til et hopp |
sysselsettingen fra 2014 til 2015. Et resultat av dette er at tallene fgr og etter 2015 ikke er direkte
sammenlignbare. Registerbaserte sysselsettingstall blir imidlertid justert etter 2015, men det kompenserer kun
delvis for gkningen som fglge av endringen i rapporteringsregime.
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prosent. Det betyr at oppstartsselskaper med relativt hgy sysselsetting i mindre grad har falt ut av
populasjonen.

En halv prosent av verdiskapingen i Oslo kommune kan tilskrives oppstartselskaper, mens om lag én prosent
av sysselsettingen. Sysselsettingen i oppstartselskaper utgjgr en stgrre andel av den samlede
sysselsettingen i Osloregionen, sammenlignet med andel av verdiskapingen. Dette skyldes at mange
oppstartselskaper gar med betydelige underskudd, som igjen reduserer verdiskapingen.

Oppstartsselskaper har typisk lav verdiskaping, som en naturlig fglge av fasen de befinner seg i. Det er
forventningene om framtidig verdiskaping og sysselsetting som gjer at investorer gnsker & satse, og at
samfunnet gnsker & dyrke fram innovasjon og entreprengrskap. | 2022 hadde oppstartsselskaper i
Osloregionen en verdiskaping pa 3,1 milliard kroner. Dersom vi ser pa verdiskapingen i 2022 fra bade
oppstartsselskaper og selskaper som tidligere har veert identifisert som oppstartsselskaper (de siste 10
arene), finner vi at verdiskapingen er over dobbelt sa hay.

I 2022 skapte naveerende og tidligere oppstartsselskaper verdier
for over 6,2 milliarder kroner

Litt over halvparten av verdiskapingen skjedde i de selskapene som tidligere var oppstartsselskaper, som
vist i Figur 9.

Figur 9 Verdiskaping i 2022 fordelt pa naveerende og selskaper som tidligere har vaert oppstartsselskaper (i perioden
2012-2021. Kilde: Menon Economics
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Verdiskapingen kommer fra til sammen 3204 selskaper8, der 58 prosent av selskapene er
oppstartsselskaper i dag. Det er med andre ord mange oppstartsselskaper som ikke klarer seg, men de

8 1 349 tidligere oppstartsselskaper og 1 855 naveerende oppstartsselskaper.

MENON ECONOMICS 11 | RAPPORT



selskapene som gjorde det har i dag betydelig hgyere verdiskaping per selskap enn ndvaerende
oppstartsselskaper.

Fra 2021 til 2022 er frafallet i oppstartspopulasjonen stort. 416 selskaper som i fjor var identifisert som
oppstartsselskaper falt i fra populasjonen i 2022. For en stor del av selskapene skyldes dette at selskapet
blir for gammelt for & regnes som et oppstartsselskap, da det krysser 6 ar siden aktivitetsoppstart. Disse
selskapene fortsetter med andre ord driften, men er ikke lenger nye nok til & regnes som et oppstartsselskap
etter vare definisjoner. Seks av disse selskapene er i 2022 identifisert som vekstselskaper: Oslo Works, Fink,
Cloud Connection 2, Aera Payment & ldentification, Sicra og Morgenstern.

55 av selskapene som falt ifra gikk ut av populasjonen grunnet inaktivitet. Inaktivitet kan veere et tegn pa
flere ting, og vi kan ikke enda vite hva som har skjedd med mange av disse selskapene. Fire av selskapene
er fusjonert med andre, og 6 av selskapene er erkleert opplgst. De resterende 46 selskaper kan veere pa vei
ut av landet, pabegynnende konkurs, eller det kan veere selskapet bare har en periode med inaktivitet.
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2 Vekstselskaper i Osloregionen

Osloregionen er i 2022 hjem til 198 vekstselskaper, som bidro med 9,1 milliarder kroner i
verdiskaping og sysselsatte 9 800 personer. De fleste av disse befinner seg i Oslo kommune.
Neeringene som skiller seg ut med mange vekstselskaper i regionen er teknologiselskap og
kunnskapstjenester.

2.1 Antall vekstselskaper i Osloregionen fortsetter a gke

Over tid har det veert en betydelig vekst i antall innovative vekstselskaper i Osloregionen. Siden 2016 har
antallet mer enn doblet seg, pa tross av en nedgang i 2020. Fra fjoraret har antallet steget med 7 prosent.
Figuren under viser utviklingen siden 2010.

Figur 10: Utvikling i antall vekstselskaper i Osloregionen. 2010-2022. Kilde: Menon Economics
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Sammenlignet med populasjonen av oppstartsselskaper i Osloregionen, er vekstselskapene langt mer
konsentrert i Oslo kommune. Figur 11 viser fordelingen av vekstselskaper pd kommunene i omradet. | Oslo
finner man 167 vekstselskaper, 85 prosent av populasjonen. Utenfor Oslo er majoriteten av vekstselskapene
lokalisert i enten Baerum, Asker eller Lillestrgm.
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Figur 11: Vekstselskaper i Osloregionen, fordelt p4 kommuner. Kilde: Menon Economics
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Nar selskapene opplever vekst og trenger arbeidskraft, er det naturlig & lokalisere seg i en stor by der
tilgangen pa talent er best. Det er ogsa med pa a forklare at en hgyere andel av vekstselskaper er flyttet til
Osloregionen sammenlignet med oppstartselskap. Figuren under viser utviklingen i andelen av
vekstselskapene som tidligere har veert lokalisert utenfor regionen.

Figur 12: Andel vekstselskap i Osloregionen som tidligere har veert lokalisert utenfor regionen. Kilde: Menon Economics
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Antall tilflyttende vekstselskaper falt i 2020, etter to ar med relativt hgy tilflytting. Fallet kan delvis skyldes
koronapandemien, som kan ha gjort en relokalisering til hovedstaden mindre attraktivt for entreprengrer.
Strengere restriksjoner i Oslo sammenlignet med andre steder i landet gjorde det mindre attraktivt for
befolkningen a flytte til Oslo, og dette kan ha veert gjeldende for naeringsliv ogsa, som ikke kunne nyte
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fordelene hovedstaden byr pa ved & veere fysisk naert andre vekstselskaper og investorer. Tilflytterandelen
av vekstselskapene har veert stigende siden 2020, og 1a i 2022 pa ni prosent.

2.2 Vekstselskapene er konsentrert rundt IKT og kunnskapstjenester

Osloregionen er det stgrste markedet for tjenesteyting i neeringslivet, kombinert med en IKT-kompetent
befolkning som utgjgr arbeidsmarkedet. Det er en betydelig spredning av vekstselskaper pa ulike neeringer,
men det er seerlig IKT-neeringen og kunnskapstjenester som peker seg ut som de som har flest
vekstselskaper. En mulig forklaring pa dette er at det er mange tjenesteytende bedrifter i disse kategoriene
som i farste omgang leverer tjenester i det nasjonale markedet, og de er ikke ngdvendigvis avhengig av a fa
innpass i eksportmarkeder for a oppna betydelig omsetning. Samtidig er det en rekke selskap som slar seg
frem internasjonalt fra farste stund, eksempelvis Kahoot!.

Figur 13 viser hvordan vekstselskapene fordelte seg pa naeringer i 2022. IKT og kunnskapstjenester® er

naeringene som dominerer vekstpopulasjonen, med henholdsvis 68 selskaper (34 %) og 66 (33 %) selskaper.

Figur 13: Vekstselskaper fordelt pa neering i 2022. Kilde: Menon Economics
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| IKT-neeringen finner vi en bredde av selskaper, fra selskaper som Tripletex som tilbyr digitale
regnskapsprogram, og som i 2022 sysselsatte nesten 300 personer, og omsatte for 740 millioner, til
enhjgrningselskaper som Remarkable.

| neeringen kunnskapstjenester finner vi for eksempel arkitektfirmaet Snghetta. Blant andre vekstneeringer i
Osloregionen finner vi industri, finansteknologi, helse og livsvitenskap, teknologi sentrert rundt handel, energi
og klima, byutvikling og leering. Disse neeringene rommer et bredt spenn av selskaper, fra Oda i
handelsnaeringen, til vaksineselskapet Nykode therapeutics, og pengeoverfgringstienesten Neonomics i
finansteknologinaeringen.

Siden 2021 har de stgrste svingningene skjedd i IKT og kunnskapstjenester, som henholdsvis falt og gkte
med om lag ti fra ett ar til det neste. Svingningene i andre naeringer var mindre, men antall vekstselskaper i
industrien og finansteknologien gkte, mens helse og livsvitenskap, handel og byutvikling falt.

9 Se vedlegg for en oversikt og hvilke naeringer som kategoriseres som kunnskapstjenester.
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2.3 Vekstselskapenes bidrag til vekst

Vekstselskaper er unge selskap i vekst, med et kommersialisert produkt eller tjeneste. Oppskalering
involverer ofte internasjonal ekspansjon, samtidig som man henter kapital og fokuserer pa rekruttering.
Skalering utlgser behov for investeringer i bade kapitalvarer og humankapital. Norske vekstselskaper trekker
ofte fram tilgangen pa hgyt utdannet arbeidskraft med konkurransedyktige lgnnsnivaer som et fortrinn ved
a oppskalere fra Norge.1© P4 den andre siden pekes det pa vanskeligheter med a skaffe kvalifisert
arbeidskraft.

Figur 14 viser utviklingen i antall vekstselskaper i Osloregionen, og antall ansatte i disse selskapene siden
2011.

Figur 14: Antall vekstselskaper i Osloregionen og antall ansatte i disse. 2010-2022. Kilde: Menon Economics
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| takt med at antall selskap har gkt, har antall ansatte i vekstselskaper i Osloregionen ogsa vokst betydelig,
med en vekst pa 133 prosent siden 2016. | 2022 sysselsatte innovative vekstselskap 9 800 personer. | snitt
sysselsetter hvert vekstselskap flere enn for fem ar siden. @kningen i antall vekstselskaper gjenspeiler
utviklingen som har veert oppstartsmiljget, som videre gjgr seg gjeldende med flere innovative
vekstselskaper.

Figur 15 viser omsetning og verdiskaping i vekstselskaper i Osloregionen over tid. Selskapene hadde i 2022
en omsetning pa 32 milliarder kroner, en gkning pa nesten 150 % siden 2016. Verdiskapingen fra
selskapene var 9,1 milliarder kroner, en vekst pa nesten 90 prosent siden 2016.

10 Menon (2018): Vekstvilkar for norske scale-ups
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Figur 15: Omsetning og verdiskaping i vekstselskaper i Osloregionen over tid. 2010-2022. Kilde: Menon Economics
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| perioden 2011 til 2013 var det vekst bade i selskapenes omsetning og verdiskaping, far et fall mellom
2013 og 2017. Fra 2017 har utviklingen skutt fart, med betydelig vekst i verdiskaping og omsetning i
vekstselskapene.

Omsetning og verdiskaping i populasjonen varierer over tid, ettersom noen av selskapene vokser, mens
andre ikke lykkes a opprettholde veksttakten og faller ut av definisjonen. Likevel er den underliggende
trenden er at bade omsetning og verdiskaping vokser over tid, i takt med antall vekstselskap.

Figuren under viser verdiskapingen i Osloregionens vekstselskaper som andel av Oslos samlede
verdiskaping. Vekstselskapenes verdiskaping utgjar i giennomsnitt 1 prosent av Oslos samlede verdiskaping.
|1 2022 var denne andelen 1,2 prosent.

Figur 16: Vekstselskapers andel av samlet verdiskaping i Oslo kommune. Kilde: Menon Economics
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2.3.1 Varig og hgy vekst er sjelden vare

Mange selskap greier & oppna vekst over en kortere periode, men de feerreste klarer a opprettholde hay
vekst over lang tid. Det finnes imidlertid noen fa vekstvinnere som klarer dette over lengre perioder.

Vi har sett pa hvor mange av vekstselskapene i 2022 som har hatt hgy vekst sammenhengende de siste
arene. Figuren under viser hvor mange sammenhengende ar disse selskapene har veert vekstselskap.
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Figur 17: Antall sammenhengende ar som vekstselskap, blant vekstselskapene i 2022. Kilde: Menon Economics
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Figuren viser at nesten halvparten av vekstselskapene i 2022 ikke var definert som vekstselskap i 2021.11
Av de 198 selskapene som i 2022 var innovative vekstselskap, var kun 103 av disse definert som
vekstselskaper aret fgr. Det vil si at de pa dette punktet ikke enda hadde hatt tre sammenhengende ar med
hay vekst. Det illustrerer hvor stor utskiftning det er fra ar til ar blant selskap som klarer a ha tilstrekkelig
vekst for & defineres som vekstselskap. Kun ett av selskapene vokste nok til & kunne kalles vekstselskap i
mer enn atte ar pa rad. Dette selskapet var Knowit Dataess. Verdiskapingen i selskapet har vokst med mer
enn 1100 prosent siden 2014, og var i 2022 pa 175 millioner kroner.

Blant selskapene som er vekstselskaper i 2022, har tre andre selskaper lyktes med a opprettholde sveert
hgy vekst helt siden 2016 eller tidligere: Gelato (siden 2015), House of Control (2016) og Admincontrol
(2016). Admincontrol krysset 200 millioner i verdiskaping i 2022, og Visma annonserte i 2022 intensjoner
om a kjegpe opp House of Control for 689 millioner kroner, en pris som pa det tidspunktet 1a 60 prosent
hgyere enn selskapets gjeldende aksjekurs.

Vekstselskapene i 2022 har allerede skapt store verdier. Samlet har disse 198 selskapene skapt 9 800
arbeidsplasser og en verdiskaping pa 9,1 milliarder kroner i Igpet av det siste tiaret. | lys av hvor vanskelig
det er & opprettholde hgy vekst over tid, er det sannsynlig at mange av vekstselskapene i 2022 vil stagnere
eller bli kjgpt opp. Det er derfor forventet betydelig utskiftninger i neste ars vekstselskapspopulasjon.

Vekstselskapene bidrar med hgy verdiskaping, men frafallet i populasjonen er sveert stort. Dersom vi ogsa
inkluderer verdiskaping fra selskaper som har blitt identifisert som vekstselskaper i perioden 2012-2022
kan vi se det totale bidraget til verdiskapingen i Osloregionen, som innovative vekstselskaper har.

Verdiskapingen skjedde i til sammen 765 selskaper, hvorav 567 var tidligere vekstselskaper.

11 De kan imidlertid ha veert det i for eksempel 2020, eller tidligere
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Figur 18 Verdiskaping i 2022 fordelt pa naveerende vekstselskaper (i 2022) og selskaper som tidligere har veert
vekstselskaper (i perioden 2012-2021). Kilde: Menon Economics
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Nesten 70 prosent av verdiskapingen skjedde i selskaper som ikke var vekstselskaper lenger i 2022. Mange
av disse selskapene fortsetter a vokse, men i et lavere tempo enn tidligere. Dette gjor at de ikke lenger inngar
i var populasjon. Arsakene til at selskaper faller ut av vekstselskapspopulasjonen er mange. Fra 2021 til
2022 falt 47 selskaper ut av populasjonen fordi de oversteg alderskriteriet for denne typen selskap (10 ar).
56 selskaper falt ifra populasjonen grunnet inaktivitet, og fire selskaper ble fusjonert med andre.

2.4 Utvikling etter oppstartsfasen

De feerreste oppstartsselskaper ender opp som vekstselskaper, ettersom mange gode idéer ikke lykkes, og
de faerreste oppstartsselskaper nar 10 ansatte og vekstfasen. For & undersgke utviklingen i de identifiserte
selskapene i tiden etter oppstartsfasen, har vi sett pa hvordan deres sysselsetting og verdiskaping utvikler
seg i etterkant. Vi skiller gruppen i to: de som senere blir vekstselskap, og de som ikke blir det.

Vi har sett pa utviklingen fra det siste aret som oppstartsselskap og fem ar fremover for de to gruppene.12
Oppstartsselskapene som senere blir vekstselskap, har allerede i siste ar som oppstartsselskap betydelig
hgyere sysselsetting, verdiskaping og omsetning, sammenlignet med gvrige selskap.

Figuren under viser hvordan sysselsettingen utvikler seg for de som senere blir vekstselskaper, og de som
ikke blir det. Utviklingen er indeksert for & muliggjgre sammenligning.

12 (tvalget begrenser seg til selskap som har registrert fem ar med utvikling etter oppstartsfasen (inntil seks ar
gamle).
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Figur 19: Indeksert utvikling i giennomsnittlig sysselsetting etter oppstartsfasen, splittet pa selskap som senere blir
vekstselskap, og gvrige selskap. Indeksert til 100 for siste ar i oppstartsfasen. Kilde: Menon Economics
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| perioden etter oppstartsfasen, har selskapene som senere blir vekstselskap betydelig vekst, som forventet.
Fem ar etter oppstartsfasen har selskapene i snitt 85 prosent hgyere sysselsetting. Utviklingen for de som
ikke blir vekstselskap er imidlertid svak farste ar etter oppstartsfasen, med et fall i sysselsetting pa 20
prosent. | de pafglgende ar utvikler sysselsettingen blant de gvrige selskapene seg stabilt, men forblir i snitt
lavere enn det var i oppstartsfasen. Samlet sett er det et tydelig skille mellom de som greier & vokse og
senere blir vekstselskap, mens gvrige selskap har en flat utvikling over tid.
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3 Kapitaltilgang for vekst- og oppstartsbedrifter i tidlig fase

Selskap i tidlig fase i Oslo tiltrekker seg stadig mer kapital. Sammenlignet med sine nordiske
naboer har kapitaltiigangen i tidlig fase bedret seg, i takt med at det er gkende antall
vekstselskaper og nye investeringsfond i Oslo. Selskap i Oslo har over de tre arene tiltrukket seg
hele 4,4 milliarder euro i ventureinvesteringer.

@kosystemet for entreprengrskap, med oppstarts- og vekstselskap, er helt avhengig av kapitaltilgang for a
finansiere teknologisk utvikling og kommersialisering. Finansiering fra investorer er i de fleste tilfeller en
forutsetning for vellykket innovasjonsarbeid og behovet for kapital er vanligvis stort i utviklings- og
kommersialiseringsfasen.

Ved hjelp av statistikk fra ulike kilder, belyser vi her tilgangen péa kapital i form av investeringer i oppstarts-
og vekstselskaper. Vi har et fokus pa tidlig bedriftsfase, ogsa kjent som sakorn- og venturekapital. Vi ser pa
tilgangen pa kapital basert pa en rekke kilder, ogsa relativt til de gvrige nordiske hovedstedene.

3.1 Kapitaltilgangen er bedret over tid

Ved hjelp av Menons regnskapsdatabase har vi sett pa innskutt egenkapital i oppstart- og vekstselskap i
Osloregionen. Figuren under viser hvordan innskutt egenkapital i bedrifter har utviklet seg over tid blant
oppstartselskapene.

Figur 20: Oppstartselskap - Utvikling i innskutt egenkapital over tid. 2012-2022. Kilde: Menon Economics
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Innskutt egenkapital i oppstartselskap har gkt betydelig de siste seks arene, med stabil vekst siden 2016. |
2016 var det 1,3 milliarder kroner innskutt egenkapital i oppstartsselskap, og i 2022 hadde det gkt til 4,3
milliarder kroner i 2022. Veksten i innskutt egenkapital har veert hgyere enn veksten i antall
oppstartsbedrifter, slik at innskutt egenkapital per oppstartselskap har gkt markant.

Videre har vi sett pa innskutt egenkapital i de identifiserte vekstselskapene, og utviklingen over tid er vist i
figuren under.
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Figur 21: Vekstselskap - Utvikling i innskutt egenkapital over tid. 2012-2022. Kilde;: Menon Economics
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| 2022 hadde vekstselskapene i Osloregionen 26,9 milliarder kroner i innskutt egenkapital, opp fra 24,8 aret
fgr. Sammenlignet med 2020 og 2021, hvor veksten var sveert hgy, var det en moderat vekst i 2022. |
perioden 2018 til 2021 har antall bagrsnoteringer av norske vekstselskap veert sveert hgy, og ble sett pa som
en attraktiv mate a hente inn kapital pa. Interessen for dette har dabbet av siden da. Samtidig gjgr den
underliggende veksten i antall vekstselskap at innskutt egenkapital samlet sett vokser.

Det er mange piler som peker i retning av bedret kapitaltilgang. Nasjonal statistikk fra aktive eierfond viser
en gkning i investerte belgp i sakorn- og venturefasen, szerlig de siste arene. | tillegg har 60 nye
investeringsinstrumenter rettet mot bedrifter i oppstarts- og vekstfasen kommet til. 13 En stor andel av
kapitalen som tilfares vekstselskapene er internasjonal kapital. Dette gjelder bade for de unoterte og for de
barsnoterte selskapene. Pa de ulike markedsplassene pa Oslo Bars eier utenlandske investorer 41,2 prosent
av aksjeverdiene i 2023.14 Tilsvarende utgjgr utenlandske investorer en betydelig andel av kapitalen som
tilfares giennom venturefond.1®

Samtidig som pilene peker i riktig retning de tidligste fasene, er det mange selskaper som har utfordringer
med kapitaltiigang i skaleringsfasen hvor man har negative driftsresultat uten mulighet for a finansiere
veksten uten fremmedkapital. Denne bedriftsfasen er ofte omtalt som «dgdens dal». Denne vekstkapitalen
oppgir mange norske entreprengrer 8 mangle. En relativt liten andel av kapitalen i sen venturefase kommer
fra norske investorer, som kan indikere at det er begrenset tilgang pa vekstkapital fra norske venturefond.16
Videre er det mange som har utfordringer med & skaffe pilotkunder i det etablerte nseringslivet, ofte som
folge av svake koblinger mellom FoU-miljgene og oppstartsmiljgene pa den ene siden, og det etablerte
neeringslivet pd den andre siden. Kombinasjonen av mangel pa vekstkapital og pilotkunder, gjgr det
utfordrende for mange virksomheter & komme gjennom «dgdens dal». Der hvor det neeringsrettede
virkemiddelapparatet har en rekke ordninger rettet mot bedrifter i oppstartsfasen, er det relativt fa
virkemidler rettet mot denne vekstfasen.

13 | evalueringen av Innovasjon Norges oppstartsfinansiering ble det identifisert 60 nye investeringsinstrumenter
i form av fond og investeringsrammer rettet mot bedrifter i oppstart- og vekstfasen. Samlet ble det identifisert
kapital rettet mot tidlig fase pé 16 milliarder kroner i perioden 2015 til 2021,

14 https://aksjenorge.no/aktuelt/2023/04/20/eierskap-pa-oslo-bors,

15 Menon (2023): Private Equity Funds in Norway

16 https.//dealroom.co/guides/nordics
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3.2 Kapitaltilgang til energi- og klimateknologi blir bedre - kun IKT-naeringen
tiltrekker seg mer

Ved hjelp av Dealroom sin database over investeringer i oppstart- og vekstbedrifter er vi i stand til & se pa
hvilke naeringer som tiltrekker seg mest kapital. Samlet har selskapene hentet inn 6 milliarder euro i perioden
2016-2023. Av disse, er 4,3 milliarder euro investert i perioden fra 2021 og til 2023.17 | figuren under viser
vi hvordan samlede investeringer fordeler seg pa neeringer.

Figur 22: Investeringer i Osloregionen fordelt pa neeringer fra 2016 til 2023. Inkluderer investeringer i bade oppstart- og
vekstbedrifter. Millioner euro. Kilde: Dealroom.co 18
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De siste arene har selskap i IKT-naeringen tiltrukket seg mest kapital med 1 milliard euro i perioden 2021-
2023, etterfulgt av energi og klimateknologi med 740 millioner euro og industri med 700 millioner euro.
Blant store kapitalinnhentingsrunder i IKT finner vi Ardogq og Unleash. Innen energi og klimateknologi har
Morrow hentet betydelige mengder kapital, i tillegg til Hydrogen Mem-Tech og Otovo. Sammenlignet med
perioden fgr, har gapet fra IKT til energi og klimateknologi og industri blitt langt mindre, som illustrerer at mer
investeringer i tidlig fase tilflyter disse neeringene. Videre har bade kunnskapstjenester, transport og
finansteknologi tiltrukket seg betydelige investeringer siden 2021, med store runder i selskap som Dune
Analytics (finansteknologi) og Xeneta (transport). De samme naeringene har ogsd hatt betydelig vekst
sammenlignet perioden 2016-2020.

Helse og livsvitenskap har ikke hatt samme vekst, men har mottatt over 230 millioner euro i investeringer
siden 2021 med investeringer i Nordic Nanovector og No Isolation blant annet. Innen E-sport og gaming,
samt leeringsteknologi har imidlertid investeringsnivaet falt i perioden 2021-2023, sammenlignet med 2016-
2020. Innen byutvikling har nivaet veert stabilt.

3.3 Investeringsmiljget i Oslo sammenlignet med nordiske naboer

For a vurdere kapitaltilgang i Osloregionen opp mot de andre nordiske hovedstadsregionene, har vi anvendt
statistikk fra Dealroom. Dealroom kartlegger investeringer globalt, og muliggjgr sammenligning mellom de

17 Uttrekk for 2023 fra Dealroom.co er gjort i oktober 2023.
18 Noen selskap er tagget | to neeringer og vil dobbelttelles
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nordiske hovedstedene. | figuren under viser vi antall investeringer i ventureselskaper i de fire
hovedstadsregionene i perioden 2020 til 2022.

Figur 23: Antall investeringer i ventureselskaper i de nordiske hovedstadsregionene i perioden 2020-2022. Kilde:
Dealroom.co
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Sammenlignet med Stockholm, er investeringsnivaet i bade Oslo, Kgbenhavn og Helsinki langt lavere, med
omtrent 45-50 prosent feerre investeringer. Stockholm har et mer modent gkosystem for oppstartsselskap,
og har over tid veert det nordiske lokomotivet innen fremvekst av innovative selskaper og et velutviklet
marked for risikokapital med god kapitaltilgang.

| perioden 2020 til 2022 har investeringsaktiviteten malt ved antall investeringer i Oslo veert marginalt lavere
enn i Helsinki, og noe hgyere enn i Kgbenhavn. Tradisjonelt har Oslo veert bak begge disse byene nar det
kommer til ventureinvesteringer, men de siste arene har Oslo tett gapet, som ogsa reflekteres i statistikken
for de seneste arene.

Nar det kommer til investert belgp blir forskjellen mellom Stockholm og de nordiske naboene enda starre,
som vist i figuren under.

Figur 24: Investert belgp i ventureselskaper i de nordiske hovedstadregionene i perioden 2020-2022. Milliarder euro.
Kilde: Dealroom.co
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Selskap i Oslo har over de tre arene tiltrukket seg hele 4,4 milliarder euro i ventureinvesteringer. Det er
imidlertid langt unna Stockholm, hvor til sammen 16 milliarder euro er tilfgrt ventureselskaper.
Sammenlignet med Kgbenhavn og Helsinki, som hadde 3,6 milliarder investert i ventureselskaper, sa er
nivaet 22 prosent hgyere i Oslo, som ytterligere understreker at Oslos risikokapitalmiljg har utviklet seg og at
innovative selskaper i tidlig fase har fatt bedre tilgang pa kapital relativt sett.
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Vedlegg

Kapital- og FoU-intensive oppstartselskaper

Majoriteten av oppstartselskapene er identifisert giennom a tilhgre en kunnskapsintensiv neering®. Norge er
et land med generelt hgyt utdanningsnivd, og derfor er mange naeringer definert som kunnskapsintensive.

For a spisse fokuset inn mot innovative oppstartselskap med vekstambisjoner, ser vi na pa
oppstartsselskaper som anses som innovative, som fglger en j-kurve-utvikling eller som er kapitalintensive20.
Med disse kriteriene identifiserer vi 260 oppstartselskaper. Dette er presise indikatorer for bade
vekstambisjoner og -potensial, og selskapene i gruppen er enten kapitalintensive2! og/eller FoU-intensive?22,
Samtidig ekskluderer vi den klart bredeste, og minst presise indikatoren for & fange opp innovative
oppstartselskap med vekstambisjoner.

Utviklingen i antall oppstartselskaper basert pa disse indikatorene er vist i figuren under.

Figur 25: Utvikling i antall oppstartsselskaper i Osloregionen som er innovative, folger j-kurve eller som er
kapitalintensive. Kilde: Menon Economics
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I denne gruppen har det veert en reduksjon i antall identifiserte oppstartsselskap pa 11 prosent siden 2021.
Antallet har falt siden 2020, etter en generell oppgang siden 2013. Antall selskaper som fglger en j-kurve-
utvikling er stigende, og har vokst med 33 prosent siden 2020. Denne typen selskap utgjgr altsa en stgrre
og stgrre andel av oppstartsselskapene. Samtidig er det feerre selskap som identifiseres som innovative
giennom & ha aktive SkatteFUNN-prosjekter i 2022. Det var generelt en nedgang i antall SkatteFUNN-
prosjekter under pandemien, som kan skyldes feerre selskap hadde kapasitet til forsknings- og
utviklingsprosjekter i denne perioden.

Verdiskapingen i disse selskapene skiller seg ogsa tydelig fra oppstartsselskaper samlet. Utviklingen i
verdiskaping og sysselsetting i disse oppstartsselskapene er illustrert i Figur 26.

19 Fn neering der over 33 prosent av ansatte har en bachelorgrad eller hayere som utdanning.

20 Se full oversikt over vare kriterier for & kategoriseres som en oppstartsbedrift i vedlegg.

21 Kapitalintensive selskap har behov for mye kapital som innsatsfaktor i produksjon. Man vil typisk trenge
betydelige investeringer i utvikling og/eller anleggsmidler for & produsere produktene, gjerne finansiert med
ekstern egenkapital.

22 Selskap med mye forsknings- og utviklingsinnsats i utvikling av produkter
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Figur 26 Utvikling i verdiskaping i oppstartselskaper (Ekskludert selskap som kun kvalifiserer gijennom 4 tilhgre en
kunnskapsintensiv neering.) i Osloregionen. 2010-2022. Kilde: Menon Economics
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| denne delen av oppstartspopulasjonen i Osloregionen har verdiskapingen falt drastisk, ikke bare i 2022,
men ogsa i fra 2020 til 2021. Siden toppunktet i 2020 har verdiskapingen i denne gruppen falt med 94
prosent. | motsetning til verdiskapingen, gikk sysselsettingen i gruppen opp i 2021, far den ogsa falt i 2022,
da kun med 12 prosent. Siden 2013 har antall sysselsatte steget raskt, og disse oppstartsselskapene
sysselsetter i giennomsnitt litt over fem personer hver i 2022. For oppstartsselskaper som helhet (inkludert
de som kun kvalifiserer gjennom a tilhgre en kunnskapsintensiv naering) er det i giennomsnitt sysselsatt litt
over to personer per selskap. Denne litt mindre delen av populasjonen sysselsetter med andre ord en stgrre
andel enn proporsjonalt.

En del av grunnen til fallet i verdiskapingen er fallet i antall selskaper, men som vi ser falt verdiskapingen
ogsa i et ar da antall selskaper steg. Figur 27 viser utviklingen i omsetning og driftsresultat i den samme
gruppen oppstartsselskaper.

Figur 27: Utvikling i omsetning og driftsresultat i oppstartselskaper (Ekskludert selskap som kun kvalifiserer giennom &
tilhgre en kunnskapsintensiv naering) i Osloregionen. 2010-2022. Kilde: Menon Economics
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Her ser vi at driftsresultatet i denne gruppen oppstartsselskaper samlet sett alltid har veert negativ, og har
blitt sterre og starre siden 2017. Vi ser ogsa at omsetningen i disse selskapene har veert relativt stabil over
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tid, men falt noe de siste drene. Den fallende verdiskapingen kommer altsd ferst og fremst av at
oppstartsselskaper i Osloregionen i gkende grad gar med underskudd. Arsaken til dette kan veere at tilgangen
pa risikokapital er blitt bedret over tid, og dermed investorer i starre grad enn tidligere er villige til a ga inn i
selskaper som krever stgrre investeringer og utviklingsfaser samtidig som man gar med underskudd. Stor
vilje til & ga i underskudd er et tegn pa at forventningene til verdiskaping og vekst i framtiden er stor fra
investorer.

Metode for identifisering av vekst- og oppstartselskaper
Oppstartsselskaper

A identifisere oppstartselskaper som har vekstpotensial er en utfordrende oppgave i sa tidlig fase.
Nyetablerte selskaper har ingen historikk a vise til, og det er ingen registre med informasjon om entreprengrer
eller deres ambisjoner. Selskapene vi gnsker & finne i mengden nyetableringer kan vaere bade
kunnskapsintensive, kapitalintensive og innovative oppstartsselskaper. For & identifisere oppstartselskap
setter vi derfor en rekke kriterier som skal fange opp kjennetegn ved oppstartselskap med vekstpotensial.
Kriteriene for a identifisere oppstartsselskap er oppsummert i tekstboksen nedenfor.23

Definisjon av oppstartsselskap med vekstpotensial

Oppstartsselskaper er mellom to og fem ar gamle talt fra fgrste ar med gkonomisk aktivitet*, og mgter minst ett
av fglgende kriterier:

Kunnskapsintensivt: selskapet er kategorisert i en naering der over 33 prosent av ansatte typisk har
mer enn en bachelorgrad.

Innovativt: selskapet har mottatt SkatteFUNN minst én gang i Igpet av sine fgrste fem ar.

J-kurve: Selskapet har hatt et driftsunderskudd som var dobbelt s& stort som akkumulert omsetning i
de farste to til fem arene, og har registrerte lgnnskostnader.

Kapitalintensivt: Selskapet har gkt sin innskutte egenkapital med minimum 100 00O kroner.

Med utgangspunkt i definisjonen over har vi identifisert 1 886 oppstartselskaper i Osloregionen. 99 prosent
av disse finner vi innen kunnskapsintensive naeringskoder?5 (kriterie a). Videre har ni prosent av disse mottatt
SkatteFUNNZ26 (kriterium b), om lag tre prosent av selskapene er j-kurveselskaper (kriterium c), og seks
prosent av selskapene har hentet egenkapital (kriterium d).

Tabell 0-1: Antall identifiserte innovative oppstartselskaper med vekstpotensial i 2021. Kilde: Menon Economics

Kriterie Antall selskap Andel av oppstartselskaper
Kunnskapsintensive naeringer 1843 99,4%

J-kurve 83 4,5%

SkatteFUNN 169 9,1%

Innskutt egenkapital 106 5,7%

Totalt 1855 100%

23 Spin-outs fra etablert neeringsliv er ekskludert, ettersom disse ikke faller innenfor oppstartsselskap slik definert
her.

24 Det fgrste aret med gkonomisk aktivitet er definert som det forste aret med registrerte inntekter eller
lennskostnader

25 En fullstendig liste over kunnskapsintensive neeringer (NACE-koder) er i vedlegg Neeringsinndeling

26 SkatteFUNN er en rettighetsbasert skattefradragsordning for selskaper som investerer i forskning og utvikling.
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Vekstselskaper

Oppstartsselskap og vekstselskap er begreper som brukes mye, men som det ikke eksisterer en universell
definisjon av. Dermed blir analyse og telling av slike selskaper gjerne gjort ulikt pa tvers av analyser, og
definisjonene velges basert pa relevansen for den enkelte analyse.

| var rapport benytter vi en definisjon som tillater oss & identifisere relevante selskaper i Osloregionen, med
hensyn pa vekstpotensial og innovasjonskraft. Det er disse selskapene vi mener legger grunnlaget for den
framtidige gkonomien, ikke bare i omradet, men ogsa i Norge som helhet.27

Det er en fundamental forskjell mellom et oppstartsselskap, og et vekstselskap. Denne forskjellen er forsgkt
illustrert i Figur 28 under. Figuren viser Ignnsomhetsutviklingen til et oppstartsselskap som modnes, som
ofte har formen av en «» Oppstartsselskap med vekstpotensial krever bade kapital og kompetent
arbeidskraft for a utvikle sine produkter og tjienester, med den fglge av at man vanligvis gar med underskudd
pa kort sikt. Disse investeringene legger fundamentet for framtidig vekst og verdiskaping.

Figur 28: Lennsomhetsutvikling i et j-kurveselskap
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Etter hvert som selskapene kommersialiserer produkter og skalerer opp virksomheten, gar man inn i en
vekstfase. Investeringer kaster av seg i form av gkte inntekter og bedret Iannsomhet. Over tid vil suksessrike
oppstartselskaper bli vekstselskap som far avkastning pa sine investeringer, P4 bakgrunn av den
konseptuelle forskjellen mellom selskap i de to ulike fasene, behandles de separat i denne analysen.

Etter hvert som oppstartsselskaper skalerer opp produksjon og modnes gar de over i neste fase; vekstfasen.
Disse rasktvoksende selskapene er viktige bidragsytere til bade jobbskaping og verdiskaping. Vekstselskaper
bidrar giennom & skape kunnskapsintensive arbeidsplasser, og innovative varer og tjenester. Norge er en
liten, apen gkonomi, og for mange selskaper er vekstpotensialet relatert til eksportmarkeder. Dette gjelder
ogsa for norske vekstselskaper.

27 Vare definisjoner er | stor grad basert pa identifiserbare karakteristika, ved & bruke regnskapsdata og
selskapsinformasjon som er oppgitt i Brenngysundregisteret, i tillegg til andre offentlige kilder. P4 denne maten er
vare definisjoner operasjonelle, og lar oss telle antall selskaper som kategoriseres under de ulike definisjonene.
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Til forskjell fra oppstartsselskaper har vekstselskaper en historikk & vise til. Dette gjgr at vi kan identifisere
vekstselskaper basert pa regnskapsdata og utvikling. Ifglge OECD er et vekstselskap et selskap som har
vokst med minimum 20 prosent arlig over en trearsperiode, og som hadde minst ti ansatte i begynnelsen av
denne perioden.28

Her gnsker vi & snevre inn definisjonen ytterligere for & fange opp de som har videre vekstpotensial, og som
er innovative, eller er enten kunnskaps- eller teknologidrevne. For & identifisere disse vekstselskapene,
benytter vi et utvalg kriterier, i tillegg til vekstkriteriet til OECD. Vi krever at selskapet enten er kapital-,
kunnskaps- eller FoU-intensivt. Operasjonaliseringen av disse kravene er oppsummert | tekstboksen
nedenfor.

Definisjon av innovative vekstselskaper

Et vekstselskap har vokst med minimum 20 prosent arlig over en trearsperiode, hadde minimum ti ansatte i
starten av perioden, og mgter minst ett av fglgende tre kriterier:

Kunnskapsintensive selskaper: selskapet er kategorisert i en nzering? der over 33 prosent av ansatte har
mer enn en bachelorgrad.

Innovativt eller FoU-intensivt: selskapet har mottatt SkatteFUNN minst én gang.

Kapitalintensivt: Selskapet har gkt sin innskutte egenkapital med minimum 1 000 000 kroner, eller har
mottatt investeringer fra sakorn- eller venturefond.

I henhold til var definisjon av vekstselskap, har vi identifisert 196 vekstselskaper i Osloregionen i 2021. 92
prosent av vekstselskapene er kunnskapsintensive (kriterium a), 59 prosent av vekstselskapene er
innovative (kriterium b), og 46 prosent av selskapene har gkt sin innskutte egenkapital med minimum en
million kroner, eller har mottatt investeringer fra sdkorn- eller venturefond (kriterium c).

Tabell 0-2: Antall identifiserte vekstselskaper med vekstpotensial i 2021. Kilde: Menon Economics

Kunnskapsintensive naeringer 182 92%

SkatteFUNN 124 63%

Innskutt egenkapital 91 46%

Totalt 198 100%
Neeringsinndeling

Tabell O-3: Bekrivelse av naeringer

IKT Produsenter av programvare og maskinvare. Tjenesteleverandgrer med et
tungt innslag av teknologi, som SaaS og IKT-konsulentvirksomhet. Inkluderer
ogsa telekommunikasjon og produsenter av halvledere. Selskaper plassert i

28 Vekst males bade i form av omsetningsvekst, og antall ansatte. Et selskap kan dermed veere definert som et
vekstselskap enten via vekst i omsetning, antall ansatte, eller begge.
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Kunnskapstjenester

Helse og livsvitenskap
Energi og klimateknologi
Finansteknologi

Industri

Laeringsteknologi
Byutvikling

Havromsnaeringer
E-sport

Handel

denne neeringen har ingen tydelig tilknytning til verdikjeder i spesifikke
neeringer.

I denne neeringen finner vi blant annet oppstartsselskaper som
softwareselskapet IndyRiot, eller som Appfarm, som gjgr det mulig for kunder
a lage forretningsapplikasjoner uten & behgve & kode selv.

Et bredt spekter av spesialisert tjenesteyting rettet mot bade naeringslivet og
mot konsumenter. Eksempelvis konsulenter, arkitekter eller bedrifter som yter
profesjonelle tjenester.

Bioteknologi, legemidler, diagnostikk, medtech, naeringsmiddelteknologi og
velferdsteknologi.

Selskaper som produserer fornybar energi og selskap som leverer teknologi
som bidrar til reduserte klimagassutslipp

Finansielle aktgrer som ved hjelp av teknologi produserer innovative lgsninger,
samt finansielle tjenesteytere.

Industriell produksjon innen et bredt spekter av verdikjeder, som
prosessindustri, sensorteknologi, materialer og byggevarer.

Teknologi som fasiliterer leering

Inkluderer eiendomsteknologi, som er teknologi rettet mot utvikling og
forvaltning av eiendom. Inkluderer ogsa transport og mobilitet, som ogsa
inkluderer mikromobilitet og delingslgsninger.

Dekker selskap som er rettet mot sjgmatneaeringen, petroleumsnaeringen eller
maritim naering

Teknologi e-sport og gaming. Inkluderer teknologiske Igsninger for anvendelse
i sport

Dekker et bredt spekter av Igsninger for varehandel, bade fysisk og e-handel
orientert mot konsumenter.

Datakilder og metode

Vare definisjoner er hovedsakelig basert pa karakteristikker som er identifiserbare ved bruk av
regnskapsvariabler og selskapsinformasjon fra Branngysundregisteret, i tillegg til andre offentlige kilder. Pa
denne maten er definisjonene operasjonelle, og gjgr oss i stand til 4 telle selskapene som faller under de
ulike definisjonene. Menon regnskapsdatabase bestar av regnskapsdata for alle norske selskap fra
Brgnngysundregistrene fra 1992 til 2021. Regnskapsdata er innhentet fra Dun&Bradstreet. Det er anvendt
ukonsoliderte regnskapsdata, som vil si at hvert foretak er behandlet som en selvstendig enhet, selv om det
er et datterselskap i et konsern.

Kunnskapsintensive naeringer

Tabell 0-4: Kunnskapsintensive neeringer, definert av at andelen arbeidstakere med hgyere utdanning er over 33 prosent.

Kilde: SSB29
NACE Rev.2 Navn
6 Utvinning av raolje og naturgass
9 Tjenester tilknyttet bergverksdrift
20 Produksjon av kjemikalier og kjemiske produkter
21 Produksjon av farmasgytiske ravarer og preparater
26 Produksjon av datamaskiner og elektroniske og optiske produkter
35 Elektrisitets-, gass-, damp- og varmtvannsforsyning
51 Lufttransport
58 Forlagsvirksomhet
59 Film-, video- og fjernsynsprogramproduksjon, utgivelse av musikk- og

29 Berg, L. P. (2016). Kunnskapsintensive naeringer i Norge.
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lydopptak

60 Radio- og fjernsynskringkasting

61 Telekommunikasjon

62 Tjenester tilknyttet informasjonsteknologi

63 Informasjonstjenester

64 Finansieringsvirksomhet

65 Forsikringsvirksomhet og pensjonskasser, unntatt trygdeordninger underlagt offentlig
forvaltning

66 Tjenester tilknyttet finansierings- og forsikringsvirksomhet

68 Omsetning og drift av fast eiendom

69 Juridisk og regnskapsmessig tjenesteyting

70 Hovedkontortjenester, administrativ radgivning

71 Arkitektvirksomhet og teknisk konsulentvirksomhet, og teknisk prgving og analyse

72 Forskning og utviklingsarbeid

73 Annonse- og reklamevirksomhet og markedsundersgkelser

74 Annen faglig, vitenskapelig og teknisk virksomhet

75 Veterineertjenester

78 Arbeidskrafttjenester

82 Reisebyra- og reisearranggrvirksomhet og tilknyttede tjenester

84 Offentlig administrasjon og forsvar, og trygdeordninger underlagt offentlig forvaltning

85 Undervisning

86 Helsetjenester

87 Pleie- og omsorgstjenester i institusjon

88 Sosiale omsorgstjenester uten botilbud

90 Kunstnerisk virksomhet og underholdningsvirksomhet

91 Drift av biblioteker, arkiver, muséer og annen kulturvirksomhet

93 Sports- og fritidsaktiviteter og drift av forngyelsesestablissementer

94 Aktiviteter i medlemsorganisasjoner

99 Internasjonale organisasjoner og organer

Definisjon av Osloregionen

Tabell 0-5: Kommuner som inngar i Osloregionen (Oslo bo- og arbeidsmarkedsregion)

Kommuner i Oslo bo- og arbeidsmarkedsregion
Oslo

Baerum

Asker

Lillestram
Nordre Follo
Larenskog
Nittedal
Nesodden
Reelingen
As

Lier

Frogn

Nes

Vestby
Enebakk
Aurskog-Hgland
Lunner
Gjerdrum
Hole

Gran
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