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Sammanfattning 2(18)

Utredningen for statliga finansieringsinsatser har haft som huvudsakligt uppdrag att ge f6rslag pa
hur de statliga finansieringsinsatserna bor forindras for att battre mota de finansieringsbehov
som smi och medelstora féretag har och som den privata marknaden inte tillgodoser.

Almi delar uppfattningen att det ar 6nskvirt att det i forsta hand ar privat kapital som investeras i
tillvixtbolag. Det ar centralt att ramvillkoren gynnar olika former av privat finansiering, sivil
lanefinansiering som eget kapitaltillskott till sma och medelstora féretag och innovationer.
Offentlig finansiering ska dels vara ett komplement till privata lingivare och investerare, di
fungera som en katalysator for privata finansiarer att finansiera tillvixtsatsningar i smé och
medelstora foretag. Offentliga initiativ médste bygga pé en regional nirvaro och en professionell,
nationell samordning som sakerstiller en god riskkontroll, effektiva investerings- och
kreditprocesser och att offentliga medel anvinds pé avsett sitt och fir de effekter som asyftats.

I detta avsnitt sammanfattas Almis huvudsakliga synpunkter pa utredningens férslag samlat under
de fyra huvudsakliga forslagsomridena 6vergripande inritning med grundliggande principer, en
ny tiskkapitalstruktur, garantisystem och innovationsstéd. For en fullstindig redogorelse hinvisas
till remissvaret i sin helhet.

Overgripande inriktning med grundliggande principer

— Almi delar utredningens bedomning att 1ingsiktigt hallbara strukturer maste byggas sa att de
blir 6versiktliga och logiska. Almi delar vidare utredningens uppfattning att det finns manga
aktorer i det offentliga systemet och en otydlig rollférdelning mellan dessa vilket Jeder till att
systemet blir mer svart att 6verblicka och mindre effektivt. I detta sammanhang bor enligt
Almis bedomning beaktas att det dven frin entreprenérernas perspektiv ir viktigt med en
overskidlig struktur dir det dr litt att hitta ritt ertbjudande” hos respektive aktor.

— Almi delar utredningens bedémning att staten ska undvika att bli dominerande dgare och att
de statliga riskkapitalinsatserna alltid bor ske tillsammans med privat kapital.

— Almi delar inte utredningens uppfattning att alla statens investeringar bor vara indirekta. Almi
har positiva erfarenheter av sex ars direkt investeringsverksamhet. Almi Invests
direktinvesteringar i fOretag attraherar privat kapital. Privata affirsinglar, entreprenorer,
grundare och andra privatpersoner saminvesterar och engagerar sig i den fas Almi Invest
investerar, dvs andra typer av ptivata investerare in vad en fond-i-fond skulle ha méjlighet att
attrahera.

— Almi delar utredningens bedémning att staten aldtig bor ta all risk och att medinvesterare och
medutlinare alltid bor ta en del av risken. Utredningen har dock inte, enligt Almis
bedomning, klarlagt och belagt behovet av asymmetrisk riskdelning.

— Almi delar utredningens beddmning att allt statligt riskkapital och statlig utlining bor vara
marknadskompletterande och att vad som dr marknadskompletterande varierar och ser olika
ut i olika riskstadier.



En ny riskkapitalstruktur 3(18)

— Almi stédjer forslaget att Foutiertransform AB och Inlandsinnovation AB ombildas 1 syfte att
dstadkomma en 6kad kapitaltillging till sma och medelstora foretag, en effektivare allokering
av statliga medel och ett minskat 6verlapp mellan statliga aktérer.

— Det nya bolaget bor fokusera pa indirekt investeringsverksamhet och pa sé sitt bli ett mer
tydligt komplement till de offentliga aktérer som ér etablerade som direkta finansiirer.
Ansvaret f6r den grona fonden bor dirfor liggas pa nigon av de nationella direktinvesterande
aktSrerna. Det bor vidare 6vervigas om ansvaret for demonstrationsanliggningsfonden kan
liggas pd Vinnova.

— Utredningen belyser inte utmaningen som ligger 1 att attrahera kapital i hela landet och har
inte heller belyst effekterna av forslaget pa foretagens tillging till kapital regionalt. Vidare har
utredningen inte belyst fothillandet mellan samhillsnytta och avkastningskrav.

— Almi ser en stor utmaning 1 att klara att behélla kapitalet realt intakt och samtidigt erbjuda
asymmetrisk riskdelning, ticka management fee f6r privata fondteam och investera 1 tidig fas
med hog risk.

— Utredningen underskattar vikten av egen kompetens f6r att kunna agera som en kunnig och
erfaren motpart till privata investeringsteam. Avseende bolagets behov av intern kompetens
ir det Almis bedémning att utredningen inte visat att det 4r rimligt att kompetens i allt
vasentligt ska tillforas av externa underleverantorer.

— Almi tillstyrker inte utredningens forslag till en ny mikrofondsstruktur, bl a mot bakgtund av
att nir staten kompletterar det privata kapitalet i olika faser bor staten prioritera satsningatr pa
langsiktiga stabila och férutsigbara strukturer, inte underkritiska fonder med begtinsade
resurser.

— Det ir enligt Almis bedémning en brist i utredningens forslag att utredningen inte tydliggjort
det nya bolagets uppdrag relativt befintliga statliga aktorers uppdrag.

Garantisystem

— Almi ser positivt pa fler finansieringsmojligheter for smi och medelstora foretag. Almi vill
samtidigt betona att ett framgangsrikt garantisystem bygget pa bankernas intresse och
incitament for att delta i ett sddant uppligg.

— Bankernas férmaga och vilja att lina ut till smd och medelstora fotetag varierar 6ver tiden,
bl a beroende pa regelverk och konjunktursvingningar, vilket visar pa vikten av en statlig
aktér som kan agera oberoende av banksystemet och kontracykliskt. Det 4r darfor viktigt att
Almis direkta utlining och det foreslagna garantisystemet kompletterar varandra.

— Almi efterlyser en bredare analys av utformningen av ett statligt garantisystem, bl a utifrin det
finska garantiuppligg som férvaltas av Finnvera.

Innovationsstod

— Almi stodjer utredningens forslag att innovationsstodet till foretag och projekt i tidiga
utvecklingsfaser behéver forstirkas och att Almi ges ett storre 4rligt anslag.

— Almi bejakar ett utokat samatbete med lokala organisationet. Samtidigt vill Almi betona
behovet av en objektiv prévning och delar dirfor utredningens uppfattning att de formella
besluten bor ligga kvar pa Almi. Almi avser att medverka till att utveckla rollen som regional



kootdinator av innovationsfinansiering i alla lin, och di girna i samarbete med Vinnova for 4 (18)
en gemensam struktur.

— Almi delar utredningens uppfattning att mojligheten att prioritera storre projekt bor stirkas
men att linebeloppet bor beslutas av Almi utifrdn projektets behov och totala
finansieringsforutsattningar.



Remissvar 5(18)

1Inledning

Behovet av offentligt kapital uppstir nir privata kommersiella aktdrer bedomer risken i bolaget
som alltfér hog och ir siledes kopplat till risk snarare 4n utvecklingsfas. Almi moter ett stort
infléde av goda affirsidéer och innovationer. Sverige gir miste om en betydande tillvixtpotential
genom att dessa foretag inte hittar riskvilligt kapital. Detta ar sarskilt tydligt 1 branscher med linga
utvecklingstider och utanfor storstadsregionerna. Hoga risker finns bide fore och under en
bolagsstart samt 1 samband med expansion och i alla typer av bolag oavsett om bolagets
vetksambhet dr kunskapsintensiv eller inte. Almi kompletterar det privata kapitalet med
marknadskompletterande kapital dat risken 4ar hog. Den marknadskompletterande rollen ger Almi
mojlighet att folja marknadens utveckling samt vara konjunkturoberoende och flexibel utifran
bolagens och matknadens behov. Almi kan ocksd kontinuetligt utveckla verksamheten med nya
instrument och finansiera vissa satsningar aven genom EUs olika program dir dessa svarar mot
behov i Sverige. Almis affirsmodell och effekterna av verksamheten beskrivs utforligare i bilaga
till detta remissvar.

2 Ttredningens forslag

I det foljande kommenteras utredningens forslag och bedémningar. Almi ser positivt pa
forindringar som gor det enklare for entreprendrer att starta och driva foretag. Med detta som
utgingspunkt redovisas i det f6ljande Almis synpunkter pé utredningens forslag.

2.1 Overgripande inriktning

I detta avsnitt kommenteras utredningens grundlaggande principer.

2.1.1 En langsiktigt hallbar struktur

Almi delar utredningens bedomning att for att strukturerna ska bli langsiktigt hillbara miste de
byggas sa att de blir 6versiktliga och logiska. Almi delar vidare utredningens uppfattning att det
finns manga aktorer i det offentliga systemet och en otydlig rollférdelning mellan dessa vilket
bidrar till att systemet blir svart att 6verblicka och mindre effektivt.

Utredningen betonar att det frin det perspektiv dir entreprendrerna befinner sig bor finnas
specialisering, narhet och méngfald. I detta sammanhang bor enligt Almis bedémning beaktas att
det dven frin entreprendrernas perspektiv ir viktigt med en 6verskidlig struktur dir det dr ”latt
att hitta ratt erbjudande” hos respektive aktor. Alltfor minga, sma, avgransade och utspridda
offentliga aktorer minskar mojligheterna att bygga de efterstrivade professionella, lingsiktigt
hillbara och forutsigbara strukturerna och skapar ocksd svarigheter for entreprenorerna att hitta
ritt 1 systemet. Det tar ocksé tid och resurser i ansprak att bygga upp nya varumirken och
natverk.

Tillvixtverket genomférde 2012 en kartliggning av fond-i-fond aktiviteter i Sverige som helt eller
delvis investerade offentligt riskkapital.' Av analysen i rapporten framgar bl a att flera fonder som
studerats, dar statliga aktSrer har varit inblandade, verkar ha misslyckats for att de inte hade
tillrdcklig storlek for att vara livskraftiga. Fonderna har alltsa varit £6+ sma for att bira sina egha

! Offentliga fond-i-fondaktérers aktiviteter tidiga skeden, rapport 0133



kostnader och for att ni en tillracklig spridning i portfoljen for att mojliggora en stabil finansiell 6 (18)
avkastning. Detta bor beaktas i den fortsatta beredningen av utredningens férslag.

2.1.2 Staten ska inte vara dominerande 4gare i enskilda féretag

Almi delar utredningens bedémning att staten ska undvika att bli dominerande dgare och att de
statliga riskkapitalinsatserna alltid bor ske tillsammans med privat kapital. Almi Invest har en ling
och mycket positiv erfarenhet av att direktinvestera med affirsanglar, grundare och entreprendrer
samt andra privata investerare. Almi Invest 4r alltid minoritetsigare i portfoljbolagen.

2.1.3 Samfinansierade fonder med sjilvstindig forvaltning

Utredningens bedémning, att samfinansierade fonder med sjilvstindig férvaltning 4r den
finansieringsform som ir att foredra, leder utredningen till det principiella stillningstagandet att
statens finansiering av och investering i foretag fraimst bor vara indirekt. I detta sammanhang vill
Almi lyfta att det it bra att utredningen visar pé vikten av samverkan mellan privat och offentligt
kapital, nigot Almi kan bekrifta verkligen fungerar.

Almi har goda erfarenheter av att samverka med privata medfinansiarer och medinvesterare bide
inom kreditgivningen och riskkapitalverksamheten och delar dirfor inte utredningens uppfattning
att alla statens investeringar bor vara indirekta. Utredningen har inte nirmare utvirderat den
direktinvesterande verksamhet i tidig fas som Almi Invest bedriver idag varfoér Almi vill passa pa
att lyfta fram positiva erfarenheter efter sex irs verksamhet med direkt investeringsverksamhet.
Verksamheten har ocksa utvirderats i en oberoende forskarrapport frin Timbro dir Roger
Svensson, forskare vid institutet f6r naringslivsforskning, konstaterar att Almi Invest ar det enda
exemplet bland de statliga riskkapitalisterna som arbetar pi ritt sitt.”

— Almi Invests direktinvesteringar i foretag attraherar privat kapital. En hog grad av
medfinansiering har kunnat uppnis genom att Almi Invests delaktighet lyfter av risk frin den
ptivata investeraren, inte bara genom kapitalet i sig utan ocksd genom den kompetens Almi
Invest byggt upp kring de utmaningar foretag och entreprendrer moter, bide som nystartade
bolag och i expansionsfas.

— Iden fas Almi Invest investerar saminvesterar och engagerar sig privata affirsinglar,
entreprendr, grundare och andra privatpersoner, dvs andra typer av ptivata investerare
jimfoért med vad en fond-i-fond attraherar.

— Almi Invest har en bred geografisk spridning och finns nita foretagen 6ver hela landet.

— Almi Invest har ocksé varit framgingsrik i att attrahera och behilla kompetenta medarbetare
(investment managers), nigot som visat sig vara av stor vikt i férhéllande till medfinansiarer
och portféljbolag.

— Staten tillsammans med regionala aktSrer dger och kontrollerar strukturen vilket dr en fordel
ur ett styeningsperspektiv.

2.1.4 Riskdelning mellan staten och privata investerare

Almi delar utredningens bedomning att staten aldrig bor ta all risk och att medinvesterare och

medutlinare alltid bor ta en del av risken. Utredningen har dock inte, enligt Almis bedémning,

klarlagt och belagt behovet av asymmetrisk riskdelning.

— Risken for att en asymmetrisk riskdelning inte attraherar de mest professionella fondteamen
b6r beaktas. Etablerade och professionella privata investerare och VC-fonder arbetar utifrin

Statlig finansiering till smaféretage Timbro, maj 2014



gedigna affirsmodeller. Almi sitter frigetecken kring om en asymmetrisk riskdelning kan fa 7 (18)
dessa aktSrer att investera i f6r dem frimmande faser, branscher eller regioner.

— Vidare ifrigasitter Almi logiken kring en asymmetrisk riskdelning dér staten stir for en storre
andel av risken och dir fond-i-fondstrukturen inda férutsitts revolvera med ett realt intakt
kapital.

—  Almi vill ocksa lyfta att forslaget medfor att olika typer av privata kapital ges olika
forutsittningar beroende pa var i ekosystemet det saminvesterar med staten. Villkor som
skiljer sig at inom det finansiella ekosystemet riskerar att skapa en snedvriden
konkurrenssituation vilket kan vara utmanade f6r de privata aktérer som saminvesterar med
offentliga aktorer i de faser dir asymmetriska villkor inte tillimpas. Almi Invest investerar
idag med privata aktorer pé lika villkor och delar alltid risken fullt ut. Detta har enligt Almis
bedomning aldtig innebutit ett hinder. Det som hindrar privat medfinansiering ar snarare den
bedémda risken i varje affir.

2.1.5 Staten som marknadskompletterande aktor

Almi delar utredningens bedémning att allt statligt riskkapital och statlig utlining bor vara
marknadskompletterande och att vad som 4r marknadskompletterande varierar och ser olika ut i
olika riskstadier. Almis marknadskompletterande verksamhet innebir insatser i faser dar privat
kapital finns i lag eller ingen omfattning. En av de mest centrala komponenterna i Almis
direktfinansierande affirsmodell 4r férmagan att attrahera privat kapital.

2.1.6 Forbittrad distribution

Vad giller utredningens bedémning att besluten om férdelning av medel i 6kad utstrickning bor
tas lokalt for att snabba pd och forenkla ans6kningsprocedurerna bejakar Almi den stora potential
som finns i att fortsatta utveckla regionala noder for foretagsfinansieting. Almi finns etablerade i
hela Sverige med ca 40 kontor och samarbetar nira med méinga andra aktSrer. Almi avser att
fortsitta utveckla samarbetet med science parks, inkubatorer, innovationskontor,
Nyforetagarcentrum, forskningsinstitut och andra som pa olika sitt atbetar med att stodja projekt
och foretag i tidiga faser. Dessa aktorer arbetar nira bolagen och tillfér kompetens, i vissa fall
kombinerat med kapital. Almi avser att aktivt bidra till att utveckla strukturen for fléden av
affirsidéer och investeringspropiet.

Vidare bor lyftas att om beslut om krediter, investeringar och bidrag skulle delegeras till ett stort
antal, geografiskt utspridda och smé enheter skapas en utmaning vad giller effektivitet i systemet,
professionalism och ”armlingds avstind” i bedémning av propierna samt uppfoljning och
riskkontroll.

2.2 En ny riskkapitalstruktur

Utredningen foresldr att en ny struktur for del av det statliga riskkapitalet skapas genom att en
fond i aktiebolagsform, kallad Fondinvest AB, bildas i syfte att utgora en sammanhallande aktor.
Den nya fonden, Fondinvest AB, ska ha som uppdrag att tillsammans med privat kapital
investera i fonder inriktade mot tidiga utvecklingsfaser i svenska innovativa foretag med hog
tillvixtpotential.

Utredningen pekar vidare pa att den svenska regetingen i sitt nationella program {6t den nya
strukturfondsperioden 2014-2020 har foreslagit tvi nya nationella fonder: en fond-i-fond och en



gron fond. I syfte att uppni en 6kad samordning i det statliga finansieringssystemet it det enligt 8 (18)
utredningen dndamilsenligt att forvaltningen av dessa fonder inordnas i den verksamhet som
Fondinvest foreslds bedriva. Till detta féreslir utredningen att Fondinvest ska driva
demonstrationsanliggningsfonden och linegarantifonden.

Enligt utredningen skapar forslaget forutsattningar for att statens riskkapital battre kan bidra till
att stimulera framvixandet av en bredare riskkapitalmarknad med storre fokus pa de tidiga
faserna i foretag med hog tillvaxtpotential men ocksi hogre risk.

Almi stodjer forslaget att Foutiertransform AB och Inlandsinnovation AB ombildas i syfte att
dstadkomma en 6kad kapitaltillging till smi- och medelstora féretag, en effektivare allokering av
statliga medel och minska verlappet mellan statliga aktérer. Mot bakgrund av de invindningar
Almi har pi utredningens olika delar sitter Almi frigetecken kring den organisatoriska struktur
som utredningen foreslar av skil som framgar nedan.

Fondinvest bor enligt Almis bedomning fokusera pé indirekt verksamhet och helt inrikta sig pa
att bli en bestillare av indirekt finansiering och inte bide ansvara for att utvirdera privata
fondteam och gora direktinvesteringar genom den grona fonden och
demonstrationsanliggningsfonden. Fondinvests uppdrag bor vara att komplettera de statliga
aktorer som idag atbetar direkt; Industrifonden, Norrlandsfonden, Almi Invest, Vinnova och
Energimyndigheten. Ansvaret f6r den grona fonden kan med fordel liggas pa nigon av de
nationella direktinvesterande aktrerna. Det bor vidare 6vervigas om ansvaret for
demonstrationsanliggningsfonden kan liggas pa Vinnova.

Vid ett eventuellt etablerande av en s.k. fond-i-fondstruktur vill Almi lyfta nagra perspektiv som
bor beaktas i1 den fortsatta beredningen av forslaget i denna del.

— Utredningen belyser inte utmaningen som ligger i att attrahera kapital i hela landet och har
inte heller belyst effekterna av forslaget pa foretagens tillgang till kapital regionalt. Det bor i
den fortsatta beredningen 6vervigas pa vilket sitt en fond-i-fond struktur kan och bor méta
de behov foretag 1 hela landet har. En ny struktur bor sikerstilla att foretagens mojligheter att
tillga offentligt kapital inte férsdmras i de glest befolkade delarna av Sverige.

— Utredningen har inte belyst forhillandet mellan samhillsnytta och avkastningskrav. Privata
och offentliga investerare kan drivas av delvis skilda motiv. For en privat aktor ar i de allra
flesta fall det primara malet avkastning pd investerat kapital. Fér en offentlig aktor kan det
aven finnas andra mal eller samhallsnyttor utéver avkastningen som att skapa forutsittningar
for affirsprojekt som kan fi stor betydelse fOr att 16sa samhillsutmaningar som
klimatférindringar, folkhilsa, kostnad f6r sjukdom och sjukvird m.m. Det ir inte rimligt att
anta att den privata marknaden fullt ut ska ta risken i alla dessa segment. Vidare kan en
offentlig aktSr ha som malsittning att skapa atbetstillfillen eller utveckla en viss region.

Det kan i sammanhanget lyftas vad som framkommer i Tillvaxtverkets rapport om offentliga
fond-i-fondaktérers aktiviteter i tidiga skeden, dir Tillvixtverket konstaterar att ett
atetkommande problem f6r de fond-i-fond satsningar som analyserades har varit
formuleringar av mil och uppdrag. Milen har dels varit otydliga, dels ofta innehillit inbyggda
malkonflikter. Som exempel nimner Tillvixtverket att f6rvintningar om en positiv
avkastning inte alltid 4r f6renliga med regionala utvecklingsmail och restriktioner vad giller
bolagens utvecklingsfas, geografi och i vissa fall ytterligare kriterier som ofta foreskrivs.



— Den nya fondstrukturen bor inte exkludera saminvestering med Almi Invest, vilket ocksa 9 (18)
mojliggor en stegvis stafettvaxling. Vidate bor Gvervigas om det gar att skapa modeller och
incitament {6t dessa fonder att kopa ut/losa av Almi Invest i den statligt finansierade kedjan.

2.2.1 Mikrofonden

Utredningen foreslar att mikrofonden ska vara ett instrument f6r att uppmuntra lokala initiativ
for investeringar i tillvaxtforetag som utvecklar bygden men kan ocksa investeras i temafonder av
olika slag. Mikrofonden féreslds f3 intiktning mot att st6tta mindre lokala fonder. Dessa fonder
kan med fordel vara sammanslutningar av lokala affarsinglar, tillvixtkassor eller andra mindre

investmentbolag girna spridda 6ver landet. Storleken pa atagandet per fond bor ligga i intervallet
5-30 miljoner kronor.

Almi vill inledningsvis poidngtera att Almi delar instillningen att det i forsta hand ir privat kapital
som bot investeras i tillvixtbolag. Olika typer av privata lokala och regionala initiativ som bidrar
till kapitaltiliforseln 4ar viktiga och offentlig finansiering ska som pétalades inledningsvis, vara ett
komplement till privat finansiering.

Almi tillstyrker inte utredningens forslag av flera skal.

— Nar staten kompletterar det privata kapitalet i olika faser bor staten prioritera satsningar pa
langsiktiga stabila och f6rutsigbara strukturer, inte underkritiska fonder. Almis och tidigare
Innovationsbrons etfarenhet visar att sma lokala fonder i tidig fas, sd som utredningen
besktiver dem i detta forslag, har svirt att ovetleva lingsiktigt. Risken 4r att sma fonder
relativt snart ar fullinvesterade och att det finns begrinsade mojligheter till féljdinvesteringar.
Fonden forvaltar darefter ett antal bolag som man inte kan bidra till att utveckla i den
omfattning som dessa bolag med stor sannolikhet behover.

— En struktur som bygger pa sma fonder med ett fondkapital frin fem miljoner kronor och
uppit skapar en mingd sma3 lokala aktorer som alla har begrinsade resurser. Detta leder till
svirigheter for foretag och entreprendrer att fi en Sverblick 6ver mojliga investerare. Det
skapar ocksa en osikerhet for foretag och entreprendrer, om dessa fonder kommer att ha
mojlighet att agera stabilt och langsiktigt. Vidare kan méngfalden av fonder paverka varje
fonds mojlighet att attrahera investerare med erfarenhet och branschspecifik kompetens.

— Slutligen bér framhallas att finansiering frin EUs strukturfondsmedel (den regionala
utvecklingsfonden) stiller omfattande krav pé aterrapportering och uppfoljning. Dessa
innebir en avsevird administrativ borda f6r vatje fond vilket utredningen inte lyft 1 sitt
betinkande. Dirtill kommer att alla program och projekt som finansieras av regionalfonden
ska beakta de horisontella kriterierna i de regionala strukturfondsprogrammen dvs
jaimstalldhet mellan kvinnor och min, integration och mangfald samt en miljomissigt héllbar
utveckling.

2.3 Fondinvest ABs uppdrag, kapital och organisation

Utredningen limnar forslag till hur Fondinvests uppdrag och dndamal ska regleras och
formuleras. Samtidigt har utredningen tidigare i betinkande noterat att det dven finns andra delar
1 det statliga finansieringssystemet som kan beh6va forindras med ledning av de 6vergripande
principer som utredningen presenterat. Detta giller bland annat frigan om olika statliga aktérer



har delvis 6verlappande mandat och att rollerna dirfér kan behéva tydliggéras. Mot bakgrund av10 (18)
utredningens begrinsade tid liggs dock inga forslag i dessa delar.

Det ir enligt Almis bedémning en brist i utredningens forslag att utredningen inte tydliggjort det
nya bolagets uppdrag relativt befintliga statliga aktSrers uppdrag. Syftet med Fondinvests
vetksamhet méste vara klart och tydligt i relation till de aktérer som redan finns. Det ir av vikt att
staten inom ramen for den 6vergtipande 4garstyrningen sikerstiller en god samordning mellan de
olika statliga finansietingsaktorerna uppdrag och roller och att dessa kompletterar varandra.

Utredningen foreslir vidare att Fondinvest ska ha ett kapital som fungerar som en revolverande
fond, vilket innebar att de innehav som avyttras dterfors till fondkapitalet och kan anvindas till
nya investeringar. Som ekonomiskt mal f6r fondens verksamhet bor gilla att fondens kapital 6ver
tid ska behillas realt oférindrat. Om fondinvesteringarna i snitt genererar en blygsam positiv
avkastning s ricker denna kapitalisering enligt utredningen till att finansiera verksamheten.

Almi set en stor utmaning i att klara att behilla kapitalet realt intakt och samtidigt erbjuda
asymmetrisk riskdelning, ticka management fee {6t privata fondteam och investera i tidig fas med
hog risk. Forslaget kan komma att innebira att investeringar sker i mindre riskfyllda faser vilket
skulle medfora att de tidiga och mest riskfyllda faserna inte prioriteras i tillrickligt stor
omfattning. En fordjupad analys bor darfor goras av utredningens forslag i denna del.

Utredaren foreslar vidare att huvuddelen av Fondinvests forvaltande vetksamhet, sisom
utvirdering och uppfdljning av férvaltare, forberedande av investetingsrekommendationer samt
underlag for dgarrapportering bor kunna utfdras av externa undetleverantdrer. Aven
fondadministration bt kunna utféras av extern part. Fondinvest ska kunna évetlita
forvaltningen av de undetliggande fonderna till sjilvstindiga investeringsteam. Sammantaget bor
detta enligt utredaren kunna 6ka effektiviteten i statens riskkapitalinsatser.

Utredningen underskattar vikten av egen kompetens for att kunna agera som en kunnig och
etfaren motpart till privata investeringsteam. Avseende bolagets behov av intern kompetens ar
det Almis bedémning att utredningen inte visat att det 4r rimligt att kompetens i allt visentligt ska
tillféras av externa undetleverantorer. Almi bedémer vidare att det 4r centralt att statliga aktSrer
har méjlighet att uppfylla sitt analys- och uppfoljningsansvar for de skattemedel de 4r satta att
ansvara for och att resurser maste finnas for detta.

2.4 Néarmare om investeringsverksamheten

For att attrahera privat kapital att investera i de riskfaser och i de omriden dir ett Skat
kapitalbehov bedéms finnas, foreslar utredningen att Fondinvest ska kunna arbeta med modeller
f61r asymmetrisk riskdelning, vilket innebir att medinvesterarna fir en bittre avkastningsprofil.
Almi har inledningsvis i avsnitt 2.1.4 kommenterat utredningens forslag i denna del.

Utredningen foreslir vidare att Fondinvest i undantagsfall ska kunna gora ataganden utan krav pa
patallell privat investering. Almi vill i sammanhanget lyfta att givet att Fondinvest ska ses som en
fond-i-fond-modell it det viktigt med privat finansieting redan frin dag ett i fonderna.



2.5 Garantisystem 11 (18)

Utredningen foreslar att ett statligt garantisystem infors i syfte att stédja bankernas utlining till
smi foretag. Garantin bor avse 1an mellan 2-20 miljoner kronor med trolig tonvikt pa ca 3—10
miljoner kronot. Garantisystemet foteslds hanteras inom ramen for Fondinvests verksamhet.

Almi delar utredningens bedémning att det frimst 4r tre omstandigheter som forsvirar

bankfinansiering till mindre foretag:

— Den administrativa kostnaden blir relativt sett storre vid mindre lan eftersom
kreditprévningen i princip innehiller samma moment som till stétre foretag och i vissa fall till
och med kan vara mer svirbedémd.

— Foretag i tidiga skeden har som regel ingen sikerhetsmassa i foretaget som kan minska risken.
Om inte foretagaren/4dgarna har privata sikerheter ar detta ofta ett problem vid
bankfinansiering.

— DProvningen av iterbetalningsformagan ir grundliggande i all kreditgivning. Foretag med
hogte risk fir inte 1an utan ir hinvisade till andra finansieringsformer.

Enligt Almis bedémning har de svenska bankerna sedan finanskrisen blivit alltmer restriktiva till
utlining vad giller sma krediter, pga hoga transaktionskostnader, och vad giller lin till nystartade
bolag, innovativa projekt och foretag samt etablerade foretag i expansionsfasen pga hog risk.
Almi ser tecken p3 att bankerna minskat sin utlining till dessa foretag och bedémer att detta inte
kommer att latta framéver, bl a beroende pi 6kade krav i regelverk och bankernas
avkastningskrav.

Almi ser positivt pi fler finansieringsmoijligheter f6r sma och medelstora foretag. Almi vill
samtidigt betona att ett framgingsrikt garantisystem bygger pa bankernas intresse och incitament
att delta i ett sadant upplagg.

Bankernas férmaga och vilja att 1ina ut till smé och medelstora foretag varierar 6ver tiden, vilket
kan bero pi exempelvis nya regelverk och konjunktursvingningar. Detta blev sirskilt tydligt
under senaste finanskrisen di bankerna kraftigt minskade utlaningen till smi och medelstora
foretag. Almi kunde di genom en etablerad struktur agera kontracykliskt och med hjilp av ett
tillskott till linefonden pa 2 miljarder kronor kunde utliningen mer dn férdubblas.

Erfarenheterna frin Danmark i samband med finanskrisen var att bankernas anstringda likviditet
medférde kraftiga neddragningar av utliningen, vilket inte minst drabbade smi och medelstora
foretag. Dessutom var bankgarantierna en kostsam 16sning for staten. For att skapa samma
flexibilitet och lyh6rdhet som den svenska modellen med ditrektutlining medger, erbjuds dirfor i
Danmark, genom Vaekstfonden, marknadskompletterande direkta 1an. Modellen har himtat
inspiration frin bl a Almi. Direktutliningen stir nu for en betydande del av den
marknadskompletterande utliningen.

Detta visar pa vikten av en statlig aktor som kan agera oberoende av banksystemet. Det ar darfor
viktigt att Almis direkta utlaning och det foreslagna garantisystemet kompletterar varandra.

En statlig garanti skulle enligt utredningen kunna kompensera for bristen pa sikerheter och pa si
sitt bidra till att 6ka bankernas utlining till féretagen. En garantifond skulle enligt utredningen
kunna vara ett komplement till nuvarande utbud av Almis lin och till traditionella banklin. Enligt
Almis bedomning kvarstir problemet for bankerna med alltfér hog kreditrisk och bristande



l6nsamhet (hoga administrativa kostnader per kredit) f6r bankerna vid exempelvis sma lin, 12 (18)
krediter till nystartade bolag, innovativa projekt och foretag samt etablerade foretag 1
expansionsfasen.

Enligt utredningens forslag ska risknivin i garantisystemet vara ligre dn Almis nuvarande
kreditforlustnivd. Almis direktutlining kommer dirfér dven fortsittningsvis riktas mot savil sma
krediter till nystartade foretag som stétre krediter till bide nya och etablerade tillvixtbolag. Pa si
satt kan Almi fortsitta att komplettera bankerna med finansiering till féretag som uppfattas
medfora alltfér hog risk och alltfor héga kostnader. Almi har idag ett fortroendefullt samarbete
med privata banker i kreditgivningen. Almis uppfattning ér att bankerna uppfattar Almi som en
kvalitativ partner genom den sjilvstindiga kreditanalysen och det kontinuerliga
uppfoljningsarbetet. Inte sillan yttrar sig detta i att ett foretags mojlighet att erhalla banklan
forutsitter att dven Almi gir in som langivare.

Det bor 6vervigas om garantin ocksi kan ta sikte pd 1an med hégre linebelopp dn 20 miljoner
kronor och med linga 16ptider, vilket skulle kunna gynna sirskilt svirfinansierade investeringar i
exempelvis vissa branscher eller industrifastigheter i glesbygd.

Utredningens f6rslag till utformningen av garantisystemet innebir att staten foreslds ta en passiv
roll. Utredningen foreslar att garantisystemet bor utformas s att certifierade banker utan
provning frin statens sida anmailer krediter som uppfyller villkoren f6r den kompletterande
garantin. Statens prévning bor utformas som en mojlighet till revision och eftergranskning bade
direkt vid eventuell utbetalning enligt garantin och som generell uppfdljande granskning av hur
garantivillkoren eftetlevs. Almi eftetlyser en bredare analys av utformningen av ett statligt
garantisystem. I Finland finns ett garantiuppligg for 1in som forvaltas av Finnvera och dar
Finnvera tar en mer aktiv del i kreditbeddmningen av foretaget 4n i utredningens forslag.

2.6 Demonstrationsanliggningsfond

Utredningen foreslr att en demonstrationsanliggningsfond inrittas f6r investeringar i ny
teknologi eller processer dir produktionsanliggningar eller produktionsenheter ska producera i
kommersiell skala. Fonden foreslds ha ett kapital om 1,5 miljarder kronor.

Demonstrationsanliggningsfonden féreslas drivas i form av ett aktiebolag som ir ett dotterbolag
till Fondinvest.

Det ir enligt Almis bedomning en relevant problemstillning som forslaget belyser men det
saknas undetlag 1 utredningen och det dr dirfor svirt att stillning till den foreslagna
utformningen. Almi vill dock 1 sammanhanget dteranknyta till vad som framférts ovan rérande
det nya bolagets indirekta investeringsfokus. Det bor 6vervigas om satsningen 1 stillet kan liggas
1 en befintlig aktor som t ex Vinnova. Dirutéver noterar Almi att de exempel péa satsningar som
utredningen nimner inom ramen fér fonden ligger nira den gréna fondens investeringsfokus.
Oavsett hemvist for demonstrationsanliggningsfonden bor dess verksamhet samordnas med den
grona fondens.

Vidare bor en djupare analys genomféras av vilken typ av finansiering som fonden bor erbjuda.
Utredningen namner agarkapital, konvertibler och linegarantier. Det bét, mot bakgrund av den
finansieringslosning som 4r mest limplig, ocksd utredas om inte delar av detta kan hanteras av de
offentliga aktorer som redan finns idag.



2.7 Genomforande och finansiering 13 (18)

Utredningen besktiver i forslaget de forutsittningar som ska gialla for finansieringen av det nya
bolaget. Almi vill poingtera att det inte 4r mojligt forstd utredningens berdkning av finansieringen
av den nya strukturen.

Fér férvaltning av befintliga innehav limnar utredaren som alternativ till att Fondinvest forvaltar
innehaven att fdrvaltningen av dessa Overtas av annan statlig aktor, t ex Industrifonden eller
annan part med etfatenhet av lingsiktig férvaltning. Mot bakgrund av att Fondinvest, enligt
Almis bedémning bor renodlas till en indirekt finansiir, 4r det lampligt att ndrmare utvirdera

vilken av de befintliga statliga direktinvesterande aktdrerna som kan vara limpliga att forvalta
befintliga innehav.

2.8 Styrning och uppf6ljning av Fondinvest AB

Almi delar utredningens bedomning att om en ny statlig aktor ska etableras ska styrningen av
fondbolaget Fondinvests verksamhet utformas p4 ett sitt som tillgodoser riksdagens och
regetingens krav pa 6vergripande strategisk styrning och insyn i verksamheten samtidigt som
tillricklig flexibilitet finns i den operativa verksamheten.

Almi delar vidare utredningens bedémning att ramarna for uppfoljning och utvirdering av
verksamheten bor laggas fast redan vid inrittandet av den nya organisationen och att sirskild
hinsyn tas till de linga ledtiderna i bolagets investeringsverksamhet samt att utvirderingskriterier
for investeringsverksamheten behover utformas si att fondens verksamhet och resultat kan
stillas i relation till de 6vergripande mélen.

Almi vill dterigen framhilla att om yttetligate en statlig aktor ska etableras med uppdrag att
erbjuda marknadskompletterande finansiering till smi och medelstora foretag ir det centralt att
uppdragets inriktning och direktiv blir tydligt avgrinsat mot de befintliga aktorerna inom samma
uppdragsomride.

2.9 Innovationsstod

Almi delar utredningens bedomning att innovativa foretag eller féretag med hogt teknik- och
kunskapsinnehill har en annorlunda utvecklingsprocess jamfort med andra foretag. Almi vill
dirtill komplettera utredningen med att peka pa att innovativa projekt med hog potential i stor
utstrickning kommer frin andra miljéer 4n de akademiska. Forutsittningara for
kommersialisering ar ofta bittre i foretagsinnovationer 4n i forskningsbaserade, d4 kommersiell
kompetens finns pa plats.

Almi stodjer utredningens forslag att innovationsstodet till foretag och projekt i tidiga
utvecklingsfaser behéver forstirkas. Almi moéter en stor och 6kande mingd innovativa foretag
och entreprendrer med utvecklingsprojekt som behdver innovationsfinansiering och siger drligen
nej till en stor andel intressanta innovativa idéer.

Almi stiller sig mot ovanstiende positivt till att utredningen foreslir att Almi ska ges ett storre
arligt anslag 1 form av férlusttickningsmedel for att kunna bevilja si kallade innovationslin och
for att kunna tilldela olika projekt forstudie- och verifieringsmedel. Fotlusttackningsmedlen bor
enligt utredningen minst dubbleras och uthélligt uppga till ligst 100 miljoner kronor per dr. Almi
ethéller under 2015 en forlusttickning frin regeringen om 30 miljoner kronor. Dirutéver



tillskjuter Almi 70 miljoner kronor ur eget resultat. Enligt Almis bedémning ar behovet storre 4n 14 (18)
nuvarande nivd. Huruvida Almi kan fortsitta sitta av medel for forlusttickning till
innovationsfinansiering dr avhingigt av att Almis totala verksamhet fortsitter att generera ett

overskott. Forlusttickningsmedlen frin regeringen kommer fortsatt att vara viktiga.

Trots utredningens forslag till forstirkning kvarstir enligt Almis bedémning ett stort behov av
resurser for att verifiera nya teknikintensiva affirsidéer. Staten satsar stora resurser pi FoU men
forhallandevis lite pa verifiering och kommersialisering. Utredningens férslag med utokade
resurser till Vinnova och Almi dr ett positivt steg. Men om Sverige ska kunna tillvarata den
potential som finns i den forskning och utveckling som bedrivs i offentlig verksamhet och i sma
och medelstora foretag terstir ett behov av kraftfulla satsningar. Det finns, utéver Almi, flera
statliga aktorer som skulle kunna ta ansvar for att inom ramen f6r befintliga uppdrag kanalisera
dessa medel till projekt och unga foretag.

Utredningen f6reslar vidare att det maximala belopp som ldnas ut i innovationslan per projekt
ocksé okas. Almi delar utredningens uppfattning att méjligheten att prioritera storre projekt bor
stirkas men att linebelopp bor beslutas av Almi utifrin projektets behov och totala
finansieringsforutsattningar.

Almi dr vidare tveksam till utredningens bedémning att kreditférlusterna f6r innovationslin
kommer att sjunka till kring 30 procent frin dagens drygt 50 procent.

Utredningen foresldr vidare att Almi bor 4liggas att certifiera eller pa annat sitt kvalificera lokala
organisationer si att dessa 1 Almis stalle kan behandla och bereda innovationslin och mikrolan.
Detta sker i viss utstrickning redan idag inom Almi. Almi vill betona behovet av en objektiv
provning och delar dirfor utredningens uppfattning att de formella besluten bor ligga kvar pé
Almi.

Almi bejakar ett utokat samarbete med lokala organisationer. Almi och Vinnova ir centrala
aktorer for finansiering av innovativa foretag, foretag med stort tillvaxtpotential samt for
nystartade féretag. Almi avser att medverka till att utveckla rollen som regional koordinator av

innovationsfinansieting 1 alla lan, och di girna i samarbete med Vinnova f6r en gemensam
struktur.

Utredningen nimner Almis Tillvaxtlan. Almi vill korrigera utredningens upplysning om att
tillviaxtldnet 16pet fram till 2020. Almi har tecknat ett tvadrigt avtal med Europeiska
Investeringsfonden (EIF), for petioden 2014 och 2015, om en garanti som delvis riskavticker en
lineportfdlj om totalt 1 200 miljoner kronor. Garantin ger Almi mojlighet att erbjuda innovativa
foretag med svagt kassafléde lin med linga 16ptider, amorteringsfrihet under en period och ligre
ranta. Det har varit en stor efterfrigan pa detta l4n och Almi kommer att undersoka
forutsittningarna fOr att f4 garantin forlingd men en eventuell utékning av garantin kriver att en
ny ans6kan beviljas av EIF. Detta b6t ocksa beaktas i den fortsatta beredningen av utredningens
forslag.

I enlighet med de resonemang som férts kring kreditgarantier och svarigheten vad giller utlining
till foretag via bankerna anser utredningen att Almi bor utSka sin utlining. Kapitalutrymmet
bedéms finnas men det 4t en friga om distribution och étgirder for att férenkla
kredithanteringen t ex via forenklade kreditptévningsinstrument, s.k. scoring system. Almi delar



inte utredningens beddmning i denna del. Sidana l8sningar finns redan pi marknaden idag men 15 (18)
ar enligt Almis bedomning inte limpliga att anvinda pa de foretag som idag vinder sig till Almi.

2.10 Ramverket for investeringar

Utredaren patalar att ramverket for investeringar i form av skatter och skatteregler har stor
betydelse for finansieringen av nya innovativa féretag. Omriden dir forindringar ar dnskvirda ar
utformningen av investeraravdraget, inlisningseffekter 1 3:12-reglerna och beskattning av
personaloptioner. Almi instimmer i behovet av en 6versyn inom omridet och vill ddrvidlag
sarskilt peka pd vikten av att entreprendrernas och SME-foretagens drivkrafter och incitament
beaktas 1 denna.
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Y FORETAGSPARTNER

BILAGA TILL REMISSVAR
Almis affirsmodell

Almis verksamhet omfattar huvudsakligen marknadskompletterande finansiering och radgivning
som riktar sig mot sma och medelstora foretag. Almi ska bidra tll tillvixt och innovation genom
att forbattra mojligheterna att utveckla konkurrenskraftiga foretag sivil nationellt som gl alt.
Bland Almis mal mirks att fler innovativa idéer kommersialiseras framgangsrikt, att fler
livskraftiga foretag startas och utvecklas och att fler foretag 6kar sin konkurrenskraft och tillvixt.

Almi finns med 40 kontor och ca 500 medarbetare 6ver hela landet och har en stark regional och
lokal férankring. Almi har genom en ling nirvaro pi den svenska marknaden byggt upp en hog
kompetens bestiende av medarbetare med ling och gedigen erfarenhet av att arbeta mot foretag
och entreprendrer som har behov av finansiering for att utvecklas. Almi tar ett aktivt och
ansvarsfullt dgarengagemang i portfoljbolagen, foljer kreditkunder nira och har en ling erfarenhet
av att saminvestera med partners och bygga kreditlosningar tillsammans med banker. En av de
centrala komponenterna i Almis affirsmodell, bdde vad giller utlining och
riskkapitalinvesteringar, ir en stark regional och lokal nirvaro kombinerat med en nationell
samordning. Detta sikerstiller 4dde en nirhet till foretag och privata medfinansiirer i hela landet
och en nationell kompetensbas, en kostnadseffektiv administration samt en professionell
milstyrning.

Almi Invests affirsmodell bygger pa att identifiera, genomféra och forvalta direktinvesteringar i
hela landet. Négra av styrkorna med Almi Invest dr det aktiva dgarskapet genom t ex
styrelserepresentation och foérstielsen for bolag i tidiga skeden. Affirsmodellen, med
saminvesteringar, som Almi Invest anvint i sex ir leder till att ett stort antal privata investerare
(frimst affarsinglar och mindre regionala fonder) viljer att investera i unga tillvixtbolag
tillsammans med Almi Invest. Almi Invest har Sveriges storsta nitverk av privata
medinvesterare/affarsinglar. Dessa representerar en annan typ av privat kapital in det kapital
som en fond i fond modell kan attrahera. De externa utvirderingar som gjorts av Almi Invests

verksamhet pekar pé att detta 4r en av de mest positiva effekterna av Almi Invests affirsmodell
och verksamhet.

Almis affirsmodell med direktutlining som komplement till bankernas utlining har ocksa visat
sig fungera vil. Den erfarenhet och kompetens som finns inom organisationen skapar
forutsittningar for Almi att vara en attraktiv samarbetspartner. Almi kan genom sin kreditanalys
och radgivning i samband med finansieringslésningar tillfora mervirde till foretag, banker och
andra kommersiella aktérer. Almi har dessutom méjlighet att vara en lingsiktig partner. Almis roll
blev ocksa tydlig under finanskrisen di Almis linefond utdkades med tvd miljarder kronor vilket
skapade forutsittningar fOr staten att ridda ett antal bolag frin onédiga konkurser i samband
med att bankernas krediter drogs in. Andelen krediter till storre och etablerade foretag 6kade
kraftigt. Insatserna under krisaret 2009 var viktiga och ménga ginger direkt avgorande for
foretagens Overlevnad och fortsatta utveckling.

I tidiga faser innan nya produkter och tjanster kommersialiserats ar samspelet mellan
ridgivning/nitverk och medel for forstudier och verifiering avgorande for att utveckla projekt
och féretag. Almi har i hela Sverige en vil fungerande ridgivning inkluderande innovation och
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affirsutveckling samt ett brett nitverk av experter. Entreprendrernas utveckling och formaga att 17 (18)
knyta resurser till foretaget/projektet ar helt avgorande for en framgingsrik kommersialisering.

De projekt och foretag som utvecklas positivt och har stor potential behéver inda ofta offentlig
tillforsel av bade kapital och kunskap under flera ar. Vartefter bolagen utvecklas och potentialen
bevisas 6kar de finansiella insatserna som behévs. Innovationslin, Tillvaxtlinet och offentligt
riskkapital utgér en avgdrande brygga till privat kapital som stegvis okar i betydelse. P4 samma
sitt it de ridgivningsinsatser och nitverk som erbjuds av Almi, Inkubatorer, och
Innovationskontor avgdrande i tidiga utvecklingsfaser.

Effekter av verksamheten

Almikoncernen fick 2014 ett statligt basanslag pa 260 miljoner kronor och forlusttackningsmedel
for innovationsverksamheten pé 40 miljoner kronot. Dittill erholl de regionala dotterbolagen
regional medfinansiering pa 153 miljoner kronor. De regionala dotterbolagen erhéller ocksa
ersittning for sirskilda projekt. Under dret beviljade Almi 4 000 krediter pi totalt 2,4 miljarder
kronort. 193 ny- och foljdinvesteringar i riskkapital genomfSrdes pa totalt 229 miljoner kronor. 17
000 unika kunder tog del av ridgivningen. Almis insatser attraherar privat kapital. Varje
Almikrona 2014 som tillférdes lainekunder vixlades upp med tvd bankkronor. Vartje Almi Invest-
riskkapitalkrona vixlades upp med 2,5 kronor privat kapital.

Almis 1an- och rddgivningskunder f6ljs upp fyra ar efter den inledande kontakten med Almi. I
den senaste undersSkning ingick aktiebolag som blev kunder till Almi under 2010 inom
affirsomradena lin och raddgivning. Dessa féljdes frin 2009 till 2013. Resultaten visar att
omsittningen bland dessa bolag 6kade med 24 procent (17 procent), foridlingsvardet 6kade med
36 procent (27 procent) och antalet anstillda med 12 procent (8 procent). Overlevnadsgraden
uppgick till 80 procent (86 procent). Siffror i parentes anger utvecklingen for kontrollgruppen
som bestar av féretag som inte 4dr kunder hos Almi men som har motsvarande f6rdelning vad
giller lin, storlek, bransch, aktivitetsgrad samt starttidpunkt.

Riksrevisionens beddmer’ att Almi Invest foretridesvis utgdr ett komplement till privata

investerare. Ramboll har sedan 2009 l6pande utvirderat Almi Invests verksamhet pa uppdrag av

Tillvaxtvetket. I de senaste rapporterna* dra Rambdll bl a slutsatsen att satsningen attraherar

ptivat kapital. Nira hilften av de tillfrigade privata investerarna siger i en enkit frin 2011 att de

troligen inte skulle genomfort ndgon investering om inte Almi Invest hade beslutat att investera.

Ramboll drar vidare foljande slutsatset.

— Fonderna har sedan starten byggt upp legitimitet och fungerande processer for sin
verksamhet. Bide privata medinvesterare och foretag uttrycker fortroende f6r fonderna.

— Saminvesteringsmodellen har fungerat som en katalysator for att mobilisera regionalt privat
kapital.

— Det finns stor efterfrigan pa fondernas verksamhet/erbjudande.

— God investeringstakt med effektiva processet sedan starten 2009.

— Fonderna uppvisar goda resultat si har langt.

— Satsningen pa regionala riskkapitalbolag i hela Sverige ar vilskott och vil fungerande.

3 Statens insatser for riskkapitalf6rs61jning, RiR 2014:1
4 Foljeforskning 2012, Halvtidsutvirdering av regionala riskkapitalfonder samt rapporten Behov av venture capital i Sverige under
EU:s programperiod 2014-2020



— Exitfasen har inletts och virdeutvecklingen i foretagen ligger i linje med branschens praxis. 18 (18)
— Det finns dven ett brett stod bland fondens regionala medfinansidrer for satsningens logik,
samt stora férhoppningar om att fonderna skall bidra till regional tillvaxt.

Almi Invest har hittills investerat drygt en miljard kronor i knappt 400 bolag. Almi Invest
genomforde 2015 en medinvesterarenkit med hjilp av Ramboll. Enkiten stilldes till 850 privata
medinvesterate varav ca 25 procent svarade. Av svaren framgir bl a att de tre viktigaste skilen till
att saminvestera med Almi Invest ar kapitalet, erfarenhet och kunskap samt
investeringsansvariges egenskaper. Under atbetet med att gemensamt utveckla portféljbolagen
pekar de privata medinvesterarna ut kapitalet, lingsiktigheten och investeringsansvariges
etfarenheter som de tre viktigaste bidragen. 70 procent av de svarande ger Almi Invest bra eller
mycket bra betyg som en samlad helhetsbedémning av Almi Invest som offentlig investerare. For
majoriteten hade det stor eller mycket stor avgorande betydelse att Almi Invest saminvesterade
och hilften skulle inte ha genomfort nigon investering alternativt minskat sin investering om inte
Almi Invest saminvesterat.

Under 2014 genomférde Almi Invest en kvalitativ undersékning stilld till de portfoljbolag Almi
Invest investerat i under 2011, 2012 och 2013. 75 procent av portfdljbolagen svarar att de har
stort fortroende for Almi Invest. Vidare uppger 45 procent att de har storre f6rtroende for Almi
Invest dn {6t privata investerate och riskkapitalfonder. 46 procent har lika stort fértroende. De
tre viktigaste orsakerna for bolagen att vilja Almi Invest som investerare ir langsiktighet,
kapitalstyrka och investeringsansvariges egenskaper. Majoriteten av bolagen anger att Almi
Invests investering har gjort det lattare att attrahera yttetligare riskkapital.



