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2015:64)

Utredaren har haft i uppdrag att se 6ver statens insatser for finansiering av sma och
medelstora foretag samt lamna forslag pa hur de statliga insatserna kan goras mer
effektiva och andamalsenliga. Ekonomistyrningsverket (ESV) ser i allmanhet
positivt pa forslag som gor att staten kan utnyttja skattebetalarnas pengar mer
effektivt. ESV ér positivt till utredningens forslag om att konsolidera de statliga
finansieringsinsatserna. ESV vill dock lyfta fram nagra punkter dar det kan
foreligga behov av ytterligare analys.

Konsekvenser av att starta Fondinvest AB

ESV ér positivt till utredningens forslag att koncentrera ansvaret for statens
riskkapitalsatsningar i en fond kallad Fondinvest AB. Riksrevisionen® har, vid en
tidigare utvardering, funnit att de statliga riskkapitalinsatserna ar spridda éver
manga aktorer med Gverlappande ansvarsomraden. Utredningen anser att en
sammanhallen fond forbéttrar mojligheterna for styrning och uppféljning av
verksamheten samt gor verksamheten mer lattoverskadlig, vilket ESV instammer i.

Fondinvest AB foreslas starta 2016 och vara fullt operationellt 2017. Utredaren
bedomer att det kommer ta mellan 5 till 7 ar innan de privata riskkapitalaktorerna
som Fondinvest AB ska samarbeta med kan bérja investera det kapital som tillfors.
Det innebar att det kapital som tillférs Fondinvest AB fran Fouriertransform AB
och Inlandsinnovation AB kommer att ligga inaktivt under en langre period. ESV
Onskar en mer uttbmmande analys av de kortsiktiga effekterna av att kapitalet inte
ar verksamt pa riskkapitalmarkanden under flera ar for innovativa svenska foretag.

Kapitaliseringen av Fondinvest AB

Riksrevisionen granskade 2014 statens finansiering av Swedfund International AB?
(Swedfund) och fann att Swedfund under senare ar haft ett stort outnyttjat eget
kapital. Aven om Fondinvest AB:s och Swedfunds uppdrag skiljer sig at s finns
det en risk att samma problem med ett stort outnyttjat eget kapital kan uppsta,
framforallt under de forsta aren, dven i Fondinvest AB. Utredningen beraknar

! Se avsnitt 4.3.1. RIR 2014:1 Statens insatser for riskkapitalsférsorjning — i senaste laget
2 RIR 2104:16 Swedfund International AB — Ar finansieringen av bolaget effektiv for statens
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Fondinvest AB:s kapitalbehov till cirka 8 till 10 ganger det forvantade arliga
atagandet, med andra ord cirka 3 miljarder kronor. Dessa pengar ska tillforas
genom att Fondinvest AB tar dver det kapital som tidigare tillforts
Fouriertransform AB och Inlandsinnovation AB. ESV stéller sig fragande till om
pengarna i sin helhet kommer behdvas i verksamheten under uppstarten och om
staten inte kan utnyttja medlen effektivare pa kort sikt.

Riksrevisionen rekommenderar i sin granskning av statens riskkapitalsinsatser® att
nytt kapital till befintliga och kommande fonder bor tillforas varefter
investeringsbehovet uppstar en l6sning som skulle vara narmare hur privata
riskkapitalbolag fungerar. Utredningen har funnit att under géllande regelverk
skulle ett sddant system vara svart att skapa, men rekommenderar en narmare
studie om mdjligheterna. ESV ser potentiella férdelar med 16sningen och ar positiv
till en ndrmare studie.

Styrning och maluppféljning

Fondinvest AB:s ekonomiska malsattning foreslas av utredningen vara att fondens
kapital 6ver tid ska behallas realt oférandrat. ESV stéller sig fragande till om detta
ar mojligt. Det ar stora risker associerade med att investera i sdddfasen och om da
Fondinvest AB tar pa sig mer risk an privata medinvesterare sa finns en risk att
kapitalet pa sikt urholkas.

Myndighet eller statligt bolag

Budgetlagen begransar regeringens mojligheter att bilda eller forvérva aktiebolag
utan att forst inhdmta riksdagens godkannande®. | férarbetena framkommer det att
det ar en fraga om riksdagens ratt att fatta beslut om i vilken form statens
verksamhet ska bedrivas, det vill sdga som myndighet eller aktiebolag.
Utredningen foreslar att Fondinvest AB blir ett av staten helagt aktiebolag och
motiverar det med att det &r en 1d&mplig associationsform for ett bolag som ska
verka pa en marknad tillsammans med andra aktorer och som forvantas vara
foranderligt dver tid. ESV anser att organisationsformen &r en principiellt viktig
fraga och att utredningen borde redogjort for fordelarna och nackdelarna med att
bedriva verksamheten i aktiebolag respektive myndighetsform. Detta skulle 6ka
riksdagens mojlighet att fatta beslut om lamplig associationsform for
verksamheten.

| det har sammanhanget vill ESV ocksa upplysa om att oavsett associationsform
kan Fondinvest AB komma att inga i staten i nationalrakenskaperna om staten
tillskjuter kapital. Det skulle i sa fall stalla krav pa redovisningsskyldighet till
statsredovisningen pa, ESV.

3 RIR 2014:1 Statens insatser for riskkapitalsforsoérjning — i senaste laget
“ 8 kap. 3-4 §§ budgetlagen (2011:203)
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Statliga kreditgarantier och Riksgaldskontoret

Om ett statligt bolag gor garantiutfastelser ar dessa inte en statlig garanti.
Utredningen har dock anvant bendmningen statliga kreditgarantier &ven om
bestammelserna i budgetlaget inte &r tillampliga for statliga bolag.

Traditionellt &r det Riksgaldskontoret som dr ansvarig myndighet for statliga
kreditgarantier och man har en gedigen kompetens inom omradet. ESV anser att
remissen dven borde ha stallts till Riksgéldskontoret.

Utredningen foreslar ett statligt kreditgarantisystem administrerat av Fondinvest
AB. Aven om de individuella I&nen uppgar till maximalt 20 miljoner kronor s&
réknar utredningen med att kreditgarantierna totalt kommer omfatta dver en miljard
kronor. Kreditgarantierna ska vara riktade mot sma foretag och vid en storre kris ar
dessa sarbara, vilket kan leda till att manga garantier faller ut under en kort period.
Utredningen har inte belyst hur garantisystemet kommer att hanteras av Fondinvest
AB och pa vilket sétt som statens budget kan paverkas, t.ex. om det uppstar
oforvantade forluster. Om kreditgarantisystemet blir omfattande kan langivare
exempelvis stélla krav pa att staten ska stélla ut kapitaltackningsgarantier till
Fondinvest AB.

EU:s regler for statsstod

I inledningen till utredningen framkommer att den gemensamma inriktningen for
de statliga kapitalinsatserna &r att de ska vara marknadskompletterande och
forenliga med EU:s statsstodsregler. I utredningen behandlas ocksa kort risken att
demonstrationsanlédggningsfonden kan komma i konflikt med EU:s regler for
statsstod. For resterande forslag namns inte motsvarande Gvervagande. Da
forslagen syftar till att genom asymmetrisk riskférdelning, en form av statlig
subventionering, ge sma och medelstora foretag tillgang till riskkapital som de inte
annars skulle fa, & ESV intresserade av om det ar forenligt med EU:s regler for
statsstod. Europeiska kommissionen framstar generellt som positiva till statliga
riskkapitalinsatser for att avhjalpa marknadsmisslyckanden for sma foretags
tillgang till finansiering. ESV skulle dock garna sett att utredningen 6vergripande
redogjort for EU:s regler for statsstod och om de paverkar utredningens forslag.

| detta &rende har avdelningschef Pia Heyman beslutat. Utredare Michael Lemdal
har varit foredragande. I den slutliga handlaggningen har ocksa expert Curt
Johansson och enhetschef Anne Bryne deltagit.

Pia Heyman Michael Lemdal
Avdelningschef Utredare



