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Remissvar

Remissvar angdende betdnkande av utredningen om statliga
finansieringsinsatser, "En fondstruktur fér innovation och tillivéxt”’, SOU
2015:64

Sammanfattning

Inlandsinnovation AB ser positivt pa utredningens férslag till ny struktur fér statens
riskkapital genom inrattandet av en statlig fond.

Inlandsinnovation ser ocksa positivt pa férslaget att det statliga kapitalet ska
investeras tillsammans med privata investerare. Inlandsinnovation saminvesterar
redan idag med privat kapital vilket ger goda effekter av flera slag.

Inlandsinnovation delar utredningens uppfattning att ett statligt riskkapital bér styras
sa att det i stérsta majliga utstrackning bidrar till att stérka ett finansiellt ekosystem —
"eller, som det kommer att bli i Sveriges fall, ett antal olika noder med starkta
ekosystem”. (sid 67)

Inlandsinnovation ser en betydande efterfragan pa det kapital och den kompetens
som vi representerar. Bolaget har bidragit till att utveckla tillvéxtpotentiella
innovativa féretag och har patagligt starkt ett finansiellt ekosystem i norra Sverige.
Sedan starten 2011 kan Inlandsinnovation visa en hég effektivitet och god
maluppfyllelse.

Inlandsinnovation foreslar darfor att verksamheten i sin helhet éverférs till det
féreslagna Fondinvest pa ett sadant satt att den kan fortsé&tta utan stérningar,
avbrott och tidsglapp med fortsatt placering i regionen. Vi féreslér att den far utgéra
det féreslagna Fondinvests férsta underliggande fond.

Inlandsinnovation féreslar att denna underliggande fond med uppdrag att investera i
Sveriges sju nordliga 1an bér ha en storlek om 1500 mkr, varav ca halften &r privata
medel. Darmed bibehalls nuvarande initiativ i regionen samtidigt som kapital frigérs
enligt utredningens forslag for anvéndning inom andra initiativ.

Allméanna synpunkter

Sedan nagra fa decennier ser vi en kraftig och global strukturomvandling.
Omvandlingen sker inom samtliga branscher, inte minst genom de méjligheter en
snabb och standig teknikutveckling skapat. Idag ser vi att manga innovationer och
ocksa nya arbetstillfallen skapas i sma och medelstora féretag utanfér de aldre,
stérre industrierna. Inte minst ser vi att bolag med tillvaxtpotential springer ur en
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samverkan med, eller som direkta resultat av, forskning vid landets universitet
och hégskolor.

Denna utveckling har rest en rad fragor, inte minst fragan om hur de
tillvaxtpotentiella bolagen ska kapitalférsérjas och pa vilket séatt staten kan och bér
pata sig ett stérre ansvar for att 6ka tillvaxttakten genom att bidra med riskkapital.
Mot denna bakgrund ser Inlandsinnnovation att det férslag som presenteras med
inrattandet av en sammanhallen statlig fond-i-fond-struktur kan svara upp mot
behovet av en ansvarstagande statlig kapitalférsérjning for att framja en snabbare
tillvaxttakt. Vi vill ocksa sarskilt understryka var uppfattning att statligt riskkapital bér
saminvesteras med privat riskkapital.

Inlandsinnovation delar utredningens uppfattning att ett antal noder bér etableras i
landet, dar ett finansiellt ekosystem kan bildas och/eller starkas. Det bér ske pa ett
sadant satt att det tar hansyn till de specifika férutsattningar som finns i landets olika
delar sa att de tillvaratas. Detta kan ske genom att flera av det féreslagna
Fondinvests underliggande fonder placeras i landets olika delar.

Olika delar av landet ser olika ut. Naringslivsstruktur och affarskultur skapas
regionalt, liksom viktiga affarsstédjande natverk. Ett riskkapital som inte tar hansyn
till varje landsdels specifika férutsattningar riskerar darfér att misslyckas med att
fanga den tillvaxtpotential som finns i hela landet. Med en lokal placering i ett
regionalt avgransat omrade &r forutsattningarna for att skapa de fértroendefulla
relationer som kravs for ett framgangsrikt investeringsarbete goda. Pa det sattet
bidrar ocksa riskkapitalet till att skapa en tillvaxtorienterad miljé i méten med
potentiella bolag, féretagarféreningar, holdingbolag vid universitet,
naringslivsansvariga i kommunerna, privat kapital och andra aktérer och
specialistfunktioner som verkar for att stédja naringsliv och tillvaxt.

Vi vill sérskilt papeka att en sadan regional orientering inte ska sammanblandas
med vad som i dagligt tal brukar bendmnas regionalpolitik eller glesbygdsstéd, med
innebdrden att offentliga medel stédjer ett annars icke utvecklingsbart néringsliv.

Inom affarsvarlden, liksom i samhallet i dvrigt, &r fértroendefulla relationer en
grundpelare. Nar det géller riskkapital &r det just fértroendet som prévas. For att
risken ska vagas maste investeraren ha fértroende fér bade affarsplan och fér den
ledning som ska forverkliga planen - och bolagets ledning ké&nna trygghet i de villkor
som beskrivs och att investeraren kommer att bidra med den kompetens och det
stéd som behdvs for att férverkliga affarsplanen. Att utveckla ett bolag till tillvaxt ar
alltid en unik process, dar ingen pa férhand kan veta exakt vilka strategiska val
bolaget kommer att stéllas infor — eller hur en marknad eller konkurrens kan komma
att utvecklas. Darfor ar erfarenhet av liknande processer ofta avgérande fér om
bolaget ska lyckas eller inte. Ett ansvarstagande riskkapital &r darfor alltid en

aktiv agare.

Manga bolag utanfér landets storstadsregioner har generellt svart att attrahera det
kapital som ar nédvandigt for tillvéxt. Goda férutsattningar fér en
foretagsverksamhet skapas alltid lokalt — ocks& om féretagen agerar pa en global
marknad. Sadant som boendemiljéer, narhet till ett kulturutbud och till forskning och
utveckling &r vitalt fér ett positivt innovations- och naringslivsklimat. Ocksa nérhet till
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samarbetspartners, lokala féretagarnatverk och specialistkompetenser ar
avgorande. Precis som norra Sverige har specifika forutsattningar har ocksa andra
delar av landet sina. Ett riskkapital som ska lyckas tillvarata och stédja den potential
till tillvaxt som finns kraver en lokal narvaro och en kunskap och férstaelse foér varje
regions specifika utmaningar.

Inlandsinnovation bildades efter ett riksdagsbeslut 2010 med uppgift att specifikt
arbeta med de utmaningar som finns i norra Sverige. Verksamheten startade férst
tredje kvartalet 2011. Bakgrunden var bedémningen att tillgangen till riskvilligt
kapital behévde 6ka for att tillvéxtpotentialen skulle kunna tillvaratas och den
internationella konkurrenskraften hos féretag i regionen starkas. Genom
lokal/regional narvaro och en tydlig geografisk kapitalallokering skulle basta héansyn
till norra Sveriges sarskilda férutsattningar kunna tas. Faktorer som gleshet,
demografisk utveckling och laga varderingsnivaer for sdkerheter sdsom t.ex.
fastigheter bedémdes innebéra svarigheter féor marknaden att fullt ut kunna
finansiera olika insatser med stdd i sakerheter, vilket normalt ar ett krav for att fa
lanefinansiering fran befintliga aktérer. Samtidigt pekades pa omradets rikliga
tillgangar i form av naturresurser och darmed en potential att féradla regionens
ravaror och att bidra till omstaliningen till ett mer héllbart samhalle.

Det finns en betydande potential for tillvaxt i norra Sverige. Féregaende ar fanns
narmare 25 000 aktiebolag med minst en anstélld | Sveriges sju nordligaste lan

(24 913). En undersokning som genomférts av Tillvaxtverket (Féretagens villkor och
verklighet, 2014) visar att 70 procent av samtliga bolag i Inlandsinnovations omrade
sager sig vilja vaxa. Har skapar Inlandsinnovation varden och gér nytta.

Manga av de féretag Inlandsinnovation traffar beréattar att de tidigare inte évervéagt
att s6ka riskkapital for sin 6nskade tillvaxt. En slutsats &r att nérhet till riskkapital inte
bara handlar om geografiska avstand utan ocksé om sociala och kulturella avstand
samt om faktorer som tradition och om ekonomiska och andra réadslor. Darfér har
Inlandsinnovation arbetat malmedvetet med uppsékande verksamhet i syfte att na
tillvéxtpotentiella bolag och aktérer som verkar naringslivsframjande i omradet. Fér
att 6ka kdnnedomen och sprida kunskap genomfér Inlandsinnovation sa kallade
roadshows till samtliga sju 1&n och flera av lanens kommuner. Inlandsinnovation har
pa det sattet kontaktat narmare 2000 féretagare och traffat dver 200 entreprendrer
under varen 2015. P4 det sattet bidrar Inlandsinnovation till att skapa saval
framtidstro som tillvaxtmiljéer i norra Sverige.

Inlandsinnovations investeringscykel per bolag ar sju till atta ar. Till dags dato har
Inlandsinnovation saledes varit fullt verksamt under en halv investeringscykel.
Under den tiden har Inlandsinnovation investerat i 50 bolag, som idag har éver 800
anstallda och finns i olika branscher; de finns exempelvis inom IT-sektorn, i
skogsindustrin, infrastruktursektorn och turism. Av de 50 bolagen ar 38
direktinvesteringar, medan 6vriga investeringar gjorts tillsammans med andra
aktérer i sa kallade tillvaxtkassor eller andra riskkapitalfonder. Av de 38
direktinvesteringarna ar 25 exportbolag verksamma pé en global marknad och 18
har patenterade produkter.

Den indikation som ges av affarsplaner visar att bolagen i Inlandinnovations portf6lj
forvantas tillskapa 233 ytterligare arbetstillfallen fram till 2019. Det kan lata som ett
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ringa antal, men ska ses mot méjliga scenarier om bolagen inte fatt méjlighet till
riskkapital. Det &r hégst sannolikt att de da istéllet skulle ha betydligt farre anstallda.
Genom tillvaxt bidrar de dessutom till en positiv generell utveckling genom
arbetstillfallen hos underleverantérer, i servicesektor och handel samt till skattekraft i
regionens kommuner.

En blick framat i tiden till 2019, dvs en hel investeringscykel efter Inlandsinnovations
inrattande, kommer fonden att ha investerat hela sitt ursprungliga kapital i 80 till 100
bolag som uppskattas sysselsatta dubbelt s& manga personer som idag. Fonden
kommer da ocksa att ha genererat fler exits och berikat regionen med kompetens
och erfarenheter samtidigt som det atercirkulerade kapitalet kommer att kunna
ateranvandas i regionen fér tillvéxt i annu fler féretag.

En kartlaggning visar att det utéver Inlandsinnovation saknas riskkapital i regionen. |
segmentet tillvaxtinvesteringar, dar Inlandsinnovation verkar, har bolaget gjort stor
skillnad. Under 2014 gjorde Industrifonden 0 nya investeringar, Fouriertransform 1,
Partnerinvest 7, Entreprenérinvest 2, Ackra Invest 2, Sparbanksstiftelserna 2,
Ekovast 2, Startkapital 2, Saminvest Mitt 3, Ekonord 1 och Investa 0. Sammanlagt
22 nya investeringar spridda pa 9 aktorer, vilket ska jamféras med
Inlandsinnovations 18 nya investeringar.

Alltsedan starten har Inlandsinnovation arbetat intensivt med att skapa natverk,
etablera kdnnedom och ett fértroende bland féretag, kommuner och andra aktérer
som verkar fér en 6kad tillvaxt i regionen. Det har lett till ett stort intresse och en hég
och jamn strém av férfragningar. Sedan 2012 har Inlandsinnovation varje ar fatt mer
an 100 investeringsforfragningar och hittills har 503 investeringsférslag utvarderats
och investering skett med 823 miljoner i 50 féretag. F6r nérvarande bereder
Inlandsinnovation férfragningar fran bolag med ett sammanlagt kapitalbehov om 388
miljoner kronor. Flera investeringsférhandlingar har kommit langt varfér fler bolag
vantas fa del av det statliga riskkapitalet fér sin planerade tillvéxt under detta ar.
Dessutom for Inlandsinnovation samtal med ett stort antal bolag fér eventuella
framtida investeringar. Sammantaget ar detta mycket goda resultat som visar

att efterfragan pa riskkapital i norra Sverige &r hég och tillvéxtpotentialen i

regionen god.

Med tillskott av ett statligt riskkapital skapas trygghet och nya férutsattningar att
attrahera ett privat riskkapital. Sedan verksamhetsaret 2015 sker alla
Inlandsinnovations direktinvesteringar endast under férutsattning att ocksa privat
kapital tillférs. Relationen mellan statligt och privat kapital &r numera som minst 70 -
30, det vill séga maximalt 70 procent statligt kapital fran Inlandsinnovation och minst
30 procent privat. Det bidrar till stringens, professionalitet och en positiv utveckling.

Fér att fullgéra Inlandsinnovations uppdrag arbetar bolaget malmedvetet med att
tiliféra kunskap och kompetens till de bolag som gér investeringsférfragningar. |
utvarderingsprocessen har Inlandsinnovation vinnlagt sig om att ocksa de
forfragningar som nekats investering ska fa del av den kompetens organisationen
besitter. Darfér ger Inlandsinnovation i alla utvarderingar tydliga svar med
rekommendationer och férslag till atgarder.
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Inlandsinnovation arbetar mycket néara de bolag de investerar i och bidrar genom
aktivt styrelsearbete och vd-coachning, med aktiva ekonomiuppféljningar och pa
andra satt med att tillféra strategisk radgivning i de manga valsituationer ett bolag i
tillvaxtfas stalls infér. Inlandsinnovation bidrar ocksa med operativ kompetens,
exempelvis nar det géller export.

Av de 50 investeringarna har fem bolag salts eller exiterats pa annat satt, och
Inlandsinnovation har fér varje investerad krona i genomsnitt fatt tillbaka 1,4 kronor.
Det &r langt battre an det avkastningsmal som é&r satt av Inlandsinnovations agare
och ett resultat som ockséa vid en jamférelse med 6vrigt offentligt riskkapital ar
mycket gott. For ett privat riskkapital bedéms 1,4 som en acceptabel nivéa for
multipel pa investerat kapital.

Bolagen i Inlandsinnovations nuvarande direktinvesteringsportfélj planeras
utvecklas och realiseras de narmsta fem aren. De har en sammanlagd férvantad
multipel pa investerat kapital om néra 1,2.

Dar andra mindre regionala satsningar inte fallit val ut kan Inlandsinnovations goda
resultat hanféras till en kritisk massa av saval kapital som kompetens.

Inlandsinnovation har ocksa starkt regionen genom indirekta investeringar i
angelagna lokala tillvaxtkassor och med Ian till Norrlandsfonden.

Inlandsinnovation kan uppvisa en hog effektivitet i forhallande till &gardirektiv,
uppsatta mal och till vrigt offentligt riskkapital. Inlandsinnovation visar:

- En hég realiserad avkastning.
Realiserad multipel pa 1,4 pa redan genomférda exits.

- En hég férvéntad avkastning pa nuvarande portf6lj.
Forvantad multipel pa investerat kapital om ca 1,2 dver de kommande éaren.

- En lag forvaltningskostnad.
| genomsnitt 1,7 procent pa férvaltat kapital 2012 till 2014. Normen f6r den
privata riskkapitalmarknaden &r cirka 2 procent. Jamfér med Industrifondens
motsvarande kostnad 2,6 procent.

- En hég investeringstakt. Sarskilt i férhallande till personalresurserna.
Under 2014 gjordes 4,6 investeringar per investeringsansvarig. Jamfor
Industrifonden: cirka 2,5 investeringar per ar.

Inlandsinnovations erfarenhet av att verka i ett geografiskt avgransat omrade med
en lokal placering av huvudkontor och investeringsteam ar att just det regionala
uppdraget &r en faktor fér framgang. Ett fortsatt engagemang i norra Sveriges
naringslivsutveckling férutsatter en fortsatt regional narvaro. Det &r lokalt, nara de
potentiella féretagarna och tillvaxtforetagen, som mycket av kunskapen och
bedémningsférméagan finns. Genom god lokal och regional samverkan ar ett
finansiellt och naringslivskompetent ekosystem pa vég att utvecklas i norra Sverige.
| detta viktiga arbete har Inlandsinnovation en central roll.
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For det omrade dar Inlandsinnovation verkar, i Sveriges sju nordligaste lan, ser vi
tydligt detta behov, men da ett framgangsrikt riskkapital férutséatter fértroendefulla
relationer mellan investerare och entreprenérer &r det Inlandsinnovations
uppfattning att detta behov kan organiseras sa att narhet kan utvecklas ocksa i
landets 6vriga delar. P4 det sattet kan den potential till tillvaxt som finns i hela landet
tillvaratas.

Det ar Inlandsinnovations uppfattning att det vore olyckligt att avbryta den
geografiskt avgréansade satsningen redan nu. Det skulle inneb&ra att den tillvaxt
som kan ske i de nordliga lanen med hjélp av den trygghet, kompetens och det
kapital som staten bidrar med kraftigt saktar ner. Det s&nder ocksa en signal om att
de sarskilda behov for att skapa tillvaxt som finns i norra Sverige inte ar angelédgna
att tillgodoses.

Inlandsinnovation féreslar darfér att verksamheten i sin helhet éverférs till det
féreslagna Fondinvest pa ett sadant satt att den kan fortsatta utan avbrott och
tidsglapp, foérslagsvis for att utgéra en férsta fond i utredningens férslag. Kontorets
och teamets placering ar avgérande for att skapa narhet och stédja
uppbyggnad/starka ett finansiellt ekosystem i regionen. Inlandsinnovations kontor &r
idag placerat i Ostersund. Vi féreslar att denna placering bestar i den nya strukturen.
Inlandsinnovation féreslar vidare att kvarstaende kapital dverférs till det féreslagna
Fondinvest, varifran verksamheten, placerad i underliggande fond, kan avropa
kapital fér investering. Inlandsinnovation féreslar att underliggande fond med
uppdrag att investera i Sveriges sju nordliga lan bér ha en storlek om 1500 miljoner
kronor, varav ca femtio procent ska vara privat kapital.

Genom att inhamta det efterfragade privata kapitalet i och utanfér regionen kan
motsvarande grad av offentligt kapital frigéras for att nyttjas fér andra av det
féreslagna Fondinvests initiativ.

Sérskilda synpunkter

Det ar oklart om tillampningen av asymmetrisk risk &r férenlig med EUs
statsstédsregler. Inlandsinnovation ser att ett tydliggérande kring denna fraga ar
sarskilt angelagen da ett oklart 1age kan skapa osékerhet som hindrar ett privat
riskkapital fran saminvestering.

eter Gullander
Verkstéllande direktér
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