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1. Fran startup till scaleup

Begreppet cleantech bérjade anvandas i borjan av 2000-talet, sedan dess har mycket
hant inom omradet. Klimatfragan har blivit en 6desfraga fér méanskligheten pa ett
tydligare satt an hur fragan betraktades tidigare. Da lag mycket av fokus pa cleantech
inom startups och innovationsféretagande med miljé- och klimatférbattring i fokus,
nu har vi passerat detta stadium och det handlar mycket mer om att skala upp de
satsningar som gors. Da spelade investeringsomradet cleantech mest en roll som ett
alternativt investeringsomrade till en dverhettad investeringsmarknad som kretsade
runt IT. Nu spelar investeringar inom cleantechomradet en avgoérande roll for att
komma till ratta med klimatutmaningen.

Aven med dagens snabba tillvéxt inom sol- och vindkraft som alternativa energikél-
lor i stallet for fossilbaserade, racker inte investeringstakten till f6r att klara malen i
Parisavtalet (IEA, 2021). Det betyder att uppskalningstempot maste ga dnnu snabbare.
Politik, teknikutveckling och investerare maste alla 6ka tempot. Darfér bor policyat-
garder inriktas mot att ta bort hinder och begrasningar for saval teknikutveckling som
kapital att genomféra investeringar.

Den forsta innovationsfasen inom cleantech kan pa satt och vis ségas redan ha passerats
dven om det naturligtvis fortsatter att skapas nya innovationer. Varldens behov
av omstallning skiftar 6ver till stéd for uppskalning, vilket sker i allt snabbare takt.
Vid den stora klimatkonferensen COP26 i Glasgow annonserades att 500 finansiella
institutioner kommer att investera 130 biljoner dollar, alltsd 40 procent av varldens
finansiella tillgangar, for att halla den globala uppvarmningen pa max 1,5 grader (UN,
2021). | praktiken betyder det att foretag som ska investera for att sanka klimatutslapp
har dkande forutsattningar att fa finansiering fran dessa 500 institutioner. Vid COP26
antogs ocksa en fardplan som innebér 25 procent minskning av utsldppen inom fem
ar, 50 procent till 2030 och 100 procent till 2050. Om fardplanen ska kunna genomféras
kravs kraftigt 6kande investeringar inom cleantechomradet.
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2. Begreppet cleantech

Cleantech (eller clean tech) ar ett begrepp som bérjade anvandas som samlande kate-
gorisering under 00-talet frémst i riskkapitalkretsar for investeringar i miljo- och klimat-
forbattrande teknik (Caprotti, 2011). Fréamst var det tva organisationer i USA, Cleantech
Venture Network och CNET, som var drivande i att samla riskkapitalaktérer med intresse
for miljé (O'Rourke, 2009). Bakgrunden lag i sparen av dot.com-bubblan, som nyligen
briserat. Investerarna sékte efter ndgot annat an osékra digitala projekt att investera i.
Cleantech blev ett sddant alternativ och nadde sin peak 2009, d&tminstone enligt Googles
sékordsstatistik.! Aven investeringsmassigt misslyckades dver 90 procent av cleantech-
investeringarna i USA med sina avkastningsmal under perioden 2007-2011 enligt en
studie (Gaddy, 2016). Samma studie visar att avkastningen fran investeringar i Cleantech
under denna period var betydligt Idgre och till hdgre risk &n inom andra omraden sdsom

mjukvara och medicin.

Vad ligger bakom det faktum att begreppet cleantech minskat i betydelse givet klimat-
fragans véxande betydelse? En téankbar férklaring till att begreppet cleantech anvands
mer séllan numera kan hédnga ihop med att det faktiskt omsatts i handling, det vill séga
att det sker stora satsningar och investeringar pa omradet och att dessa satsningar blivit
sa vedertagna att begreppet darfér inte langre anvands.

Ett annat skl kan vara att begreppet ersatts med flera andra begrepp med hégre pre-
cision. Ett nérliggande begrepp ar "greentech” som haft en liknande utveckling, men
som pa sina hall gatt om cleantech i popularitet. Jamférs anvéandningen av dessa tva
begrepp forefaller greentech vara vanligare i USA och stora delar av Europa, medan
cleantech star sig starkare i Sverige. Sprak utvecklas i anvéndning och om ett begrepp
inte langre fyller en funktion sa avvecklas det med tiden.

De fragor som stalls i rapporten berér hur investeringarna utvecklats inom cleantech,
vilket fortsattningsvis anvands som ett samlat begrepp for miljo- och klimatforbattrande
teknik. Vilka belopp investeras i Sverige och i varlden? Inom vilka omraden sker investe-
ringarna? Hur ser typiska satsningar ut? Vilka hinder och begrénsningar finns idag? Vilka
behov av policyférandringar finns?

3. Vad ar cleantech och hur ser branschen ut?

Cleantech handlar om ny teknik, nya processer och innovationer som férbattrar prestan-
da hos existerande industriella verksamheter samtidigt som miljopaverkan pa klimat,

1. Google erbjuder en statistiktjanst som visar hur ofta ett sékord anvands. Den visar forutom att toppen
fér begreppet cleantech naddes 2009, att det nu anvénds ungefar hélften sa ofta (Google, n.d.). En
motsvarande sdkning pa begreppet “climate” visar att begreppet haft en svag minskning éver tid, men
att det 6kat i anvédndning de senaste fem-sex aren, med en topp 2019.
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luft, vatten och ekologiska livsmiljder minskas eller elimineras. Cleantech handlar ocksa
om utveckling av ny teknik, innovationer och utveckling (Caprotti, 2011; O'Rourke, 2009).

Eftersom en stor del av varldens samlade utslépp av koldioxid till atmosféaren sker inom
energisystemen har en stor del av de totala cleantechinvesteringarna gatt till nya energi-
former som sol, vind, vagkraft och liknande. En annan del av cleantechomradet omfattar
de teknikutvecklingsféretag och féretag som tillverkar utrustning for férnybar energi.
Aven teknikféretag inom vattenrening och annan miljéteknik réknas in i cleantech. P3
senare tid har det ocksa vuxit fram féretag som erbjuder olika atervinningstjanster, en
del av den cirkuléra ekonomin, som kan sagas tillhéra cleantechomradet.

Det finns dven manga exempel pa att naringslivet generellt dkar sina investeringar inom
omraden som tidigare klassats som cleantech utan att anvénda begreppet. Det kan
tolkas som att investeringar med en tydlig miljoprofil numera blir mer av ordinarie sats-
ningar inom bredare lager av industri och investeringsverksamheter. Svenska exempel
pa detta &r Northvolts batteritillverkning, SSAB:s satsning pa sa kallat gront stal genom
Hybrit, den motsvarande riskkapitalfinansierade satsningen H2Greensteel, fordons-
tillverkarnas satsningar pa elektrifiering av fordon och energiféretagens satsningar pa
vindkraft bade pa lands och till havs. Bade i Sverige och i manga andra lander véxer
solceller som en kélla for elektrifiering. Investeringar i solcellsparker &r ett stort omrade
for riskkapital och olika investeringsfonder.

3.1 Nagra matt péd branschen cleantech

Eftersom begreppet cleantech myntades i riskkapitalvarlden &r investeringar den
naturliga mattstocken for att illustrera dess omfattning. Det finns flera mé&tningar, sam-
manstéllningar och studier kring cleantechinvesteringar som ger olika bilder av bran-
schen (Caprotti, 2011; IEA, 2021). Den &6vergripande slutsatsen ar dock att méngden
investeringar inom cleantech okar kraftigt, bade avseende belopp och antal liksom
mangfalden av satsningar.

| en studie kring globala formégenhetsfonders (Sovereign Wealth Funds) planer fér
investeringar inom cleantech sa prioriterar de overst investeringar i férnybar energi,
darefter energiinfrastruktur som nat etcetera och pa tredje plats energieffektiviserings-
insatser (International Forum of Sovereign Wealth Funds, 2021). P& fjarde plats kommer
transporter och pa femte plats vatten. Aven denna studie visar att det &r energi som ar
huvudomradet for cleantechinvesteringar.

International Energy Agencys (IEA) senaste World Energy Outlook visar pa vilka enorma
investeringsvolymer som maste till inom férnybar energi for att uppna de mal som anta-
gits i Parisavtalet (IEA, 2021). | scenariot NZE (Net Zero Emission), ett av fyra scenarier,
kravs investeringar i fornybara energi pa 1 200 miljarder dollar per ar fram till 2050 for att
na nollutslépp. Det innebér en kumulativ marknad om 27 000 miljarder dollar. | det minst
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ambitidsa scenariot, STEPS, som innebér att utsldppsnivaerna ligger ndstan pa samma
niva som nu, uppgar investeringsvolymerna till mer an 300 miljarder dollar per ar.

Marknadsuppskattningarna ovan omfattar bara tekniken, det vill séga hardvaran och
inte installationskostnaderna foér brénsleceller, elektrolysorer, batterier eller sol och
vindkraft. Noterbart ar att de storsta investeringsvolymerna framdver kommer att ga till
batterier och den storsta regionen fér investeringarna kommer att vara Asien (IEA, 2021).

4. Cleantech som fornybar energi

Det omrade inom cleantech som attraherar den storsta andelen av investerat kapital ar
energi. Tre slag av férnybar energi dominerar stort, sol, vind och smaskalig vattenkraft
och i ndgon man ocksa vagkraft. Vind och sol har Iamnat startup-stadiet sedan lange
och etableras nu i industriell skala. Framdver kommer ocksa investeringar i batterier
for elektromobilitet och for att jamna ut variationer i elnétet att véxa stort. Aven vétga-
sinvesteringar vantas ta fart. Vatgas ar en viktig energibarare bade for langvéga vag-
transporter, sjofart och flyg. Dessutom kommer vétgas vara en viktig del i omstéllningen
av industriella processer som stal- och cementtillverkning.

Investeringarna inom “ren energi”, en mycket stor andel av de totala investering-
arna inom cleantechomradet har dkat néstan tio ganger under perioden 2004 till 2019
(Jaganmohan, 2021). De senaste aren har takten planat ut och ligger nu pa cirka 280-300
miljarder dollar per ar. Betydande belopp investeras varje ar och tillgangen pa kapital ar
god, dock finns begrénsningar i exempelvis produktion av solpaneler och vindkraftverk,
men ocksa vad géller tillstandsprocesser.

Enligt International Energy Agency (IEA) arsrapport “World Energy Outlook 2020" &r nu
elektricitet fran solceller billigaste kallan till elektricitet. Det betyder att el fran solcel-
ler &r billigare &n vad konventionell elproduktionsteknik kan erbjuda i stérre delen av
varlden (USA, EU, Kina, Indien), det vill séga el fran kol och naturgas (IEA, 2020): "Solar
PV becomes the new king of electricity supply and looks set for massive expansion”.
En slutsats ar att en stor del av framtida investeringar inom cleantech kommer att ga
till solceller och solgenererad el. Priset pa solceller sjunker och stédprogram samt
policyinitiativ i manga lander bidrar till den kraftiga dkningen av antalet installerade
anldggningar.

Investeringar i storre solparker och dven pa enskilda tak sker bade genom privat kapital
och genom stora statliga och 6verstatliga finansiarer. | exempelvis Marocko finansieras
detta framst genom staten, EU och afrikanska utvecklingsbanken.

Ett exempel & Marocko som relativt tidigt valde att satsa pa solel i
stora solparker. De valde den vdgen inte enbart fér att I6sa landets
behov av elektricitet utan ocksa fér att etablera landet som ett
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kunskapscentrum fér solel. En anledning var att man var helt beroende
av importerade fossila branslen fér sin elproduktion, men den andra
anledningen var givetvis att man har tva naturresurser av betydelse
—enorma ytor i 6knen och 3 000 soltimmar per ar. Marocko satsar ute-
slutande pé att bygga storskaliga anldggningar i form av solcellsparker,
men ocksa termiska solanldggningar dér solstralarna koncentreras och
varmer mer konventionella angkraftsystem. Det senare ger méjlighet till
lagring av varme och kan da producera el ocksa nattetid.

Det brittiska konsortiet Xlinks har nyligen annonserat byggandet av vérldens langsta
offshore-kabel fran Marocko till Storbritannien for att pa sa vis importera solenergi. Det
ar en gigantisk satsning som pa sikt kommer att omfatta bade solenergi och vindkraft
eftersom Marocko ar lyckligt lottat bade avseende solinstralning och passadvindar
fran Atlanten som blaser jamnt 6ver aret. Dessutom byggs ett enormt batteri som kan
jamna ut belastningen 6ver dygnet. Redan 2030 ska elbehovet for sju miljoner brittiska
hushall tackas av férnybar solel fran Marocko vilket motsvarar cirka atta procent av
Storbritanniens arliga elbehov. Satsningen &r ett exempel pa hur privat investerings-
kapital inom cleantech paverkar och férandrar elkraftsystemet i massiv skala (XLINKS,
2021).

Ett annat exempel &r Indien dar elproduktion sedan lénge upphandlas fran privata
konsortier genom auktionsforfarande. Det vill sdga indiska eldistributérer garanterar
ett framtida pris per producerad MWh under kanske 20 eller 30 ar och képer fran den
leverantor som satter priset lagst. Sedan 2012/2013 har priset fallit med 75 procent vilket
beror pa att priset pa solceller sjunkit kraftigt samtidigt som tillgangen till investerings-
kapital inom cleantech 6kat (Bose, 2019). | en global kontext véxer ocksa de storskaliga
solcellsparkerna kraftigt jamfort med de distribuerade, smaskaliga systemen som pri-
vatpersoner och fastighetsdgare kan montera pa sina egna tak.

| hela ASEAN-omradet pagar en storskalig utbyggnad av solenergi med statligt stod i
form av regleringar och subventioner. Dessa kan delas in i tva grupper fiskala initiativ/
finansiering i den ena gruppen och policys och regleringar i den andra. De fiskala
initiativen handlar om skattenedsattningar, skatteundantag, utbetalningar av stéd, 1an
samt gréna obligationer med mera. De regulativa stéden omfattar exempelvis net-
tomatning av el, auktioner med PPA, feed-in tariffer, peer-to-peermarknad med mera
(Sreenatha, 2022). Det forefaller som att marknaderna utvecklas sa att feed-in tariffer
(elnatségaren &r tvungen att ta emot all el som produceras till ett i forvag faststallt
pris) fungerar som ett inledande steg i en vaxande solelsmarknad, men att det senare
overgar till elhandel "peer-to-peer” som innebér handel utan mellanhdnder. Det kan
till och med vara sa att detta skifte ar nodvandigt for att fa en langsiktigt hallbar mark-

nadsmodell (Ibid.).
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4.1 Data om férnybar energi

Under pandemin, da manga ekonomiska aktiviteter saktat ned, har investeringar i for-
nybar energi tvartom okat kraftigt. | diagrammet nedan gar att utldsa att 2019-2020
utgér den period under de senaste tio aren da investeringarna verkligen tagit fart.
Diagrammet visar den arliga nettodkningen av installerad kraftproduktionskapacitet i
vérlden. Det vill sdga under perioden 2020-2022 okar den installerade effekten med
280 GW (IEA, 2021).

FIGUR 1. INVESTERINGAR | FORNYBAR KRAFTPRODUKTION | VARLDEN 2011-2022
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For att ge en bild av storleken s& motsvarar det cirka 280 svenska kérnkraftverk av
Forsmarks storlek, 28 000 vindkraftverk av de stérsta modeller som finns just nu eller 1400
kvadratkilometer av solceller.

Av de 280 GW fornybar kraftproduktion som installerades bestod cirka 162 GW av
solpaneler och cirka 114 GW av vindkraft. Tillvaxten har fram till nu frémst drivits av
investeringar i Kina, men véxlar nu dver mer till Europa och s& smaningom till USA né&r
beslut fattats om infrastrukturutbyggnad och satsningar pa férnybar energi. Indien har
tidigare haft en kraftig expansion som saktats ned, men férvéntas aterigen véxa snabbt
efter pandemin samtidigt som ocksa kolanvéndning star infor ytterligare 6kningar.

IEA pekar i sin prognos pa att den globalt installerade effekten fran vind- och solkraft
("PV" = PhotoVoltaics i diagrammet nedan) kommer att vara storre an kolkraft redan ar
2024 (IEA, 2027).

Den snabba tillvéxten for sol och vind beror dels pa politiskt beslutade incitament som
skattereduktioner, subventioner och andra stddsystem. | flera regioner (till exempel USA
och Kina) |6per tidigare subventionssystem ut i borjan av 20-talet. Dessa kommer att
ersattas med andra system vilket leder till viss osékerhet kring de ekonomiska villkoren
for investerare. Det kan fér tillfallet ha en aterhallande effekt pa investeringsnivan.
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FIGUR 2. TOTAL INSTALLERAD EFFEKTKAPACITET PER BRANSLE OCH TEKNIK 2019-2025
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Den andra viktiga faktorn for den kraftiga expansionen &r att utvecklingen inom framst
sol, men ocksa vindkraftteknik leder till sjunkande kostnader fér anléggningarna. IEA
uppskattar att kostnaderna fér solcellsanldggningar i industriell skala (dvs solparker)
kommer att sjunka med néarmare 36 procent under den kommande femarsperioden
(IEA, 2021).

Installation av solceller fér kraftproduktion sker huvudsakligen i tre marknadssegment.
Det forsta ar privata hushall som monterar solpaneler pa taken till bostéder. Det andra
ar kommersiella fastighetsédgare som bygger solparker pa tak till stora byggnader sasom
lagerhallar och liknande. Slutligen energiproducenter som bygger rena solcellsparker
pa marken.

Det forsta segmentet, hushallens installationer, tappar i tillvaxttakt i hela varlden, medan
det sista segmentet tar fart. Det beror pa dndringar i policyinstrument dver varlden dar
bland annat statliga auktioner eller upphandlingar av solelsproduktion gynnar storre
investeringar. Stora solparker har ocksa fler likheter med andra stora kraftproduktions-
enheter varfor detta kan gynnas av ett "institutionellt” arv av gammal teknik, lagar,
regler och kultur inom kraftbranschen. Det &r enklare att tekniskt forsta och planera
hur en stor kraftanléaggning fungerar i samspelet med andra delar av elsystemet jamfort
med hur tusentals sma hushallsnara anlaggningar gor det. Det gér det dven lattare for
reglerande myndigheter, finansiarer och férsékringsbolag att hantera investeringar i
storskaliga industriella anldggningar. Kampen mellan storskaliga elsystem och distribu-
erade smaskaliga ar dartill delvis en sorts ingenjérsideologisk kamp.

4.2 Férnybar energi i Sverige?

| Energimyndighetens officiella statistik kan utlasas att utvecklingen inom vind- och sol-
kraft gar kraftigt framat dven i Sverige (Energimyndigheten, 2021). Antalet vindkraftverk
har gatt fran endast ett 1982 till 4 286 ar 2020. Den installerade effekten &r idag nastan
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tio GW och den producerade energin var ar 2020 cirka 27,5 TWh vilket motsvarar nastan
25 procent av Sveriges elanvéndning (data fran Energimyndighetens statistikdatabas).
Branschorganisationen Svensk Vindenergi prognosticerar att vindkraften kommer att
leverera cirka 50 TWh elenergi per ar 2024, vilket motsvarar cirka en tredjedel av elan-
vandningen. Antalet turbiner kommer att 6ka till strax under 6 000 fran dagens 4 286,
dven storleken och effektiviteten kommer att 6ka.

Den genomsnittliga storleken pa vindkraftverk i Sverige var inledningsvis stor, tre MW,
for att sjunka i snabb takt for att darefter stiga igen. Under den senaste tioarsperioden
har den genomsnittliga storleken férdubblats men ar idag, ar 2021, anda bara cirka 2,3
MW. De stérsta kommersiellt tillgéngliga vindkraftverken ger en effekt om tio MW eller
mer. Dessa ar dock vanligtvis installerade som havsbaserad vindkraft, vilket just borjat
projekteras och byggas langs Sveriges kuster.

En forklaring till storleksutvecklingen &r att de férsta svenska vindkraftverken var utveck-
lade av svensk kraftindustri — av ABB och Vattenfall inom ramen for statligt delfinansie-
rade utvecklingsprojekt. De verk som sedan slog igenom kommersiellt var smaskaliga
anldggningar utvecklade for att installeras pa danska bondgardar. Dérefter har en lang
utveckling skett dar storleken pa verken hela tiden vuxit och dar investerande aktorer
har férandrats Sver tid.

FIGUR 3. GENOMSNITTLIG STORLEK PA VINDKRAFTVERK IMW
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Idag ar renodlade vindkraftféretag den storsta dgaren till vindkraftverk (42 procent)
medan energiféretag ar nast storst (29 procent) och industriella dgare &r nummer tre (12
procent). Tillsammans kontrollerar dessa tre aktérstyper cirka 83 procent av all installe-
rad effekt. Den dominerande delen av vindkraftsinvesteringar sker i stora landbaserade
vindkraftparker, men flera stora projekt med havsbaserad vindkraft ar pa vég att byggas.
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Inom vindkraftomradet tog danska foretag tidigt ledningen efter att stora svenska
industriféretag gav upp satsningarna pa storskalig vindkraft. | stéllet véxte en marknad
for smaskalig vindkraft fram i Danmark och i viss man Tyskland. Dessa féretag har sedan
lyckats skala upp verksamheterna och kunnat utveckla vindkraftverk i allt storre storlekar.
Globalt finns ett litet antal storre aktorer. De fyra storsta ar Vestas (DK), Siemens Gamesa
(DE), GE (USA) samt Goldwind (CHN).

Vindkraftutvecklingen i Sverige kan sammanfattas i fyra skeden: den teknikutvecklande
fasen da nagra stora verk byggdes for att utveckla och bekrafta tekniken. Darefter kom
den lokala och smaskalighetsdrivna fasen da vindkraftverk etablerades pa framst gardar.
Den tredje fasen, den energiindustriella, pabdrjades cirka ar 2000 da vindkraftverken
dels blev stdrre och darmed krévde ett stérre investeringskapital, dels kravde hégre niva
pa kompetens kring teknik, anslutning samt drift och underhall.

Den fjarde fasen, som vi ar inne i nu, kan sédgas vara en accelererad investeringsfas
dar stora projektorer etablerar stora vindkraftparker med en betydande installerad
effekt och dar det finns ett ekosystem av aktorer som tar hand om etableringen fran
projektering till finansiering. Det finns ocksa en marknad for sa kallade "Power Purchase
Agreements”, PPA, som innebar att en storre elanvandare i Europa kan teckna avtal
om att koépa fornybar el fran anlaggningen manga ar framat. Vilket matchar kapitalin-
vesterarnas behov av sékrade intakter dver tid. Det finns dven en marknad fér “gréna
obligationer” som erbjuder kapitaltillgang till stdrre investeringar.

PPA-marknaden paverkades ocksa av pandemin, men PPA for fornybar el har anda dkat
kraftigt och bedéms under 2020 ha varit 10 GW (2021 Market outlook PPA European
market, 2021). Dessa marknader ar en viktig drivkraft for investeringar i férnybar
elproduktion och kommer att ha en central roll for att etablera havsbaserad vindkraft.
Dessutom kommer de spela en stor roll for utbyggnaden av solel i exempelvis Spanien.

Aven férnybar el i form av solceller i Sverige dkar snabbt. Sedan nagra ar finns ett skat-
tefinansierat subventionsprogram avsett att gynna smaskalig utbyggnad pa tak fér
enskilda hushall, mindre jordbruk och liknande. Vid sidan av dessa satsningar finns ocksa
flera storre solparker. Utbyggnaden har dkat snabbt de senaste aren, mellan 2019-2020
uppgick dkningen till 56 procent. | takt med att kostnaderna fér solpaneler sjunker
framéver beréknas utbyggnaden accelerera &n mer (Statens energimyndighet, 2021).
Sammantaget var den installerade effekten ar 2020 drygt 1 000 MW (Statens energi-
myndighet, 2021).

5. Aktorer i cleantechbranschen

Investerarsidan av cleantechbranschen kan delas upp i olika kategorier. | takt med att
investeringar i cleantech blir vanligare breddas ocksa investerarna till att omfatta mer



CLEANTECH - FRAN ENTREPRENORSKAP TILL MEGA-ENTREPRENORSKAP

konventionella finansidrer. Det finns dérmed en mangfald av finansiérer av cleantech
idag:

Statliga eller 6verstatliga fonder som Varldsbanken eller Europeiska utvecklingsban-
ken som tillsammans med liknande institutioner driver CIF, Climate Investment Funds
som sedan starten for tolv ar sedan sammanlagt investerat 7,5 miljarder dollar i olika
projekt. Tillsammans med stater och privata finansiarer har de investerat sammanlagt
61 miljarder dollar i olika klimatrelaterade satsningar sasom fornybar energi med mera
(Climate Investment Funds, 2021).

Sovereign wealth funds (statliga investeringsfonder), exempelvis den norska oljefonden,
har ocksa 6kat satsningarna pa investeringar inom cleantech till ndstan samma omfatt-
ning som de Sverstatliga bankerna. Sammanlagt har 5,5 miljarder dollar investerats inom
cleantech under de senaste fem aren. (International Forum of Sovereign Wealth Funds,
2021). Fonderna sitter pa en samlad formégenhet omfattande cirka 5 500 miljarder dollar,
annu har endast en rénnil investerats i cleantech. Men det ar en liten del som véxer snabbt.
Storst fokus har energirelaterade investeringar, déarefter mobilitet/transporter och vatten.

Riskkapitalféretag som exempelvis Blackrock som genom sitt dgande i stora féretag
varlden dver har anammat en ESG-policy (Environmental, Social Governance mal) som
tvingar stora féretag att agera och redovisa klimatpaverkan av sina verksamheter.
Blackrock utmanar féretagsledningar och skapar transparens i féretagens agerande,
nagot som skapar ett forandringstryck i féretagen (Blackrock, 2021).

Bade svenska och utlandska pensionsfonder har givetvis hoppat pa taget. Ett exempel ar
Ontario Teachers Pension Plan, OTPP, som hanterar pensionsinvesteringar at lararfacket i
Ontario i Kanada. De forvaltar ett pensionskapital om cirka 228 miljarder kanadensiska dol-
lar. De har sedan lange en strategi som bygger pa att de sjélva investerar pengarna i stéllet
for att ga via andra aktérer. OTPP har tidigare satsat pa infrastruktur, exempelvis flygplatser
som Heathrow och Kastrup, men har nu bdrjat investera mer inom cleantech som de ser
som "“responsible investments”. | likhet med Blackrock finns en ESG-policy som tvingar de
foretag de dger att agera for minskad klimatpaverkan (Ontario Teachers Pension Plan, 2021).

| Sverige har AP-fonderna utarbetat liknande strategier i syfte att dka investeringar
inom cleantech. Ett initiativ & det AP-fondsgemensamma bolaget Polhem infra som
bildades 2019 med syftet att investera langsiktigt i infrastrukturtillgangar. En del sadana
tillgangar kan mycket val vara fornybar kraftproduktion, dn sa lange har ingen sadan
investering gjorts.

5.1 Cleantech och innovation

| takt med ett storre klimat- och miljdengagemang och 6kad tillgang till investeringska-
pital véxer ocksa rader av mindre techbolag fram. De skapar innovationer inom alla delar
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av klimat- och miljdomradet. Fran férnybar energi till vattenrening och andra teknikom-
raden som kan minska eller eliminera negativ miljopaverkan av alla slag.

| Sverige har statliga medel satsats pa innovationsbolag inom energisektorn &nda sedan
oljekrisen pa 70-talet. En hel rad féretag har vuxit fram, dock ej inom branscher dér den
stora internationella tillvéxten dger rum, sol- och vindkraft.

Inom solcellsomradet &r den asiatiska och kinesiska dominansen idag néstan total.
Det fanns en europeisk utmanare inom solceller fran Tyskland, Qcells, som grundades
1999 och som vaxte kraftigt under 00-talet. Efter finanskrisen 2009 képtes bolaget av
sydkoreanska Hanwha och ingar numera i Hanwha Qcells. Idag finns ingen betydande
industriell aktér fran Europa inom solcellsteknologi, daremot flera forsknings- och
utvecklingsforetag.

Det har funnits férhoppningar om att cleantech ska bli en betydande innovations- och
utvecklingsmotor dnda sedan begreppet inférdes, en sorts alternativ tillvéxtdrém som
dessutom skulle géra gott fér varlden (Caprotti, 2011). Nu ser denna drém ut att ga i
uppfyllelse nar enorma belopp for investeringar i cleantech utlovas.

Det finns dock en skillnad mellan uppskalning inom IT och cleantech som beror pa férut-
sattningarna for respektive teknik. | den digitala varlden ar kostnaden for att mangfaldiga
mjukvara nara noll, medan cleantech trots allt beh&ver material, maskiner och ménniskor
for att skalas upp. De industriella utmaningarna i att bygga storskaliga tillverkningsen-
heter for exempelvis solceller, ravaruforsorjning for att fa fram séllsynta jordartsmetaller
till batterier etcetera, tar tid att etablera. Samtidigt kommer den enorma omstéllningen
att skapa arbeten och rent av en "ny energi-ekonomi” (IEA, 2021).

FIGUR 4. ANTAL NYREGISTRERADE ELEKTRISKA BUSSAR 2019 OCH 2020
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Kélla: ACEA, European Automobile Manufacturers Association, 2021.

Efter sol och vind &r investeringar inom elektromobilitet just nu det tredje storsta till-
véxtomradet inom cleantech. Alla stora fordonstillverkare och nagra nya aktorer har gatt
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in med omfattande satsningar inom elektrifiering av fordon. Mest kant &r Tesla som i
nagon mening skapat elbilsmarknaden f6r personbilar nar de traditionella fordonsfo-
retagen tvekade. Aven de tunga fordonstillverkarna Scania och Volvo har satsat mycket
pa elektriska lastbilar och bussar. Bussbranschen har gatt forst och antalet elektriska
bussar i Sverige och Europa okar kraftigt.

Okningen i Sverige fran 98 till 165 elektriska bussar mellan &ren 2019-2020 innebar en
tillvéxt pa 68 procent, medan dkningen i EU &r 18 procent. Men detta ar bara borjan.
Nyligen annonserades att bussoperatéren Nobina skrivit avtal om att driva delar av
Stockholms busstrafik och att man dar siktar pa uppemot 500 fossilfria bussar varav en
stor andel skall vara elektriska (Nobina, 2021). Runt om i landet pagar just nu upphand-
lingar av busstrafik fér lang tid framat och pa manga hall star dnskemalet om elektriska
bussar hogt.

En anledning till den snabba tillvaxten for elektriska bussar &r att kollektivtrafiken ar poli-
tiskt styrd via upphandlingar. Det gor att nar ny trafik upphandlas finns en mojlighet att
stélla krav pa elektrisk drift vilket ocksa sker nu. En annan anledning &r att det finns stora
kinesiska busstillverkare som erbjuder elektriska bussar i stor omfattning. De har visat att
det ar fullt mojligt att ha 100 procent eldrivna bussar i stora stader vilket ocksa skapat en
efterfragan fran stader i Europa och ett dkat konkurrenstryck pa europeiska tillverkare.

For tyngre fordon som lastbilar lanserar nu alla stora tillverkare elektriska fordon i
snabb takt. Forst lanseras fordon for distribution i stdder och fordon med manga start
och stopp som avfallsbilar och liknande. En utmaning har varit att lastbilarnas lastvikt
sjunker eftersom de maste ha tunga batterier med sig. Den oron har dock avtagit dels
for att batterierna blir lattare, dels for att det visat sig att manga lastbilar inte kor med
maxvikt. En annan farhdga har varit att rackvidden har uppfattats som begrénsad for
eldrift. Aven har sker en utveckling da langvaga lastbilstransporter redan idag tvingas
stanna for rast efter 4,5 timmar. Det betyder att réckvidden maximalt behover récka
for 4,5 timmars korning. Sedan finns mojlighet att ladda i 45 minuter eftersom det ar
den lagstadgade langden pa raster. Det betyder daremot att laddning fér 4,5 timmars
kérning maste kunna ske pa 45 minuter. Det kréver en relativt hog effekt som kommer
att stélla krav pa elnadtsutbyggnader om det ska fungera.

6. Mega-entreprencrer

Det &r inte brist pa kapital totalt sett som hindrar tillvaxt inom cleantech. Atminstone inte i
teorin. A andra sidan behéver klimathotet motas med massiva investeringar i nartid vilket
gor att kapitalet behover allokeras dit. Tiden for innovations- och utvecklingssatsningar
som huvudfara inom cleantech &r forbi. Nu pagar en global uppskalning och industrialise-
ring av existerande cleantech. Det betyder naturligtvis inte att innovation och utveckling
forsvinner, utan bara att fokus och investeringar forflyttas.



CLEANTECH - FRAN ENTREPRENORSKAP TILL MEGA-ENTREPRENORSKAP

Entreprendrskapet inom cleantech utvecklas just nu snabbast inom de riktigt
storskaliga satsningarna. Nagra exempel i Sverige ar Northvolts batterifabri-
ker, SSAB och Vattenfalls satsning pa koldioxidfritt stal, Hybrit, samt H2Green
Steels motsvarande satsning. Bara dessa tre satsningar omfattar drygt 100
miljarder kronor. Till dessa satsningar far ocksa réknas de omfattande inves-
teringar i storskaliga vindkraftsparker som pagar och som planeras framover.
Exempelvis Markbygden utanfor Pited som omfattar tre utbyggnadsfaser 1 196
vindkraftverk som uppskattas svara for cirka atta—tolv procent av Sveriges
elenergi. Tillsammans med utbyggnader av stora havsbaserade vindkrafts-
parker och andra gréna investeringar ovan omfattar det entreprendrsinsatser
pa flera hundra miljarder. Det ar ett entreprendrskap i en skala vi ndstan aldrig
upplevt i Sverige tidigare.

Aven internationellt p&dgar enorma satsningar inom cleantech varav Xlinks,
som beskrevs ovan, &r en typisk sadan.

Skalan pa dessa satsningar och detta entreprendrskap ska kanske betraktas
som ett ny sorts mega-entreprendrskap? Det vill sdga a ena sidan ett entre-
prendrskap i form av snabba beslut, nyténkande och till viss del smaskalighet
i organisationen, men samtidigti form av enorma investeringar som slukar ett
enormt kapital. Delvis sker detta ocksa i néra samarbete med andra "gamla”
etablerade branscher sdsom kraftutrustningsindustrin, fordonsindustrin och
andra hundraariga branscher.

Mega-entreprendrer ténker stort, ofta i global skala. Sddana tankebanor kan-
ske har hamtats fran framgangarna i digitala tillvéxtbranscher som pa bara
nagot decennium gatt fran startups till internationella jattar. Framgangarna
fér Amazon, Google, Facebook, Tesla, men ocksd framvaxten bland de
kinesiska entreprendérsféretagen varav Alibaba kanske &r det mest kénda i
vastvarlden, visar att det ar mgjligt att bygga gigantiska foretag pa kort tid.
Dessa forebilder visar vdgen ocksa fér entreprendrer inom cleantech.

En liknande utveckling sker inom rymdindustrin dar Elon Musks framgangar
med SpaceX foljs av en rad andra privata satsningar pa rymdindustri. Det som
tidigare bara stater klarade i form av uppskjutningar och verksamhet i rymden
kan nu en rad entreprendrer utféra.

For att mota klimathotet behdvs pa kort tid enorma investeringar i satsningar
pa fossilfri energi, infrastruktur, elektromobilitet, gront stal och gron cement
med mera. Det behovs skapas nya former for investerare att kunna investera,
regleringshinder behéver undanrdjas och miljotillstand maste komma pa
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plats snabbt samtidigt som det behdvs entreprendrer och projektledare som klarar av
att hantera storskaligheten i dessa projekt.

7. Diskussion

Klimatfragan blir alltmer akut och det finns alla skal att snabba pa de férandringar som
kravs. Samtidigt pagar en rad teknikskiften inom manga omraden, teknikskiften som
minskar eller eliminerar koldioxidutslappen. Omstallningarna ar i mycket innovations-
drivna, men det handlar om olika sorters innovation som maste utvecklas och tillgénglig-
gobras vid ratt tidpunkt fér att fa effekt pa omstaliningen. En grovt férenklad beskrivning
omfattar fyra faser av innovation, dar idén &r att det &r en viss sorts innovation som

dominerar under fyra olika férandringsfaser:

Fas av teknik/branschutveckling Dominerande innovation/flaskhals

Utforskande av en specifik teknologis forutsattningar, Teknologiinnovation
potential och grénser

Utforskande av teknikens “férpackning” och koncep- Produktinnovation
tualisering som produkter och l&sningar

Utforskning och testning av méjliga satt att kommer- Affarsmodellsinnovation
sialisera en viss teknik och produkt/I&sning

Utforskning av hur policy kan styra den kommersiella Regelinnovation
utvecklingen i énskad riktning

Utforska majligheter att allokera kapital for att skala Finansiell innovation
upp produkterna

Cleantechomradet finns naturligtvis i alla delar ovan, men férefaller just nu behéva mer
av regel- och finansiell innovation for att snabbare kunna skalas upp. N&r man betraktar
vindkraftens etablering och uppskalning i Danmark sa framgar det att man klarat av att
utveckla regelverk och policies i en takt som passade med den industriella utvecklingen
och uppskalningen, medan vindkrafttekniken inte har gatt i takt i Sverige pa samma
vis. | en studie om solelsutbyggnad i ASEAN-I&nderna konstateras nagot liknande
(Sreenatha, 2022). Olika lander som har likartade férutsattningar (niva av ekonomisk
utveckling, energibehov, solinstralning etc) konstaterades ha olika genomslag for solel
vilket férklaras genom att de anvant olika sétt att reglera marknaderna. Men det visar sig
ocksa att anpassning av regelverk efter marknadsutvecklingen ocksa spelar en stor roll.
En viss sorts policy fungerar vid en viss niva av marknadsutveckling, medan en annan
tar vid senare. Det vill sdga det behdvs innovations- och anpassningsférmaga som fljer
marknadsutvecklingen for tekniken.

Kompletteras listan ovan med behov av policyinnovation och statligt stod/insatser éver
tid sa skulle den kunna se ut sa har:
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Fas av teknik/branschutveckling Dominerande innovation/flaskhals | Behov av statligt stod/policy
Utforskande av en specifik tekno- Teknologiinnovation Kunskapsuppbyggnad, forsknings-
logis férutséttningar, potential och satsningar

granser

Utforskande av teknikens "férpack- Produktinnovation Forskning och teknikutveckling,
ning” och konceptualisering som industriell utveckling

produkter och l&sningar

Utforskning och testning av méj- Affarsmodellsinnovation Regelverk kring garantier, certifie-
liga s&tt att kommersialisera en viss ring, konkurrens
teknik och produkt/I6sning

Utforskning av hur policy kan styra Marknadsinnovationer Stéd for tillvaxt, dkad konkur-
den kommersiella utvecklingen i renskraft for den framvéxande
Snskad riktning branschen utan att konkurrensen

inom branschen blir skev.

Utforska mojligheter att allokera Finansiell innovation Okar méjligheter for privat kapital
kapital for att skala upp produkterna att engageras i expansionen

8. Policyférslag som stodjer industriell skalbarhet

Det finns politiska mal bade fran EU och svenskformulerade mal for fornybar energi. Ett
sadant mal har varit att varje medlemsland skulle uppna minst 49 procent férnybar ener-
gianvéndning till 2020. Sverige nadde malet redan 2012 och har ar 2009 satt egna hégre
mal, exempelvis om 100 procent férnybar elproduktion till 2040. Ett annat ar 50 procent
energieffektivare anvandning till 2030 jamfort med 2005. Energieffektivitet raknas héar
som energianvandning i relation till BNP.

Det finns flera utmaningar for att snabbt skala upp satsningarna pa cleantech: miljotill-
standen, finansieringen och kunskaperna. Det finns naturligtvis andra betydande utma-
ningar, men nedan fokuseras pa dessa tre som beddms vara centrala fér utvecklingen
av cleantech i Sverige.

Omstallningen mot processer utan klimatpaverkan kréver att det gérs ingrepp i naturen.
Nya anldggningar i stor skala ska byggas, gamla anlaggningar ska byggas om och nya
processer ska fasas in. Dagens miljdlagar och regleringar har syftat till att begrénsa och
fordréja industriella satsningar av det slag som nu maste ske. | media har fallet Cementa
och problemet med att fa tillstand till nya gruvor i Sverige diskuterats flitigt. Det &r
illustrationer av de utmaningar som dagens miljélagstiftning fér med sig. For att skala
upp de grona investeringarna som maste till kravs att nuvarande miljolagstiftning refor-
meras. Ibland talas det om att avvagningen mellan lokal miljé och klimat maste goras
pa ett nytt satt. Dagens miljolagstiftning fokuserar ndmligen pa lokal miljépaverkan i
forsta hand. Hur den avvégningen ska ske framdver ar svart att sia om, men hela proces-
sen behover bli tydligare och framfér allt snabbare. Dagens flerariga beslutsprocesser
skapar for mycket osékerhet och férdréjning, det har klimatet inte tid att vanta pa.
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Det andra viktiga omradet for utveckling ar att oka tillgangen till grént kapital. Detta ar
inte enbart en policyféréandring aktuell i Sverige, utan en global utmaning. Det behdvs
mer standardiseringar av produkter pa kapitalmarknaden. Det sker redan idag, men
takten behover dka for att allt det kapital som finns tillgéngligt, exempelvis nér kapital
fran de 500 finansiella institutionerna, enligt |6fte vid COP26 i Glasgow, ska kunna kana-
liseras till angelédgna investeringar. Idag sker en stor del av finansieringen av storskaliga
gréna satsningar av riskkapitalfinansierade investeringar.

Om exempelvis obligationsmarknaden skulle kunna engageras i storre skala skulle det
tillgédngliga investeringskapitalet 6ka mangfalt. En vég som prévas ar "gréna obligatio-
ner” som en kategori av finansiella instrument som kanaliserar kapital till grona investe-
ringar. For att den gréna finansieringen ska véxa i omfang behovs standardisering kring
vad som kvalificeras som gront. En europeisk “guldstandard” for gréna obligationer
ar ett verktyg som ocksa ar pa vdg genom de initiativ som EU nu driver (Europeiska
kommissionen, 2021).

EU driver ocksa pa i fragan om en europeisk taxonomi, det vill séga en lista 6ver vilka
initiativ som skall betraktas som hallbara i syfte att ka investeringarna i hallbar infra-
struktur (EU, 2020).

Men vid sidan av europeiska initiativ for att oka flodet av kapital till storskaliga hallbara
investeringar behdver ocksa andra delar av det finansiella systemet 6ka satsningarna.
Det behovs olika former for finansiering, fran saddfinansiering i ny teknik, till utveck-
lingsmedel, riskkapital fér satsningar i tidiga faser, riskkapital for investeringar i upp-
skalningsfaser saval som bank- och obligationsfinansiering for investeringar som &r
etablerade. Det behodvs ocksa andra typer av finansiella produkter som anpassas till de
gréna investeringarnas sarskilda férutsattningar. Inte minst kravs att férsékringsbran-
schen kan matcha de forsakringsbehov som uppstar runt dessa investeringsprojekt. Har
finns ett utvecklingsarbete att gora vid sidan av den rent tekniska utvecklingen!

Eftersom det kommer att krévas mycket storskaliga investeringar och projekt for att ska-
pa de grona klimatsatsningarna kravs ocksa kompetens och erfarenheter av att etablera
stora industriprojekt, stora vindkraftparker och andra storskaliga satsningar. Detta kan
bli nagot av en akilleshél for en snabb utbyggnad. Vid tidigare kraftfulla investeringar i
infrastruktur sa har det gatt fel pa grund av detta. Ett mycket tydligt exempel var tun-
nelkatastrofen vid Hallandsas. Det skedde en mycket kraftfull 8kning av jarnvagsprojekt
i landet samtidigt som davarande Banverket inte var organiserat for detta. Inte heller
hade man erfarna projektledare att tillga till alla de miljardprojekt som startades under
en kort period. Flera projekt drabbades av kostnadséverdrag, men tydligast framstar
nog tunnelkatastrofen i Hallandsas dar det ocksa fick andra konsekvenser utover de
enorma kostnadséverdragen.
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Méjligen ser vi en parallell till Hallandsasen just nu i form av de misslyckade projekt som
Svenska kraftnat bygger for att stérka transmissionsnatet fran norra Sverige till s6dra.
Den sa kallade Sydvastléanken fick skjuta upp starten inte mindre an 26 gédnger pa grund
av tekniska problem innan den togs i drift. Utbyggnaderna av kraftlankar fran norr till
sdder har forsenats i flera ar och Svenska kraftnat har inte lyckats nad upp till sina egna
investeringsmal nagon gang under perioden 2014-2021.2

Sammantaget sa star ménskligheten infér enorma utmaningar att hantera den globala
uppvarmningen, samtidigt ar vi val rustade for att gora just detta. Det finns manga
teknologier och fardiga produkter som kan ersétta fossila branslen och det finns gott
om kapital som séker efter "grona” investeringsmojligheter. Det finns internationella
overenskommelser och avtal som ger oss en gemensam "karta” och végvisning hur vi
bor ga till vaga.

For svensk del star vi vél rustade med innovationsféretag, stora teknikféretag med stora
resurser, finansmarknader som ar redo att investera, men det forefaller som att det finns
byrakratiska hinder kring regelverk, tillstandsprocesser och administration som reduce-
rar takten i omstallningen mot en grénare framtid.

Ytterligare en utmaning kommer att vara att fa fram den nya kompetens som behdvs.
Redan idag rader det brist pa ingenjérer med batteri-, elkraft-, och systemkompetens.
Men det rader ocksa brist pad maskinforare som behdvs for de stora infrastrukturinves-
teringar som gors.

Naringslivet kan, och kommer, att vara en central aktor i en gron omstéllning, men det ar
till stor del beroende pa om staten kan gora sin del genom att férenkla tillstandsproces-
ser, ta fram standarder fér gron finansiering och sakerstalla att skolor och universitet kan
utveckla och erbjuda de "gréna” kompetenser som behdvs for att omstéliningen skall
kunna genomféras.

2. Enligt Svenska kraftnéts egna arsredovisningar sa har investeringsmalen missats med mellan -16% till
-56% varje ar under perioden 2014-2021.
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Denna policysammanfattning &r en del av Entreprendrskapsforums
serie om branscher som kan beskrivas som "“svenska under”. Vi
har gett ut ett antal rapporter dver branscher dér svenska féretag
utmarkt sig med stark tillvdxt samt uppmaéarksammats internationellt. |

serien har dataspels-, musik- och modebranscherna lyfts fram.

Nu tar vi serien vidare och tittar ndrmare pa branscher som kan
kvalificera for att bli kommande under-branscher. Har analyseras
sportstech, edtech, cleantech och foodtech. Disputerade forskare
sammanstaller forskningslédget och utvecklingen inom branscherna
och férfattarna lagger fram ekonomisk-politiska férslag for att

ytterligare framja entreprendrskap.
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