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Institutet for innovation och samhallsforandring vid Goteborgs universitet har fatt arendet for
handlaggning direkt till Naringsdepartementet och lamnar féljande synpunkter pa rubricerad remiss.

Remissvaret har utarbetats i samarbete med foretrddare for GU Ventures AB (Holdningbolaget vid
Goteborgs universitet), Forsknings- och innovationskontoret vid Géteborgs universitet, och
Foretagsekonomiska institutionen (Sektionen for Industriell och Finansiell Ekonomi & Logistik) vid
Goteborgs universitet.

Sammanfattning

Goteborgs universitet valkomnar utredningens uppdrag och ser positivt pa utredningen. Att gora det
statliga riskkapitalet mer 6verskadligt, styrbart och marknadskompletterade ar betydelsefullt.
Goteborgs universitet vill podngera betydelsen av féljande satsningar med statliga
finansieringsinsatser:

1. Statligt riskkapital &r viktigt i tidiga faser
0 Behov att rikta mer statliga medel i tidig fas kopplat till tydliga strategier om syfte och
mal for kapitalet som skall investeras

2. Statligt riskkapital ar viktigt for tillkomsten och utveckling av avknoppningar
0 Behov att tydliggora statens ansvar att finansiera nya projekt och bolag som harrér
fran svenska forsknings- och utvecklingsinvesteringar, och inte minst till de som
skapar samhallsnytta
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o Behov att tydliggora att vissa omraden och branscher sasom life-sciene, kraver storre
statliga finansieringsinsatser an andra omraden/branscher, inte minst da dessa bedéms
ha global kommersiell och samhallsférstarkande potential

3. Ettav huvudskalen till en férdndrad fondstruktur bor vara att attrahera utlandskt riskkapital
fran den globala riskkapitalmarknaden
o Statligt innovationsstod skall ha som primar malsattning att skapa arbetstillfallen och
da garna i s.k. storskalig produktion, men statligt innovationsstod bor koncentreras i
den tidiga fasen och det privata kapitalet komplettera i den senare
o Innovationsstodet bor dven utformas for att sakerstalla en tillgang pa
kunskapsintensiva projekt i de fall som dessa har tillvéxtpotential

4. Statligt riskkapital ar viktigt for saval regional som nationell utveckling
0 Behov att tydliggora rollférdelning mellan regionala och nationella statliga finansiella
aktorer
0 Behov att tydliggora direktiv och styrningen av befintliga och eventuella nya statliga
finansiella aktorer

5. Statligt riskkapital ar viktigt for det lokala innovationsstodet
0 Behov att tydliggora rollférdelning och starka samverkan i det lokala
innovationssystemet
o0 Behov att anvanda ékade finansiella medel till saval innovations- som
nyttiggorandearbetet vid ldrosatena, och inte minst till innovationskontoren
0 Behov att kapitalisera holdingbolagen

6. Forslag pa riskprofil for statliga innovationsfonder bor beakta tidigare forskningsresultat och
empiriska erfarenheter
o Det dr inte tydligt i vilken utstrackning utredarna bygger sina analyser pa tidigare
teoretiska och empiriska forskningsresultat
o0 Det ar viktigt med en riskprofil som tar hansyn till underinvesteringsproblemet.
Projekt i tidiga faser har stor "spillover”-effekt, och kan darmed inte attrahera
tillrackligt privat riskkapital utifran vad som kravs samhéllsekonomiskt

1. Statligt riskkapital ar viktigt i tidiga faser

Det finns ett antal utredningar och andra rapporter som pavisar att de statliga finansieringsinsatserna
till relativt stor del sker i senare utvecklingsfaser och begrénsas till vissa regioner och branscher. Detta
samtidigt som det ar i de tidiga faserna som bolag har svart att attrahera privat riskkapital. Goteborgs
universitet staller sig darfor positiv till att det statliga riskkapitalet gors mer dverskadligt, styrbart och
marknadskompletterat, samt inte minst forstérks i tidig fas.

Vi vill &ven uppmérksamma att en fondstruktur som teknisk 18sning for ett investeringsbolag ar som
sadan behaftad med villkor, vilka innebar att de inte kan uppna malen i tidiga faser pa grund av
avsaknad av relevanta finansiella nyckeltal. Staten maste av det skalet ge tydliga direktiv for att villkor
for avkastning och inriktning inte ska stoppa fonderna fran att investera i tidig fas kopplat till tydliga
strategier om syfte och mal for kapitalet som skall investeras. Ett asymmetriskt riskfordelningsforslag
har lamnats av utredningen. Vi ser positivt pa att utredningen identifierar detta problem, for att darmed
sakra investeringar i tidiga faser av privat kapital. Villkoren som utarbetats for detta bor vara saval



3/5

flexibla for investeringsbehoven i tidig fas, som tillrackligt attraktiva for att kunna locka privata
investerare.

2. Statligt riskkapital ar viktigt fér tillkomsten och utveckling av avknoppningar

Det finns ett specifikt behov for statliga finansieringsinsatser nér det galler “avknoppningar” som
harror fran forsknings- och utvecklingsinvesteringar exempelvis vid laroséten och institut. Dessa bolag
eller projekt bygger ofta pa ny, innovativ kunskap med hdg grad av osakerhet och svarbedémd risk.
Bolag och projekt med denna karakteristika har generellt svart att attrahera privat riskkapital i tidiga
faser. Goteborgs universitet anser att staten har ett ansvar att finansiera dessa, inte minst da de kan
generera en samhéllsnytta dér den ekonomiska avkastningen gynnar samhéllet snarare &n bolaget och
investeraren. Om de foreslagna fonderna inte ser méjligheter till monetér avkastning i ett enskilt inves-
teringsobjekt, kommer de saledes inte att investera, varfor staten bor utarbeta strukturer som investerar
i tidig fas innan avkastningsmojligheterna &r givna och &ven investerar i samhallsnyttiga objekt utan
forutskickad monetér avkastning.

Yiterligare ett omrade som har svart att attrahera privat riskkapital ar projekt och bolag inom ”life-
science” och framforallt de inom lakemedelsutveckling. Géteborgs universitets starka och
internationellt valkéanda medicinska forskning har givit upphov till flertalet avknoppningar, vilka
stravar efter att utveckla nya terapier och botemedel for bade allmant forekommande och séllsynta
sjukdomar. Flera av dessa avknoppningar bedoms ha saval ha global kommersiell som
samhallsforstarkande potential. De har dock svarigheter att locka saval statliga som privata investerare
i tidig fas sa lange som de saknar kliniska bevis i manniska och forsaljningsintakter. Goteborgs
universitet foreslar att statliga resurser kan riktas till dessa, for att finansiera de pre-kliniska
utvecklingsfaserna, med malet att gra dem relevanta for privat finansiering i kliniska
utvecklingsfaser.

3. Ett av huvudskalen till en férandrad fondstruktur bor vara att attrahera utlandskt riskkapital
fran den globala riskkapitalmarknaden

Om Sverige investerar i kunskapsintensiva projekt med global tillvaxtpotential, kommer dessa dven
kunna locka utlandskt kapital fran den globala riskkapitalmarknaden. Den statliga fondstrukturen bor
vara utformad for att attrahera utlandskt kapital fran den globala riskkapitalmarknaden. Da den
svenska marknaden for riskkapital kan anses vara alltfor liten bor de foreslagna statliga fonderna
stimuleras genom att medfinansiering av fondkapitalet ocksa sker med utlandskt riskkapital.

Vi laser i utredningen att ett mal med innovationsstod ar att skapa nya starka industrier och darmed
arbetstillfallen i framtida produktion. For att sékra en hallbar kunskapsintensiv arbetsmarknad med
kunskapsintensiva projekt med global tillvaxtpotential bor statliga investeringar prioriteras till tidiga
faser i ett projekts utvecklingskedja liksom for internationalisering av projekt i syfte att frimja
mojligheterna att attrahera &ven utlandskt riskkapital.

4. Statligt riskkapital dr viktigt fér saval regional som nationell utveckling

I enlighet med ovan ar Géteborgs universitet positivt till att det statliga riskkapitalet gérs mer
overskadligt, styrbart och marknadskompletterande. Goteborgs universitet dr dock tveksam om nya
statliga aktorer genom fondbolaget, Fondinvest AB med dotterbolag, ar en 16sning som forenklar
systemet och 6ka styrbarheten fran statens sida. En minst lika gangbar vég torde vara att ¢ka
resurserna till och skapa tydligare styrning av de redan befintliga statliga aktdrerna. Detta géller
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atminstone i kunskapsregioner/tillvaxtregioner dar det finns en hog koncentration av kunskap,
kompetens och kapital.

| allra flesta fall — inte minst i den tidiga fasen— &r regionalt och lokalt kapital och kompetens viktigt
for nya bolags initiala utveckling. En geografisk narhet mellan finansiaren och
entreprendren/investeringsobjektet tenderar att bidra till ett snabbare och mer relevant beslutsfattande.
Tiden till marknad — tiden att fa verksamheten att lyfta — ar viktig for bolagets 6verlevnad och
mojligheter till framgang.

Dérutover finns det ett flertal fall — exempelvis inom life-science — som bland annat kraver
branschkompetens och kapital som inte finns regionalt tillgangligt varfér en kombination och god
balans av regionala och nationella aktorer ar nédvéndig. Géteborgs universitet anser vidare att det ar
av yttersta vikt hur aktorsstrukturen av statliga finansiarer &r utformad d.v.s. rollférdelningen, hur dess
direktiv och malstyrning ar utvecklad — inte minst tydlig och transparant — och hur de &r
marknadskompletterande, &n att etablera ett nytt "centraliserat” fondbolag, som delvis ersatter eller
kommer att konkurrera med befintliga aktérer.

| vissa delar av landet finns mindre privat riskkapital att tillga an i andra och har &r det annu viktigare
att det statliga riskkapitalet finns att tillga. Ytterligare en konsekvens av den foreslagna fondstrukturen
kan komma att bli att staten kommer bidra till att féretag maste flytta till de delar av landet dér de
foreslagna fonderna lokaliseras och det finns tillgang till privat kapital. Detta skulle riskera att
forsvaga lokala omraden och regioner utanfor storstaderna vilka saknar tillracklig tillgang till
investeringskapital. Tvartom bor staten medverka till att skattebetalarnas medel stérker alla delar av
landet (i kunskapsregioner/tillvéxtregioner enligt ovan) och att varje regionalt néringslivsklimat kan
bli mer internationellt konkurrenskraftigt tack vare statliga investeringsresurser.

5. Statligt riskkapital ar viktigt for det lokala innovationsstédet

Goteborgs universitet ar positiva till forslaget att stirka det lokala och nationella innovationsstodet,
inte minst i tidiga faser, via forstarkning av Almi och Vinnova samt att stérka innovationskontors,
holdingbolags och inkubatorers roll i systemet. Samspelet mellan, och professionsutvecklingen av,
dessa aktorer - ett uppdrag hanterat av bland annat SNITTS - &r mycket viktigt, inte minst i det lokala
innovationssystemet. En tydlig rollférdelning mellan dessa behdvs samtidigt som aktdrsuppsattningen
pa det lokala planet skiljer sig at geografiskt i Sverige och har olika former av relationer till de svenska
larosatena. Malet maste vara att starka samverkan i det lokala innovationssystemet, sa att projekten
och bolagen far basta mojliga stod.

Goteborgs universitet ar positiva till den foreslagna 6kningen av verifieringsmedel for
innovationskontoren och inkubatorerna fran 70 till 350 miljoner kronor per ar. | den del dar
inkubatorerna ska fa anvanda sig av verifieringsmedel bor dven holdingbolagen inrdknas, eftersom de
redan nu arbetar med dessa medel pa uppdrag av Vinnova, vilket utredaren inte beaktat i sitt
betédnkande. Hur dessa medel skall férdelas mellan olika aktorer (exempelvis mellan
innovationskontor och holdingbolag) bor dock anpassas till det enskilda, lokala, innovationssystemet.

Goteborgs universitet anser dven att de finansiella medlen 6verlag skall kunna anvéndas for att stédja
ett bredare nyttiggérande (som exempelvis &ger rum vid innovationskontoren) vilket inte enbart
innefatta "kommersialisering” av forskningsresultat. En stor del av den kunskap som genereras vid
universiteten har potential att komma till stor nytta och anvandning genom andra végar &n
produktutveckling och bolagsbildning. Saledes skall finansiella medel kunna anvandas for att utveckla
projekt med samhallsnytta vilka baserats pa universitetens forskningresultat och samverkan med det
omgivande samhallet.
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Vidare finns det ett specifikt behov av att ytterligare kapitalisera holdingbolagen, da dessa &r
underfinansierade. Ett tillskott om 40 miljoner kronor per ar &r inte tillrackligt for att ens ett fatal av
holdingbolagen i landet skall kunna vidareutveckla deras utvecklingsbolag pa det satt som efterstravas
sarskilt inte inom omradet life-science. Goteborgs universitet anser saledes att mer medel bor
tillskjutas holdingbolagen. Deras position i det lokala innovationssystemet ar unik. Detta dels genom
att vara en av fa tidiga investerare i projekt och bolag som har en koppling till ett svenskt larosate, dels
genom att utgdra inkubatormiljoer, dels genom att vara en privatrattslig struktur, och dels genom dess
unika samverkan med larosatets olika verksamhetsdelar inom projekt- och innovationshantering,
sasom innovations- och entreprendrskolor och innovationskontor. Detta tillsammans starker
mojligheten for laroséten att nyttiggora dess kunskap och forskning.

Dessutom anser Géteborgs universitet att en forstarkning bor ske av samtliga holdingbolag, i syfte att
hela landet ska kunna starka sitt arbete inom innovation och nyttiggérande.

6. Forslag pa riskprofil for statliga innovationsfonder bér beakta tidigare forskningsresultat och
empiriska erfarenheter.

Det framkommer i texten att utredarna bade har tagit del av tidigare forskning och av tidigare
erfarenheter fran andra lander. Vi saknar emellertid en tydlig koppling i utredarnas resonemang till
denna tidigare forskning. Speciellt erfarenheter fran andra landers borde lyftas fram tydligare i
framlagda forslag. Vi vet t.ex. att Yosma, den israeliska statliga innovationsfonden, var framgangsrik
att attrahera utlandskt riskkapital. Anledningarna till detta kan bl.a. finnas i hur risk och
avkastningskrav fordelades mellan statligt och privat kapital. P& grundval av dess specifika riskprofil
har den statliga Yosma-fonden 6ver tid finansierat framgangsrika projekt i hdgre grad &n mindre
framgangsrika projekt.

Utredarna redovisar ocksa att tidigare forskning visar att ett finansieringsgap inte foreligger varken for
foretag i tidiga faser eller i tillvéxtfaser. Dessa resultat borde paverka hur fonden struktureras till storre
grad an vad som nu ar fallet. De ovanstdende namnda forskningsresultaten i kombination med
redovisad kunskap om att grundforskning och nérliggande innovationsverksamhet karaktériseras av
’spillover”-effekter, hog osakerhet och assymmetrisk information, kréver ytterligare analys av ténkt
riskprofil for en statlig fond.

Pa Goteborgs universitets uppdrag

UIF Petrusson, Forestandare
Institutet for innovation och samhéllsférandning

Per Cramér, Dekanus
Handelshogskolan vid Géteborgs universitet
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