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Yttrande 6ver Betankandet "En fondstruktur fér innovation
och tillvaxt” (SOU 2015:64)

Kungl. Ingenjorsvetenskapsakademien, TVA, har tagit del av rubricerat arende och vill
harmed framfora foljande.

IVA vilkomnar Rydstads 6vergtipande inriktning att stirka det ptivata riskkapitalet (med
fokus pa finansieringsfaser och omriden dér det privata kapitalet dr tunt) och att i 6vrigt
tillféra mer resurser till omraden dar det fortfarande finns klara brister och en natutlig
roll for staten att agera. Det giller demonstrationsfonden och mjuka finansieringsinsatser
i foretags utmanande uppstartsfaser. Aven en garantifacilitet till férmén fér banker kan
vara ett bra instrument, men det dr oprovat, och kommer att vara ett parallellt verktyg till
de hogrisklin som f n ges via Almi Foretagspartnet och Nottlandsfonden.

IVA noterar ocksi att flera av utredningens forslag har en nar koppling till forslag
tidigare limnade av IVA 1 samband med projektet “Innovation for tillvaxt”.

Slutligen konstaterar vi att etabletingen av FondInvest méste vara ett langsiktigt atagande
dir det dven ar viktigt att snabbt komma iging med implementeringen da denna
etableringsprocess kommer att vara bade komplicerad och tidskravande.

Nedan foljer mer specifika kommentarer rorande utredningens olika delférslag

Specifika kommentarer

Fondlnvest

1) Rydstad foreslar bl a att FondInvest till viss del skall ha ett samhillsuppdrag och
att det finansiella avkastningsmélet darfor skall sittas lagt. De icke
marknadsmissiga inslagen it att FondInvest har méjlighet att sta for upp till 50%
av kapitalet i en fond, att fonden skall fokusera pa tidiga faser och teknikomtiden
som bedoms som utmanande samt att fonden kan investera pa icke
marknadsmissiga villkor (asymmettisk delning av risk/avkastning). Denna
inriktning medfor att FondInvest kommer att ha en hogte riskprofil 4n en privat
institutionell fond (och flera andta statliga fonf-i-fond 16sningar) vilket motiverar
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en ligre avkastning. FondInvest har niringspolitiska syften som indirekt bed6ms
kunna ge positiva samhallseffekter.

2) Fondlnvest innebir att staten littare kan styra stora delar av sitt kapital for
riskkapitalitgirder och forsoka vixla upp kapitalet med medel fran andra
investerare. Det 4r 1 grunden bra.

3) Det ir viktigt att investetingsinriktningen fér FondInvest diskuteras noga sé att
fonden nir sina mal pa ett lingsiktigt (mojlighet till foljdinvesteringar) och
kostnadseffektivt sitt. Att dela risk och avkastning asymmetriskt, till f6rman for
den privata investeraren, forutsitter att det kan demonstreras att subventionen
har en additionalitet, d v s mojliggor att det privata kapitalet inriktas pa omraden
med stérst ’marknadsmisslyckanden” (fas eller sektor), och att denna effekt inte
skulle ha 4stadkommits utan subventionen.

4) FondInvest skall kunna investera i nordiska VC-fonder (i likhet med Argentum,
Vixtfonden och Finnish Industry Investments). Reformer pa riskkapitalomradet
bor syfta till att undetlitta utvecklingen av en integrerad nordisk
riskkapitalmarknad.

5) For att sikerstilla finansieringen av Rydstads hela dtgirdspaket ir det angelaget
att samfinansiering i/eller parallellfinansiering med FondInvest astadkoms genom
ett samarbete med den Europeiska Investeringsfonden (EIF).

6) Det maste sikerstillas hur EUs regelverk paverkar FondInvest. At en subvention
av foreslagen omfattning ir forenlig med statsstédsreglerna? IKan FondInvest
inskrinka sin verksamhet till Sverige och Norden med tanke pa
likabehandlingsprincipen inom EU?

Demonstrationsfonden

IVA har linge argumenterat for en demonstrationsfond. Av férklarliga skil kan en sidan
fond svarligen drivas med l6nsamhet som tiktmérke men fonden kan majligtvis sikra ett
aterfléde genom royalty-arrangemang.

Mjuka insatser

Rydstad foreslar storte resurser till Almi fér verifiering mm och att forstirka
»distributionen” av medel fér samma och liknande syften via inkubatorer och science
parks. IVA stodjer mer mjuka resurser till ’dédens dal”. Staten méste dock verviga om
man vill ha ett a) helt decentraliserat system, b) ett regionalt/centralt system eller en
kombination av bada. Satsningat via inkubatorer maste bedomas 1 ljuset av att dessa
sannolikt riktas till inkubatorforetag, men manga innovativa foretag utvecklas vid sidan
om inkubatorerna. Hur likstills sidana i ett system med decentraliserad ”distribution” via
aktorer som virnar om inkubatorforetag?

Att distribuera statliga bidrag har karaktiren av myndighetsutdvning och kriver enhetliga
regler, system och uppfoljningskritetier. Skall inkubatorer bygga upp egna och
samordnade system for detta eller skall policy och system for utvirdering, genomférande
och uppfoljning synkroniseras med sidana som redan finns pa Almi (regionala system)
och Vinnova (nationellt system)?

Kreditgarantier via banker vid utlaning till SMEs

Ett effektivt system som mojliggor 6kad kreditgivning till SMEs via affarsbanksnitet at
positivt. Men frigan kvarstir om Rydstads forslag far de 6nskade effekternar Detta
miste sannolikt yttetligate verifieras i dialog med de viktigaste affirsbankerna. F orslaget
utgar fran att en pro rata delning av kreditrisken (30/70) forloser SME-krediter som inte
annars skulle ha kommit till stind. Bankernas argumentation vid tidigare sonderingar i



samband med Folkessons utredning var att antingen accepterar banken kreditrisken eller
sa gor man det inte. I en sadan situation ger en partiell garanti knappast nagon effekt.

Frankrike och Storbritannien har sedan finanskrisen vidtagit atgarder pa kreditomradet
for att forbattra smaforetagens finansiering. Dessa atgiarder har varit betydligt mer
omfattande 4n de som hir foreslas. I Frankrike har gigantiska BPI bildats (ett super-Almi
som aven hanterar kreditgarantier) och i UK bildade den konservativa/liberala
regeringen den statliga British Business Bank.

Om regeringen vill gi pa linjen med partiella garantier till banker maste man 6verviga
hur denna kreditgivning skall kombineras med de hogrisklan som ges via Almi och
Norrlandsfonden. Kan en lintagare ha bade sidkrade krediter fran affarsbank med statlig
delgaranti och lan frin Almi eller Nortlandsfonden? Hur ser de samlade
administrationskostnaderna ut for tva separata utlaningssystem och ett system for
administration av statliga garantier till banker?

Ramverk for investeringar

IVA delat utredningens bedémning att ramverket for investeringar 1 form av skatter och
skatteregler har stor betydelse for finansieringen av nya innovativa foretag. Omréaden dar
torandringar ar 6nskvirda, enligt utredaren, ar utformningen av investeraravdraget,
inlasningseffekter i 3:12-reglerna och beskattning av personaloptionet.

Den stora majoriteten av kapitalet som investeras i tidiga skeden 4r privat kapital fran
bade Sverige och utlandet. For att frimja det privata kapitalet behovs langsiktiga och
konkurrenskraftiga spelregler.

De skattefragor som lyfts 1 utredningen inom ”Ramverket for investeringar ” delar IVA
utredningens slutsats att dagens utformning av investeringsavdraget ar alltfor
begrinsande och att reglernas tillimplighet och flexibilitet bor utokas.

Fragan om beskattning av personaloptioner ér av stor vikt. Kapitalforsorjningen himmas
aven av 3:12 reglerna. Den nyligen inférda ”4-procentsregeln” gor ocksé 1 vissa fall
personaldeligande helt ointressant.)

Arendets hantering
Arendet har handlagts av Johan Catrlstedt, projektledare f6r IVAs projekt “Innovation

for tillvaxt”, “Innovationskraft Sverige” och ”Attraktionskraft f6r hallbar tillvixt”, med
stod av ledaméter fran IVAs avdelning for ekonomi.

Stockholm den 11 September 2015
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IVAs remissvar

Kungl. Ingenjérsvetenskapsakademien (IVA) &r en fristdende akademi med uppgift att till nytta for
samhaéllet framja tekniska och ekonomiska vetenskaper samt néringslivets utveckling. | samarbete med
naringsliv och hogskola initierar och forslar IVA atgarder som starker Sveriges industriella kompetens
och konkurrenskraft. Fér mer information om IVA och IVAs projekt, se IVAs webbplats: www.iva.se.



