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Kungliga Tekniska Hogskolan (KTH) har beretts tillfille att limna synpunkter pd
betdnkandet avseende utredningen “En fondstruktur for innovation och tillvixt”
som utvecklats under ledning av regeringens sarskilda utredare Hans Rydstad
(SOU 2015:64).

Utredningen har diskuterats med KTH Holding AB:s styrelse och dessa
kommentarer ar inforlivade i detta remissvar.

KTH vilkomnar utredningens uppdrag och ser 6verlag positivt pa utredningen.
Utredaren har pi en begrinsad tid lyckats belysa nuvarande struktur och dess
brister. De statliga finansieringsinsatserna méste férindras for att bittre méta de
behov som kommersialiseringsprojekt samt nystartade, sm& och medelstora
foretag har och som den privata marknaden inte tillgodoser. Detta giller sarskilt
bolag sprungna ur ldrositen som KTH. Dessa bolag baseras ofta pa ny kunskap
och innovativ teknologi som ur ett kapitalmarknadsperspektiv ar en osikerhet
och en svirbedomd risk. Staten bor tillse att dessa projekt finansieras, da
samhillsnyttan eller avkastningen minga ginger kan vara stérre an den
foretagsekonomiska avkastningen.

Vi har nedan kommenterat de &verviganden och forslag som presenteras i
utredningen:

KTH stiller sig positiva till den Gvergripande inriktning som presenteras i
forslaget, d.v.s. att allt statligt kapital bdr vara marknadskompletterande och att
de statliga insatserna helst bor ske tillsammans med privat kapital genom
saminvesteringar i privata fonder. Asymmetrisk riskdelning 4r mycket viktigt for
att attrahera privata investerare att investera i sidana fonder i tidiga skeden.

I enlighet med utredningen anser KTH att det ar viktigt att beslut av stéd och
tidiga investeringar tas lokalt for att snabba pd och férenkla processen. Det ir
ocksd lokalt som kunskapen och bedémningsformégan finns. Vid KTH spelar
innovationskontoret, KTH Innovation och KTH Holding AB en viktig roll
gillande operativt stéd och tidig investering.
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KTH instimmer om att tidiga projekt inte ska tvingas in i alltfor tidig
bolagisering och att stodet till de allra tidigaste faserna generellt maiste
forstarkas. KTH vilkomnar en omallokering av de medel som finns tillgdngliga i
det nuvarande systemet samt ett tydliggorande av roller.

En ny riskkapitalstruktur(s.2 - 5.8)

Overlag ser KTH positivt pa forslaget att etablera ett Fondinvest AB med rejil
kapitalbas, en mgjlighet att investera fond-i-fond och en tillsynes effektiv
forvaltning. Det dr sarskilt viktigt att beakta asymmetrisk riskdelning mellan
staten och det privata kapitalet. Annars riskerar man hamna i en situation dir de
privata investerarna inte anser att erbjudandet #r tillrickligt attraktivt. Av de i
utredningen tre foreslaga alternativen férordar vi en kombination av begransade
avkastningskrav pi statens investeringsdel och att staten tar en proportionellt
storre del av férvaltningskostnaden.

For att sdkerstilla att Fondinvest AB uppfyller sitt syfte ar det viktigt att
forvaltning sker av personer som framfér allt har ett industriellt istillet for
finansiellt fokus.

KTH vill sidrskilt betona vikten av att ett substantiellt kapital avsitts for
investeringar inom Life Science, som ofta kriver lingre tidshorisont och
uthallighet. Idag upplever vi att det saknas kapital, struktur och processer for att
uppnd denna nédvindiga langsiktighet som leder till nya, framgangsrika bolag.

KTH ifragasétter dock varfér Fondinvest AB inte i stdrre utstrickning ska
anvinda fungerande lokala strukturer, sisom exempelvis lirositenas
holdingbolag, istillet foér helt ny mikrofond. En del av medlen som fireslis
avsittas till mikrofonden bor darfor allokeras om till larositenas holdingbolag.

KTH efterlyser en tydligare rollférdelning mellan nuvarande statliga investerare,
sdsom Almi och Industrifonden, och den féreslagna Fondinvest AB. Det forefaller
som de olika strukturerna kan komma att éverlappa varandra.

Innovationsstod (5.9)

KTH ser mycket positivt pa forslaget att stirka innovationsstédet till tidiga faser
via forstarkning av Almi och VINNOVA samt att stirka upp innovationskontor,
inkubatorer och holdingbolags roll i systemet. Dessa aktorer ir idag mycket
viktiga i det lokala ekosystemet, och det #r viktigt att tydliggdra och stirka deras
roll, kapitaltillging och erbjudande.

Vi ser dock en risk for 6kad detaljstyrning, 6kade kostnader och otydlighet,
eftersom  exempelvis holdingbolaget forviintas bereda underlag  for
foljdinvesteringar, men de faktiska besluten fattas av Almi. Holdingbolagen ar de
som de facto dger innehaven i bolag, och det finns ingen anledning att inte ha
tilltro till holdingbolagens férméga att bedéma och fatta beslut om investeringar.
En kapitalisering av holdingbolagen om 40 miljoner kronor per 4r ir vilkommen
men ldngt ifrdn tillrécklig for att pa allvar stiirka holdingbolagens roll i systemet.
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Samma sak giller en Skning av verifieringsmedel till innovationskontor. KTH
vilkomnar en 6kning till 40 miljoner kronor per &r, men ifrdgasitter varfor
beloppsgrinsen per beslut skall sinkas till 100 000 kronor fran dagens 300 000
kronor. Dagens verifieringsprogram, som redan hanteras av innovationskontor
och holdingbolag, fungerar mycket vil och KTH ser ingen anledning att begrinsa
beloppsgrinserna pé det sitt som foreslis. VINNOVA bor istillet Overviiga att
distribuera &ven storre verifieringsprojekt, t.ex. i etapper upp till 2 miljoner kr
per projekt, pd liknande satt for att undvika éverlapp, overadministration, héga
kostnader och ldnga handlaggningstider.

Ramverket for investeringar (5.10)

KTH haller med om skatternas betydelse for finansiering av nya innovativa
foretag och vilkomnar forslag till énskvirda forindringar. Frigan om
beskattning av personaloptioner #r sirskilt viktig och KTH stddjer forslaget och
en forindrad beskattning.

Remissvaret har sammanstillts av Lisa Ericsson, avdelningschef KTH Innovation
och VD KTH Holding AB samt Hékan Borg, affirscoach KTH Innovation och
investeringsansvarig KTH Holding AB. Remissvaret har foredragits for rektor
samt ordférande for KTH Holding AB.
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