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103 33 Stockholm

En fondstruktur for innovation och tillvixt (SOU 2015:64)

Riksgildskontoret (fortsiitiningsvis Rifesgilden) vill uppmdirksamma ett antal egenskaper hos det system
Joir kreditgarantier som utredningen foreslir. For det firsta bor det frambdllas att systemet inte avser
statliga garantier, eftersom garantigivaren dir ett aktiebolag. For det andra gor utredningens forslag om
garantiaygifier att systemet firvintas gi med drliga forluster. Det betyder att en direkt statlg subvention
kanaliseras via ett bolag, vilket strider mot budgetlagens princip om en sammanhdllen redovisning av
statens kostnader. Riksgiilden menar att utredningen dven i andra avseenden valt att borise frin viktiga
principer fir hanteringen av statens medel. Reglerna for stidet bir i storre utstrickning beakta vikten av
att bantera statliga medel med omsoryg,.

Riksgilden viljer att pa eget initiativ limna ett remissvar pd betinkandet ”En fond-
struktur f6r innovation och tillvixt” (SOU 2015:64). Svaret berdr i forsta hand det
garantisystem som utredningen foresldr. Riksgilden kommenterar dessutom vissa
principiella frigor kring hanteting av statliga medel som vicks med anledning av det
foreslagna garantisystemet.

Garantisystemet

I betinkandet finns resonemang som ger associationer till statlig garantigivning, mest
konkret genom att uttedningen kallar sitt forslag “ett statligt garantisystem”. Darfor
finner Riksgilden det angeliget att uppmirksamma att det finns viktiga skillnader mellan
det garantisystem som fotreslds och statliga garantier i uttryckets egentliga bemitkelse.

I det foreslagna garantisystemet 4t det ett bolag som stiller ut garantier. Att bolaget 4gs
av staten gor dock inte att det dr friga om en statlig garanti. I ett bolag méste det finnas
ett kapital som kan ticka de kreditrisker som garantigivningen ger upphov till. Detta
skiljer sig frin statlig garantigivning som innebir att hela statens balanstikning stir
bakom dtagandena och dit nigon 6ronmairkt kapitalbuffert siledes inte beh6vs. Att ett
bolag it fristiende betyder i sin tur att om det ska kunna bira stora risker méste det ha
ett tillrickligt stort kapital och ta ut avgifter som gbr det maojligt att aterstilla kapitalet om
det uppstir fotluster. S 4t inte uppenbatt fallet i det foreslagna garantisystemet.

Uttedningen beddmet att garantisystemet kommer att ge ett underskott pd 20-60 mil-
joner kronot pet 4t. Forklaringen ar att utredningen ser framfor sig att garantiavgifterna
for vissa foretag kommer att sittas under den férvintade kostnaden. Det betyder, som
utredningen noterat, att garantiavgiften subventioneras. Den subventionen finansieras i
praktiken genom att Fondinvests kapital gradvis urholkas.
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Detta innebir ett avsteg fran huvudtanken i utredningen att Fondinvests kapital
lingsiktigt ska hallas konstant. Det innebir dessutom att statliga medel investerade i ett
bolag anvinds for att finansiera ditekta subventioner (dvs. utover de indirekta
subventioner som ges genom att avgifter motsvarande forvintad kostnad ligger under ctt
normalt marknadspris). Vad som i grunden it en statlig kostnad hanteras pé sé sitt vid
sidan av statsbudgeten.

Riksgilden menar att det it principiellt fel att kanalisera direkta statliga subventionet via
ett bolag. Det &verlits dessutom till bolaget att fordela dessa subventionet mellan privata
aktérer genom att avgiften kan sittas p4 grundval av diskretionira kritetiet. Aven
ordningen att indirekta subventioner, dvs. garantier och finansiering pa icke matknads-
missiga villkor, fordelas via ett bolag kan ifrigasittas. Detta stridet mot budgetlagens
princip om en sammanhillen redovisning av statens kostnader, inklusive vilka vetksam-
heter som fir vilka subventioner. Ett minimikrav pa ett garantisystem som detta dr darfér
att avgifter i varje enskilt fall sitts sa att dtminstone de forvintade kostnadetna ticks.

Hinsyn till principer f6r hantering av statliga medel

Riksgilden bedomer att fotslagen rérande garantisystemet illustrerar en met genetell brist
och djupare problem i utredningens ansats. Utredningen har sett det som sin uppgift att
finna vigar att kanalisera st6d till foretagande. Riksgilden menart, utan att ifrdgasitta de
mil som ligger bakom utredningens uppdrag, att detta har fatt utredningen att pa flera
punkter bortse frin viktiga principet for hantetingen av statens medel.

Aven om stéd formedlas via ett statligt bolag, snarate dn en anslagsfinansierad
myndighet, giller nimligen att det kapital som riksdagen tillfért bolaget it statens medel.
Det framgér bland annat av att realiserade forluster i fondens verksamhet minskar vitrdet
pé statens aktier i fondbolaget, vilket i sin tur minskar statens finansiella f6rmogenhet.
Aven forluster i statliga bolag har pa si sitt statsfinansiella effekter.

Mot denna bakgrund anset Riksgilden att det bor framhallas att risken i den verksamhet
som Fondinvest tinks bedriva ir stor. Utredningen konstaterar rorande riskkapital-
investetingar (s. 74): “Fotvintat normalutfall 4r att en stor andel av investetingarna
kommer att generera fotlustet, ndgra kommer att ge en lig avkastning och ett litet antal
kommer att generera mycket god avkastning.”

Det betyder att om andelen investetingar som ger stora Gverskott under en petiod bli
bara nigot mindre 4n férvintat kommer kapitalet att urholkas. Darigenom blir det
mindre medel kvar att investeta i nya projekt, vilket forsdmrar forutsittningarna att
generera nya Sverskott och dkat kansligheten for nya forluster. Risken att fonden
kommer att tdmmas ir saledes inte forsumbar. I sd fall minskar statens tillgdngar i
motsvarande grad. Fot att verksamheten ska kunna fortsitta maste staten tillskjuta nytt
kapital, vilket i s3 fall maste himtas frin anslag. Det dr dessutom troligt ett sddant
kapitaltillskott skulle forsimra statens finansiella sparande, eftersom kapitaltillskott till
verksamheter dir forlusten ir stor inte klassificeras som finansiella tillgangar.

Riksgilden foreslir mot denna bakgrund att reglerna fér stddet bor balanseras om i
forhallande till utredningens forslag. Vikten av att hantera statliga medel med omsorg bor
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ges en mer framskjuten plats. Det betyder till exempel att avgifter undet f6tvintad
kostnad inte bor vara tillitna i garantisystemet. Av samma skél bor kravet pa att privata
investerare bir risk okas i riskkapitalverksamheten.

I detta drende har riksgildsdirektoten Hans Lindblad beslutat efter foredragning av Lats
Hotngten. I den slutliga handliggningen har dven Kristoffer Ekstrom, Niclas Elofsson
och Matria Hallman deltagit.
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