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Sammanfattning

SLU stdder i all visentlighet slutsatserna och férslagen som utredningen kommer
fram till.

Utifran ett finansiellt perspektiv identifierar och belyser utredningen relevanta
brister i processen och arbetet med innovationer med hég kommersiell potential i
tidiga utvecklingsfaser. SLU vill understryka betydelsen av tidigt
investeringskapital f6r att kunna utveckla affarsmaéssigt hallbara koncept och
Idsningar som i sin tur bildar en grogrund f6r och bidrar till ekonomisk utveckling
och samhdllsnytta.

En annan viktig aspekt som utredningen adresserar ér den idag kortsiktiga och,
med hinvisning till huvudménnens uppdrag otillrdckliga finansieringen av
infrastruktur som t ex innovationskontor, holdingbolag och inkubatorer.

SLU stéder bildande av den foreslagna fondstrukturen men vill samtidigt patala
vikten av och utmaningen med att identifiera ritt investeringsparametrar och —
policy. I utredningen anges kravet att Fondinvest ska vara en revolverande fond
med madlet att hélla kapitalet realt intakt. Att dtminstone halla kapitalet intakt dr ett
mycket relevant ekonomiskt héallbarhetsmal.

Utmaningen ligger i att samtidigt och dver en ldngre period halla fast vid de
dsyftade tidiga investeringarna nér likviditet och l6nsamhet i senare
investeringsfaser dr hégre och risken mindre. En icke-forsumbar risk finns ddrmed
att fonden under tiden rér sig mot investeringar i senare skeden for att uppné ovan
kapitalkrav. Detta giiller i synnerhet nir avyttringar med nettoférlust eller lig
nettovinst gdrs under de forsta dren och dirmed malet med intakt kapital leder till
atgdrder som avviker fran det ursprungliga syftet.
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SLU:s synpunkter

2.3 Universitet och hogskolor, s.28 "Holdingbolag”

Holdingbolagen utgtr ett viktigt och langsiktigt strategiskt instrument for ldrositen
att utveckla 14ros4tets roll inom innovations- och kommersialiseringsarbete och &r
ddrmed ldmpade som tidiga risktagare. I en tidigare promemoria (juli 2010) anges
att holdingbolagen anses tillhéra gruppen statliga féretag som ska verka under
marknadsméssiga villkor och konkurrera med privata aktorer.

SLU konstaterar svarigheten med statens direktiv att holdingbolagen ska agera
marknadsmissigt, dvs konkurrera med privata aktorer, utan att holdingbolagen har
tillgang till samma finansieringskéllor och -instrument som privata aktiebolag.

Det langsiktiga agerandet och den héga risken i de tidiga
kommersialiseringsfaserna kréiver en l4ngsiktig finansiering av holdingbolagen
avseende investeringar i immateriella réttigheter och dgarkapital i unga bolag.
Kapitalbasen i holdingbolagen behdver forstirkas for att kunna fullfélja sina
uppdrag som férsadd- och saddfinansidrer. Holdingbolagen agerar i grinsomradet
mellan akademi och néringsliv, dir bristen pd investeringskapital &r
vildokumenterad.

5.2 En ny riskkapitalstruktur, s.70 "revolverande fond med kapital realt
intakt”

Det ekonomiska madlet att bevara kapitalet realt intakt 6ver tid i kombination med
fondens syfte att investera i mycket tidiga skeden stéller stora krav pa att identifiera
ritt investeringsparametrar och investeringspolicy. Risken #r éverhéingande att
fonden Gver tiden ror sig mot investeringar i senare skeden for att ticka forluster i
tidiga skeden.

5.3 Fondinvest AB:s uppdrag, kapital och organisation, s.78
Ysamhiillsuppdrag”

Det &r inte uppenbart hur privata investerare ser pa investeringar i fonder med
samhéllsuppdrag, oavsett om man avser att bilda en nischad, branschorienterad
fond under Fondinvest AB eller en mera infrastrukturellt orienterad fond som den i
avsnitt 5.6 (s 86) beskrivna Demonstrationsanldggningsfonden.

5.3 Fondinvest AB:s uppdrag, kapital och organisation, s.79 ”styrelse och
investeringskommitté”

Enligt utredaren bér styrelsen dven kunna utgdra investeringskommittén. SLU
menar att olika faser i investeringsprocessen (investering, forvaltning och
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avyttring) kriver olika kompetenser och erfarenheter vilket gér det meningsfullt att
ha en flexibel organisation for att anpassa den mest limpliga kompetensprofilen.

5.6 Demonstrationsanliiggningsfond, s.86 “demonstrationsanliiggningar &
kapital intakt, samt privata investerare”

SLU stéder grundtanken med en demonstrationsanldggningsfond.

Det forefaller svért att hélla kapitalet intakt och attrahera privat kapital till dgande
och drift av demonstrationsanldggningar. Utdver avkastningskrav efterfrigas ofta
en likviditet i det investerade tillgdngsslaget.

Oavsett osdkerheten avseende ett finansiellt deltagande av privata investerare s& ir
demonstrationsanléggningar som kan verifiera resultat frdn forskningslaboratorier i
industriella miljoer av stort virde.

5.9 Innovationsstid, s.92 ”innovationsstod till IK och inkubatorer”
SLU instdimmer till fullo med utredaren.
5.9 Innovationsstod, s.94 *VIT till IK”

SLU instammer till fullo med utredaren. Det dr viktigt att decentralisera ansvar och
resursfordelningen for att paskynda beslutsprocessen och héja engagemang och
kompetensnivan hos regionala aktorer.

5.10 Ramverket for investeringar, s.97 ”personaloptioner”
SLU stéder férslaget om utredning av personaloptioner

Finansiella instrument som personaloptioner ér ett lampligt verktyg for att skapa en
balans mellan incitament, risk och avkastning. Verktyget tillater stor flexibilitet vid
individuella I6sningar och bade risk (av investerat kapital) och ekonomisk
framgdng/vinst kan delas mellan personal och investeraren. Det &r dock inte
okomplicerat att ta fram ett limpligt optionsprogram varfor jurister och
skatteexperter behover anlitas. For att mo6jliggora for foretag i tidiga skeden med
svag likviditet att erbjuda ett attraktivt incitamentsprogram vore en férenkling av
regelverket for personaloptioner som sénker kostnaderna mycket onskvirt.

Beslut om detta yttrande har fattats av vicerektor for samverkan Johan Schniirer
efter foredragning av remisskoordinator Fredrika von Sydow. Underlaget till
yitrandet har utarbetats vid SLU Holding AB av VD Johannes Dyring.
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