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INLEDNING

Under drygt sex méinader har jag pd Naringsministerns uppdrag arbetat tillsammans med ett
stort antal statliga och statligt initierade aktorer for att fa till stind mer resurser for att oka den
marknadskompletterande finansieringen for att i tidiga skeden hjdlpa fram unga innovativa
foretag.

Jag har arbetat fram ett atgérdsprogram pa sju punkter som, om det blir vdl mottaget, pa ett
patagligt sitt kan forbdttra svenskt innovationsstdd och forutsdttningarna for det
kunskapsbaserade nyforetagandet. Uppgiften hade sjdlvklart varit enklare om jag, eller
departementet, hade haft oinskrédnkt direktivritt 6ver de inblandade organisationera. S& &r inte
fallet. Det &ar darfor jag varit forhandlingsman. 1 forhandlingar far man ge och ta. Vissa blir
mer ndjda med resultatet d&n andra. Det har varit ett komplext och tidskrdvande uppdrag;
sarskilt som jag pa ett tidigt stadium valde en ambitiés malsittning for att forsoka forbéttra
systemstrukturen, inte bara att f4 finansiella resurser att mobiliseras kring tidiga skeden. Pa
den punkt tror jag mig ha gjort vissa framsteg.

Under arbetets gang har det framstatt allt klarare for mig hur viktigt det kunskapsbaserade
nyforetagandet maste bli for Sverige. En mycket stor andel av landets forskning sker i ett
tiotal stora koncerner, svenska eller utlindska med etablering i Sverige. Inom svenska foretag
finns starka krafter som kan driva en storre andel av koncernens FoU till andra ldnder. I
globaliseringens tid finns det ocksa uppenbara kostnadsargument som talar for att den inte sa
sofistikerade produktionen kan forldaggas till 1agkostnadsldander. Dessa lag tidigare ldngt borta
men finns nu i grannskapet. Det sidnker troskeln for fordandring. Desto viktigare blir det att
soka bevara och védrna om den position vi har bdde inom kunskapsbaserat och traditionellt
ndringsliv, men att infor framtiden basera en tillvixtstrategi i hogre grad pa en stor mangfald
av kunskapsbaserade foretag.

”Sverige skall vara Europas mest konkurrenskraftiga, dynamiska och och kunskapsbaserade
ekonomi, och didrmed ett av virldens mest attraktiva investeringsldnder for stora och
kunskapsbaserade foretag”. S& inleder Tomas Ostros och Leif Pagrotsky den vision som
regeringen vill skall tjana som végledning for Sveriges innovationspolitiska strategi. Ribban
har lagts hogt.

Nu sitts fokus pa hur detta skall astadkommas. Att kunna hjdlpa unga foretag med riskvilligt
kapital &r en forutsittning for en séddan strategi. De forandringar som jag foreslar innebér en
klar forbéttring 1 det svenska innovationssystemet , men representerar inte en slutstation. Den
typen av system byggs varje dag och maste utvecklas och forindras med tiden. Regeringens
vision pekar mot att vi méste sitta ribban hogt dven for det innovationsstddjande systemet.

Det dr min forhoppning att mina forslag skall f4 gehor och implementeras med skyndsamhet.
Gardagens innovationsstod kors nu pa filgen och morgondagens maste snabbt pa plats.



Min rapport presenteras den 30 juni och mitt uppdrag dr ddrmed avslutat. Till alla som hjélpt
mig under detta arbete, och det 4r méanga , vill jag rikta mitt varma tack. Ett sdrskilt tack riktas
till Eva Agevik, departementsrad i1 Néringsdepartementet, som viglett och stottat mig och till
min medhjdlpare Lars Graneld.

Stockholm den 29 juni
Claes de Neergaard



SAMMANFATTNING

UPPDRAGET

Uppdraget dr att genom forhandling mojliggéra ett antal atgérder. Ett atgédrdsprogram
omfattande sju punkter presenteras som syftar till att ta ett brett grepp pa innovations-
finansieringen i Sverige. Arbetet har bedrivits i ndra samarbete med ledning och styrelse i
Industrifonden, Teknikbrostiftelserna, Almi Foretagspartner AB, Stiftelsen Innovation-
scentrum, VINNOVA och NUTEK.

Forslagen syftar till mer marknadskompletterande insatser for att finansiera
kommersialisering av innovationer. De syftar ocksa till att astadkomma en okad tydlighet och
enkelhet 1 det nagot svaroverskadliga systemet samt att forbittra de innovationsstodjande
insitutionernas ldngsiktighet och dynamik.

En storre tonvikt dn jag har forvintat har fatt laggas pd frdgor som har med systemets
arkitektur att géra. Det 4r mojligheten av att kunna bidra till byggandet av ett béttre och mer
framtidsinriktat innovationsstodjande system som gjort denna uppgift sa intressant.

Uppdraget har varit komplext och omfattat 12 institutioner med varierande associationsrittslig
status - 7 regionala stiftelser, 2 nationella stiftelser (Industrifonden och Stiftelsen Innovations-
centrum), 2 statliga myndigheter (NUTEK och VINNOVA) och ett statligt foretag (ALMI)
omfattande ett moderbolag med dotterbolag i 21 lén. Dessa institutioner har i varierande grad
kontaktytor och samarbeten med 17 holding- och kommersialiseringsbolag inom universitet
och hogskola och 19 Industriella Utvecklingscentra (IUC). Dessutom spelar regioner och
lansstyrelser en viktig roll som kompletterande finansidrer och som katalysatorer for initiativ
inom sina omraden.Till svaroverskadligheten hor ocksa de relativt stora regionala/lokala
skillnaderna i1 de innovationsstodjande systemen. Detta beror dels pa olika regionala forutsitt-
ningar, dels pa att organisationerna valt varierande verksamhetsinriktning. Teknik-
brostiftelserna har breda mandat som ger stora frihetsgrader. Aven ALMI-bolagen uppvisar
skillnader fran ort till ort och holdingbolagen beroende pa i vilken typ av universitet de ar
beldgna.

BEHOVET AV FINANSIERING

Situationen #r allvarlig. Sju regionala teknikbrostiftelser forvaltar i stora drag 1 miljard kronor.
Om drygt tre dr skall dessa stiftelser upphora och aterbetala tillgdngarna till staten. De lever
saledes med en starkt krympande tidshorisont. Stiftelsen Innovationscentrums (SIC) resurser
ar 1 allt véasentligt uttémda och méste ersittas. NUTEK som under en period av femton ar varit
en betydande saddfinansidr for teknikutvecklingsprojekt skall p g a sin fordndrade
myndighetsroll upphora med sdddfinansieringen. Denna drivs dérfor pd sparldga sedan en tid.
Denna brist pa sdddfinansiering har i ndgon man kunnat kompenseras tack vare en dndrad



inriktning mot en storre andel sdddfinansiering hos teknikbrostiftelserna i kombination med
okade bidrag fran regioner. Detta rdcker inte emellertid inte langt.

Min slutsats &r att det finns en akut brist pa statligt kapital inom forkommersiell finansiering.
Det finns ocksé brist pa kapital inom omrédet tidig egenkapitalfinansiering i startfasen.

BEHOVET AV ETT ENKLARE OCH TYDLIGARE SYSTEM

Staten maste axla sitt “systemansvar” och staka ut vdgen fran dagens lappticke” av
institutioner till det system som behdovs for att sdkra tillvdxt och nyforetagande inom sektorer
ddr Sverige har goda forutséttningar att spela en ledande roll. Detta nya system bor ha en
finansiell bas eller finansiell forutsdgbarhet som mojliggor ett langsiktigt agerande. Vi bor
sikta till att vara ett foredome inom EU vad betrdffar kommersialisering av innovationer.

Det 4r angeldget att forenkla och fortydliga i systemet och hitta 16sningar dir dagens aktorer i
okad utstrackning agerar samordnat eller gemensamt efter en mer harmoniserad agenda. Den
filosofi som ligger till grund for nagra av mina forslag &r att bygga vidare pa och forstédrka det
regionala och lokala innovationsstodet och att samtidigt 6ka mdjligheterna till effektivisering
och professionalisering.

MALEN FOR ETT ATGARDSPROGRAM

I ljuset av uppdragsbeskrivningen och problembilden har arbetet bedrivits med foljande
konkreta mal, att:

o ldgga hornstenar for ett framtida innovationsstodjande system och astadkomma
en 0kad enkelhet och tydlighet

o behalla teknikbromiljarden i systemet som en langsiktig resurs

o déarutover forbittra forkommersiell finansiering genom resursoverforing och

samarbetslosningar i syfte att anvinda kapitalet i systemet pa ett mer effektivt

sitt samt att Astadkomma en mer integrerad organisatorisk struktur én f n

hitta tillfredsstillande losningar bade for forskningsbaserade innovationer och

innovationer fran annan miljo

underlitta for 6kad finansiering med tidigt egenkapital

underlitta en samfinansierng med Europeiska Investeringsfonden

frimja 6kad medverkan av kapital och kompetens fran den privata sektorn

soka fortydliga rollerna mellan hdgskolans holdingbolag och hogskoleniira

aktorer

O

O 0 OO

Atgirdsprogrammet i forslagsavsnittet omfattar sju forslag och syftar till att na dessa mal.



INDUSTRIFONDENS MARKNADSKOMPLETTERANDE ROLL

Det finns varierande synpunkter pad hur marknadskompletterande Industrifonden egentligen ér.
Min uppfattning &r att fondens styrelse pé ett flerdimensionellt sitt soker beakta kravet pa
marknadskompletterande finansiering. Det finns emellertid forbéttringspotential pa tva
omréden.

Det forsta giller kravet om att i varje investering ha med privat samfinansiering dtminstone
till 50%. I tider av brist pa privat kapital, som under senare ar 1 tidiga skeden, har Industri-
fonden dérfor svarigheter att uppfylla sina ambitioner till ett ndgot motkonjunkturellt
investeringsmonster.

Det andra géller finansiering 1 tidigare skeden dn dar Industrifonden valt att ldgga sin tyngd-
punkt. Det dr framst tvad faktorer som hallit tillbaka Industrifondens aktivitet i dessa skeden,
dels samfinansieringskravet, dels fondens riskbendgenhet.

Jag anser att det ligger 1 Industrifondens uppdrag att vara beredd att ta hog risk i tidiga skeden
och att successivt ldgga en storre andel dn f n pa sidddfinansiering, eller forkommersiell
finansiering, som jag ocksa bendmner det. Darfor tar den 16sning som forslagits ett holistiskt
grepp pa samfinansieringsproblematiken. Den for Industrifonden #dnnu ndrmare Sveriges
framvédxande regionala innovationscentra (vilket borde vara strategiskt riktigt) och placerar
medel fran Industrifonden i teknikbrogruppen, som har som huvuduppgift att verka i innova-
tionskedjans tidiga faser.

ALTERNATIVA VAGAR FOR OKAD SADDFINANSIERING

Jag har i samrdd med berorda organisationer dvervigt minga alternativ for att 6ka tillgdngen
pa saddkapital genom en effektiviserad anvéndning av existerande kapital. Daribland har ater-
funnits mojligheten att forena Stiftelsen Innovationscentrum och Industrifonden, majligheten
av att frigora kapital genom att lagga vissa tillgangar i Industrifonden i en “run off fund” , att
poola alla sdddmedel i en gemensam kassa for teknibrobolag och ALMI, att bilda gemen-
samma regionala saddbolag mellan ALMI och teknikbroarna, att fa Industrifonden att
antingen utfirda forlusttickningsgarantier for ALMIs utldning eller att inga ett samarbetsavtal
med ALMI enligt vilket Industrifonden bér hela eller storre delen av kreditrisken. Dessa
senare modeller har utgétt fran idéskisser fran ALMI. Min beddémning ir att inga av ovan
ndmnda modeller har haft forutséttningar att kunna realiseras.

Med nuvarande regler kan inte heller ALMIs lanefond anvindas for ett kontinuerligt innova-
tionssstod.



FORSLAGEN OCH DESS FINANSIELLA KONSEKVENSER

Det foreslagna atgiardsprogrammet bestar av sju forslag:

Bilda en teknikbrokoncern med liangsiktigt perspektiv

Lat ALMI fortsiitta innovationsfrimjandet med annan finansiering
Skapa en ny typ av fond for tidigt dgarkapital

Forbittra skattesituationen for affirsinglar

Hitta ritt balans mellan holdingbolag och teknikbroar

Forenkla och fortydliga Industrifondens foreskrifter

Sikerstill storre affarsméssighet i siddfinanseringen

VVVYVYVY

Om dessa forslag realiseras kommer innovationsstodet att pétagligt forbdttras och fa en
stabilare langsiktig resursbas.

ARLIG FINANSIERING | TIDIGA FASER!

Forkommersiell finansiering Tidigt egenkapital (kommersiellt)
Teknikbrogruppen (snitt 2005-2014) Kick-start Sverige
(snitt 2005-09) 80 M
Innovationsstédjande strukturer 60 - 90 M
Egenkapital, lan, patent 90 - 120 M Industrifonden Venture2
Totalt 150 -210 M (snitt 2004/05-06/07) 85 M
Totalt, genomsnitt per ar 180 M
Industrifonden3
ALMI (Lan + bidrag) 80 -100 M (snitt 2004/05-06/07) 150-200 M
TOTALT 230-310 M TOTALT 315-365M
1. Exkl. samfinansiering fran privata finansiirer och offentlig regional/lokal finansiering.
Dessutom exkl finansiering fran holdingbolag och NUTEKs planerade fonder i Mal 1 och
Mmal 2

2. Uppgiften avser Industrifondens planerade investeringar i dess regionala riskkapitalbolag.
3. Beloppet avser planerade investeringar i nya portféljbolag. Dartill kommer
foljdinvesteringar i befintliga portfdljbolag, varav en del ar i tidigt skede.

[ test |1 BLCERINCSKANSLIER

Inom forkommersiell finansiering borde en arlig finansiering pa ca SEK 230 - 310 M vara
mojlig; SEK 80 - 100 M frdn ALMI och, konservativt rdknat, SEK 150 - 210 M frén
Teknikbrogruppen, av vilket det senare kan schematiskt delas upp pa innovationsstodjande
strukturer mm (60-90 M) och saddfinansiering (90-120 M). Notera att offentlig regional/lokal
samfinansiering, eventuella ytterligare medel via holdingbolagen och medel fran tre nya
foreslagna regionala riskkapitalfonder baserade pa alternativ anvindning av EUs regionalstod
ej finns inkluderade i tabellen.
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Industrifondens kapitalisering av dess regionala aktiebolag kommer att medverka till att till-
fora uppskattningsvis lika mycket fran den privata sektorn. Kick-Start fonden, om den
etableras, kan berdknas investera ca SEK 400 M under fem ar, d v s SEK 80 M per ar. Till-
sammans med Industrifondens direktinvesteringar i uppstartfasen pa ca 150 - 200 M per ér
kommer de statliga additionella bidragen till kommersiell finansiering i uppstartfasen
uppgé till ca SEK 315 - 365 M per ar. Av detta d&r SEK 80 M ett resultat av forslaget.

Min bedomning é&r att detta &r en adekvat och balanserad insats under nuvarande omsténdig-
heter. Det géller dessutom att omsétta de stolta programforklaringarna om kompetent kapital,
okad professionalitet och effektivitet i konkreta insatser for att framja nyforetagande och till-
viaxt. Min forhoppning dr att hopkopplingen av nationella och regionala aktorer och ett
intensifierat regionalt samarbete mellan teknikbrogruppen och ALMI.

skall bidra till att oka dynamiken 1 systemet.

FORSLAG NR 1: EN REGIONAL OCH NATIONELL STRUKTUR BASERAD PA
TEKNIKBROSTIFTELSERNA

Forslaget gar ut pa att 1ata de sju regionala stiftelserna formera sig i en koncern genom att
bilda ett nationellt holdingbolag med sju regionala dotterbolag. VINNOVA foreslas lagga in
sin nuvarande inkubatorfinansiering och att utoka detta dtagande. Industrifonden foreslas
investera SEK 200 M under 2005-2007. Eftersom NUTEKSs sdddfinansiering upphor vore det
lampligt att Overfora NUTEKSs existerande kreditportfolj, tillsammans med existerande
reserver for att infria framtida ataganden till teknikbrogruppen.

Staten accepterar att aterbetalning fran teknikbrostiftelserna gors genom att dessa vid ars-
skiftet 2007/2008 dverldmnar sin aktier i teknikbrogruppens moderbolag. P4 detta sitt bibe-
halls en dryg miljard kronor i systemet. En del av kapitalet 1 gruppen tillats att langsamt for-
brukas under minst tio ar.

Tva modeller ldggs fram hur denna i allt vésentligt stiftelsedgda koncern (t o m 2007) skall
bildas, med eller utan statligt aktieigande t o m 2007. Enligt tidsplanen bor koncernen vara
operativ den 1 januari 2005.

Grundtanken 1 forslaget &r att den nybildade TBSV-koncernen inte bor vara lika inriktad som
hittills pa innovationer som kommer fran universitet och hogskolor. Systemet skall vara 6ppet
for alla innovationer med en viss teknikhdjd och marknadspotential, oavsett fran vilken milj6é
de kommer ifran. Denna verksamhetsinriktning &r konsistent med teknikbrostiftelsernas upp-
drag. Den nya koncernen kommer dirigenom sannolikt att fa en stérre kontaktyta mot ALMI
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FORSLAG NR 2: ALMI FORTSATTER SITT INNOVATIONSSTOD MEN MED
ANNAN FINANSIERING

ALMI skall fortsdtta den inslagna banan att finansiera oberoende innovatérer och nystartade
innovationsbaserade foretag. Detta forslag ar lika viktigt som mitt forslag att reorganisera
teknikbrostiftelserna och I forslaget redovisas en rad viktiga bevekelsegrunder.

Med tanke pa de restriktioner som omgirdar ALMIs eget kapital maste det till ett arligt till-
skott pé 1 storleksordning SEK 50 M for att mojliggora ett verkningsfullt innovationsstod.

Detta foreslas finansieras i forsta hand genom omdisponeringar inom statens budget, genom
ett okat samarbete med regioner och lédn och/eller med nya anslag.

Det dr angelédget att ALMI och teknibrogruppen forutséttningslost intensifierar sitt regionala
samarbete och anpassar det till nya forutséttningar.

FORSLAG NR 3: KICK-START SVERIGE — EN NY TYP AV FOND FOR TIDIGT
AGARKAPITAL

Forslaget &r att skapa en fond for tidigt dgarkapital med en kapitalbas péa upp till SEK 600 M.
Fonden skulle fylla ett tomrum och bidra till att stdrka innovationskedjan dédr den &r svag.
Dessutom foreslds fonden bli av nytt slag, en variant pa en matching-fond som stottar privata
investeringar. Fonden kommer att saminvestera i svenska bolag inom omradena ICT
(Information and Communication Technology), Life Science samt industri och tjdnster. For
att kunna arbeta aktivt med utvecklingen av portfoljbolagen och for att sdkerstédlla ett bra
flode av nya affirer kommer samarbete att etableras med regionala riskkapitalaktorer pa ett
antal platser 1 Sverige.

Industrifonden dr beredd att agera sponsor for denna fond och driver aktivt arbetet med att
bilda fonden. En potentiell investering pd SEK 200 M har indikerats frdn deras sida.
Forberedelsearbetet for att sédtta upp denna fond dr 1 full gang. F n undersoks beredvilligheten
att investera hos svenska institutioner och Europeiska Investeringsfonden.

FORSLAG NR 4: FORBATTRA SKATTESITUATIONEN FOR
RISKKAPITALINVESTORER

Privat riskkapital och personligt engagemang fran bl.a. affarsdnglar dr utomordentligt viktigt
for att 4 nya foretag att vixa. Affarsdnglar som investerar som privatpersoner bor fa ritt till

uppskjuten skatt om vinsten fran riskkapitalinvesteringar aterinvesteras i nya sddana projekt

(enligt modell ”skogskonto™).



12

Alla statligt understodda aktiviteter bade 1 forkommersiellt skede och i tidigt egenkapital skall
strdva efter att samfinansiera och samarbeta med privata aktorer, dir s ar mojligt, for att ta
till vara entreprendrskap, kunskap och kapital. Ett intensifierat samarbete med t ex
CONNECT éar angeldget. Sdddfinansiering far inte bli ett tjdnstemannajobb. Genom att
engagera entreprenorers kompetens och kapital kommer staten dessutom att fa ett bittre
finansiellt utfall pa sina egna insatser.

Sverige bor dessutom kunna erbjuda villkor som attraherar utlandskt riskkapital till
kostnadseffektiva fonder med skattehemvist i Sverige som ett alternativ till andra skatte-
domiciler

FORSLAG NR 5: HITTA RATT BALANS MELLAN HOLDINGBOLAG OCH
TEKNIKBROAR

Universitet och hogskolor har tilldelats tre uppgifter (undervisning, forskning och samverkan
med sambhdllet) och holdingbolagen har en viktig funktion inom den tredje uppgiften. Det &r
darfor rimligt och principiellt riktigt att resurstilldelningen frdn huvudmannen (Utbildnings-
departementet) anpassas till alla huvuduppgifterna. Det finns dérfor skél att tillfora
holdingbolagen mer resurser i den forskningspolitiska propositionen i host. Resurstillskottet
bor anpassas till de forstarkningsatgédrder som hér foreslas av det hogskolendra systemet.

Den langsiktiga satsningen pa teknikbrogruppen innebér att holdingbolagen far en starkare
partner. Samarbetet dem emellan maéste baseras pa en rationell arbetsfordelning. Ett
universitets holdingbolag bor i forsta hand arbeta med en bred palett av dtgérder i de allra
tidigaste skedena av kommersialiseringsprocessen. Att alla universitet genom sina holding-
bolag skall gora investeringar i avknoppningsforetag dr inte sjélvklart. Ett holdingbolags
investeringsportfolj riskerar att bli for liten och déligt diversifierad och ddrmed sammantaget
ha mycket hog risk. Har man dessutom begrénsade resurser att gora foljdinvesteringar kan
dgandet bli ordentligt utspétt i kommande finansieringsrundor. Det finns darfor flera skdl som
talar for att egenkapitalinvesteringar i huvudsak borde goras av externa, gérna hogskolenéra,
aktorer som borde ha storre resurser och sannolikt kunna gora en mer oberoende projektut-
virdering. Inom teknikbrokoncernen finns en stérre mdjlighet att poola risker pé nationell bas
och ddrigenom gardera sig genom diversifiering.

FORSLAG NR 6: FORENKLA OCH FORTYDLIGA INDUSTRIFONDENS STADGA

Industrifondens foreskrifter (stadga och forordning frén 1996) &r krangliga och otympliga.
Inom ramen f6r en oférandrad dndamalsbeskrivning kan staten gora fordndringar som gor det
mojligt for fondens styrelse att lattare anpassa verksamheten till skiftande forutsittningar.
Naringsdepartementet har déarfor 1 samrad med Industrifondens styrelse utarbetat en
konsoliderad stadga i samband med detta forhandlingsarbete i syfte att férenkla och fortydliga
fondens uppdrag. Enligt min uppfattning &r den reviderade foreskriften tydligare vad betraffar
marknadskompletterande finansiering med hog risk
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Den nya stadgan kommer att kunna boérja tillimpas under hosten 2004.

FORSLAG NR 7: OKAD AFFARSMASSIGHET I SADDFINANSIERING
ONSKVARD

Trots positiva samhillsekonomiska effekter av saddfinansiering bor en stérre symmetri
mellan risk och avkastning efterstrdvas i satsningar av statliga och statligt inriktade aktorer.
Annars finns risk for missbruk och for att kapitalet 1 systemet urholkas alltfér snabbt.
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UPPDRAGET

ATT ASTADKOMMA EN FORHANDLINGSLOSNING

Den 4 november 2003 utndmnde Naringsdepartementet de Neergaard som forhandlingsman i
syfte att undersoka forutsittningarna for en ny struktur som mojliggér marknadskomplet-
terande finansiering till foretag och innovationer 1 tidiga skeden. Uppdragsbeskrivningen in
extenso bifogas.

Néringsdepartementet betonar, att en sund och effektiv struktur for att tillhandahalla risk-
kapital dr av grundldggande betydelse for att skapa tillvéxt och sysselsdttning. Det noteras att
projekt i de allra tidigaste skedena under senare &r har fatt forsimrade forutsittningar att
attrahera kapital fran privata riskkapitalaktorer. Darfor dr det motiverat att staten bor vidta
marknadskompletterande atgérder inom ramen for existerande resurser.

Néringsdepartementet 6nskar se en tydligare struktur och ansvarsfordelning mellan offentligt
initierade och offentligt d4gda aktorer, sdisom Industrifonden, de sju teknikbrostiftelserna, Almi
Foretagspartner, NUTEK och Stiftelsen Innovationscentrum.

Sammanfattningsvis ges forhandlingsmannen i uppdrag bl a att:

> Overviiga och tydliggora Industrifondens marknadskompletterande roll samt
mdjligheten och indamalsenligheten av att forena Stiftelsen Innovationscentrum
med Industrifonden

» For att frimja att de marknadskompletterande insatserna renodlas borde verk-
samheten i teknikbrostiftelserna och ALMI Foretagspartner AB utgora en inte-
grerad del i en ny struktur. I forsta hand borde mdjligheten av samarbetsavtal
mellan Industrifonden, teknikbrostiftelserna och ALMI Foretagspartner AB
overvigas, i syfte att erbjuda finansiering i tidiga skeden.

» Undersoka hur samfinansiering med EU-medel skall kunna dstadkommas

> Beakta ocksa andra insatser som stodjer kommersialisering av forskning, som
t ex insatser frain VINNOVA, Connect m fl

Arbete skall syfta till att infora av en ny struktur vid halvarsskiftet 2004.

Forhandlingsmannen ges ett “0ppet” mandat i den meningen att helt eller delvis andra
16sningar 4n de ovan ndmnda kan provas.
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Arbete skall bedrivas i samarbete och samradd med de berérda organisationerna och beakta de
forhandlingar som fors angdende ALMI-gruppens finansiering och som leds av Peter Nygards,
en annan av Néringsdepartementet utsedd férhandlingsman.

En styrgrupp med representanter for ndrings- och finansdepartementen skall védgleda arbetet.

ARBETETS UPPLAGGNING

Uppdraget dr att genom forhandling mojliggora ett antal atgiarder. Det har saledes inte varit
frdga om en utredning. Forslagen syftar till att ta ett brett grepp pa innovationsfinansieringen i
Sverige och sa langt mojligt skapa forutsittningar for ett langsiktigt agerande.

Uppdraget har bedrivits 1 nédra samarbete med ledning och styrelse 1 Industrifonden,
Teknikbrostiftelserna, Almi Foretagspartner AB, Stiftelsen Innovationscentrum, VINNOVA
och NUTEK. Holdingbolagens forening, IUC, Connect, Wallenbergstiftelsen och flera
forskningsstiftelser samt Riskkapitalféreningen har konsulterats. Jan Edling fran LO, som i en
bilaga till SOU 2002:101, ”Foretagsutveckling pa regional niva”, lagt fram ett forslag om ett
kretsloppsystem for innovationsfinansiering, har dven konsulterats vid flera tillfillen.

Ett mycket stort antal andra aktorer har kommit till tals; nationella, regionala, lokala; statliga
och privata, hogskolor, foretag, oberoende innovatorer och entreprendrer..

En av niringsdepartementet bestdlld utvédrdering av Teknikbrostiftelserna presenterades av
Ohrlings Price Waterhouse Coopers i januari 2004 och dess slutsatser har utgjort ett viktigt
underlagsmaterial. De inblandade organisationerna har fortjanstfullt forsett mig med arbets-
material och uppslag till forbéttringar av den tidiga kapitalforsorjningen till nya innovativa
foretag.

Arbetet kan 1 grova drag indelas 1 tre faser: analys (november-januari), syntes (februari-mars)
och samtal/forhandlingar om en ny struktur (april-juni).

Ett storre arbetsmote med for uppdraget utvalda organisationer holls i borjan av mars. En
utredningsgrupp med representanter for teknikbrostiftelserna, VINNOVA och Industrifonden
tillsattes 1 mitten av mars i syfte att utreda forutséttningarna for en langfristigare 16sning for
den regionala verksamhet som i dag bedrivs inom ramen for teknikbrostiftelserna. Denna
utredningsgrupp har bitrétts av advokatfirman Linklaters. Under utredningsgruppens arbete
har Almi och NUTEK konsulterats vid flera tillfdllen.

I borjan av maj anordnade statssekreterare S6der en workshop i Naringsdepartement den 28
juni 2004 med inblandade departement och organisationer.

En avsiktsforklaring om bildandet av en teknikbrokoncern skrevs under 040628 av de sju
teknikbrostiftelserna, VINNOVA och Industrifonden.
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Parallellt med detta arbete har en forhandlingslosning avseende Almi Foretagspartner ABs
fortsatta finansiering fran staten och landstingen presenterats av Peter Nygards. Forslaget
avser driftskostnaderna i ALMI 2004-2006 och utgar bl.a. fran att en innovationsstdodjande
verksamhet skall bedrivas av ALMI under avtalsperioden. Genom denna uppgorelse kan
ALMI bland annat fortsdtta att ha innovationsradgivare anstillda. Samrad har skett med
Nygards.

Diskussioner har forts med Europeiska Investeringsfonden (EIF) 1 Luxembourg och svenska
finansiella institutioner om fOrutsittningarna for att sétta upp en ny typ av nationell
riskkapitalfond for tidigt egenkapital.

I och med uppdragets avgriansning till saddfinansiering behandlas endast ytligt andra mojlig-
heter till kommersialisering av innovationer, som t ex forsdljning av patent, licensiering och
samarbeten mellan universitetet och enskilda foretag.

Under storre delen av arbetet har jag assisterats av Lars Graneld, konsult pa SEK Advisory
Services.

En styrgrupp, bestdende av hogre tjanstemédn inom nérings- och finansdepartementen under
ordforandeskap av departementsradet Eva Agevik i Naringsdepartementet, har regelbundet
konsulterats betrdffande arbetets inriktning.
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ANALYS OCH GENERELLA OVERVAGANDEN

VAD AR SADDKAPITAL?

Det finns ett antal begrepp kring tidig finansiering som det finns skil att definiera. Med sadd-
kapital menas vanligtvis tidig finansiering av &nnu inte fardigutvecklade affarsprojekt i syfte
att mojliggora en kommersialisering. Ett delvis synonymt begrepp dr utvecklingskapital.
Affédrsprojekten bedrivs vanligtvis i foretagsform, men i mycket tidiga faser dven av privat-
personer, t ex oberoende uppfinnare eller forskare. Sdddfinansiering kan ges med manga
olika finansieringsinstrument, egenkapital, villkorslan, l&n mot royalty, vinstdelning,
konvertibla lan etc eller bidrag. Ju tidigare skede for finansiering desto hogre risk. Finansi-
drerna kan vara statliga eller privata och aterfinnas 1 spannet mellan bidragsgivare och dem
med helt kommersiella avkastningskrav. Ibland gors en distinktion mellan fér-sadd och sadd,
men jag undviker i denna rapport en sddan grad av sofistikering.

Saddkapital &r ofta forknippat med ett personligt engagemang och betydande arbetsinsatser
frdn en finansiér for att stotta bolagets verksamhet.

Europeiska riskkapitalbranschens branschorganisation (EVCA) definierar tidigt egenkapital
for nystartade bolag som “’Start-Up capital”. Manga riskkapitalbolag som arbetar i detta skede
betecknar sig emellertid ofta som sdddfinansidrer. Begreppsapparaten dr nagot flytande.

Finansieringsbehoven i1 sadddfasen varierar kraftigt beroende pa bransch och enskilt projekt,
fran ett par hundra tusen kronor till méngmiljonbelopp. “Start-Up” fasen omfattar normalt
egenkapitalinvesteringar mellan nagra hundratusen kronor till SEK 10 M. Framfor allt inom
omradet ladkemedelsutveckling dr beloppen i regel betydligt storre.

Jag kommer i1 denna rapport att dven anvidnda mig av begreppen forkommersiell och
kommersiell finansiering. Detta gors for att illustrera att finansieringen med sadddkapital fram
till den punkt dir det kommersiella egenkapitalet tar vid &r forknippad med hoga risker.

Den hoga risknivan inom sdddfinansiering och de kostnadskridvande arbetsinsatserna gor det
privata kapitalet sparsmakat. I den meningen finns det ett “marknadsmisslyckande”. Men
sadddfinansiering, rétt skott, har goda samhillsekonomiska effekter. Det récker att en liten
andel av de finansierade foretagen blir kommersiellt lyckosamma och generar sysselséttning,
skatteintdkter mm f{or att den samhéllsekonomiska kalkylen skall gd ihop. Marknads-
misslyckandet och de samhillsekonomiska effekterna utgér de tvd huvudsakliga bevekelse-
grunderna for ett statligt engagemang.
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UTGANGSPUNKTER OCH OVERGRIPANDE PROBLEMBESKRIVNING
Problembeskrivningen rér finansiering och organisation, ndmligen behovet av:

o mer marknadskompletterande insatser, helst inom ramen for existerande
resurser

o att bygga okad tydlighet i systemet och inovationsstodjande institutioner med
ett langsiktigt perspektiv

En storre tonvikt @n jag har forvdntat har fatt ldggas pa fragor som har med
systemets arkitektur” att gora. Det dr just mojligheten av att kunna bidra till byggandet av
ett battre och mer framtidsinriktat innovationsstédjande system som gjort denna uppgift sa
intressant.

Uppdraget har varit komplext och omfattat 12 institutioner med varierande associationsrittslig
status - 7 regionala stiftelser, 2 nationella stiftelser (Industrifonden och Stiftelsen Innovations-
centrum), 2 statliga myndigheter (NUTEK och VINNOVA) och ett statligt foretag (ALMI)
omfattande ett moderbolag med dotterbolag i 21 1dn. Dessa institutioner har i varierande grad
kontaktytor och samarbeten med 17 holding- och kommersialiseringsbolag inom universitet
och hogskola och 19 Industriella Utvecklingscentra (IUC). Dessutom spelar regioner och
lansstyrelser en viktig roll som kompletterande finansidrer och som katalysatorer for initiativ
inom sina omraden.

Till komplexiteten hor ocksa de relativt stora regionala/lokala skillnaderna i de innovations-
stodjande systemen. Detta beror dels pa olika regionala forutséttningar, dels pa att organisa-
tionerna valt varierande verksamhetsinriktning. Teknikbrostiftelserna har breda mandat som
ger stora frihetsgrader. Aven ALMI-bolagen och holdingbolagen uppvisar skillnader fran ort
till ort.

De flesta ndmnda aktorer har i bred bemérkelse liknande uppdrag som syftar till att framja
entreprendrskap, innovationer, nyforetagande och tillvixt. Men inriktningen varierar beroende
pa om man har ett regionalt eller nationellt mandat och om man &r inriktad pa hogskola eller
icke-hogskoleanknutna foretag. Den varierar ocksé beroende pa vilka instrument (bidrag, 1an,
egenkapital mm) man fatt sig tilldelade, i vilken fas av innovationskedjan man arbetar och om
man valt att 1 allt visentligt enbart agera som finansiér (och arbeta genom “utforare”) eller om
man i en och samma organisation forenar rollen som utforare och finansidr. Sjélvklart finns
det @ven skillnader baserade pd var organisationerna, p g a konstitution eller policy, positio-
nerat sig i skalan mellan bidragsgivare och kommersiell aktor.

Det forekommer organiserade och oorganiserade samarbeten, bade pa regional och nationell
nivd, mellan ménga av dessa aktorer. | vissa regioner fungerar samarbetet battre &n pa andra.

Till denna mangfacetterade och ndgot splittrade organisatoriska bild skall liggas den
finansiella dimensionen. Det ir otillfredsstillande att manga av de inblandade organisa-
tionerna inte har de ritta forutsittningarna att agera langsiktigt. Detta dr en viktig forutsatt-
ning om man har till uppgift att framja utvecklandet av nya foretag.
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Situationen &r allvarlig. Sju regionala teknikbrostiftelser forvaltar i stora drag 1 miljard kronor.
Om drygt tre ar skall dessa stiftelser upphora och aterbetala tillgangarna till staten. De lever
saledes med en starkt krympande tidshorisont. Stiftelsen Innovationscentrums (SIC) resurser
ar 1 allt véasentligt uttémda och méste ersittas. NUTEK som under en period av femton ar varit
en betydande sdddfinansidr for teknikutvecklingsprojekt skall p g a sin fordndrade
myndighetsroll upphora med saddfinansieringen. Denna drivs ddrfor pé sparldga sedan en tid.
Denna brist pa sdddfinansiering har i ndgon man kunnat kompenseras tack vare en éndrad
inriktning mot en storre andel sdddfinansiering hos teknikbrostiftelserna i kombination med
okade bidrag fran regioner. Detta rdcker inte emellertid inte langt.

Nu giller det déarfor for staten att forsoka ta ett helhetsgrepp pa systemet. Staten maste axla
sitt ”systemansvar” och staka ut vigen fran dagens “lappticke” av institutioner till det system
som behovs for att sdkra tillvixt och nyforetagande inom sektorer diar Sverige har goda
forutsittningar att spela en ledande roll. Detta nya system bor ha en finansiell bas eller
finansiell forutsdgbarhet som mojliggor ett langsiktigt agerande. Ett utbyggt system for
offentlig delfinansiering i sdddstadiet kommer att generera fler affirsmojligheter for efter-
foljande privata finansidrer.

Sammantaget kdnns det angeldget att forenkla och fortydliga 1 systemet och hitta 16sningar
dér dessa aktorer i 6kad utstrackning agerar samordnat eller gemensamt efter en mer harmoni-
serad agenda. Den filosofi som ligger till grund for nagra av mina forslag &r att bygga vidare
pa och forstarka det regionala och lokala innovationsstédet men att samtidigt 6ka mojlig-
heterna till effektivisering och professionalisering.

BEHOVET AV SADDKAPITAL

Nedanstidende bild ger en grov, schematisk illustration av det svenska publika landskapet for
riskkapitalfinansiering

DET SVENSKA PUBLIKA LANDSKAPET FOR
SADD OCH TIDIGT EGENKAPITAL

Forkommersiell Kommersiell
| EIF (indirekt) |
| "KICK-START” || AP 6 (indirekt) |
| HOLDINGBOLAGEN | l IF VENTURE (indirekt) |
| REGIONERNA |
| ALMI/SIC |
| NUTEK SADD |
| TBS7 |
[ VINNOVA |
Forsddd Sadd Uppstart Expansion

| rest [ 0 [0 [ 11 [ BICIRINCAEARSLIET
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Alla ’boxar” utom en i bilden representerar existerande aktorer. Inom kommersiell finansie-
ring aterfinns spelare som 1 allt vdsentligt bidrar med egenkapital eller egenkapitalliknande
finansieringar. Vi har askadliggjort var den foreslagna nya riskkapitalfonden, som gar under
arbetsnamnet KickStart Sverige, schematiskt kan placeras. (Det bar dock noteras, att denna
foreslagna fond inte &r statlig, men backas upp av Industrifonden). Termen “indirekt finansie-
ring” (se AP6, EIF, Industrifonden Venture) avser investeringar 1 riskkapitalbolag (fonder
eller aktiebolag) som i sin tur investerar i foretag.

Min slutsats &r att det finns en akut brist pa statligt kapital inom forkommersiell finansiering.
Det finns ocksa brist pa kapital inom omrédet tidig egenkapitalfinansiering i startfasen. Det
finns inget som tyder pa att privat riskkapital dr pa vig att forflytta sig mot tidigt egenkapital.
De flesta bedomare dr av samma asikt. Vissa riskkapitalaktorer inom Life Science anser, att
det inom detta affirsomrdde inte finns en markerad brist i tidiga skeden men bioteknik-
industrin anser att det gor det. Inom Life Science fungerar ofta forskningsanslag som ett kraft-
fullt utvecklingskapital som mojliggor att forskare kan patentskydda upptéickter/innovationer
som kan utgora den vérdebas pa vilken riskkapitalsatsningar gors.

Ett atgiardsprogram bor saledes inriktas bade pa forkommersiell finansiering och tidigt egen-
kapital. I det forsta fallet kommer det att krdvas medel som kan tala den risk som karakteri-
serar det investeringsstadiet. I det andra fallet, dér kapital skall attraheras fran institutionella
placerare, krdvs en marknadsmaéssig logik.

MALEN FOR ETT ATGARDSPROGRAM

I ljuset av uppdragsbeskrivningen och problembilden har arbetet bedrivits med foljande
konkreta mal att:

o ldgga hornstenar for ett framtida innovationsstodjande system och astadkomma
en 6kad enkelhet och tydlighet

o behalla teknikbromiljarden i systemet som en langsiktig resurs

o dirutover forbittra forkommersiell finansiering genom resursoverforing och

samarbetslosningar i syfte att anvinda kapitalet i systemet pa ett mer effektivt

siitt samt att Astadkomma en mer integrerad organisatorisk struktur én fn

hitta tillfredsstillande losningar bade for forskningsbaserade innovationer och

innovationer fran annan miljo

underlitta for 6kad finansiering med tidigt egenkapital

underléitta en samfinansierng med Europeiska Investeringsfonden

frimja okad medverkan av kapital och kompetens fran den privata sektorn

soka fortydliga rollerna mellan hogskolans holdingbolag och hdogskolenira

aktorer

O

O 0O 0O
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Atgérdsprogrammet i forslagsavsnittet omfattar sju forslag och syftar till att ni dessa mal:
Forslagen ar:

Bilda en teknikbrokoncern med langsiktigt perspektiv

Lat ALMI fortsiitta innovationsfrimjande med annan finansiering
Skapa en ny typ av fond for tidigt dgarkapital

Forbittra skattesituationen for affirsinglar

Hitta ritt balans mellan holdingbolag och teknikbroar

Forenkla och fortydliga Industrifondens foreskrifter

Sikerstill storre affarsméssighet i siddfinansiringen

VVVYVYVYVY

Om dessa forslag realiseras kommer innovationsstodet att pétagligt forbdttras och fa en
stabilare langsiktig resursbas.

MOJLIGHETERNA ATT ANVANDA KAPITALET I SYSTEMET

En strategi for att béttre anvinda de resurser som redan finns i systemet maste fokuseras pa
Teknikbrostiftelserna och Industrifonden for dir finns mest resurser (SEK 1 miljard resp
SEK 3,3 miljarder kronor). Aven ALMIs kapitalbas ir betydande. Emellertid bestir ALMIs
kapitalbas till storsta delen av en lanefond som dr omgérdad av vissa restriktioner vilket med
bibehéllna regler immobiliserar den for den typ av hoga risker som &r forknippade med
innovationsfinansiering.

Min ambition har varit att hitta ett sétt att halla kvar miljarden i teknikbroarna och att redan
nu kunna l6sa upp problemet med édterbetalningen 2007. Detta &r inte bara en frdga om pengar.
Teknikbroarna utgdr viktiga nav i de regionala innovationssystemen. De har en inriktning pé
forskningsbaserade innovationer och en geografisk lokalisering (Stockholm, Goéteborg, Lund,
Link6ping, Uppsala, Umed och Luled) som vél avspeglar forskningsintensiteten i landet, bade
den hogskolebaserade och den industriella. Ett i stérre utstrackning regionbaserat innovations-
system underléttar framvéxten av starka regioner i Sverige, vilket verkar angeldget i ett EU-
perspektiv.

Om man kan behalla teknikbromedlen i systemet och samtidigt vidta organisatoriska atgarder
som skapar forutsittningarna for att forbéttra och professionalisera systemet sa har man gjort
tva bra saker samtidigt. Den besvérligaste komplicerande faktorn i en sddan omorganisation
ar den associationsrittsliga eftersom teknikbroarna idr stiftelser. Vi tror oss ha hittat en fram-
komlig vdg och forslaget finns redovisat senare i denna promemoria. Genom att bygga ihop
teknikbroarna till en koncern och tillfora kapital och kompetens frdin VINNOVA och Industri-
fonden kommer nio aktérer, som f n arbetar delvis oberoende av varandra, arbeta ihop inom
ramen for en gemensam organisation med starka regional forgreningar.
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En princip som jag forsokt kndsétta 1 diskussionerna med de statliga och statligt initierade
aktorerna, samt med de privata riskkapitalbolagen, dr att man maéste vdrna om de virde-
skapande aktiviteter som gors ett steg tidigare i innovationskedjan @n diar man sjélv verkar (se
bild ovan). Det géller sdrskilt att ta hand om de svagaste ldnkarna i kedjan, sdddfinansieringen
och tidigt egenkapital. Investerar man normalt 1 féretag som befinner sig i expansionsfas (ex
Sjatte AP-fonden, EIF och institutionella investerare) kan det finnas skil att &ven allokera en
del investeringsmedel till finansiering 1 foregaende fas (uppstart). Dérav forslaget om Kick-
Start Fonden. Arbetar man huvudsakligen med startkapital (ex Industrifonden) finns det skil
att vdrna om saddfinansieringen. Om ingen sér blir det ingen skord. Darav forslaget om att
Industrifonden skall bli aktiedgare i teknikbrogruppen.

Ambitionen har varit att underlétta en stegvis forflyttning av kapital mot tidigare skeden. Dér-
igenom skapas forutsdttningar for ett okat affarsflode vilket borde underlitta for det privata
kapitalet att pa sikt dgna storre uppmérksamhet at tidiga investeringar.

INDUSTRIFONDENS MARKNADSKOMPLETTERANDE ROLL

Det finns varierande synpunkter pa Stiftelsen Industrifondens marknadskompletterande roll.
Jag skall gora ett forsok att grovt analysera problematiken och ge min syn.

Marknadskomplettering kan uppnas genom en del av verksamheten och/eller genom att hela
verksamheten genomsyras. En verksamhet kan vara mer marknadskompletterande 1 vissa



23

konjunkturcykler och foga kompletterande i andra. S& var t ex Industrifondens marknads-
kompletterande roll mindre 1999/2000 da det privata kapitalet investerade tdmligen
hamningslost, dven i sdddfasen. Under senare ar, nér det privata kapitalet sinat i tidiga faser,
har fondens relativa betydelse sjdlvklart 6kat

Mojligheten att vara marknadskompletterande paverkas av avkastningskravet, skattestatusen
och kapitaliseringen. Bland annat statsstodsreglerna sétter ett ramverk for hur langt man kan
ga 1 marknadskompletterande riktning i det enskilda fallet.

Industrifondens uppdrag ar att i marknadskompletterande syfte framja svensk industriell till-
viaxt genom finansiering (lan, utvecklingskapital, dgarkapital och garantier) foretradesvis till
sma och medelstora foretag med ett fokus pa nya och unga foretag. Restriktionen &r att
finansiering skall erbjudas till verksamheter som bedéms kunna na foretagsekonomisk
lonsamhet. Dessutom finns ett aliggande att folja upp insatserna i syfte att sédkerstélla att
finansieringsvillkoren uppfylls. Enligt regeringens syn skall stiftelsens kapital 6ver tiden
hallas realt intakt. Styrelsen har antagit ett finansiellt mal pa 5% per r for det totala kapitalet
som innebdr en nigot ambitidsare malséttning &n realsdkring. Under gillande foreskrifter,
faststdllda 1996, och med maélet att atminstone virdesdkra kapitalet har Industrifonden dndrat
tyngdpunkt fran langivning till egenkapital eller egenkapitalliknande instrument. Parallellt har
det skett en kompetensuppbyggnad i organisationen eftersom kunderna soker kapital 1 kombi-
nation med bransch- och foéretagskompetens.

Genom investeringar och placeringar har det forvaltade kapitalet vuxit till som mest ca SEK
4,6 Mrd (2001). I ljuset av borsnedgangen och den svara konjunkturen for investerare i sma
onoterade foretag har kapitalet minskat till 3,6 Mrd 2003 framf6r allt p g a nedskrivningar och
forluster 1 engagemangsportfoljen. Det finns anledning att tro att d&ven innevarande riken-
skapsér (bokslut per halvarsskifte) kommer att innebéra roda siffror.

En indexupprékning av vid varje tidpunkt erhallet stiftelsekapital rdknat fran 1980 visar att
det prognostiserade egna kapitalet vid mitten av 2004 ligger nagot 6ver det KPI-justerade.

Jamfort med riskkapitalbolag 1 marknaden har Industrifonden ett 1agt avkastningskrav, skatte-
befrielse och en god och stabil kapitalbas. Detta ger bra forutsittningar for att bedriva en
marknadskompletterande verksamhet.

Enligt statistik fran Svenska Riskapitalforeningen investerades i Sverige 2003 ca SEK 4 Mrd i
sadd-, uppstart- och expansionsfaserna. Dérav svarade Industrifonden for ca 10 % 1 volym
och 16 % i antal. Eftersom Industrifonden inte nyinvesterar i expansionsfasen &r dess andel i
de @nnu tidigare faserna visentligt storre &n de ndmnda genomsnittstalen.

Styrelsens policy dr att marknadskompletteringen skall genomsyra hela verksamheten. Dess-
utom skall fonden ha vissa aktiviteter med sdrskild marknadskompletterande profil. Detta

implementeras genom att fonden:

o gor nyinvesteringar i allt visentligt enbart i uppstartningsskedet
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o regelmissigt saminvesterar med privat kapital och vanligtvis inte gar éver 50%
av investerat/lanat kapital

o har ett antal deligda regionala riskkapitalbolag varav manga investerar i tidiga
skeden

o jamfort med kommersiella riskkapitalbolag har en relativt storre tyngd pa till-
verkningsindustri

o gor viss saddfinansieringar pa eget initiativ eller i samarbete med andra

o skall fasa ut mogna investeringar pa sikt och gora frigjort kapital tillgingligt for
nyinvesteringar i tidiga skeden. Denna process dr paborjad.

Dessutom tolkar jag att det finns en allmin viljeinrikning fran styrelsen att sa gott det gar
styra investeringen av det icke investerade kapitalet pa ett konjunkturanpassat sétt.

Jag noterar att Industrifonden har ett antal mogna engagemang i sin portfolj, ocksa av
noterade bolag. Detta dr emellertid resultatet av att den ursprungliga investeringen gjordes i
ett tidigt skede och att fonden fortsatt att stdtta bolaget.

Déarmed kan jag konstatera att styrelsen pa ett flerdimensionellt sitt soker beakta kravet pa
marknadskompletterande finansiering. Det &r viktigt for aktorer med ett samhills- eller
ndringspolitiskt uppdrag att kontinuerligt sékerstélla sitt mervérde.

Men, det finns enligt min asikt emellertid forbattringspotential pa tva omraden.
Det forsta giller samfinansieringskravet.

I fondens foreskrifter finns krav pa samfinansiering endast vid kreditgivning. Styrelsen har
valt att tillimpa samma policy for dgarkapital. Grundprincipen bakom denna regel dr sund och
speglar behovet av riskspridning och vikten av att backa upp privata investorer. Dessutom
anser fonden att man inte skall axla rollen som “ledande investor” eftersom detta forutsitter
langtgéende och tidskrdvande engagemang i1 portféljbolagen. Under tider da det rader brist pa
privat kapital att samfinansiera med, som t ex under senare &r, innebdr emellertid Industri-
fondens policy att ocksa dess verksamhet halls tillbaka. Darmed finns det en begrénsad
mojlighet till motkonjunkturellt agerande. En mera flexibel tolkning av samfinansierings-
kravet kan vara ett sétt att uppnd det motkonjunkturella malet. Dessutom kan ju Industri-
fonden hélla igen nidr marknadskrafterna dr som starkast .

Det andra giller finansiering i tidigare skeden dn dér Industrifonden valt att lagga sin tyngd-
punkt. En viss saddfinansiering bedrivs fran huvudkontoret i form av konvertibla 1an och
liknande. Under de senaste tva dren har beslut fattats om sddan finansiering pd sammanlagt
SEK 35-55 M for ett tiotal foretag per ar (med lan pa normalt SEK 1-4 M per foretag). Denna
volym motsvarar kring 10% av fondens investeringar. Det stora flertalet av dessa foretag har
kommit till fonden direkt och ett mindre antal har genererats i samarbete med ALMI och
NUTEK. Resultaten av samarbetsavtalet mellan NUTEK och Industrifonden dr mycket blyg-
samma. Det &r fraimst tva faktorer som hallit tillbaka Industrifondens aktivitet i tidiga skeden,
dels samfinansieringskravet, dels fondens riskbenidgenhet.
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Jag anser att det ligger i Industrifondens uppdrag att vara beredd att ta hog risk i tidiga skeden
och att successivt ldgga en storre andel @n f n pa saddfinansiering, eller forkommersiell
finansiering, som jag ocksd bendmner det. Dérfor tar den 16sning som forslagits ett holistiskt
grepp pa samfinansieringsproblematiken, den for Industrifonden &nnu ndarmare Sveriges fram-
véxande regionala innovationscentra (vilket borde vara strategiskt riktigt) och placerar medel
frdn Industrifonden i teknikbrogruppen, som har som huvuduppgift att verka i innovations-
kedjans tidiga faser.

Ljuset av att Industrifonden 6kar sin marknadskompletterande roll kan styrelsen dverviga att
prova skilen till varfor den valt ett avkastningsméal for fonden som ligger nagot hogre én
stiftarens forvéntningar.

ALTERNATIVA VAGAR TILL OKAD SADDFINANSIERING

I enlighet med uppdraget har jag provat Industrifondens mdojligheter att bidra till sadd-
finansiering, vad betriffar volym och metod (samarbetsavtal eller investering) och den
juridiska grunden. Vad stiftelserdtten betriaffar har jag tagit intryck av de bedomningar som
gjorts av juridisk expertis i kanslihuset och av oberoende utlitanden som bestillts av
Industrifonden och ALMI/NUTEK. Jag har stéllt detta mot de onskemal och forvéntningar
som ALMI och Teknikbrostiftelserna har och ocksa bedomt mojligheterna for olika typer av
integrerade 16sningar, dven sadana som innebér att man pa ett eller annat sitt bygger ihop
teknikbrosystemet och ALMI.

Utan att gé in i detaljer kan nimnas, att ett stort antal alternativ har 6vervigts och av olika
skil forkastats eller bedomts som mindre attraktiva &@n de forslag som nu presenteras. Dar-
ibland har dterfunnits majligheten att forena Stiftelsen Innovationscentrum och Industrifonden,
mojligheten av att frigéra kapital genom att ldgga vissa tillgangar 1 Industrifonden 1 en “run
off fund” , att poola alla siddmedel i en gemensam kassa for teknibrobolag och ALMI, att
bilda gemensamma regionala saddfonder, att fi Industrifonden att antingen utfirda
forlusttdckningsgarantier for ALMIs utlaning eller att ingd ett samarbetsavtal med ALMI
enligt vilket Industrifonden bér hela eller storre delen av kreditrisken. Dessa senare modeller
har utgatt fran idéskisser frain ALMI. Min bedomning &r att inga av ovan nimnda modeller
har haft forutséttningar att kunna realiseras.

Jag har funnit att Industrifonden (tillsammans med VINNOVA) ir villig att bidra med ett
overblickbart finansieringsatagande till teknikbrogruppen under forutséttning att verksam-
heten struktureras pa ritt sitt och att Industrifonden kan fa ett tillrdckligt inflytande. Jag har
ocksé funnit att forutsédttningarna inte finns att Industrifonden genom ett samarbetsavtal med
ALMI skall bidra med riskkapital till, alternativt forlusttickning for, ALMIs innovations-
stodjande verksamhet. Min bedomning dr att det inte finns juridiska hinder f6r samarbetsavtal
med saddfinansieringsaktorer, eller for en investering av den typ jag foreslar i teknikbro-
gruppen, savida Industrifonden kan tillforsékras ett tillrdckligt inflytande. I sammanhanget
maste emellertid ocksé beaktas att onskemal in realsékring av kapitalet sitter vissa granser for
deltagandet 1 forkommersiell finansiering.
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Det rader enighet mellan alla inblandade organisationer att en ndra samverkan mellan
teknikbrogruppen och ALMI pa det regionala planet &dr vardefull och nodvéndig.

Jag har provat mojligheten av att lata ALMIs lanefond (ca SEK 3,3 Mrd 031231), som f n
anvinds for att finansiera ALMIs normala utlining ocksd anvidnds for
innovationsfinansiering. ALMI maéste hélla denna fond nominellt intakt och ddrmed anses inte
den forlustbringande innovationsfinansieringen kunna hérbirgeras.

Att lata ALMI fortsdtta innovationsfinansiering efter att SICs resurser uttomts bor ses som
lika prioriterat som att stodja hogskolegenererade innovationer. Mitt forslag dr att denna
verksamhet skall finansieras dver statsbudgeten.

Som nédmnts skall NUTEKSs saddfinansiering upphora. Jag bedomer att teknikbrogruppen é&r
bidst lampad att overviga pa vilket sitt den kan véxla 6ver NUTEKSs erfarenheter inom ramen
for sin regional sdddfinansieringsverksamhet.

Hela atgirdsprogrammet har inte kunnat rymmas inom ramen for existerande resurser. [ den
meningen har jag inte nétt malet trots anstrdngningar. Detta har nédringsdepartementet varit
medveten om sedan en tid.

I sammanhanget maste ockséd den privata sektorns roll betonas. Manga innovatorer och
entreprendrer understryker vikten och fordelen av att soka finansiering av innovationer och
affarsutvecklingsprojekt hos potentiella kunder och partners som kan se ett framtida vérde i
ett samarbete. Inom bioteknologi &r det t ex vanligt forekommande att mindre utvecklings-
bolags projekt finansieras av ldkemedelsforetag genom betalningar i forhallande till uppnadda
kriterier och royalty pd framtida forsédljning. Innovationsfinansiering tillsammans med en
samarbetspartner i foretagsvérlden gor arbetet i regel mer disciplinerat och mélinriktat.

Den storsta delen av FoU i Sverige sker inom de stora foretagen. Alla innovationer med
kommersiell potential kommer inte till anvdndning inom dessa koncerner vilket skapar
intressanta mojligheter for licensiering och avknoppningar. S& forsoker t.ex. SAAB att pa ett
metodiskt sédtt dra nytta av hela sin forskningsportfoljs intdktspotential. Det finns all
anledning att dgna uppmérksamhet &t detta omradde som kalla till nyforetagande 1 Sverige.
Det har emellertid inte varit mgjligt att fordjupa sig i denna frdga inom ramen for detta

uppdrag.
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DE FORESLAGNA ATGARDERNAS KONSEKVENSER

En uppskattning har gjorts hur det foreslagna atgardsprogrammet, om det i alla dess delar kan
realiseras, paverkar finansieringen gentemot foretag. Nedanstdende tabell illustrerar en
sannolik arlig finansiering.

ARLIG FINANSIERING I TIDIGA FASER!

Forkommersiell finansiering Tidigt egenkapital (kommersiellt)
TBSV (snitt 2005-2014) Kick-start Sverige
Innovationsstodjande strukturer 60 - 90 M (snitt 2005-09) 80 M
Egenkapital, lan, patent 90-120 M

Totalt: 150 - 210 M Industrifonden Venture?

Totalt, genomsnitt per ar 180 M (snitt 2004/05-06/07) 85 M
ALMI (Lan + bidrag) 80 - 100 M Industrifonden3

(snitt 2004/05-06/07) 150 - 200 M

TOTALT 230-310 M TOTALT 315-365M

1.  Exkl. samfinansiering fran privata finansidrer och offentlig regional/lokal finansiering.
Dessutom exkl finansiering fran holdingbolag och NUTEKSs planerade fonder i Mal 1 och
Mal 2

2. Uppgiften avser Industrifondens planerade investeringar i dess regionala riskkapitalbolag.

3. Beloppet avser planerade investeringar i nya portfdljbolag. Dartill kommer
foljdinvesteringar i befintliga portfdljbolag, varav en del ar i tidigt skede.

ST BICIRINGEEANSLIET

Tabellen visar dels vad som astadkoms med éatgirdspaketet, dels hur mycket kapital Industri-
fonden med nuvarande policy avser att tillféra sina regionala bolag och investera direkt i nya
foretag 1 uppstartsfasen (ej del av mitt forslag).

Berikningarna for Teknikbrogruppen &r baserade pa konservativa antaganden.

Tabellen tar inte hénsyn till regional och lokal offentlig samfinansiering eller till det kapital
som privata investerare bidrar med till Industrifonden Venture eller i samfinansieringar med
Industrifonden och KickStart Sverige i enskilda bolag. Tabellen tar inte heller hinsyn till
Industrifondens foljdinvesteringar i1 existerande portfoljbolag, varav vissa ar i uppstartfasen.
Den inkluderar inte eventuella nya resurser till holdingbolagen. Det &ar en friga for
Utbildningsdepartementet och skall provas 1 samband med den forskningspolitiska
propositionen i host.

Inom forkommersiell finansiering borde en arlig finansiering pa ca SEK 230 - 310 M vara
mojlig; SEK 80 - 100 M fran ALMI och SEK 150 - 210 M fréan Teknikbrogruppen, av vilket
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det senare kan schematiskt delas upp pa innovationsstédjande strukturer mm (60-90 M) och
saddfinansiering (90-120 M).

Industrifondens kapitalisering av dess regionala aktiebolag kommer att medverka till att till-
fora uppskattningsvis lika mycket fran den privata sektorn. Kick-Start fonden, om den
etableras, kan berdknas investera ca SEK 400 M under fem ar, d v s SEK 80 M per ar. Till-
sammans med Industrifondens direktinvesteringar i uppstartfasen pa ca 150 - 200 M per ér
kommer de statliga additionella bidragen till kommersiell finansiering i uppstartfasen
uppgé till ca SEK 315 - 365 M per ar. Av detta d&r SEK 80 M ett resultat av forslaget.

Min beddomning é&r att detta &r en adekvat och balanserad insats under nuvarande omsténdig-
heter. Det géller dessutom att omsétta de stolta programforklaringarna om kompetent kapital,
okad professionalitet och effektivitet i konkreta insatser for att framja nyforetagande och till-
viaxt. Min forhoppning dr att hopkopplingen av nationella och regionala aktorer och ett
intensifierat regionalt samarbete mellan teknikbrogruppen och ALMI.

skall bidra till att oka dynamiken 1 systemet.
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F(?RSLAG NR 1: EN REGIONAL OCH NATIONELL STRUKTUR BASERAD
PA TEKNIKBROSTIFTELSERNA

Forslaget i sammandrag:

Forslaget gar ut pa att lata de sju regionala stiftelserna formera sig i en
koncern genom att bilda ett nationellt holdingbolag med sju regionala dotter-
bolag. VINNOVA foreslas ldgga in sin nuvarande inkubatorfinansiering och att
utoka detta atagande. Industrifonden foreslas investera SEK 200 M under 2005-
2007. Eftersom NUTEKs saddfinansiering upphor vore det ladmpligt att overfora
NUTEKs existerande kreditportfolj, tillsammans med existerande reserver for
att infria framtida ataganden till teknikbrogruppen.

Staten accepterar att aterbetalning fran teknikbrostiftelserna gors genom att
dessa vid arsskiftet 2007/2008 overldmnar sin aktier i teknikbrogruppens
moderbolag. Pa detta sdtt bibehalls en dryg miljard kronor i systemet. En del av
kapitalet i gruppen tillats att langsamt forbrukas under minst tio ar.

SYFTE

Grundtanken bakom forslaget dr att 4stadkomma en forbéttrad och mer uthéllig finansiell och
organisatorisk bas for nationellt och regionalt innovationsstdd som mojliggor ett langsiktigt
agerande for kommersialisering av forsknings och kunskapsbaserade innovationer fran hog-
skola, forskningsinstitut och foretag samt for att frimja samarbete mellan akademi och
ndringsliv.

Forslaget har flera syften, att

o Sikerstilla att verksamhet kommer att finnas kvar efter 2007-12-31 da de sju
teknikbrostiftelserna (TBS 7) annars skall upphora. Om inte atgéirder vidtas i
god tid kommer det krympande tidsperspektivet att redan nu negativt paverka
stiftelsernas verksamhet genom att strukturkapitalet eroderas och verksamheten
gradvis avtar. Detta vore olyckligt for det svenska innovationssystemet och skulle
inte frimja utvecklingen av nya kunskapsbaserade foretag med tillvixtpotential
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o Tillfora resurser for en 6kad regional slagkraft i syfte att fortsatt professionali-
sera och utveckla det regionala innovationssystemen

o Tillforsikra att systemet kan arbeta lingsiktigt med en forutsigbar resursbas

o Astadkomma en biittre samordning mellan teknikbrogruppens regionala dotter-
bolag

o Astadkomma en integration mellan flera nationella och regionala aktérer verk-
samma inom samma eller angrinsande omraden och dirmed skapa en okad
tydlighet, klarare ansvarsfordelning och en okad effektivitet

o Stimulera till ett nirmare regionalt samarbete mellan teknikbrogruppen och
framfor allt ALMI, Industrifondens regionala bolag, holdingbolagen, regionala
och lokala finansiéirer samt den privata sektorn

UTVARDERING AV TEKNIKBROSTIFTELSERNA

Med utgangspunkt 1 sju hogskoleorter (Lund, Linkoping, Goteborg, Stockholm, Uppsala,
Umeéd och Luled) har Teknikbrostiftelserna sedan 1994 haft i syfte att bedriva regional
innovationsframjande verksamhet och agera som en bro mellan akademi och néringsliv. De
tillfordes sammanlagt SEK 1 Mrd 1994. Under dren 1994-2002 har dessa beviljat ca SEK 1,5
Mrd till innovationsfrdmjande atgérder varav ca 75% gétt till investeringar for kommersiali-
sering och entreprendrskap och 25% till samverkan mellan universitet & hogskolor och smé-
och medelstora foretag. Ultimo 2003 fanns i runda tal SEK 830 M kvar i likvida medel och
det bokforda vérdet pd de onoterade innehaven uppgick till ca SEK 215 M.

Férhandlingsmannen forslag grundar sig bl a p4 den utvérdering av teknikbrostiftelsernas
verksamhet 1994-2003 som presenterades av Ohrlings Price Waterhouse Coopers (OPWC) i
januari 2004. I denna drogs bl a foljande slutsatser:

Om verksamheternas inriktning...

Det konstateras, att stiftelsernas likalydande stadga ger utrymme for stor flexibilitet.
Stiftelsernas verksamhet skiljer sig at beroende pa olika lokala och regionala forutsittningar,
hur vil regionala innovationsstddjande system strukturer #r utvecklade, samt tillgdngen pa
riskkapital 1 regionen. Dessutom har stiftelsernas inriktning paverkats t ex av styrelsernas
sammansittning. TBS 7 har en stor bredd pa sina respektive verksamheter, bade gillande
finansieringsform och typ av projekt som finansieras. Under senare ar har TBS 7 varit en av
fa aktorer som tillhandahéllit kapital till investeringar i tidiga faser.

Enligt OPWC skulle TBS 7 behova fortydliga sina respektive inriktningar for att fi en
tydligare roll 1 innovationssystemet

Om mditbara och bestdende effekter...
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Insatser inom kommersialisering anses ha pavisat tydligast positiva effekter och har for
manga foretag haft en avgérande betydelse. I manga fall uppfattas stiftelserna enbart som en
finansidr i tidiga skeden av kommersialiseringsprocessen. Insatserna for att fordndra synen pa
akademiskt foretagande och entreprendrskap har haft positiva effekter men detta arbete dr av
langsiktig natur. Arbetet med attitydpidverkan har haft en positiv inverkan pa synen pa
kommersialisering inom universitet och hogskolor. De synbara effekterna av samverkan och
kunskapsoverforing dr emellertid &nnu begrdnsade.

Bland de bestdende effekterna &r de foretag som etablerats och de arbetstillfillen dessa
bidragit till. Innovationssystem som har skapats kan bli bestdende men kréver kontinuerliga
kapitaltillskott.

OPWC anser, att TBS 7 inte pa ett systematiskt sitt satt upp effektmal eller genomfort miit-
ningar av dessa, vilket anges i stiftelseférordnandet. Det anses vidare, att TBS 7 bér samman-
stdlla ett antal gemensamma indikatorer pa tillvaxt.

Om inbordes samverkan och samverkan med andra...

Den inbordes samverkan mellan TBS 7 &r begrdnsad och skulle behova utvecklas.

Mellan TBS 7 och de lokala aktorerna &r det generellt en bra samverkan. Hur vil samverkan
med holdingbolagen fungerar bygger till stor del pd i vilken omfattning TBS 7 finansierar
verksamheten. Samverkan med universiteten och hogskolorna skulle emellertid kunna bli
bittre, enligt OPWC, framforallt avseende den tredje uppgiften. Samverkan med de nationella
aktorerna anses vara begrinsad och borde forbittras.

Om styrning och ledning...
Styrningen och ledningen av TBS 7 generellt anses ha utdvats pa ett bra sitt. Styrelseleda-
moterna har en bred kompetens, vilket varit positivt for verksamheten.

Om kapitalforvaltning...

Det ar svart att 1 styrelserna och ledningarna kombinera kunskaper i kapitalférvaltning med
formagan att bedoma kommersialiserbarheten i forskningsresultat, vilket periodvis medfort fel
fokus 1 styrelsearbetet.

Om den finansiella stdllningen...
Det anses osdkert om TBS 7 kan aterldmna kapitalet viardesékrat intakt i likvida medel eller
noterade virdepapper per ultimo 2007.

Om nagra andra fragestdllningar...

Stiftelseformen anses fullt acceptabel. Inom ramen for denna anses det finnas mojligheter for
Niringsdepartementet att i storre utstrdckning paverka stiftelsernas verksamhetsinriktning.
Men det konstateras, att den regionala verksamheten dr i behov av ett langsiktigt stabilt
finansiellt tillskott. Fragan om aterlamning av kapitalet bor adresseras av Nirings-
departementet. Det anses viktigt att klargora forutsittningarna for den eventuella fortsatta
verksamheten efter 2007.
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FORSLAGETS VIKTIGASTE BESTANDSDELAR

Forslaget &r utarbetat efter samrdd med teknibrostiftelserna, Industrifonden och VINNOVA.
Skatterdttsliga, associationsrittsliga och andra civilréttsliga fragor har bedomts 1 samarbete
med Linklaters Advokatbyrd. En mer detaljerad teknisk genomgang av olika aspekter pa
forslaget framgar av Bilaga 2, ”Omstrukturering av de sju teknikbrostiftelserna.” Forslaget
har diskuterats med ALMI och NUTEK.

Huvudforslaget gar ut pa att lata de sju regionala stiftelserna snarast formera sig i en koncern
genom att varje stiftelse bildar regionala bolag (Teknikbron AB 1-7) och ett nationellt
holdingbolag (Teknikbron Sverige AB, i fortsdttningen forkortat till TBSV) som initialt
kommer att majoritetsdgas av de regionala stiftelserna men de facto kontrolleras av staten
genom aktier med olika rostratt. VINNOVA étar sig att ldgga in sin nuvarande inkubator-
finansiering och att utoka detta atagande. Industrifonden foreslas investera SEK 200 M i
moderbolaget 2005-2007. Eftersom NUTEKSs saddfinansiering upphor bor NUTEKSs
existerande kreditportfolj, tillsammans med existerande reserver for att infria framtida atagan-
den, 6verforas till teknikbrogruppen dels som ett kapitaltillskott, dels for att vidmakthalla en
kostnadseffektiv lanehantering och administration. Dessutom &r det viktigt att den nya
organisationen tar till vara erfarenheterna av det saddfinansieringsprogram f{or teknik-
utvecklingsbaserade aftdrsidéer som NUTEK bedrivit.

Aven en variant pa huvudforslaget presenteras, som mojligtvis kan underlitta en dvergings-
16sning till t.o.m. den 31 december 2007 utan direkt dgande fran staten.

Den regionala aktivitetsnivan inom teknikbrogruppen kommer att utokas genom att:

o systemet tillfors mer resurser

o en del av kapitalet tillaits konsumeras i langsam takt eftersom vissa samhills-
ekonomiskt motiverade insatser i till exempel innovationsstodjande strukturer
inte kan forvintas att bli aterbetalda

o verksamheten effektiviseras genom att synergier och skalfordelar tas till vara

o den forstirkta regionala plattformen kommer sannolikt att littare attrahera
additionell samfinansiering fran regioner och kommuner

Genom att forena i samma bolag ett antal regionala och nationella aktdrer inom ett ganska
fragmenterat system for innovationsfinansiering astadkoms en okad tydlighet. Det ligger ett
vérde 1 att regionala och nationella aktorer kan samlas kring en gemensam agenda pa detta sitt.

Teknikbrogruppen skall vara inriktad pa forsknings- och kunskapsbaserade innovationer fran
universitet och hogskola, forskningsinstitut och fran foretagssektorn. Teknikbroarna kan, och
skall, trafikeras 1 tva riktningar, fran hogskolan ut mot ndringslivet och fran niringslivet in
mot hogskolan. Systemet skall vara “6ppet” ocksd for innovationer av viss hojd och
marknadspotential frdn industrin och oberoende innovatorer.

Forbéttrad samordning, styrning, kontroll och effektmétning inom TB-systemet underléttas av
bildandet av en teknikbrokoncern.
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De regionala bolagen skall pa affairsméssig grund ocksd samarbeta med ALMI som genom
sina 21 kontor arbetar med rddgivning och linefinansiering av ett bredare spektrum av
innovationer fran unga foretag och oberoende innovatorer. Darmed far teknikbrobolagen en
bra access till industriell innovation i hela landet. ALMI har forklarat sig villig att i sin
organisation ldgga storre vikt vid att regionalisera sin innovationsfrimjande verksamhet med
utgédngspunkt i de orter dér teknikbrostiftelser finns. Detta underléttar sannolikt ett ndrmare
samarbete med TBSV och forutsittningarna for en eventuell organisatorisk konvergens.

Inom ramen for foreliggande atgdrdspaket har jag pa annat stélle foreslagit hur riskkapitalet
for ALMIs verksamhet skall finansieras.

Under forslagsvis antingen 2006 (i samband med en ny uppgorelse mellan dgarna om ALMIs
driftsfinansiering) eller 2007 (i samband med forberedelserna for teknikbrostiftelsernas upp-
horande) bor det goras en oversyn av hur langt ALMI och teknikbrokoncernen kommit i sina
regionala samarbeten och om det kan finnas skél att gé léangre.

Man skulle da t ex kunna prova lampligheten av att lagga alla aktiviteter riktade mot innova-
tioner med viss teknik- och kunskapshojd samt marknadspotential, oavsett om dessa genereras
inom hogskola eller ndringsliv, i en och samma regionbaserade organisation. Skilet skulle
vara att dessa typer av innovationer krdver en mer komplett uppséittning specialister och en
storre finansiell verktygsldda med fler instrument. I ett sddant scenario bor det finnas kvar ett
rikstdckande innovationsstod av “basmodell” som bast hanteras lokalt i innovatorens nérhet.
ALMIs regionala nétverk skulle har komma vl till pass. Det kommer att fordras ett ndra sam-
arbete mellan de bada organisationerna sa att véxande foretag kan fa tillgang till utdkade
resurser for att realisera sin potential.

Det ar viktigt att podngtera att ledstjarnan for en sadan eventuell integration maste vara viljan
att astadkomma en genuin forstirkning av det samlade innovationsstodjande systemet, inte att
lata organisatoriska atgdrder styras av i huvudsak finansiella hansyn.

Forutsatt godkdnnanden kommer bolagsbildningen kunna ske under 2 ha 2004 sa att den nya
koncernen kan vara operativ fr o m den forste januari 2005. Detta forutsétter ett aktivt
forberedelsearbete under tredje och fjarde kvartalen 2004.

UPPDRAGSBESKRIVNING FOR TBSV

Teknibrostiftelsernas uppdrag har lett till tre typer av verksamheter: (a) utvecklingskapital i
olika former for att kommersialisera forskning, (b) stod till uppbyggande och drift av
innovationsstodjande system, (c) atgérder som dr dgnade att 6ka samarbetet mellan akademi
och néringsliv.

Malet for Teknikbron Sverige (TBSV) ér att bidra till 6kad tillvdxt i hela landet genom att
stodja och finansiera kommersialisering av kunskaps- och forskningsbaserade afférsidéer fran
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universitet, forskningsinstitut och néringsliv i hela landet samt att stimulera till en 6kad
samverkan mellan niringsliv och akademi.

TBSYV skall verka for att Sverige har ett av EUs bésta innovationsstodjande system.

Verksamheten inom TBSV skall priaglas av ett decentraliserat utférande och regionalt besluts-
fattande inom de ramar som faststills. Inom dessa fattas operativa beslut pa ett decentraliserat
sdtt vilka inte kan omprovas av moderbolaget. De regionala teknikbrobolagen behdver
nddvéndigtvis inte sjdlva agera som utforare utan kan, som vissa gjort tidigare, agera som
finansidrer och upphandla den bésta utforartjdnsten. Det finns ingen anledning att bygga upp
en egen utforarorganisation som dubblerar vad annan aktor kan erbjuda.

Det ligger i sakens natur att den regionala organisationen kriver en forutsdgbarhet for att
kunna planera sin verksamhet. Déarfor vore det &ndamalsenligt med en planering genom ram-
program som rullar pa flerdrsbasis.

Teknikbrogruppen bor i utformningen av framtida program for samverkan mellan niringsliv
och akademi bygga pa erfarenheterna av de olika program som bedrivits hittills. Patent-
finansiering &r ett svart omrade som kan kosta mycket pengar om det inte bedrivs i rétt skala
och med rétt kompetens. Den verksamheten bor ses 6ver med prioritet.

Déarmed kommer TBSV att forvalta, och bygga vidare pd, det strukturkapital som byggts upp
av teknikbrostiftelserna och dess samarbetspartners.

TBSV har vidare i uppdrag att frimja ett samarbete med andra aktorer, bade offentliga och
privata, som har sammanfallande eller ndraliggande verksamheter.

Forslaget utgar fran en initialt oférdandrad verksamhetsinriktning for koncernen 1 forhallande
till teknikbrostiftelsernas existerande uppdrag. Det dr emellertid viktigt och i linje med
teknikbrostiftelsernas @ndamal att de innovationsstodjande systemen ocksa &dr Oppna for
avknoppningar frin foretag och for vissa innovationer fran oberoende innovatérer, sidvida
dessa uppfyller krav péd teknikh6jd, marknadspotential mm. For vissa av teknibroarna kan
detta upplevas som ett breddat mandat”.

Det kommer att stéllas stora krav pa organisationens féorméga att omprova sin verksambhet, att
utvecklas och addera virde, som helhet. Det giller saledes att kontinuerligt stdlla prestanda i
relation till goda forebilder, pa annat hall i Sverige och/eller internationellt. En sddan “bench-
marking” underldttar beslut att investera offentliga medel dér verkningsgraden beriknas vara
storst.

Moderbolaget har det dvergripande ansvaret for koncernens verksamhet inom ramen for de
riktlinjer som dess styrelse faststéller.

Moderbolaget skall bl a huvudsakligen:
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Ansvara for operationell och finansiell styrning inom koncernen med beaktande
av de regionala forutsittningarna

Astadkomma 6kad samverkan mellan regioner betriffande riktlinjer, metoder,
processer, avtal, regelverk, affirsmissighet, affirsstodjande funktioner mm

Balansera spets- och breddsatsning sa att kraftsamlingar pa starka innovations-
miljoer ger kritisk massa samtidigt som erfarenheter implementeras brett i

systemet

Verka for hogt stillda mal inom koncernen betriffande professionalitet, krea-
tivitet och effektivitet

Lopande utvirdera verksamheten och dess effekter

Vara padrivande i EU inom verksamhetsomradet och dra nytta av erfarenheter
fran andra liinder

TBSVs dotterbolag skall bl a huvudsakligen:

O

sikerstilla att TBSVs centrala och regionala mal uppnas i respektive region och
dirmed utveckla och professionalisera regionalt innovationsfrimjande

utveckla saddfinansieringen i hela regionen genom att antingen agera utforare
eller att finansiera annan utforare. Detta forutsitter att dotterbolagen har flexi-
bilitet, resurser och forhandlingsutrymme som &r dndamalsenliga

medverka i utvecklingen och koordineringen av den nationella verksamheten

aktivt katalysera regional och annan samfinansiering

genomfora nationella projekt regionalt

SYSTEMETS FINANSIELLA UTHALLIGHET

Den nya koncernens verksamhet har berdknats med utgdngspunkt i en finansiell uthallighet
om minst tio ar. Tillkommer ytterligare finansiering i framtiden, fran befintliga parter, fran
regionerna eller fran ndgon annan aktor, forlings den finansiella uthélligheten. Effekterna av
den regionala samfinansiering av villkorslan som redan forekommer pa flera héll har inte
medtagits i de hallbarhetsberdkningar som gjorts.
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P& basis av nuvarande forutséttningar forvintas den nya koncernen med befintliga medel att
kunna finansiera ca SEK 1,8 miljarder under en tioarsperiod. Kapitaltillforseln berdknas enligt
foljande:

o Sju teknikbrostiftelser: SEK 830 M i likvida medel och SEK 215 M i onoterade
virdepapper (bokfort virde)

o VINNOVA: SEK 500 M under tio ar, med rullande fasta ataganden for
perioder om tre ar vardera

o Industrifonden: SEK 200 M fordelat under perioden 2005-2007

o eventuellt NUTEKSs villkorslaneportfolj virderad till SEK 46 M som apport-
egendom

Med tanke pa att koncernen inte kan vara operativ forrdn 050101 kan teknikbrostiftelsernas
bidrag komma att justeras nagot.

Till skillnad frdn vad som géllt for teknikbrostiftelserna hittills foreslar jag att det &r rimligt
att tillata en 1dngsam och kontrollerad konsumtion av en del av kapitalbasen under minst 10 ar.
Balansrdkningen om tio ar vintas, forsiktigt rdknat, besta av en mindre kassa samt tillgangar i
form av lan och egenkapital pa i storleksordningen 300-600 miljoner.

Simuleringar har gjorts for att uppskatta systemets finansiella uthdllighet. Dessa har baserats
pa en antagen mix av aktiviteteter och pa konservativa antagande betriffande avkastning pa
likviditet och aterbetalning/reavinster. Med utgadngspunkt i nuvarande aktivitetsmix skulle ett
illustrativt rdkneexempel ge foljande utveckling:

Moijlig finansieringsmix under 10 ar — ett exempel

Lén 300 -390 M
Egenkapitalinvestering 500 - 680 M
Patentfinansi 100-130 M
Drift av innovationsstédjande strukturer 600 —900 M

1.500 -2.100 M,

1 genomsnitt 1.800 M

Det maste understrykas att detta endast dr ett rdkneexempel. Det tar inte hidnsyn till att
verksamheten kan fordndras och att andra aktorer kan komma in som medfinansidrer. Man
skall inte underskatta mojligheterna till att gora systemet mer dndamalsenligt och dynamiskt.
Staten kan eventuellt tilldta en annan takt i neddragning av av kapitalet.

Driften av innovationsstddjande strukturer, inkubatorer, kuvoser mm, utgors av bidrag vilket
kriaver mycket kapital. En del teknikbrostiftelser har under senare ar lyckats minska denna typ
av finansiering och fatt andra aktorer att bidra. Detta maste vara en fortsatt ambition dven for
TBSV.
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Systemets uthallighet dr naturligtvis beroende bl a pé efterfragan, typen av insatser och den
aterbetalning som kan genereras. Resursallokeringen méste anpassas pa ett ansvarsfullt sétt
efter behoven och absorbtionsférmagan. TBSVs finansiering gentemot kund syftar till att
hjdlpa foretag att na foretagsekonomisk 1onsamhet. Detta 6verensstimmer med @ndamaélet for
Industrifonden. Med tanke pa att det ror sig om utvecklingskapital i tidiga skeden kommer
risknivan av forklarliga skil att vara hog och gd med underskott (men ge samhillsekonomiska
vinster). Det &r angelédget att TBSV och dess samarbetspartners soker ta till vara pa de mojlig-
heter som finns till del av vinst eller viardestegring 1 portféljbolagen 1 syfte att undvika en
erosion av systemets finansiella uthallighet. Det dr dessutom rimligt att den som tar en stor
risk dven far vara med och dela pa uppsidan.

For att nd uthallighetsambitionen, och samtidigt 6ka aktiviteten regionalt, rekommenderas
regeringen/riksdagen att 6vervéga att godkdnna bl a:

o att teknikbrostiftelsernas aterbetalning av stiftelsekapitalet den 31 december
2007 kan goras i form av aktier i TBSV

o att de lopande aterbetalningarna pa NUTEKSs villkorslaneportfolj, savida denna
overfors, tillfaller TBSV i stiillet for finansdepartementet

o att en del av koncernens kapitalbas tillats att sakta forbrukas, i enlighet med
ovan beskrivna uthallighetsmal

o att moder- och dotterbolagen i TBSV-gruppen far samma skattestatus som
teknikbrostiftelserna som iir skattebefriade enligt den s k katalogen i inkomst-
skattelagen. En sadan utvidgning av skattestatusen kan, beroende pa hur lagstift-
ningen utformas, dven gélla efter den 31 december 2007

ORGANISATORISKA ASPEKTER

Moderbolagets styrelse dr ansvarig for koncernens verksamhet och for att de koncerngemen-
samma funktionerna utfors pé ett tillfredsstéllande sitt. I det forberedande arbetet har det ut-
gatts fran att moderbolaget initialt behover upp till fem anstédllda och att moderbolaget dven
bor dra pé resurser i sitt regionala nitverk for samordningsuppgifter och projektarbete.

I syfte att astadkomma olika typer av synergier kan det finnas skl till att samlokalisera
moderbolaget med antingen ett regionalt dotterbolag eller med en av aktiedgarna/finansidrerna.

De huvudsakliga villkoren for omstruktureringen och for bolagsstyrningen har stadfdsts i
Bilaga 2 och i1 en separat avsiktsforklaring som undertecknats av teknikbrostiftelserna,
VINNOVA och Industrifonden.

Majoritetsdgandet t o m 2007 ligger hos teknikbrostiftelserna. I syfte att redan fran boérjan
sdkra kontinuitet och langsiktighet 1 foretagsstyrningen avses ett aktiedgaravtal trdffas som
genom ett system med A- och B-aktier ger staten tilldelning av roststarka A-aktier baserat pa
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VINNOVAs och NUTEKSs kapitaltillskott. Staten far darigenom tillsammans med Industri-
fonden rostmajoritet t o m 2007. Darefter 6vergar stiftelsernas aktier 1 TBSV till staten.
Styrelsen i moderbolaget tillsétts av parterna t o m 2007 och av staten fr o m 2008 pé forslag
frdn en nomineringskommitté utndmnd av deldgarna pa sitt som finns beskrivet 1 avsiktsfor-
klaringen.

En alternativ organisatorisk och juridisk 16sning for 6vergangsperioden t o m 2007 kan vara
att lata teknikbrostiftelserna bilda och dga holdingbolaget tillsammans med Industrifonden
och, som 1 huvudforslaget, tillfora medel fran VINNOVA. Samma formel for
styrelsesammanséttning mm som i1 huvudforslaget bibehalls. Skillnaden dr med andra ord att
staten inte blir aktiedgare forrdn den dag da teknikbrostiftelsderna Overlater sina aktier till
staten.

En sadan 16sning kan, om sa bedoms erforderligt, kombineras med a) en ritt fér var och en av
Stiftelserna att vid varje given tidpunkt fram till den 31 december 2007 kunna goéra ansprak,
diar sa ar mojligt, pa sin andel av holdingbolagets tillgangsmassa eller b) nagon liknande
mekanism for att ett [6pande forvaltningsansvar skall kunna utovas.

Med tanke pa att moderbolag och dotterbolag har bolagsordningar som dverensstimmer med
Stiftelsernas stadgar, att dotterbolagens styrelser dr identiska med Stiftelsernas, att verksam-
heten kommer att drivas med starkt regional fokus, att 30% av ursprungligt stiftelsekapital
fors till moderbolaget, att Stiftelserna har ett kort aterstdende liv och, slutligen, att moder-
bolaget tillfors additionella resurser utifran for den regionala verksamheten bedomer de in-
blandade parterna att verksamheten bor kunna drivas utan att behova tillgripa ianspréktagan-
den av ovan nimnt slag.

Forslaget dr baserat pa principen att det fordras en substantiell finansiell insats for att fa en
styrelseplats. Det vore lampligt med en styrelse om fem personer dir teknikbrostiftelserna
tillsammans har ritt att nominera tva, VINNOVA en och Industrifonden en ledamot. Staten
nominerar en oberoendeordférande. Styrelseledaméter bor inte nomineras enbart fran kretsen
av inblandade organisationer utan @ven fran t ex niringslivet.

Jag har sokt verka for att NUTEK skulle vara representerad i styrelsen med tanke pd dess
erfarenhet av saddfinansiering, dess eventuella bidrag och intresse av att medverka i
samverkansprojekt mellan smé och medelstora foretag och akademin, ett viktigt arbetsomrade
for manga regionala teknikbroar. I en gemensam skrivelse till regeringen frain ALMI/NUTEK
daterad den 12 maj 2004 foreslas att NUTEK skall ingé 1 styrelsen mot bakgrund av dess roll
som “tillsynsmyndighet”.

Jag stiller mig tveksam till grunden for ALMI/NUTEKSs argumentation. For det forsta dr det
tveksamt om NUTEK kan anses ha denna roll som “tillsynsmyndighet”. For det andra, om s&
vore fallet, torde det strida mot svensk forvaltningstradition att en svensk tillsynsmyndighet
skall utfora sin tillsyn genom att engagera sig 1 den operativa verksamhet som ar foremal for
tillsynen. Dock har jag varit av uppfattningen att det finns sakliga skél (se ovan) for NUTEKSs
medverkan 1 styrelsen. NUTEK har emellertid omsider forklarat sig inte vara intresserad av
att medverka i teknikbrogruppen. Flera 6vriga intressenter har dessutom stillt sig negativa till
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en sddan breddad styrelse. Med tanke pa denna utveckling foreslar jag att det i stéllet etableras
ett ndra samarbete mellan teknikbrogruppen och NUTEK inom de affirsomraden som berors.

Styrelserna 1 dotterbolagen utndmns av moderbolaget for en period om tva ar. Riktlinjen bor
vara att dessa styrelser, sdsom f n, skall ha en bred regional forankring med representation
frdn néringsliv och akademi. Det &r vdsentligt att tillgodose savil behovet av kontinuitet som
fornyelse i stiftelsernas styrelser. Moderbolaget skall ha rdtt att utse en medlem utver nu-
varande fem.

Dotterbolagens bemanning bestdms av respektive styrelse inom ramen for koncernens rikt-
linjer och budget.

INDUSTRIFONDENS ROLL

Industrifondens medverkan och medfinansiering ar angeldgen framfor allt av fem skal:

o Resurstillskottet till TBSV ér viktigt eftersom det svenska forkommersiella
systemet ir underfinansierat.

o Industrifonden och dess regionala bolag ir, i likhet med privata fonder och
investorer, viktiga ”kunder” till det forkommersiella systemet. Dirfor dr det i
Industrifondens intresse att fler innovationsbaserade foretag startas sa att det
skapas betydligt fler tillvixtforetag som kan utvecklas vidare av privata aktorer
och Industrifonden

o Industrifonden far forstirkta kontaktytor mot viktiga regionala innovations-
centra och kan spela en viktig roll som kravstillare a sina egna och riskkapital-
branschens viignar bl a genom att aktivt verka i moderbolagets styrelse i syfte att
sikerstilla professionalitet och affirsméssighet i saiddfinansieringen

o En renodling av struktur och roller for berorda aktorer dr synnerligen onskvird
och har sedan léinge varit ett stiende 6nskemal fran Industrifondens ledning

o Det nu gillande samfinansieringsarrangemanget med NUTEK har inte varit
framgangsrikt. Industrifondens medverkan i forkommersiell finansiering har
inte fullfoljts eftersom fonden tillimpat striktare kriterier for projektbedomning
och samfinansiering in NUTEK

Sammantaget gor vi beddmningen att Industrifondens medverkan i holdingbolaget kommer
att bidra till ett storre och bittre kvalitetssékrat affdrsflode som okar forutsittningarna att gora
béttre investeringar med tidigt kommersiellt egenkapital. Genom att Industrifonden far béttre
insyn i regional forkommersiell verksamhet kan dess egen efterféljande finansiering sannolikt
battre anpassas till de unga foretagens behov.
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Den foreslagna investeringen om SEK 200 M 6ver en period av tre ar uppgar till ca 7 % av
Industrifondens totala kapital, till ca 13-15% av alla investeringar och 1 runda tal 25% av
investeringarna i nya foretag . Denna investering i det forkommersiella systemet bedoms inte
allvarligt inkrékta pa Industrifondens verksamhet.

I takt med en forbittrad exitmarknad kommer Industrifonden under de ndrmsta aren sannolikt
att pa ett ansvarsfullt sétt kunna gi ur manga av de egenkapitalinvesteringar som gjorts sedan
mitten pa 90-talet. Dessutom kan en forbéttrad konjunktur hoja vérdet pa de samlade
investeringarna. Didrmed kan avkastningen bli hogre &n f n vilket 6kar handlingsutrymmet for
Industrifondens styrelse att i framtiden eventuellt kunna Oka sitt deltagande 1 det
forkommersiella skedet. Detta kan t ex goras genom att forstirka kapitalbasen i TBSV under
forutséttning att denna verksamhet utvecklas pa ett for samhéllet och dgarna framgéngsrikt
sétt.

VINNOVAS ROLL

VINNOVA bildades bl.a. av “teknikdelen” av det gamla NUTEK. Emellertid forblev
sadddfinansieringen kvar i NUTEK. Sedan starten har VINNOVA bedrivit begridnsad sadd-
finansieringsverksamhet och projektverksamhet till foretag i tidiga skeden. VINNOVA har,
med sitt nationella ansvar, utvecklat inkubatorerna och saddfinansieringsinsatser, till delar 1
samarbete med det nya NUTEK i programmet VINN NU.

Det liggande forslaget innebédr att VINNOVAs fortsatta inkubatorsatsning integreras i TBSVs
arbete. Denna dr kostnadsberéknad till initialt SEK 50 M per ar. Ett fast atagande pa denna
nivd kan lamnas for en tredrsperiod. Direfter kan ett indikativt dtagande goéras pd minst
samma nivad. TB AB 7 kommer att agera som regionalt ansvariga for detta program. Dir-
igenom kompletteras VINNOVAs arbete med den erfarenhet, nédrvaro och kunskap om
regionens speciella forutsittningar som de regionala organisationerna besitter.

VINNOVAs arbete med inkubatorer har visat sig bidra till 6kad tillvaxt i Sverige genom att
underlitta kommersialisering av kunskaps- och forskningsbaserade affdrsidéer sa att bildandet
av nystartade foretag, avknoppningar eller samverkan med befintligt néringsliv 6kar. Inkuba-
torerna har visat sig vara goda miljoer didr engagerade individer, spdnnande affdrsidéer, tidiga
kundkrav och sadddfinansiering pa ett effektivt sétt skapar tillvéxt.

Det fortsatta arbetet fokuseras pa att dra nytta av framgangarna och utveckla inkubator-
systemen samt att attrahera tidigt sdddkapital och forkommersiella medel till foretagens tidiga
utveckling. Syftet &r vidare att aktivt bidra till professionaliseringen av savil det akademiska
som finansiella entreprenodrskapet och 6ka affirsmissigheten vid investeringar i tidiga skeden.

VINNOVAs fokusering pa bl a starka forsknings- och innovationsmiljoer, behovsmotiverad
forskning och nationella innovationssystem far genom TBSV en forstirkt regional forankring.
TBSV och VINNOVA kan genom ett nidra samarbete dra fordelar av varandras kompetens; sa
kan exempelvis TBSV littare fa access till den teknikkompetens som finns inom VINNOVA.
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VINNOVAs fortsatta arbete med kompetenscentrum, industriforskningsinstitut, VINNVAXT-
projektet och andra satsningar kommer att kunna samverka och finna synergier med TBSV
for att effektivisera det nationella innovationssystemet.

NUTEK

NUTEKS och dess foregangare STU har varit den dominerande statliga aktéren inom sadd-
finansiering. NUTEK tog 6ver den verksamheten fran borjan av 90-talet. Denna har
successivt kommit att koncentreras till teknikbaserade afférsutvecklingsprojekt foretradesvis i
nya foretag. For detta har krdvts specialistkunskap inom olika teknikomrdden. NUTEKSs
saddfinansieringar bl a kdnnetecknats av uthallighet och en beredvillighet att stricka sig till
relativt stora villkorslan, upp till fem miljoner kronor per bolag. NUTEK disponerade 1999-
2001 ett anslag pa ca SEK 73 M per ar for sdddfinansiering. Insatserna for saddfinansiering
reducerades 2002 till SEK 22 M. Det samarbetsavtal som sléts med Industrifonden 2001
ledde till utomordentligt fa finansieringar.

Néar VINNOVA bildades 2001 6vertogs all f d STU-verksamhet frin NUTEK utom sadd-
finansieringen och det nya NUTEKSs verksamhet omorienterades.

NUTEKSs nyutlaning i sdddverksamheten skulle ha upphort 2004-06-30, men NUTEK haller
nyutldningen pa mycket lag niva t o m slutet av 2004. NUTEK ansvarar for uppfoljning av sin
villkorslaneportfolj till dess att det sista lanet dr aterbetalt eller avskrivet, savida inte staten
beslutar att 6verfora detta uppdrag till nagon annan aktor.

Portfoljen bestir f n av ca 360 lan till en sammanlagd volym av 287 M inklusive kapitali-
serade och upplupna réntor. Den administrativa lanehanteringen &r utkontrakterad till Almi
men uppfoljningen med kund gors av NUTEK. Lénestocken har i bokslutet 2003-12-31
vérderats till 46 M. Det finns ett kvarvarande kontraktuellt atagande att l1ana ut fran NUTEKSs
sida och for detta atagande har reserver byggts upp. Det finns ingen i forvig faststilld
amorteringsplan utan varje lans aterbetalning faststills baserat pd en é&rlig rapport som
samtliga lantagare skickar till NUTEK. Under 2003 gjorde 44% av lantagarna en inbetalning.
Det inbetalade beloppet uppgick sammantaget till 12 M och forvéntas ligga runt denna niva
under de nirmaste dren. Aterbetalningar gér tillbaka till finansdepartementet.

Det 4r onskvirt att uppfoljningen av NUTEKS villkorslaneportf6lj hanteras av en aktor som &r
fortsatt aktiv inom detta verksamhetsomrade. Det foreslds dérfor att uppfoljningen av port-
foljen tas dver av den nya koncernen och att denna avdelar de resurser som behovs for att
utfora detta arbete. For att skapa rétt incitament bor aterbetalningarna tillfalla den aktor som
hanterar portfoljen och inte som idag statskassan. Det bor finnas ett centralt ansvar for
villkorsldneportfoljen, men uppfoljningen skots sannolikt med fordel regionalt.

I samband med att ansvaret for NUTEKSs villkorsldneportfolj eventuellt 6verfors till den nya
koncernen skall dven reserverade men ej utbetalda medel dverforas. Dessa uppgar f n till 40
M och ca 90% didrav berdknas leda till ett fullféljande av kontraktuella ataganden gentemot
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existerande kunder. Vid dverflyttningen dvertar TBSV alla rittigheter och forpliktelser gent-
emot lantagarna.

TBSV bor soka ta tillvara den kompetens och den erfarenhet som NUTEK forvérvat inom
sadddfinansiering. TBSV bor prova om det finns anledning att komplettera de
saddfinansieringsprogram som redan gors inom teknikbrostiftelserna med den motsvarighet
som NUTEK bedrivit. TBSV kan i valet av teknikomradden ocksd dra pad den sektors-
kompetens som finns inom VINNOVA.

SAMARBETE MED ALMI

Grundtanken i forslaget &r att den nybildade TBSV-koncernen inte bor vara lika inriktad som
hittills pa innovationer som kommer fran universitet och hogskolor. Systemet skall vara 6ppet
for alla innovationer med en viss teknikhdjd och marknadspotential, oavsett fran vilken milj6
de kommer ifran. Denna verksamhetsinriktning &dr konsistent med teknikbrostiftelsernas upp-
drag. Den nya koncernen kommer dirigenom sannolikt att fa en storre kontaktyta mot ALMI.

ALMI bedriver fn verksamhet inom innovationsradgivning och dito finansiering som ett eget
affarsomrade genom sina 21 sjdlvstdndiga bolag i1 lika manga lan. ALMIs verksamhet pa
TBS-orterna &r ofta samlokaliserad med teknikbrostiftelsen, men det finns flera ALMI-bolag i
en teknikbro-region. ALMI star for en basfinansiering av driften av innovationsverksamheten
och ofta tillkommer finansiering frdn regionen, kommuner, och i varierande grad fran
teknikbrostiftelserna m fl.

Innovationsstodet riktar sig framst till nya foretag och oberoende innovatorer. ALMI erbjuder
affarsrddgivning och finansiering i form av vissa bidrag och villkorslan genom att kanalisera
riskkapitalmedel fran Stiftelsen Innovationscentrum (SIC). Per ar har SIC 1994-2003 (pa
senare ar i samarbete med ALMI) ldmnat innovationsbidrag om SEK 15-30 M (max 30 000
per kund) och innovationslan om sammanlagt 1 genomsnitt ca SEK 50 M per ar.
Genomsnittlanet har legat pa ca 150 000 kronor under tiodrsperioden. Innovationsstddet per
foretag dr betydligt mindre @n 1 NUTEKSs teknikutvecklingsprogram. Almi/SIC spanner dver
brett spektrum av foretag med olika innovationshdjd och marknadspotential. Enligt SICs
berdkningar har 44% av alla beviljade 1an avsett innovationer av hogteknologisk karaktédr. Av
hela den beviljade lanetstocken berdknas 17% ha genererats fran avknoppningsforetag fran
akademisk miljo.

TBSV bedriver sin nationella verksamhet verksamhet i sju regioner med utgangspunkt fran
kontor pa sju universitetsorter. Teknikbroarna ser olika ut pd de sju orterna beroende pa
forutséttningar och verksamhetsinriktning. Vissa bedriver foretagsfinansiering och rddgivning
1 egen regi, andra agerar i huvudsak som finansiérer och arbetar genom andra utforarorganisa-
tioner. Teknikbrostiftelsena med egen utforarorganisation arbetar i sin sadddfinansierings-
verksamhet med tidigt egenkapital och villkorslan. Enligt teknikbroarna uppgar den genom-
snittliga investeringen i egenkapital till ca SEK 1,5 M per bolag och villkorslanen till i
genomsnitt ca SEK 500 000 per bolag.
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Ocksé Almi uppvisar stora regionala skillnader. Det synes som ALMI och teknikbrosystemet
kompletterar varandra geografiskt, branschmissigt och funktionellt . De har delvis olika
kulturer. Det regionala samarbetet i dag mellan Almi och teknikbroarna 4r anpassat till dessa
skillnader. Riktlinjen bor vara att de bada organisationerna i varje region maste effektivisera
sina respektive innovationsstddjande verksamheter men gora storre anstrdngningar att sam-
ordna dessa efter de forutsdttningar som finns 1 varje region sa att ansvarsomraden blir tydliga.

De regionala TB-bolagen kan samverka med ALMI framfor allt pa orter dir det finns en stor
komplementaritet inom kundsegmentet kunskapsforetag. S& har t ex teknikbrostiftelsen i
Stockholm hittills valt att inte etablera en egen utférarorganisation (bolag i egen regi for for-
sadd, sadd och tidigt egenkapital). ALMI har ddremot en omfattande villkorslaneverksamhet
och radgivning ocksa till forskningsbaserade foretag. Man kan dérfor forestdlla sig att det
borde finnas goda forutséttningar ett intensifierat regionalt samarbete mellan TB AB och
ALMI 1 Stockholm.

Naringsdepartementet dr angeldget att TBSV och ALMI skall arbeta ndrmare tillsammans,
gédrna 1 integrerade strukturer. I syfte att stimulera till ett sddant samarbete kan staten upp-
muntra TBSV att kanalisera nettoavkastningen pa NUTEKs saddportfol; till
samfinansieringar via ALMI, forutsatt att dessa ligger inom ramen for TBSVs uppdrag.

BILDANDET AV KONCERNEN

Linklaters advokatbyra har pa uppdrag av Naringsdepartementet tagit fram ett forslag till hur
en omstrukturering av teknikbroverksamheten kan goras, Bilaga 2.

Linklater bedomer att den foreslagna omstruktureringen kan goéras utan nagra betydande nega-
tiva juridiska eller skattemassiga konsekvenser.

Forslaget baseras pa en 1 allt vésentligt stiftelsedgd (t o m 2007) aktiebolagsrittslig struktur
som syftar till att etablera en organisation dir den regionala verksamheten bedrivs i ett aktie-
bolag i respektive region. Verksamheten samordnas genom ett holdingbolag.

Skapandet av denna nya koncern enligt huvudforslaget sker i foljande fem steg:

1. Holdingbolaget bildas genom att samtliga blivande deldgare koper in ett sk
lagerbolag med 100.000 kronor i aktiekapital

2. Varje teknikbrostiftelse bildar ett eget dotterbolag med samma organisatoriska
regionanknytning som respektive stiftelse och med samma bemanning och
samma styrelse. Darefter 6verfor varje stiftelse all verksamhet till detta bolag
genom ett aktiedgartillskott

3. Stiftelserna ldmnar samtliga aktier i sina respektive bolag till holdingbolaget s
som aktiedgartillskott



44

4. Holdingbolaget tillfors kapital fran teknikbrostiftelserna (min 30% av ursprung-
ligt kapital), Industrifonden, VINNOVA och eventuellt NUTEK. VINNOVAs
tillskott till TBSV kommer att ske inom ramen for ett avtal om VINNOVAs roll,
skyldigheter, réttigheter, ataganden, paverkans- och utforarmojligheter och detta
atagande avses gélla under lingre tid.

5. Den 31 december 2007 dvergér stiftelsernas aktier i holdingbolaget till staten
och didrmed aterbetalas stiftelsekapitalet

Stegen 1-4 kan genomf6ras momentant.

TIDSPLAN

En avsiktsforklaring mellan parterna undertecknades den 28 juni 2004. Med detta som bas
kan ett aktiefigaravtal forhandlas och andra vidsentliga juridiska handlingar tas fram.

I avvaktan pa godkénnanden bor for tids vinnande arbetet med TBSVs affirsplan, budget,
finansiella prognoser etc paborjas snarast i projektform. Bildandet av en mindre interims-
styrelse 1 det planerade moderbolaget bor Gvervégas.

Forutsatt alla godkdnnanden dr malet &r att det nya bolaget skall vara operativt frdn den 1
januari 2005.
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FORSLAG NR 2: ALMI - EN FORTSATT VIKTIG AKTOR

Forslaget i sammandrag:

ALMI skall fortsiitta pa den inslagna banan att finansiera oberoende innovatérer och
nystartade innovativa foretag

Med tanke pa de restriktioner som omgdrdar ALMIs eget kapital maste det till ett arligt till-
skott pa i storleksordning SEK 50 M for att mojliggora ett verkningsfullt innovationsstod

Detta foreslas finansieras av staten i huvudsak genom omdisponeringar inom existerande
anslag, genom ett 6kat samarbete med regioner och lin och/eller med nya anslag

Det dir angeldiget att ALMI och teknikbrogruppen forutsdttningslost intensifierar sitt regionala
samarbete och anpassar det till forutsdttmingarna i respektive region i syfte att ta tillvara vars
och ens styrkepositioner, soka synergier och undvika eventuella 6verlappningar

SAMARBETET MELLAN ALMI OCH SIC

Stiftelsen Innovationscentrum (SIC) och ALMI har levt i symbios under en tid diar SIC har
spelat rollen som finansidr och ALMI rollen som utférare och delfinansiir

SIC tillkom 1994 i syfte att stodja och underlétta for innovationer i tidiga skeden och for att
avlasta statens kostnader 6ver budgeten. Av lontagarfondsmedel avsattes SEK 500 M for en
satsning under 10 ar inom ramen for en kapitalforbrukande stiftelse.

Fokus har varit pa oberoende innovatérer och en tredjedel av alla insatser har gatt till privat-
personer.

Denna satsning var en fortsittning pa den innovationsradgivning som sedan 70-talet bedrivits
av Utvecklingsfonderna, ALMIs foregangare och dérefter i ALMIs regi. Radgivning skedde
till viss del av Utvecklingsfondernas egen personal och i olika utstrackning i samarbete med
Svenska Uppfinnareféreningen (SUF). SUF-radgivare kontrakterades av Utvecklings-
fonderna/ALMI med finansiering fran diverse statliga killor (bl a STU och NUTEK). Utveck-
lingsfonden/ALMI hade en sammanhéllande funktion och var hemviste for ett innovationsrad
som fattade beslut om visst finansieringsstod. For innovatoren var stodet i allmédnhet maxi-
merat till ett basbelopp.
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Under 90-talet upphorde successivt SUF-radgivningen och huvuddelen av innovations-
radgivarna bestod av personal anstdlld av ALMI. Stédmedlen kom fran NUTEK.

SICs verksamhet bedrevs initialt fran ett kansli i Stockholm men 1998 lades grunden for ett
ndrmare samarbete med ALMI inom ramen for varumérket Innovation Sverige och
Innovation X Lén ute i landet. Detta gick bl a ut pad att ALMI fortsatte att finansiera
innovationsradgivning med egen personal men SIC, landsting och regioner tillskot ytterligare
medel vilket mojliggjorde en utdkning av antalet innovationsrddgivare. 1 samarbetet
hanterades innovationsbidrag med ALMI som den operative utforaren och SIC som den
huvudsaklige finansidren av riskkapitalet (och en del av driftskostnaderna). Villkorslan
finansierades och hanterades direct av SICs kansli fram till januari 2003 da ALMI 6vertog
beslutsfunktionen mm.Genom samarbetet med ALMIs lokalkontor breddades det geografiska
ndtverket. De flesta regionala innovationscentra dr i dag integrerade i ALMIs kontor.

Den organisatoriska 16sningen i landet varierar dock. I nagra lén bedrivs den innovations-
stodjande verksamheten separat frdn, men i samarbete med, ALMI. I dessa fall &r det &r i
varierande grad ldnen, regionen och vissa kommuner som finansierar innovationsradgivarna
inom ramen for en frdn ALMI separat radgivningsenhet. Detta géller for Innovation
Norrbotten, Innovation Visterbotten och Innovation Skéne. ALMI édr en ndra samarbets-
partner i alla dessa fall. I Stockholm finansieras flertalet innovationsrddgivare pd ALMI av
Stockholms stads néringslivskontor.

Beskrivningen ger vid handen att de regionala skillnaderna &r betydande och att det inte gér
att applicera en och samma “mall” 6ver hela landet.

Infor SICs upphorande den 30 juni 2004 har Niringsdepartementet gett uppdrag till ALMI att
ta over den innovationsstodjande verksamheten. Denna har dirfor integrerats i ALMI och dr 1
dag ett eget affirsomréde vid sidan av finansiering och affdrsutveckling for nya foretag och
etablerade foretag. Det finns en logik i1 att ALMI engagerar sig 1 innovationsverksamhet efter-
som det ligger sd ndra satsningen pa nya foretag. Dessutom har ALMI-bolagen ett brett nét-
verk inom smé och medelstora foretag och kan ddrigenom pé andra sétt 4n genom finansiering
assistera innovatdrer och nystartade bolag.

ALMIs innovationsstod syftar till att oka antalet framgangsrikt kommersialiserade innova-
tioner i Sverige genom att positionera sig i allt vdsentligt mot oberoende innovatorer Over
hela landet. Malgruppen bestar saledes av enskilda personer och sma foretag som 1 eller utan-
for en anstillning utvecklat en ny lovande tjdnst eller produkt. Enligt ALMIs policy-
dokument &r det “méanga ganger fraga om produkter med korta utvecklingstider men
forhallandevis stor marknadspotential. Dessa produkter uppstdr normalt inte i forskande
miljoer eller som resultat av avancerad teknikutveckling. De &r snarare resultatet av kreativt
tankande hos personer som normalt inte har koppling till universitets- och hogskolebaserade
miljoer. For Sveriges tillvéixt kan det vara vil sd viktigt att skapa god jordman for utveckling
och kommersialisering av sddana enkla innovationer och patent som att stotta nyforetagande
kring hogskolebaserad forskning.”
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ALMIs ambition dr att forbittra affarslaget for s ménga innovatdrer som mojligt.
INRIKTNING OCH OMFATTNING AV SICs VERKSAMHET

SIC har arbetat som finansiér 1 tidig forkommersiell fas genom tre instrument, innovations-
bidrag, villkorslan och andra innovationsframjande atgérder. De senare har i stort bestatt av
bidrag till ndtverk och samarbetande organisationer och dessa bidrag har givits utan ALMIs
medverkan.

SICs samlade resurser under 10-arsperioden har bestatt av insatskapital (525 M), kapitalav-
kastning (500 M) och laneaterbetalningar (75 M). Dessa resurser har anvénts till villkorslan
(550 M), innovationsbidrag (175 M), innovationsframjande insatser (125) och verksamhets-
kostnader (250 M).

o Innovationsbidrag (icke aterbetalningpliktigt) har uppgatt till max ett basbelopp

per kund och 1 genomsnitt till SEK 13 000 for att finansiera forstudier av olika slag.
Ca 50% av dessa har avsett tekniska forstudier, hjdlp med framtagande av prototyp
och marknadskartldggning. Under de senaste aren har ca 4000 innovatorer per ar an-
sokt om innovationsbidrag hos SIC/ALMI. Hilften av dessa har beviljats. Ca 50% av
bidragen har gtt till tre 1dn, Stockholm, Vistra Gotaland och Skane. Alla 6vriga 1dn
har vardera mindre dn 5% (d v s beloppsmissigt mindre dn ca SEK 1-1, 5 M per ar).
Under aren 1994-2003 har innovationsbidrag sammantaget givits i intervallet SEK 15-
30 M per ar, med ett genomsnitt pa SEK 25 M.

o SIC har erbjudit villkorslén for att stotta verksamhet fram till marknadslansering. Ca
60% av dessa har gtt till framtagande av prototyp, konstruktion, inledande marknads-
atgédrder och provserier. Fordelen for innovatoren ér att sdkerhet inte har behovt stéllas.
Lanets aterbetalning har varit avhiangigt av projektets kommersiella framgang. Under
perioden 1994-2003 har 6 800 innovatorer sokt villkorslan och knappt hélften av
ansOkningarna har beviljats. Maxbeloppet har varit SEK 400 000 per projekt och
genomsnittsbeloppet ca SEK 160 000. Den geografiska fordelningen visar en total
dominans for Stockholms-regionen som svarat for nidstan 40% av totala utldningen.
Stockholm , Vistra Gotaland och Skane svarar for ca 60% av den totala utldningen.
Alla dvriga l4n har mindre 4n 5% vardera av totalen, dvs mindre &n SEK 3 - 4 M per
ar i nyutlaning.

En fjardedel av de lan som forfallit har aterbetalats varfér man far anta att 6vriga
projekt inte natt kommersiell framgéng.

o For att skapa en positiv miljo och engagemang kring innovationsfragor har SIC, vid
sidan om samarbetet med ALMI, drivit olika innovationsfrimjande projekt. Sa har t ex
Innovativa Kvinnor och Unga Innovatorer fatt stod fran SIC.

Enligt SIC bedomningar har 44% av alla beviljade lan avsett innovationer av hogteknologisk
karaktdr. Ca 17% av lanestocken avser avknoppningsforetag frdn akademisk miljo. Andelen
hogteknologi och akademiskt foretagande varierar kraftigt mellan olika ALMI-bolag
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SIC har gjort egna effektmétningar av stodet men konstaterar, att sddana métningar &dr besvir-
liga att gora p g a langa tidscykler. Enligt SIC berdknas dock sammantaget deras villkorslan
ha bidragit till att skapa foretag med en omséttning pa mer dan SEK 600 M och en sysselsitt-
ning pd mellan 1200-1250 arsanstdllda. Da har effekter i underleverantorsleden inte tagits
med.

ALMI Stockholm har gjort liknande uppskattningar och hédvdar, att ca 35 % av de 350
innovationsprojekt som erhallit innovationsbidrag i den regionen per ar (med hjilp av SIC-
medel) kommersialiseras och nar marknaden eller licensieras efter tre ar. Av dessa (ca 140 st)
bedoms 35-40 stycken som kommersiellt framgéangsrika.

ETT FORTSATT INNOVATIONSSTOD TILL OBEROENDE INNOVATORER

Vikten for samhéllet av att omvandla kunskap till tjanster och produktion dr oomstridd.
Kunskap genereras pd manga olika sitt; i utbildningssystemet, i foretag och hos kreativa
personer som har formagan att tinka i nya banor samt att ge beprovad teknik nya
anvidndningsomraden. I den senare kategorin hittar man oberoende uppfinnare och entrepre-
norer, dédr entreprendrens viktiga uppgift dr att hitta bryggan mellan kunskap och marknad.

Som redogjorts for i de mer Gvergripande avsnitten om forhandlingsarbetet har jag funnit att
forutsdttningarna f n inte finns att dstadkomma ett helt ’sjélvfinansierande system” inom
ramen for de berorda statliga eller statligt initierade aktorerna.

Mitt forslag dr att ALMI skall fortsétta pa den inslagna banan att finansiera oberoende innova-
torer och nystartade innovativa foretag med i stort sett den verksamhetsinriktning som ALMI
utvecklat efter samarbetet med SIC.

Detta forslag dr lika viktigt som mitt forslag att reorganisera teknikbrostiftelserna!
Bevekelsegrunderna for forslaget 4r ménga:

o Staten har sedan 70-talet gett innovationsstéd genom Utvecklingsfonderna och
ALMI. Stiftelsen Innovationscentrum har under sin livstid gett en forstirkt
finansiell ryggrad at denna verksamhet. Inget séiger mig att virdet av denna typ
av innovationsstod blivit mindre

o ALMI har ett kontorsnitverk i landet som nar ut till lokala entreprenérer
/innovatorer och kan dirigenom tillfora kvalitet i projektbedomningar och
kontakter med det nitverk av befintliga foretag som ingar i ALMIs kundkrets

o De finansiella resurserna hos svenska hushall som kan avsittas for affirsidéer
med hog risk dr begrinsade
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o Innovationsstod underlittar tillkomsten av nya foretag med en unik afférsidé.
Dérfor dr denna typ av stod en investering som, ritt skott, betalar sig pa lite sikt
genom Okad sysselséittning och skatteinkomster

o Staten och landstingen har i det senaste avtalet om ALMIs driftsfinansiering
(2004-2006) slagit fast att ALMI skall ha en innovationsfrimjande verksamhet.
Déarfor fortsitter ALMI att ha ett storre antal innovationsradgivare anstillda.
Dessa saknar emellertid viktiga instrument for att kunna bedriva ett verknings-
fullt arbete gentemot kund

o En fortsatt finansiering av innovatorer i ALMIs regi kan goras till viisentligt
ldgre kostnader dn den som varit i SIC/ALMIs-samarbetet. Det har med andra
ord skett en viisentlig rationalisering av verksamheten

o SIC har gjort en sammanstiillning som visar att innovationsstod av liknande slag
finns i flertalet jimforbara linder

ALMI har gjort flera viktiga och befogade fordndringar i innovationsstodet infér SICs
nedldggning. Jag har nigra reflektioner angdende verksamheten och dr medveten om att flera
redan beaktas.

ALMI har med SICs resurser bedrivit innovationsstod bade genom bidrag och villkorslan.
Systemet ddrigenom sammantaget givit ett 1gt aterflode till staten, under 20%. Aterflodes-
aspekten dr inte oviktig, sdrskilt som mitt forslag forutser en anslagsfinansiering via statens
budget. En reviderad mix av 1an och bidrag och éndrade lanevillkor kan forbéttra aterflodet.
ALMI har redan vidtagit atgarder som gar i denna riktning.

En négot storre selektivitet 1 valet av projekt att stodja dr sannolikt befogat. Sa har t ex ALMI
beslutat att inte ge villkorslan och bidrag till privatpersoner vilket utgjort ca 1/3 av SICs
kunder.

Om ALMI sjdlv har kontroll 6ver bade driftsfinansiering och lanekapitalfinansieringen finns
sannolikt storre majligheter att optimera resurserna.

Vissa organisatoriska aspekter for att effektivisera verksamheten dvervégs. Delar av verksam-
heten borde kunna koncentreras till vissa regioncentra utan att servicenivan lokalt f6r den
skull forsdmras. Detta skulle stimulera till ett intensifierat samarbete med teknikbrogruppen.

ALMIs mojligheter att driva innovationsstodet hidnger ocksd samman med gruppens totala
finansiella stillning. Rationaliseringar pa andra hall kan med andra ord ocksa ha en positiv
effekt pa innovationsverksamheten. Det ligger inte inom ramen for mitt uppdrag att granska
Norrlandsfondens verksamhet men jag har noterat att bAde ALMI och Norrlandsfonden ger
ungefir samma typ av lan till ungefér samma kategori foretag. Kanske finns hir en potential
till ett mera rationellt utnyttjande av dessas kreditgivningskapacitet?
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HUR ORDNAS FINANSIERINGEN ?

Denna fraga har varit en av de besvirligaste att tackla. ALMIs eget kapital 4r omgérdat av
restriktioner som gor att det blir svart att kontinuerligt kunna béra en forlustgivande verksam-
het av denna typ. Dédrav behovet av extern risktagningskapacitet. ALMI har sjdlv utgétt fran
att Industrifonden skulle kunna axla kreditgivningsansvaret for en éarlig betydande
villkorslanegivning och genom ett samarbetsavtal svara for den forlust som denna utldning
skulle generera.

Som redogjorts for pa annat hall har jag funnit att forutsdttningarna for att medlen
1 ”systemet”skall kunna disponeras pa detta sétt nu inte finns och att Industrifondens styrelse
ser sig forhindrad att inga avtal med denna innebord. Daremot har Industrifonden forklarat sig
intresserad av att bidra till forkommersiell finansiering genom teknikbrogruppen, vilket &r
positivt.

Hur stort ar behovet av riskkapitalfinansiering for ALMI ?

Om vi forutsétter en verksamhet av ungefir samma snitt som hittills bor ALMI kunna ge
villkorslan om ca SEK 70 M per éar (genomsnittet 6ver de senaste fem aren) och innovations-
bidrag, eller motsvarande koncessionella villkorslan, om SEK 20-30 M per &r. Om vi dess-
utom antar en nigot hogre aterbetalningsgrad &n i SIC-systemet skulle en sddan verksamhet
generera ett arligt underskott pa ca SEK 50 -60 M.

Sannolikt kommer ett intensifierat samarbete mellan teknikbrogruppen och ALMI nagot
minska behovet av underskottstickning hos ALMI. Sammantaget uppskattar jag att det &r
rimligt att rdkna med ca SEK 50 M per ar i forlusttackning.

Jag kan inte presentera en fardig finansiell 16sning for ALMI men dr mycket angeldgen att en
sddan 16sning snart skall kunna &dstadkommas sé att innovationsstddet kan vidmakthéllas. Jag
kan peka pa ett antal finansieringskéllor som rimligen borde kunna beaktas:

o Omdisponering inom ramen for Niringsdepartementets anslag. T ex dr ALMIs
innovationsstod dr i manga delar av Sverige ett viktigt inslag i regionalpolitiken.
Alltsa borde man dverviga att iven anviinda existerande regionalpolitiska anslag

o Innovationspolitiken har redan utvecklats till ett gemensamt statligt och
regionalt ansvar. En samfinansiering mellan stat och regioner iven av ALMIs
riskkapital for innovationsstod bor dvervigas. En sidan diskussion har redan pa-
borjats i sodra Sverige

o ALMI har en stark balansrikning (95% soliditet med en linefond motsvarande
ca 80% av balansomslutningen) men negativ lonsamhet. Det finns en begriins-
ning i anvindningen av linefonden eftersom denna enligt statens riktlinjer skall
hallas nominellt intakt. Om denna skall kunna tas i ansprak for detta indamal
maste sannolikt riktlinjerna findras
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o I ovrigt bor staten stiilla sig beredvillig att med nya medel anslagsfinansiera verk-
samheten som ett led i en tillvixtfrimjande politik inriktad pa okat nyfore-
tagande

Det dr angelédget att ALMI och teknikbrogruppen forutsittningslost intensifierar sitt regionala
samarbete och anpassar det till forutséttningarna i respektive region i syfte att ta tillvara vars
och ens styrkepositioner, soka synergier och undvika eventuella dverlappningar. Inom ett par
ar bor man Overviga ytterligare steg 1 ett sddant samarbete.
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FORSLAG NR 3: KICK-START SVERIGE - en ny typ av fond for tidigt
agarkapital

Forslaget i sammandrag:

Skapa  tillsammans  med  institutionella  investorer och  Europiska
investeringsfonder en fond for tidigt dgarkapital med en kapitalbas pa upp till
600 MSEK. Fonden kommer att saminvestera i svenska bolag inom omradena
ICT (Information and Communication Technology), Life Science samt industri
och tidnster. For att kunna arbeta aktivt med utvecklingen av portfoljbolagen
och for att sdkerstdlla ett bra flode av nya affdrer kommer fonden att etablera
samarbete med regionala riskkapitalaktorer pa ett antal platser i Sverige

SYFTE

Syftet med forslaget &r att soka tillskapa en ny typ av nationell riskkapitalfond som speciali-
seras pa tidigt egenkapital for finansiering av foretag med tillvdxtpotential. Fonden skall ha en
helt kommersiell inriktning och skall forhoppningsvis kunna baseras pé kapital fran Industri-
fonden, Europeiska Investeringsfonden och svenska institutioner. Dérigenom kan den svenska
marknaden tillforas additionella medel for tidigt egenkapital dédr det finns en brist men
sannolikt goda affarsmojligheter.

BAKGRUND

Ett delforslag som utvecklats under arbetet med detta uppdrag ar forslaget att Industrifonden
tar initiativ till att bilda en ny typ av riskkapitalfond som skall fokusera pé investeringar i
tidiga faser och “matcha” investeringar som gors av framfor allt privata investorer. Fonden
maste emellertid agera pa kommersiella grunder och ha som mélsittning att ge en marknads-
maissig avkastning for att kunna attrahera andra investorer.

Den struktur som presenteras nedan har utarbetats efter diskussioner med potentiella
investorer, diribland Europeiska Investeringsfonden (EIF). Forslaget dr anpassat efter de krav
som investorer stédller pa en kommersiell fond av denna typ. Dessa avser bl a legal struktur,
storlek pa fonden, inriktning pa investeringarna, sammansittning av ett oberoende manage-
ment team etc.
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Det maste emellertid understrykas att en riskkapitalfond av den foreslagna modellen dr av ny
typ pd den svenska marknaden och dess tillblivelse ligger i hdnderna pa de institutioner,
statliga och privata, som sitter pa investeringskapitalet. Skulle det inte gé& att “resa” denna
fond kommer finansieringsbordan for tidigt egenkapital att falla @nnu tyngre pa Industri-
fonden.

DEN SVENSKA RISKKAPITALMARKNADEN

En exceptionell borsuppgang under senare hélften av 1990-talet drog med sig en snabb
expansion av riskkapital for onoterade bolag (private equity). Detta gillde i synnerhet
investeringar i hogteknologibolag. Borsbubblan for high tech var storre i Sverige @n i de flesta
lander. Och expansionen av riskkapital i Sverige var mycket kraftig, ocksa med europeiska
matt méatt. Manga nya riskkapitalaktorer etablerades pa den svenska marknaden. Vid en
europeisk jaimforelse har Sverige blivit forhallandevis vélforsett med riskkapital. Detta giller
stora och medelstora utkdpsinvesteringar (Buy-Out) och expansionskapital inom venture.

I likhet med monstret fran andra ldnder gjordes manga investeringar med ett alltfor okritiskt
oga i framfor allt teknikbolag 1999 och 2000 till orealistiskt hoga virderingar. Aren 2000-
2003 karakteriserades av fallande borskurser, en svag konjunkturutveckling och kraftigt
fallande investeringar inom teknologisektorn. Detta hade sjdlvklart negativa aterverkningar
pa venture-sektorn som kénnetecknades av fallerande portfoljbolag och kraftigt sjunkande
tillgdngsviarden. Manga finansidrer 1 finansieringssyndikaten har haft problem att stotta sina
portfoljbolag vilket paskyndat utslagningen av foretag. En mycket svag exit-marknad bidrog
till att dgarna tvingades att gora en ordentlig och ofta smirtsam sovring bland portfoljbolag
som kvalificerade for fortsatt finansiering och dem som inte gjorde det.

Manga riskkapitalaktdrer inom venture investerar f n med medel fran fonder som ’rests”
kring ar 2000 och forbereder sig for att ga till investormarknaden for att “resa” nya fonder
2004-2006. Det finns ett monster i riskkapitalbranschen att investeringar i slutskedet av en
fond blir mindre langsiktiga &n dem som gors i borjan av en fonds liv.

De flesta aktorer som varit aktiva i denna fas &dr antingen borta frdn marknaden eller har for-
skjutit sitt investeringsfokus mot senare faser. De aktorer som finns kvar i den tidiga fasen har
av likviditets-och/eller marknadsmaéssiga skél varit dterhdllsamma med nyinvesteringar under
senare ar. De som varit inne i tidiga skeden men inte haft finansiella muskler att delta i efter-
foljande finansieringsrundor har fatt sitt dgande drastiskt utspitt. Detta géller t ex affdrsdnglar
som gitt igenom en synnerligen besvirlig tid.

Négra riskkapitalbolag 1 tidig fas har startats men har gjort fi investeringar hittills.
Nyinvesteringstakten tycks nu emellertid vara pa uppatgaende.

Institutionella investerare har blivit mer selektiva i tillgdngsklassen private equity och har
sannolikt pa senare ar 6kat tonvikten mot buy-out fonder i forhéllande till venture.
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Visserligen har borsen vint sedan mars 2003 och exitmarknaden, framfor allt for storre bolag
med stabilare kassaflode, har blivit battre under 2004. Men situationen pa venture-marknaden
har dnnu inte normaliserats. Marknaden dr foremal for konsolidering bland riskkapitalbolagen.
Det finns anledning att tro att manga riskkapitalfonder kommer att dels fortsétta att allokera
sitt kapital till foljdinvesteringar i de bolag som man redan investerat i och gora investeringar
inom expansionkapital. Det innebir, att de dven fortsdttningsvis kommer att halla 1ag profil i
mycket tidiga skeden.

Sammantaget har den ovan beskrivna utvecklingen skapat en brist pé riskvilligt kommersiellt
egenkapital 1 tidiga faser (startkapital). Vi uppfattar att denna brist finns i1 de flesta sektorer,
men dr sannolikt mindre idgonfallande inom Life Science. Inom denna sektor finns fort-
farande en beredvillighet att selektivt investera 1 tidig fas baserat pa starka patent som ofta &r
frukterna av stora statliga forskningsinsatser under méanga ar.

FORESLAGEN STRUKTUR

Mot denna bakgrund bedoms den foreslagna uppstartfonden fylla ett tomrum och bidra till att
starka innovationskedjan didr den &r svag. Dessutom foresldas fonden bli av nytt slag, en
variant pa en matching-fond som stottar privata investeringar.

Arbetshypotesen dr att soka skapa en uppstartfond med en kapitalbas pa upp till 600 MSEK.
Fonden kommer att ha en livsldngd pa min tio &r med en investeringsperiod pa 3-5 ar. Under
denna period kommer fonden salunda att kunna investera 1 storleksordningen 70-100 MSEK
per éar.

Fonden kommer att investera i svenska bolag inom omradena ICT (Information and
Communication Technology), Life Science samt industri och tjdnster.

For att kunna arbeta aktivt med utvecklingen av portfoljbolagen och for att sékerstélla ett bra
flode av nya affirer kommer fonden att etablera samarbete med regionala riskkapitalaktorer
pa ett antal platser i Sverige. Fonden kommer inte att soka exklusiva partnerskap utan arbeta
flexibelt och affarsméssigt med partners som uppfyller vissa av fonden faststédllda grundvill-
kor. Affarsmassigheten skall vara den viktigaste minsta gemensam nédmnaren.

Genom att fonden parallellfinansierar med annan finansiér uppnés en katalytisk effekt.
Den nationella fonden foreslas fa en klassisk riskkapitalstruktur med ett oberoende manage-
ment team som forvaltar fonden enligt de riktlinjer som dverenskommits med investorerna.

Som ersittning for detta far de en arlig management fee samt ritt till vinstdelning om fondens
avkastning overstiger en viss procentsats.

POTENTIELLA INVESTORER
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Industrifonden har étagit sig att agera sponsor och driver arbetet med att bilda fonden. En
potentiell investering pa SEK 200 M har indikerats fran deras sida.

Detta belopp skall kompletteras med upp till 400 MSEK fran andra investorer. F n undersoks
mojligheterna bland svenska investorer och den Europeiska Investeringsfonden (EIF). Den
senare har visat initialt intresse av fonden och medverkat till att strukturera den, men inga
beslut har fattats.

INVESTERINGSSTRATEGI

Som tidigare nimnts kommer investeringsfokus att ligga pa bolag inom ICT, Life Science och
industri och tjénster i Sverige.

En initial investering i ett portfoljbolag fran fondens sida foreslés ligga i intervallet 500.000 —
10 MSEK, vanligtvis 1 den ldgre delen. Fonden skall som ansvarsfull dgare ha mojlighet att
gora foljdinvesteringar i de bolag som utvecklas vél.

Portf6ljbolaget ska befinna sig i ett tidigt utvecklingsskede. Bolagets nyckelpersoner maste
kunna demonstera ett langsiktigt engagemang. Potentiella portfoljbolag skall ha betydande
tillviaxtpotential och kunna verka pa den internationella marknaden.

Fonden kommer att medverka till att uppskattningsvis 50 - 75 bolag far finansiering for att
mojliggéra en utveckling fran innovation till 16nsamt foretag. Antalet portféljbolag blir av-
hingigt bl a av mojligheten att attrahera samfinansiering och den finansiella uthallighet som
fonden bedomer nodvindig for att inte fa sitt dgande utspitt i hdndelse av att ytterligare
finansieringsomgéangar maste goras.

REGIONAL/LOKAL NARVARO

Den regionala/lokala nédrvaron &r viktig eftersom det handlar om investeringar i bolag i tidig
fas, vilka krdver en ndra uppfoljning och ett stort engagemang frén investorernas sida. Den
centrala fonden med ett management team pa ca fem personer kan inte agera aktiv dgare 1 50 -
75 bolag. Fonden maste i stéllet ha en strategi som innebér att man lierar sig med kompetenta
riskkapitalaktorer med lokal nérvaro.

Dessa regionala/lokala partners arbetar med affdarsutveckling i portfoljbolagen och far for
detta arbete viss erséttning frdn den centrala fonden. En del av den management fee som fond-
bolaget erhaller kommer att fordelas till samarbetsparterna. De regionala/lokala teamen for-
vintas dessutom investera egna medel 1 de bolag man foreslar for den centrala fonden, vilket
gor att parterna har ett gemensamt intresse av att investeringarna utvecklas vil.

Den regionala/lokala nirvaron skapar vidare goda forutséttningar for att fonden skall fa ett bra
affiarsflode.
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ANDRA FONDER INITIERADE AV NUTEK
I sammanhanget kan det vara vért att nimna och kommentera ett liknande parallellt initiativ.

NUTEK har till regeringen foreslagit en nyordning av anvéndningen av EUs regionalstod
genom att etablera mindre riskkapitalfonder i s k Mal 1- och Mal 2-omréden. Tanken r att
man skall soka finansiering fran EU, fran Europeiska Regionala Fonden (ERUF), for dessa
fonder och att matcha denna med nationella regionala utvecklingsmedel.

Malet &r att gora tre separata finansieringsinsatser om vardera SEK 70 M och 45 M (bada for
Mal 1) och 82 M (Mal 2). De tva forsta fonderna skulle tdcka Norrlands inland respektive
kustomrade. Den tredje fonden skulle tidcka véstra Svealand och dven delar av Vistra
Gotalandsregionen.

Det foreslagna konceptet bygger pa en modell som tagits fram i1 Skottland via Scottish Enter-
prise. De foreslagna fonderna skall vara kommersiella och samfinansiera med idag befintliga
regionala aktorer pa riskkapitalmarknaden 1 de geografiska malomradet. Fonderna skall
anstélla en Investment manager vardera och de skall administreras av lokala ALMI-bolag.

Konceptet har vissa likheter med den uppstartfond som Industrifonden tagit initiativ till att
bilda.. Det borde dirfor finnas mojligheter till samarbete med Kick-Start Sverige.

Detta initiativ dr ett bra komplement till riskkapitalmarknadens aktorer och att det &r en
positiv kursidndring frén ett bidrags- till ett investeringstdnkande. Samfinansieringsmodellen
med privata investorer och regionala riskkapitalbolag forefaller vara en vil vald strategi.

Jag vill dock peka pa ett par svagheter 1 forslaget. Den regionala ansatsen, de forhéallandevis
sma beloppen och osdkerheten betriffande en fortséttning under EUs nidsta programperiod
(efter 2006) riskerar att bidra till svarigheter att rekrytera bra krafter for att ansvara for
fonderna. Jag har en generellt skeptisk instéllning till management-bolag med endast en
person anstdlld och hoppas att de anstédllda i de tre fonderna kan samverka effektivt. Ett
samarbetsavtal med Industrifonden borde dven kunna sékerstélla access till sektorskompetens.

Slutligen vill jag girna understryka vikten av att man, precis som NUTEK pépekat, forsakrar
sig om att fonderna kan léankas 6ver till ndsta programperiod for EUs regionalstdd eftersom
riskkapitalinvesteringar i tidiga skeden maste ses dver en lidngre tidshorisont (8-12 ar).
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FORSLAG NR 4: SKATTESITUATIONEN FOR INVESTERARE

Forslaget i sammandrag:

Privat riskkapital och personligt engagemang fran bl.a. affdrsdnglar dr
utomordentligt viktigt for att fa nya foretag att vixa. Affdrsdnglar som
investerar som privatpersoner bor fa rdtt till uppskjuten skatt om vinsten fran
riskkapitalinvesteringar aterinvesteras i nya projekt (modell "skogskonto”).

Sverige maste erbjuda villkor som attraherar utldndskt riskkapital till
kostnadseffektiva fonder med skattehemvist i Sverige som ett alternativ till andra
skattedomiciler.

BEHOVET AV KOMPETENT KAPITAL

Min uppdragsbeskrivning tar fasta pa vad staten skall gora for att 6ka den marknadskomplet-
terande rollen bland statliga och statligt initierade aktorer. Detta dr sjdlvklart viktigt. Det finns
emellertid en fara i1 att statens aktdrer kan bli alltfor aktiva. Staten skall sjdlvklart inte
socialisera ett risktagande som marknadens aktorer dr bittre skickade att ta. Alla statligt
understodda aktiviteter bade i forkommersiellt skede och i tidigt egenkapital skall striva efter
att samfinansiera och samarbeta med privata aktorer, dir s& ar mojligt, for att ta till vara entre-
prendrskap, kunskap och kapital. Ett intensifierat samarbete med t ex CONNECT é&r angelédget.
Saddfinansiering far inte bli ett tjainstemannajobb.

Genom att engagera entreprenorers kompetens och kapital kommer staten dessutom att fa ett
battre utfall pa sina egna insatser. Detta intraffar pd kort sikt genom ett forbéttrat aterflode till
staten pa de konkreta insatser som gjorts. Pa langre sikt kommer foretagen att utvecklas bittre
vilket i sin tur ger 6kade skatteintdkter och forbéttrad sysselsdttning.

Diérfor &r det viktigt:
o att affarsinglar har attraktiva forutsittningar for sin verksamhet
o att Sverige erbjuder villkor som attraherar utliindskt riskkapital till kostnads-

effektiva fonder domicilerade i Sverige som ett alternativ till andra
skattedomiciler
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SVERIGE I ETT INTERNATIONELLT PERSPEKTIV

European Venture Capital Association (EVCA), branschorganet for Europas riskkapitalbolag,
publicerade 1 maj 2004 en rapport kallad “Benchmarking European Tax & Legal
Environments”.

Undersokningen omfattar samtliga 15 EU-ldnder fore utvidgningen samt Norge, Schweiz,
Tjeckien, Slovakien, Ungern och Polen. Rapporten rankar Sverige pa 14:e plats bland dessa
21 lander. I samma hirad som Sverige aterfinns alla nordiska léander.

Studien har métt 13 faktorer, déribland skattesatser och skatteregler. Studien beaktar bade
investorers och entreprendrers situation.

Bland de elva faktorer som bidrar till att Sverige hamnar pa den undre halvan i denna
undersokning dominerar de hoga skattesatserna. Marginalskatten for privatpersoner pa 58%
skall jimforas med genomsnittet bland de undersokta landerna pa 45%. Kapitalvinstskatten pa
30% dr ndstan dubbelt s hog som genomsnittet pa 16%. En annan viktig faktor &r avsaknaden
av skatteincitament for a) affirsdnglar att investera i onoterade bolag, b) for forsknings-
intensiva foretag och c) for samarbeten mellan foretag och forskningsinstitut.

Dessutom pekas pé att en investering av utldndska investerare i ett svensk kommanditbolag
klassas som fast driftsstélle.

Institutet for tillvaxtpolitiska studier (ITPS), som sorterar under Naringsdepartementet, har i
en rapport publicerad i juni 2004 (www.itps.se) gjort en genomgéng av skattesystemet i USA
och dess effekter pa entreprendrer och nyforetagande. Rapporten presenterar dessutom ett
antal forslag pad mojliga fordndringar 1 utformningen av det svenska skattesystemet. Bland
annat foreslas, att investeringar 1 smaforetag skall skattebefrias samt att inforandet av skatte-
krediter borde studeras nirmare som ett komplement till skatteavdrag. Skattekrediter dras av
mot skatten medan skatteavdrag reducerar den skattepliktiga inkomsten.

NAGOT OM SKATTEREGLER I SVERIGE

Vad betriffar bolagssektorn giller sedan den 1 juli 2003 att kapitalvinster pa nédringsbetingade
andelar dr skattefria. Reglerna som de numera dr utformade utgoér incitament for sunda
omstruktureringar och dr positiva ocksa fran riskkapitalsynpunkt. Néringsbetingade andelar
kan innehas av aktiebolag, ekonomiska och ideella foreningar, med flera, men dnnu inte av
handelsbolag. Regeringen har i en proposition angett att starka skél, till exempel neutraliteten
mellan olika foretagsformer, talar for att andelar som &4gs av handelsbolag ocksa borde
omfattas av ldttnaderna. Regeringen har 1 det sammanhanget ocksd framhallit
handelsbolagens betydelse for riskkapitalforsorjningen. Regeringen har 1 2004 éars
ekonomiska véarproposition uttalat att sadddfinansieringen och riskkapitalforsorjningen for
nidringslivet skall stirkas (se prop. 2003/04:100 s. 37).



http://www.itps.se/
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Vad privatpersoner betréffar vore en forbattring av situationen for affirsdnglar som investerar
1 nystartade foretag ett vdlkommet komplement till den fortsatta reformeringen av
kapitalvinstbeskattningen 1 bolagssektorn. Detta giller privatpersoner som med egna medel
(ej via bolag) investerar kapital och kompetens i nystartade foretag. En sddan 16sning skulle
exempelvis kunna utformas som en rétt for dem att fa sin beskattning uppskjuten i de fall de
aterinvesterar reavinster fran riskkapitalprojekt i nya sddana projekt (en variant pa “skogs-
konto”).

Svenska riskkapitalforeningen anser att de allménna forutsittningarna for investeringar och
entreprendrer dven skulle stirkas om det gors fordndringar i bland annat famansbolags-
reglerna och formogenhetsskatten.

Inom bolagssektorn verkar utvecklingen pa skatteomradet sammantaget ga i rétt riktning, men
fortfarande finns en forbittringspotential bade vad avser bolag och privatpersoner.
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FORSLAG NR 5: UNIVERSITETENS HOLDINGBOLAG

Forslaget i sammandrag:

Universitet och hogskolor har tilldelats tre uppgifter (undervisning, forskning
och samverkan med samhdillet) och holdingbolagen har en viktig funktion inom
den tredje uppgiften. Det dr ddrfor rimligt och principiellt viktigt att
resurstilldelningen fran huvudmannen (Utbildningsdepartementet) anpassas till
alla huvuduppgifterna. Det finns ddrfor skdl att tillfora holdingbolagen mer
resurser i den forskningspolitiska propositionen i host. Resurstillskottet bor
anpassas till den nu foreslagna forstirkningen av det hégskolendira systemet.

Den langsiktiga satsningen pa teknikbrogruppen innebdr att holdingbolagen far
en starkare partner. Samarbetet dem emellan maste baseras pa en rationell
arbetsfordelning. Att alla universitet genom sina holdingbolag skall gora
investering i avknoppningsforetag dr inte sjdlvklart. Holdingbolagen bor i forsta
hand arbeta med en bred palett av atgdrder i de tidigast skedena av
kommersialiseringsprocessen.

Jag har en positiv grundinstéllning till att holdingbolagen tillférs mer resurser i ordnade
former inom ramen for hostens forskningsproposition, men forsoker i ovrigt att avhilla mig
fran skarpa forslag. I stillet fors ett resonemang om holdingbolagens roll och samspel med det
hogskolendra innovationsstodjande systemet. Detta dr i linje med min ambition att ha en
systembaserad 6verblick och dr relevant i ljuset av av ovriga forslag.

Universitetens holdingbolag ndmns inte i forhandlingsmannens uppdrag. Men de dr relevanta
1 detta sammanhang, dels for att de 4r mottagare av medel fran teknikbrostiftelser, dels for att
de &r en viktig forsta lank i den innovationsstddjande kedjan avseende forskningsbaserat fore-
tagande. Utan att ha haft mojlighet att 1 detalj studera holdingbolagens verksamhet kan det
emellertid vara pa plats med ett par allménna reflektioner om deras roll och grinssnittet
mellan dem och det hogskolendra innovationsstddjande institutionerna, dvs teknikbro-
stiftelserna och deras bolag samt i valda delar ALMI.

Det finns sammanlagt 13 universitet och 23 hogskolor i Sverige. Dessa bedrivs i myndighets-
form. Dessutom finns ett 10-tal enskilda institutioner. Sedan 1994/1995 har 11 av de statliga
aktorerna, de storre, haft holdingbolag. Sedan 2001 har antalet holdingbolag okat till 14.
Holdingbolagen direktdgs av staten men dgandet utdvas av universitetets/hogskolans styrelse.
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Diarutover finns kommersialiseringsbolag vid Chalmers, samt vid handelshogskolorna i
Stockholm och Jonkoping.

BEGARAN OM MER RESURSER

De storre universiteten har uppvaktat utbildningsministern infor hostens forskningspolitiska
proposition och redogjort f6r sin syn pé holdingbolagens roll och hégskolornas ansvar for
tidigt innovationsstod.

Det hédvdas att de storre universitetens och hogskolornas holdingbolag sedan ett antal ar byggt
upp vdrdefull kompetens och erfarenhet av kommersialisering. Den fortsatta utvecklingen
hdmmas emellertid av osdker finansiering och ett splittrat ansvar. En stabilare finansiering
behovs for kommersiell service inom universiteten och for sma investeringar i ett tidigt skede
1 lovande projekt. Vi méste kunna ta innovationerna fran forskning till en tidig VC-marknad,
menar universitetens foretrddare. Varje enskild hogskola anses bdst lampad att bedéma hur
dess innovationssystem skall se ut samt vilken roll hogskolan sjdlv skall spela i systemet.
Sammantaget anses hogskolorna nu mogna att ta ett stérre ansvar.

Av dessa skl begér hogskolorna att f en extra tilldelning av resurser motsvarande 2 % per r
av ldrosdtenas totala statliga fakultetsanslag for forskning (sammanlagt inemot SEK 8 Mrd
per ar) till holdingbolagen for kommersialiseringsatgirder, dvs ca SEK 160 M per ar. Det ror
sig sdledes inte om en omfordelning inom existerande anslag utan om additionella medel.
Medlen avser bade driftsfinansiering av holdingbolagen och kapital for tidig sdddfinansiering.

Enligt holdingbolagens foretrddare kan den hittillsvarande verksamheten summeras pa
foljande sétt:

o Holdingbolagen har medverkat till bildandet av 300 foretag (men investerat i
betydligt fiirre)

Dessa bolag sysselsiitter f n 6ver 2000 personer i Sverige

Over SEK 2,7 Mrd externt kapital har investerats i foretagen

Bolagen omsitter sammantaget 6ver SEK 1 Mrd per ar

Kommersialisering har ocksa skett genom avyttringar av patent och licensiering

O 0 0O

Holdingbolagens bolagsengagemang varierar mycket beroende pa typen av universitet, dess
inriktning mm. Karolinska Institutet Holding &r ett exempel pa ett holdingbolag som é&r
mycket aktivt engagerat i foretag genom ett deldgande i ett 60-tal bolag med ursprung fran
larosétet. Av dessa har KIH sjédlv startat hilften.

HOLDINGBOLAGENS FINANSIELLA SITUATION

Holdingbolagen har aldrig varit rikt finansierade med egna medel. De har fatt forlita sig till
extern finansiering bland annat frin teknikbrostiftelserna och att stridva efter fortjanst pa
investeringar i1 framgangsrika saddforetag.
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De forst bildade 11 holdingbolagen tillférdes ett dgarkapital fran staten pa sammantaget SEK
64 M, varierande mellan 4 och 6 miljoner per bolag. De tillkommande tre fick 5 miljoner
vardera. Agarkapitalet har tillforts bl a for att mojliggéra dgande i intressebolag i samband
med kommersialiseringar. Med tanke pa risknivan och den ogynnsamma konjunkturen under
lang tid har intdkterna fran denna verksamhet hittills varit mycket sma. Karolinska Institutet
Holding har emellertid utvecklat koncept for att kommersialisera sin portfolj av ett bolag.
Genom att paketera 18 bolag i en ”pool” och erbjuda externa investorer ett deldgande har KIH
fatt in SEK 100 M som anvinds for att vidareutveckla de bolag som ingér i paketet.

Universiteten dr forhindrade att ge av sina anslag till holdingbolagen. Under de forsta aren har
storre delen av holdingbolagens I6pande verksamhet finansierats av teknikbrostiftelserna.
Dérutover har extern finansiering sokts via stiftelser, ALMI, lidnsstyrelser, foreningar etc.
Externt kapital kan, och har, katalyserats till avknoppningsforetag.

Holdingbolagen befarar att teknikbrostiftelsernas aterbetalningskrav 2007 skall innebéra att
den storsta kéllan till finansiering sinar. Sammantaget finner holdingbolagen att de externa
finansidrerna forknippar sin finansiering med diverse villkor som inte helt sammanfaller med
universitetens egna strategier. Det foreslas att detta atgidrdas med mer resurser direkt till
holdingbolagen och ett samarbete med storre frihetsgrader med externa finansidrer. Det anses
t ex, att teknikbrostiftelserna eller andra regionala aktorer skulle kunna etablera investerings-
ramar for holdingbolagen, med krav pa redovisning och resultat.

REFLEKTIONER OM ROLLER OCH SAMSPEL

Mot bakgrund av ovanstdende och vad jag i ovrigt kommit fram till i férhandlingsarbetet
skulle jag vilja gora foljande reflektioner:

Eftersom universitet och hogskolor har tilldelats tre huvuduppgifter &r det enligt min bedom-
ning rimligt och principiellt riktigt att resurstilldelningen skall vara anpassad till alla tre upp-
gifter. Tredje uppgiften, som rér samverkan med samhéllet 1 vid bemérkelse, dr viktig och
kommersialisering av forskning en vital del av densamma.

Som ndmnts motsvarar tva procent av ldroanstalternas forskningsmedel SEK 160 M per ér.
Detta kan stillas i relation till vad det hogskolendra innovationsfinansierande systemet och
ALMI foresléas kunna finansiera (Teknikbrogruppen ca 180 M per ar inkl driftskostnader och
ALMI ca SEK 80-100 M per ar exkl driftskostnader). I ljuset av detta verkar det foreslagna
anslaget till holdingbolagen ndgot hogt. Det kan dérfor finnas skél att vrida pa kranen nagot
mer successivt i ljuset av dels ett bittre underlagsmaterial, dels den eventuella satsning péa de
hogskolenira aktorerna som &r konsekvensen av nu liggande forslag.

Hur mycket kapital holdingbolagen kan komma att behova dr ocksé beroende av lararundan-
tagets framtida status. Den utredning som utbildningsministern initierat om ldrarundantaget &r
sannolikt bést 1dampad att bedoma den saken. For egen del haller jag for troligt, att kapital-
behovet pa kort sikt kommer att 6ka om ldrarundantaget forandras. Om universiteten far andel
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1 patent som genereras av forskare inom ldrositet 6kar sannolikt dels universitetets egen-
intresse att vara padrivande 1 kommersialiseringsprocessen, dels kravet att kunna medverka i
projekt. Om man &r framgéngsrik i det arbetet kan kapitalbehovet minska pé sikt i takt med
stigande.

Kraven pa en vil fungerande infrastruktur (inom och utanfoér hégskolan) dkar sannolikt vid ett
upphdvande av ldrarundantaget (se “Who should own univerity research”, en
rapport ,A2004:013, fran ITPS). Samma rapport hdvdar att en langt gdngen decentraliserad
organisation i en sddan situation kan fa vissa problem. Det finns t ex risk att licensierings- och
patenteteringsfunktionen far en icke optimal storlek. Rapporten hdvdar att en gemensam
patenterings- och licensieringsfunktion for alla tekniska universitet skulle reducera oséker-
heten och hélla nere transaktionskostnaderna.

Den svenska kartan av saddfinansidrer uppvisar manga sma enheter som var och en knappast
har kritisk massa. Idealt fordras det helst atminstone ett sammanhallet team pa tre personer for
att granska och bedoma investeringar 1 tidiga skeden. Olika &sikter méste kunna brytas mot
varandra.

Finns det dirfor en risk att man inom universitet och hogskolor bygger upp for ménga sma
enheter som var och en for sig inte har kritisk massa och som sammantaget far for hoga drifts-
kostnader? Finns det inte anledning att prova koncept med ett och samma holding-bolag for
flera, framfor allt mindre, ldroanstalter? Eller kan man, liksom 1 fallet teknikbrostiftelserna,
inrdtta ett moderbolag eller ett gemensamégt servicebolag for holdingbolagen i syfte att
effektivisera arbetet och ticka vissa gemensamma funktioner som juridik, ekonomi och in-
formation? Kan holdingbolagen t ex kopa vissa tjdnster fran teknikbrogruppen?

Vissa holdingbolag samarbetar redan i syfte att kraftsamla inom specialomraden. Ett exempel
pa sadan specialisering &r det existerande samarbetet mellan holdingbolagen pé Karolinska, i
Lund, Umed och Linkoping i syfte att mer rationellt driva royaltyprojekt inom Life Science.

Aven om det bara finns vissa paralleller till holdingbolagen vill jag i detta sammanhang ocksa
ta upp KTHs och Chalmers (med tillsammans en omséttning pd SEK 5 Mrd, 20 000 studenter
och 6000 anstillda) banbrytande nytéinkande genom etablerandet av ett overgripande koncept
for samarbete inom ramen for arbetsnamnet Technical University of Sweden. Syftet &r att
stiarka den samlade konkurrenskraften i ett europeiskt och internationellt perspektiv genom att
kraftsamla pa ett mer koordinerat sitt. Mig veterligen finns (4nnu) inget samarbete inom
kommersialisering av forskning men det borde kunna ligga inom mgjligheternas ram att t ex
KTH Seed Capital och Chalmersinvest samverkade inom integrerade strukturer for
finansiering av kommersialisering. En sddan konstellation skulle ha léttare att attrahera privat
investeringskapital. Ett forsok till ett bredare samarbete inom saddfinansiering mellan KTH,
Chalmers och Linkdping har gjorts men lagts at sidan.

Ovanstdende samarbeten dr ett sétt att motverka att lokala eller regionala strukturer 1 ett litet
land som Sverige kan bli for sma.
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Var skall da grénslinjen ga mellan vad som gors bidst i hogskolan och vad som gors bést av
hogskolenidra aktorer? Det dr formodligen ogorligt att dra exakta grénser och granslandet kan
fordndras over tiden. Grénserna varierar ocksé beroende pé typen av universitet, omfattningen
av forskningen och holdingbolagets stéllning.

Holdingbolaget maste ha en legitimitet inom ldroanstalten for att 6verhuvudtaget kunna fa ta
del av potentiella idéer och projekt. Det stér ju forskarna fritt att publicera sina resultat eller
att vdlja andra samarbetspartner dn holdingbolaget. Darutdver krdvs kunskaper 1 licensiering
och patentering och kapacitet att kunna spela en ledande och trovirdig roll i en
kommersialiseringsprocess. Det krdavs ocksd bra nédtverk med foretag och andra universitet,
bade i Sverige och internationellt.

Holdingbolagen har en viktig roll att inom universitet ta ett samlat grepp péa
kommersialiseringsfragor; att verka for en entreprendrsframjande kultur, att driva fram sam-
arbeten med foretag utanfor universitetet, att assistera forskare att sékerstélla strategiskt och
kommersiellt viktiga patent, att medverka i bolagsbildning och attrahera externa finansidrer av
inkubatorer och foretag och mm. Ett universitets holdingbolag bor i forsta hand arbeta med en
bred palett av atgdrder 1 de allra tidigaste skedena av kommersialiseringsprocessen.
Saddfinansiering av avknoppningsbolag r bara ett sdtt av flera att kommersialisera forskning.

Att universiteten genom sina holdingbolag sjdlva skall gora investeringar i avknoppnings-
foretag dr inte lika sjdlvklart. Det finns alltid en risk att den investeringsansvariges bedomning
inte till fullo kommer att styras av avknoppningsforetagets framtidsutsikter utan ocksé firgas
av det faktum att foretagets ursprung ar det “egna” universitetet. Ett holdingbolags
investeringsportfolj riskerar att bli for liten och daligt diversifierad och ddirmed sammantaget
ha mycket hog risk. Har man dessutom begrdnsade resurser att gora foljdinvesteringar kan
dgandet bli ordentligt utspitt i kommande finansieringsrundor. Det finns dérfor flera skél som
talar for att egenkapitalinvesteringar i huvudsak borde goras av externa, gidrna hogskolenéra,
aktorer som borde ha storre resurser och sannolikt kunna gora en mer oberoende projektut-
virdering. Om teknikbrokoncernen realiseras finns dér en storre mojlighet att poola risker pa
nationell bas och dirigenom gardera sig genom diversifiering.

Forslaget att bilda en resurstarkare teknikbrokoncern med ett verksamhetsperspektiv bortom
2007 kommer att stirka dess mojligheter att utveckla kunskap- och forskningsbaserade
foretag. Teknikbrodottrarna kommer att ha kontor pa sju orter som ligger ndra Sveriges
forskningscentra inom universitet och foretag. Darmed far holdingbolagen sju starkare och
mer langsiktiga samarbetspartners vars agenda i allt vidsentligt verkar sammanfalla med
holdingbolagens. Om forslaget om en teknikbrokoncern gar igenom behdver inte holding-
bolagen befara att den finansiering som f n ges frdn teknikbroarna sinar pa grund av att
stiftelsernas verksamhet upphor. Daremot finns det ingen automatik i att teknikbrobolagen
skall finansiera holdingbolagen. All fortroendefull finansiering bor, som for nérvarande, vara
forknippad med vissa krav.
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FORSLAG NR 6: FORENKLA OCH FORTYDLIGA INDUSTRIFONDENS
MANDAT

De gillande foreskrifterna for Industrifonden (stiftelseforordnandet) aterfinns 1 stadgar (senast
dndrade 1996) samt i forordningen (1996:880) om finansiering genom Stiftelsen Industri-
fonden.

Inom ramen for en ofordndrad andamalsbeskrivning kan staten gora fordandringar som gor det
mojligt for fondens styrelse att ldttare anpassa verksamheten till skiftande forutsittningar.
Néringsdepartementet har darfor i samrdd med Industrifondens styrelse utarbetat en
konsoliderad stadga i samband med detta forhandlingsarbete 1 syfte att férenkla och fortydliga
uppdraget. Enligt min uppfattning dr den reviderade foreskriften tydligare vad betréffar
marknadskompletterande finansiering med hog risk

Den nya stadgan kommer att kunna tillampas under hosten 2004.
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FORSLAG NR 7: OKAD AFFARSMASSIGHET | SADDFINANSIERING
ONSKVARD

Forslaget i sammandrag:

Trots positiva samhdllsekonomiska effekter av saddfinansiering bor en storre
symmetri mellan risk och avkastning efterstrdvas i satsningar av statliga och
statligt initierade aktorer. Annars finns risk for missbruk och for att kapitalet i
systemet urholkas alltfor snabbt och att det leder till

Det finns olika asikter om statliga eller statligt initierade insatser till forman for foretag i
tidiga skeden skall utformas. Niringsdepartementets tankesmedja, Insitutet for Tillvaxt-
politiska Studier, pekar pa system i USA, Danmark och Storbritannien dér man arbetar med
statliga lanegarantier via banker i stdllet for direkt statlig kreditgivning. A2002:003, hur andra
lander stodjer kapital, forsorjningen for sma och medelstor foretag. ITPS &r generellt positiv
till att staten oavsett typ av insats skall forsoka arbeta genom privata mellanhénder. Detta
anses halla kostnaderna nere, 6ka professionaliteten och undvika komkurrensnedvridande
effekter. Liknande synpunkter har tidigare (2000) framforts av Riksrevisionsverket.

Jag har sokt ta hidnsyn till dessa synpunkter, sa langt detta har varit mojligt. S& ar t ex
KickStart Sverige utformat efter helt marknadsméssiga principer och skall i stor utstrdckning
baseras pa privat kapital och samarbeta med privata aktorer. Men traditionen i Sverige &r
annorlunda 4n i1 USA. Dér dr det vanligt att statliga aktorer eller statligt initierade stiftelser
arbetar direkt gentemot foretag, med ldn och egenkapital sérskilt i de tidiga skedet dér det
privata kapitalet ofta lyser med sin franvaro. I sddana situationer &r det sjdlvklart nodvéandigt
att observera att statligt kapital inte pad nagot sitt tillats att ersétta privat kapital, bara att
komplettera det.

Aven for insatser i tidiga skeden #r det enligt min mening viktigt med ett storre inslag av
affarsmissighet. Att ge villkorslan med en é&terbetalningsgrad pa 25-35% kan ifragasittas.
Skall statens kapital vid kreditgivning bdra den fulla forlustrisken och endast aterbetalas med
rdnta om projektet blir en kommersiell succé? Det finns en risk att den typen av mjuka
insatser missbrukas. Dessutom urholkas snart kapitalbasen i ett sidant system-.Aven om man
kan pavisa stora positiva samhéllsekonomiska effekter finns det en risk att en kontinuerlig
pafyllnad inte kan sékerstillas. En storre symmetri mellan risk och avkastning bor préigla de
statliga insatserna.
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Bilaga 1:

Uppdrag till en av Néringsdepartementet sarskilt utsedd férhandlingsman att undersoka
férutsattningarna for en ny struktur som majliggér 6kade insatser pa omradet for
marknadskompletterande finansiering i tidiga skeden

Bakgrund

En sund och effektiv struktur f6r att tillhandahilla riskkapital ir av en grundliggande
betydelse for ett lands formaga att skapa okad tillvixt och sysselsittning, och fér en
medlemsstat 1 EU att bidra till att mélen 1 den s.k. Lissabonprocessen uppftylls.

Under en lang f6ljd av ar utvecklades den svenska marknaden for riskkapital mycket starkt.
Under senare tid har den emellertid stagnerat. Det &r sdrskilt viljan att investera 1 de allra
tidigaste skedena som har paverkats i den nedgang som varit. Projekt i de tidigaste skedena &r
ocksé de som typiskt sett har svarast att attrahera riskvilligt kapital p4 en marknad. Re-
geringen gor bedomningen att nivan pa investeringarna i dag understiger det behov som finns.
Staten bor déarfor vidta marknadskompletterande atgérder inom omradet for finansiering 1
mycket tidiga skeden.

P4 den svenska marknaden f6r finansiering av f6retag 1 tidiga skeden finns i dag en rad
olika offentligt initierade eller offentligt dgda aktorer, bl.a. Stiftelsen Industrifonden
(Industrifonden), teknikbrostiftelserna, ALMI Féretagspartner AB och Stiftelsen
Innovationscentrum (SIC). Flera av dessa bedriver verksamheter som delvis 6verlappar
varandra och ansvars- och intresseférdelningarna ir ofta oklara. Det finns dirfor ett be-
hov av att skapa en tydligare struktur och ansvarsférdelning.

Industrifonden och SIC styrs av indamal som ligger nira eller dverlappar varandra. Det
kan dirfor ifrigasittas om det inte vore indamalsenligt att stiftelserna forenades, om en
sddan sammanliggning rent formellt vore mojlig. Det kan ocks3 ifrigasittas om inte det
kapital som i dag finns i Industrifonden skulle kunna anvindas pi ett effektivare och mera
indamalsenligt sitt med avseende pd finansiering av foretag 1 tidiga skeden och om den
stiftelsens marknadskompletterande roll inte borde tydliggéras.

Marknadskompletterande 8tgirder sitts in dir marknaden “misslyckas”, dvs. dir riskerna
for en vinstmaximerande aktor att g8 in 1 ett projekt med hog utvecklingspotential ir
allefor hoga for att vara motiverade ur en strikt kommersiell synvinkel. Det gir emellertid
inte att pd de enskilda projektens niva dra en skarp grins mellan dem som ir kommersiellt
gdngbara och dem som ir férknippade med s hoga risker att de inte attraherar
kommersiellt kapital. Ofta gor olika investerare olika bedémningar och i de enskilda fallen
sker det ofta en samfinansiering mellan marknadskompletterande och kommersiellt
kapital. Samtidigt kriver EU:s statsstodsregler att de marknadskompletterande insatserna
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gdr att skilja frin dem som sker pd strikt kommersiella villkor pd en konkurrensutsatt
marknad.

I syfte att ytterligare motverka éverlappningar, oklara intresse- och ansvarsférdelningar
och att frimja att de marknadskompletterande insatserna renodlas borde ocksd den
verksamhet som 1 dag bedrivs av teknikbrostiftelserna och ALMI Féretagspartner AB
utgora en integrerad del 1 den nya struktur som hir skisseras. I férsta hand borde
mojligheten att sluta samarbetsavtal mellan de olika berérda organen 6vervigas, 1 syfte att
erbjuda finansiering i tidiga skeden. Aven méjligheterna till samfinansiering med EU-
medel skulle behéva provas, for att strukturen skall kunna erbjuda en s8 effektiv och
resursstark finansiering som mojligt.

Utover de finansiella insatser som nu beskrivits finns i dag ett antal andra insatser som skall
stodja kommersialisering av forskningsresultat. Flera av dessa har néra kopplingar till
finansiering 1 mycket tidiga skeden. Exempel pé insatser dr Verkets for ndringslivsutveckling,
NUTEK, stod till teknopoler som inriktar sig pé ett 6kat entreprendrskap inom universitet och
hogskolesektorn, Verkets for innovationssystem, VINNOVA, inkubatorprojekt som stodjer
uppbyggnaden av foretagskuvoser for kommersialisering av forskningsresultat samt Connect.
Vidare stodjer Teknikbrostiftelserna uppbyggnad av strukturer som framjar ett innova-
tionssystem. Den nya strukturen bor utformas ockséd med beaktande av dessa andra strukturer.

Niringsdepartementet har mot den nu angivna bakgrunden beslutat att tillkalla en
sirskild forhandlingsman med uppgift att, 1 enlighet med vad som sammanfattas nedan,
undersoka forutsittningarna fér en ny struktur som mojliggér okade insatser pd omradet
for marknadskompletterande finansiering i tidiga skeden.



Bilaga 2:

OMSTRUKTURERING AV
DE SJU TEKNIKBROSTIFTELSERNA

Linklaters Advokatbyra
Regeringsgatan 67

Box 7833

103 98 Stockholm
Telefon (46-8) 665 66 00
Telefax (46-8) 667 68 83

Denna promemoria ar uppréttad fér Naringsdepartementets séarskilt utsedda
férhandlingsman, Claes de Neergaard. Linklaters har medgivit att informationen i denna PM
bildggs Claes de Neergaards rapport avseende Teknikbrostiftelserna och att den ddrmed
blir publik. Linklaters accepterar dock inget ansvar fér informationen i denna PM i
férhallande till annan édn Claes de Neergaard.
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1 Bakgrund

Staten bildade 1994 sju teknikbrostiftelser (nedan TBS 7 eller Stiftelserna) i syfte att framja
tillvaxten. Stiftelserna skulle fullgéra sitt uppdrag genom att dels verka for ett 6kat
kunskapsutbyte mellan universitet, hdgskolor och néringsliv fér att starka néringslivets
fornyelseférmaga, dels underlatta kommersialiseringen av forskningsresultat. Enligt
stiftelseférordnandena skall Stiftelserna upphéra med verksamheten den 31 december
2007. | samband med detta skall Stiftelsernas tillgangar évertas av staten. Stiftelserna har
sina saten i Stockholm, Luled, Umea, Uppsala, Linkdping, Géteborg och Lund.

Stiftelserna ar upptagna i den s.k. katalogen i inkomstskattelagen (IL), vilket innebéar att
Stiftelserna ar frikallade fran all skatt pa annan inkomst &n inkomst pa grund av innehav av
fastigheter.

Syftet med denna promemoria ar att, fran ett framst legalt perspektiv, beskriva ett
huvudférslag till en omstrukturering som syftar till att bygga en hallbar struktur bortom 31
december 2007 och att underlatta en 6kad samordning av Stiftelsernas verksamhet, samt
att reglera 6verféringen av tillgangarna till staten den 31 december 2007. Ett alternativ till
huvudférslaget beskrivs kortfattat i avsnitt 8. Om detta alternativ ar att féredra sa kan viss
ytterligare analys komma att behdéva genomféras. Viktiga forutsattningar for
omstruktureringen ar att verksamheterna aven fortsattningsvis skall bedrivas med ett starkt
regionalt fokus och att omstruktureringen inte medfér nagra vasentliga negativa
konsekvenser ur bland annat skatte- och ansvarsperspektiv.

Fragor om styrning m.m. l6ses lampligen sedan en struktur faststallts, eftersom strukturen - i
form av t.ex. det bolagsrattsliga ramverket — utgér grunden fér hur styrmekanismerna skall
utformas.

Denna promemoria ar upprattad pa uppdrag av Naringsdepartementets sarskilt utsedda
forhandlingsman, Claes de Neergaard och innehaller en inledande analys av de fragor som
framkommer nedan. Ytterligare arbete kommer att behéva géras om den struktur som
beskrivs i denna promemoria anses anvandbar for dess andamal.

2 Sammanfattning

Ett flertal I6sningar &r mojliga for att uppna malet med omstruktureringen sa som det
redovisats ovan. Man kan till exempel bygga en ny struktur som baseras pa en eller ett
flertal stiftelser, eventuellt i kombination med bolag. Naringsdepartementet har emellertid
stallt sig tveksam till en saddan konstruktion, som inte heller fér oss framstar som mer
fordelaktig &n den struktur som presenteras i denna promemoria.

Forslaget i denna promemoria baseras pa en aktiebolagsrattslig struktur som syftar till att



etablera en organisation dar den regionala verksamheten bedrivs i ett aktiebolag i
respektive region. Verksamheten samordnas genom ett holdingbolag.

Fram till den 31 december 2007 kommer TBS 7 verksamhet enligt férslaget nedan att
bedrivas i en struktur enligt féljande, déar:

TBSV ar holdingbolaget "Teknikbron Sverige AB”,

TB[X] AB ar sju dotterbolag till TBSV.
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Den 31 december 2007 6vergar TBS 7s aktier i TBSV till staten. TBSV strukturen kvarstar i
ovrigt oférandrad.
Nedan beskrivs ombildningen steg fér steg, med de konsekvenser den innebar.

3 Steg 1: Bildandet av Teknikbron Sverige AB, TBSV
Holdingbolaget TBSV etableras genom att Stiftelserna, Industrifonden och staten képer in
ett s.k. lagerbolag med 100 000 kronor i aktiekapital (eller nybildar ett saddant bolag).

[ TBS J[ TBS J[ TBS ‘[ TBS J[ TBS [ TBS J[ TBS J[ Ipﬂﬂ-lﬂ]

1 1 1 1 L 1 1 1 1

TBSW
Tid: Hosten 2004

Associationsrattsliga fragor: Férvarv av ett lagerbolag kan géras med mycket kort varsel,
medan en nybildning av ett aktiebolag tar 6-8 veckor. Se dven fragan om redovisning av fritt
och bundet eget kapital under Steg 2 och 4 nedan.

Skattefragor: Inga specifika.

4 Steg 2: Bildandet av regionala aktiebolag och éverféring av verksamheten
Varje Stiftelse etablerar ett eget dotterbolag med samma organisatoriska regionsanknytning
som respektive Stiftelse; TBS [X] AB, genom att férvarva samtliga aktier i ett s.k. lagerbolag
eller genom att nybilda ett sadant bolag. TBS [X] AB:s aktiekapital uppgar till

100 000 kronor. Darefter déverfor varje Stiftelse sin verksamhet till det egna TBS [X] AB
genom ett aktiedgartillskott.
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Tid: Hosten 2004

Associationsrittsliga fragor: Overféringen av verksamheten i form av aktieagartillskott
istallet for en apportemission kommer att innebéra en viss flexibilitet i bolagsrattsligt
hanseende. Aktiedgartillskottet kommer namligen att bokas som fritt eget kapital, vilket
innebar att TBS [X] AB:s framtida forluster till en stor del kan téckas utan att bolaget riskerar
att bli likvidationspliktigt.

Tillskottet kan fér vissa avtal innebéra en s.k. partssuccession vilket i vissa situationer
kraver avtalspartens godkannande. Vidare kan det finnas éverlatelseférbud i aktiedgaravtal
och hembudsklausuler i bolagsordningar som kraver godkdnnande fér att en éverféring av
aktieinnehav skall kunna ske. Férmodligen har dock motparten inga skal att motséatta sig en
sadan 6verféring. Om problem trots detta uppstar, kan fragan férmodligen I6sas t.ex. genom
att de problematiska avtalen far ligga kvar hos TBS 7 och ett férvaltningsavtal ingas dar
TBS [X] AB alternativt TBSV férvaltar de avtal och tillgadngar som finns kvar hos TBS 7.
Overféring av resterande tillgangar fran TBS 7 till TBS [X] AB torde darefter pa ett praktiskt
satt kunna l6sas fére den 31 december 2007.

Ordalydelsen i stiftelseféremalen gor att det férmodligen inte finns nagra hinder att bedriva
TBS 7s verksamhet indirekt genom ett bolag.

Skattefragor: Stiftelserna &r upptagna i den s.k. katalogen i IL. Overféringen av respektive
Stiftelses verksamhet till TBS [X] AB kommer darfor inte att medféra nagra skattekonsekvenser
i inkomstskattehanseende. TBS [X] AB:s skattemassiga omkostnadsbelopp

for de 6verforda tillgangarna kommer att utgéras av marknadsvardet vid tidpunkten for
Overféringen.

Konsekvenserna i inkomstskatteh&nseende beskrivs i avsnitt 5 nedan.

5 Steg 3: Tillskott av TBS [X] AB till TBSV
Stiftelserna Idmnar aktierna i sina respektive TBS [X] AB till TBSV som aktie&gartillskott.

5 00 A G R Y e

L i | i i L i | ]
. ™
TBLUM TBGOT TBLIM TBSTO TBUFF TEUME TBLUL
AB AB AB AB AB AB AB
L A

Tid: Hosten 2004

Associationsrattsliga och andra civilrattsliga fragor: Samma kommentar galler har som
under Steg 2 ovan. Overféringen av tillgangarna i form av aktieégartillskott istéllet fér en
apportemission kommer att innebéra en viss flexibilitet i bolagsrattsligt hanseende.
Aktiedgartillskottet kommer att bokas som fritt eget kapital, vilket innebar att TB[X] AB:s
framtida forluster kan tackas utan att bolaget riskerar att bli likvidationspliktigt.
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Genom att TBS 7 tillskjuter aktierna i TBS [X] AB till TBSV och darmed inte respektive
Stiftelse langre ensam har kontroll 6ver sina tidigare tillgdngar avhénder sig respektive TBS
7 en del av det forvaltningsansvar som man tidigare haft. Det skulle méjligen kunna havdas
att ett sadant minskat ansvar inte ar férenligt med stiftelseférordnandet. Respektive styrelse
i TBS 7 bér med anledning av detta fa en férbindelse fran staten dar man halls skadelds for
forfarandet. Alternativt kan permutation sékas.

TBS 7 har som ovan beskrivits inga tillgangar kvar, ens for att tdcka sina administrativa
kostnader. Dessa kostnader bér emellertid vara mycket sma da personal och lokalkostnader
m.m. bor ha 6verflyttats till TBS [X] AB. Vissa begrénsade medel kan kvarhallas i TBS 7 for
att tdcka sadana kostnader. Alternativt kan dessa kostnader tédckas genom utdelning fran
TBSV.

Verksamheten i respektive TBS [X] AB ligger kvar regionalt och investering sker i lokala
balansrakningar. Mgjlighet till resultatutjdamning finns dock mellan de olika TBS [X] AB. En
lamplig samordning kan ske genom instruktion fran TBSV till de lokala TBS [X] AB.
Respektive TBS [X] AB kan utnyttja TBSVs centrala resurser.

Skattefragor: Stiftelserna &r upptagna i den s.k. katalogen i IL. Overféringen av respektive
Stiftelses aktier i TBS [X] AB till TBSV kommer darfor inte att medféra nagra skattekonsekvenser
i inkomstskattehénseende. Tillskottet, om det [Amnas som ett ovillkorat

tillskott, kommer att innebéra att en viss vardedverféring sker till Industrifonden och staten
om tillskottet inte lamnas av samtliga delagare i TBSV i férhallande till respektive deldgares
andel av aktierna i det mottagande bolaget. Gavobeskattning hos TBSV torde dock inte
aktualiseras pa grund av detta da det inte foreligger ndgon gavoavsikt.

Innebdrden av Stiftelsernas skattestatus ar att Stiftelserna inte ar inkomst- och
formogenhetsskattskyldiga fér avkastningen pa, respektive fér, den férmégenhet som ar
nedlagd i den bedrivna verksamheten. Den féreslagna omstruktureringen kommer att
innebara att denna status, i och med att den egentliga verksamheten kommer att bedrivas
genom subjekt som &r skattskyldiga, i praktiken upphér nar det galler
inkomstskattskyldigheten. Det anférda innebér att verksamheten kommer att bedrivas i en
affarsmiljé dar skatteaspekterna, till skillnad fran vad som galler idag, kan paverka
beslutsfattandet. Denna effekt kan dock elimineras om riksdagen utvidgar Stiftelsernas
skattestatus till att aven galla TBSV och TBS [X] AB som bara bedriver verksamhet som
faller in under Stiftelsernas andamal. En sadan utvidgning kan, beroende av hur
lagstiftningen utformas, &ven galla efter den 31 december 2007.

Om Stiftelsernas skattestatus inte utstracks till att galla TBSV och dess helédgda dotterbolag
kommer inkomstbeskattningen att innebara féljande. Innehav av aktier i bolag som inte ar
marknadsnoterade kommer att utgéra s.k. ndringsbetingade andelar, vilket innebar att
avkastning och kapitalvinst pa sadana aktier kommer att vara skattefri och kapitalforlust
kommer att vara icke avdragsgill. Nar det géller innehav av marknadsnoterade aktier krévs
for skattefrihet att innehavet uppgar till minst 10 procent av résterna och att aktierna har
innehafts under ett ar. Avkastning pa innehav av andra tillgangar, t.ex. avkastning pa likvida
medel och pa villkorade lan kommer att vara skattepliktig.

En organisation med ett holdingbolag som en sammanhallande dgare kommer att innebéra
en viss fordel i inkomstskattehdnseende eftersom positiva och negativa resultat kan
utjdmnas inom koncernen genom s.k. koncernbidrag. Om koncernen som helhet inte
genererar ett skattepliktigt 6verskott for ett enskilt beskattningsar innebéar det i princip inga
skattebelastningar med denna konstruktion. Detta géaller alltsa &ven om riksdagen inte
utvidgar Stiftelsernas skattestatus till att &ven gélla TBSV och dess dotterbolag. Det
beskattningsar da koncernforhallandet etableras respektive det beskattningsar
koncernférhallandet upphor torde dock en utjamning inom koncernen inte kunna ske.

6 Steg 4: Tillskott fran TB[X] AB, Industrifonden, VINNOVA och NUTEK
TBSV skall tillféras ytterligare kapital fran TB[X] AB, NUTEK, Industrifonden och VINNOVA.
De tillgangar som skall tillféras fran NUTEK kommer huvudsakligen att besta av villkorade



lan, medan tillgangarna fran TB[X] AB, Industrifonden och VINNOVA bestar av kontanter.
NUTEK och VINNOVA skall inte vara delagare i TBSV utan deras &gande representeras av
Staten.
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Tid: Med borjan hdsten 2004

Associationsrattsliga fragor: Industrifondens dgande i TBSV kan uppkomma genom en
riktad nyemission eller en emission i kombination med ett tillskott. Aven om ett tillskott sker i
samband med en emission skall dock tillskottet redovisas som bundet eget kapital, varfér
valet av metod narmast ar av praktisk natur. Det bundna egna kapitalet kan dock frigéras
genom en nedséttning av éverkursfonden.

De stiftelserattsliga problem som kan aktualiseras genom Industrifondens och Statens
dgande i TBSV, kan t.ex. [6sas genom den skadesldshetsférbindelse som redovisats i Steg
2 ovan.

Skatterattsliga fragor: Industrifondens kapitaltillférsel kommer att féranledas av att fonden
ar deldgare i TBSV. Reglerna om néringsbidrag i IL torde darfor inte aktualiseras i samband
med fondens kapitaltillférsel. Motsvarande géaller om staten gar in som agare i TBSV.
NUTEK och VINNOVA é&r statliga myndigheter. NUTEK:s och VINNOVA:s kapitaltillférsel
torde darfor anses ske pa grund av att staten &r aktieagare, varfér reglerna om
naringsbidrag inte heller aktualiseras i deras fall. Fragan om naringsbidrag aktualiseras
O6verhuvudtaget inte om stiftelsernas skattestatus som katalogsubjekt utvidgas till att &ven
galla TBSV enligt ovan.
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