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NOTAT

Heringsnotat til forslag til lov om sendring af lov om VakstFonden

Folgende organisationer/myndigheder har modtaget udkastet til lovforslag i he-
ring:

Advokatradet, Akademiet for de Tekniske Videnskaber (ATV), Amtsradsfor-
eningen, Arbejderbevagelsens Erhvervsrad, Arbejdsmarkedets Tillegspension,
Civilgkonomerne, CO-Industri, Dansk Arbejdsgiverforening, Dansk Handel &
Service, Dansk Industri, Dansk Ivaerksatter Forening, Dansk Management Rad
(DMR), Dansk Metal, Danske Erhvervschefers Fellesrad, DVCA, Finans og
Leasing, Finansministeriet, Finansradet, Foreningen af Erhvervsservice Leve-
randerer, Foreningen af Firmapensionskasser, Foreningen af Statsautoriserede
Revisorer, Foreningen Registrerede Revisorer FRR, Forsikring og Pension,
Forskerparkforeningen i Danmark, Héndvearksrddet, Ingenierforeningen i
Danmark, InvesteringsForeningsRédet, Kommunernes Landsforening, Keben-
havns Fondsbers, Landsorganisationen i Danmark, Ledernes Hovedorganisati-
on, Lokale Pengeinstitutter, Loanmodtagernes Dyrtidsfond, Ministeriet for Vi-
denskab, Teknologi og Udvikling, Realkreditradet, Rigsrevisionen, Skattemini-
steriet, Statsministeriet, Veekstfonden og @konomistyrelsen.

Der er modtaget bemaerkninger fra folgende:

- Advokatradet

- Akademiet for de Tekniske Videnskaber (ATV)

- Amtsradsforeningen

- ATP

- CO-Industri

- Dansk Arbejdsgiverforening (DA)

- Dansk Industri (DI)

- Dansk Ivaerksetter Forening

- Dansk Metal

- Finansradet,

- Foreningen Registrerede Revisorer (FRR)

- Héndverksradet

- InvesteringsForeningsRadet

- Justitsministeriet (mundtlige lovtekniske bemarkninger)

- Kommunernes Landsforening (KL)

- Landsorganisationen i Danmark (LO)

- Ledernes Hovedorganistion

- Realkreditradet

- Rigsrevisionen

- Radet for Teknologi og Innovation/Ministeriet for Videnskab, Teknologi og
Udvikling.
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Generelle bemgerkninger

Advokatradet, Amtsradsforeningen, ATP, DA, Finansradet, FRR, Investerings-
ForeningsRadet, Ledernes Hovedorganisation og Realkreditradet har ikke be-
markninger til lovforslaget. CO-Industri, Dansk Metal, KL og LO stetter lov-
forslaget og har ingen bemerkninger hertil.

DI bemerker, at DI er positiv over for tanken om en privatisering af Veakstfon-
dens venturevirksomhed, idet DI finder, at udskillelsen af disse ventureaktivite-
ter vil betyde, at der kan skabes et mere rent snit i forhold til de gengse er-
hvervsfremmeaktiviteter, som ligger i den tilbagevaerende Veakstfond.

Héndveaerksradet bemarker, at det ikke fremgéar af lovforslaget, om der er gen-
nemfort analyser, der kan sandsynliggere, at den nye Vakstfond vil kunne lofte
opgaven med erhvervsfremme.

Handvearksradet konstaterer, at den privatiserede del af Vaekstfonden omtales
som “den mere kommercielle aktivitet” og skal i den forbindelse fremhave, at
formalet med et statsligt engagement ma vere at sikre risikovillig medfinansie-
ring, hvor der er et stort erhvervspolitisk og samfundsmessigt potentiale og ik-
ke at sikre volumen 1 kommercielle aktiviteter.

Handvearksradets hovedinteresse i Veaekstfonden ligger i den del af fonden, der
fremover skal varetage erhvervsfremmeindsatsen. Det fremgar af bemarknin-
gerne til lovforslaget, at Vaekstfondens bestyrelse arbejder med konkrete for-
slag til, hvordan Vekstfonden fremover kan spille en endnu mere offensiv rolle
i at udvikle flere vaekstorienterede ivaerksettervirksomheder, styrke innovatio-
nen i eksisterende virksomheder samt sikre en regionalisering af fonden. Hand-
vaerksradet ser med forventning frem til udspil fra bestyrelsen pa dette omrade.

Handverksradet finder, at det klare erhvervspolitiske fokus i den tilbagebliven-
de del af Vakstfonden ber danne grundlag for et tettere samspil med erhvervs-
organisationerne om udformningen af nye initiativer.

ATV tilkendegiver overordnet stotte til lovforslagets formdl om etableringen af
den nye store venturefond. ATV finder dog, at den nye store venturefond vil ef-
terlade et stort hul imellem de forste spade investeringer og den fase, hvor ven-
turekapitalfonde mv. normalt vil tilfere kapital til virksomhederne. Endvidere
finder ATV, at der i dag ikke er en egentlig laneord-
ning/ivaerksetterstotteordninger med mulighed for 14nefinansiering i en sterrel-
sesorden, der matcher forventningerne om udvikling af egentlige veaekstvirk-
somheder.

ATV rejser spergsmalet, om den milliard, Vakstfonden i udgangspunktet vil
allokere til den nye fond, set ud fra et samfundsmaessigt synspunkt, ikke ville
vare bedre anvendt i den tidligere fase af virksomhedernes udviklingsforleb og
i en fagligt set bredt fokuseret satsning pa virksomheder med stort potentiale.

Dansk Iverksatter Forening og Radet for Teknologi og Innovation/Ministeriet
for Videnskab, Teknologi og Udvikling anferer lignende synspunkter med fo-
kus pé, hvordan nye innovative virksomheder og teknologier bringes videre fra
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henholdsvis innovationsmiljgerne og uddannelsesinstitutionerne til egentlig
kommerciel aktivitet. Her efterlyses offentlig risikovillig kapital.

Kommentar:

Vekstfondens ventureinvesteringer har vaeret rettet mod virksomheder i de tid-
lige faser. Der har is@r vaeret fokuseret pd at foretage de nedvendige opfelg-
ningsinvesteringer, som sikrer en fortsat understettelse af virksomhederne i de-
res arbejde pa at opna fodfaste pa bl.a. internationale afsetningsmarkeder.

Det er specielt det store kapitalbehov i disse opfelgende investeringer, der ud-
gor en udfordring for det danske venturemarked, og som ger det nedvendigt at
tiltreekke privat institutionel kapital til markedet. Uden deltagelse af den private
kapital vil det ganske enkelt ikke veere muligt pé sigt at opretholde den nuvee-
rende investeringsaktivitet pA markedet endsige skabe det loft i aktiviteten, som
der reelt er behov for. Deltagelse fra private institutionelle investorer er derfor
en forudsatning for, at Danmark i fremtiden kan skabe internationale og viden-
baserede vakstvirksomheder med globalt afsetningspotentiale. Det er netop
denne mélsetning, som forfolges ved skabelsen af den nye kapitalstaerke ventu-
refond.

Vekstfondens fremadrettede fokus vil efter etableringen af den kapitalstaerke
venturefond i hejere grad end i dag blive rettet imod de helt tidlige virksom-
hedsstadier, som i dag betjenes af bl.a. innovationsmiljeer, business angels og
teknologioverforselskontorer (TTO) pé landets uddannelses- og forskningsinsti-
tutioner. Disse inkubatoraktiviteter har til opgave at medvirke til at skabe ram-
merne for opstartsvirksomhederne og finansiere de forste aktiviteter 1 selska-
berne, séledes at de herefter enten kan sta pa egne ben, kan salges til storre in-
dustrielle eller finansielle akterer eller kan opnd finansiering fra andre kilder, fx
fra venturemarkedet.

Det er Vakstfondens klare malsaetning at medvirke til at skabe storre fokus pa
dette arbejde samt at medfinansiere en reekke opstartsvirksomheder i disse fa-
ser, evt. 1 samarbejde med innovationsmiljeer, business angels eller TTO’erne.

Det er sdledes ambitionen, at Vakstfonden fremover skal investere mere end
dobbelt s meget som i dag i dette segment. Som led i Globaliseringsradets ar-
bejde indgar tillige en rekke initiativer, som vil understotte og forsterke
V&kstfondens indsats i dette segment og medvirke til, at der 1 hgjere grad byg-
ges bro mellem inkubatoraktiviteterne og kapitalmarkedet.

Med etableringen af den nye venturefond sikres det saledes ikke alene, at der
vil vere den fornedne venturekapital til radighed til at understette innovation
og fornyelse i dansk erhvervsliv gennem investeringer i og udvikling af per-
spektivrige og risikobetonede virksomheder. Det sikres samtidig, at indsatsen
over for virksomheder i de helt tidlige stadier forstaerkes.

Konkrete bemgerkninger
DI finder, at der ber foretages en form for vaerdiansattelse af de aktiver, som
medarbejderne skal kebe fra Vaekstfonden.
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DI anbefaler, at administrationsaftalen mellem Vakstfonden og det nye for-
valtningsselskab konkurrenceudsattes, hvorved Vakstfonden kan teste mar-
kedsprisen og undgi, at det nye forvaltningsselskab opnér en urimelig konkur-
rencefordel i forhold til andre lignende selskaber.

DI mener, at der ber formuleres en klar mélsatning for venturefonden, som un-
derstreger, at venturefonden skal bidrage til innovation og fornyelse i dansk er-
hvervsliv gennem investeringer i perspektivrige og risikobetonede udviklings-
projekter. Hvis prisen for at {4 private investorer med i fonden er, at man skal
give kob pé det, som var udgangspunktet - nemlig at fonden skal vere pa de
markeder, hvor andre tover - sa finder DI det tvivlsomt, om staten ber investere
1 mia. kr. i projektet.

DI finder, at staten allerede fra starten ber tilkendegive, at man agter at udtraede
af venturefonden efter en kortere arraekke.

Kommentar:
Det skal understreges, at medarbejderne ikke frikeber aktiver fra Vakstfonden,
men blot skal forvalte portefoljer af aktiver pa vegne af Vakstfonden.

Det ligger Vakstfonden meget pa sinde, at forvaltningsselskabet ikke opnér
konkurrencefordele i forhold til lignende selskaber. Det er Vaekstfondens besty-
relses ansvar lgbende at sikre, at de administrationsaftaler, Vakstfonden har
med forvaltningsselskaber, er markedskonforme. Derfor er administrationsafta-
len mellem Vakstfonden og forvaltningsselskabet udferdiget med udgangs-
punkt i de 13 forvaltningsaftaler, som Vakstfonden allerede har indgaet med
tilsvarende selskaber. I tilleeg hertil har the European Investment Fund (EIF) i
et responsum tilkendegivet, at de centrale forvaltningsprincipper i administrati-
onsaftalen er markedskonforme.

Malsatningen med den nye venturefond er netop at bidrage til innovation og
fornyelse i dansk erhvervsliv gennem investeringer i og udvikling af perspek-
tivrige og risikobetonede virksomheder. Den nye venturefond vil med andre
ord investere dér, hvor markedet tover. Dette understreges ikke mindst af, at
Vakstfonden sandsynligvis ma understotte etableringen af venturefonden med
en investering pa 1 mia. kr. @nsket om, at den nye fond skal have fokus pa in-
vesteringer i perspektivrige og innovative udviklingsprojekter vil blive pracise-
ret i administrationsaftalen, som indgés med det nye forvaltningsselskab.

Den normale levetid for en venturefond er 10-12 &r, og normalt forpligter inve-
storerne sig til at deltage i hele perioden. De private investorer vil derfor pa
etableringstidspunktet kreeve, at Vakstfonden ogsa forpligter sig til at deltage i
hele den nye venturefonds levetid. Sdfremt der imidlertid i lebet af denne peri-
ode opstar en situation, hvor Vakstfonden med fordel for sig selv og de ovrige
investorer kan afvikle sit engagement, er det en mulighed, der star &ben, og som
Vekstfonden i givet fald vil benytte sig af.

Justitsministeriet og Rigsrevisionen har ogsa afgivet konkrete bemaerkninger.
Disse bemarkninger er alene af lov- eller bevillingsteknisk karakter og er der-
for indarbejdet i det lovforslag, som fremsettes for Folketinget.
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