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kapitalfonde, som i nogle tilfeelde flytter veeksten og
arbejdspladserne ud af Danmark.

For at hjzlpe markedet pa véj og udlese det vakst-
potentiale, der ligger i et velfungerende marked for in-
novationsfinansiering, har regeringen med handlings-
planen for risikovillig kapital fra januar 2005 og se-
nest i regeringsgrundlaget "Nye Mal" fra februar 2005
fremlagt en reckke nye initiativer, der skal videreud-
vikle markedet for innovationsfinansiering pd mar-
kedsmessige vilkédr og bane vejen for flere risikovilli-
ge investeringer fra private og institutionelle investo-
rer i Danmark. Mélet er, at Danmark opbygger ét af
Europas bedst fungerende markeder for risikovillig
kapital.

Som et af de vasentligste initiativer vil regeringen
i samarbejde med pensionsinstitutter og andre private
investorer etablere en ny kapitalsteerk venturefond,
der kan sikre et loft i kompetencerne og investeringer-
ne i de tidlige faser af det danske marked for innova-
tionsfinansiering. Kapitalen tilvejebringes gennem et
samarbejde med pensionsinstitutter og private inve-
storer gennem en udskilning af Veekstfondens direkte
investeringsenheder, hvilket forventes at skabe et
samlet kapitalgrundlag p& 3-4 mia. kr..

En forudsatning for at tilskynde pensionsinstitutter
og andre private institutionelle investorer til at foreta-
ge investeringer i det danske marked for innovations-
finansiering er, at det forventede afkast herved er kon-
kurrencedygtigt med alternative investeringsmulighe-
der i tilsvarende markeder i udlandet. Der er i Vaskst-
fonden gennem de seneste 5 ar inden for sektorerne
Life Science (bioteknologi og medikoteknik) og Tech
(informations- og telekommunikationsteknologi, soft-
ware, hardware og materialeteknologi) skabt investe-
ringsenheder, som har opbygget kompetencer, der gor
det muligt for disse at tiltreekke kapital fra private in-

vestorer. Dette skyldes, at Vakstfonden siden strate-

giskiftet i 2001 — hvor fondens produktportefelje bl.a.
blev omlagt til egenkapitalinvesteringer i savel vackst-
virksomheder som i venturefonde — har fokuseret p at
tiltreekke de specialiserede kompetencer, der er ned-
vendige for at identificere og udvikle vakstvirksom-
heder med et attraktivt afkast. Det er netop denne
kombination af investeringskompetencer og hidtidige
resultater, som de private investorer eftersperger.
Vekstfonden har saledes de seneste 5 &r investeret i
mere end 120 virksomheder og i 13 udviklingsselska-
ber og har dermed veeret en af de mest aktive venture-
investorer i Europa.

Med de seneste 5 érs investeringserfaring fra
Vakstfonden vurderes disse investeringsenheder i

dag at veere i stand til at generere afkast, som er kon-
kurrencedygtige med investeringsalternativer i udlan-
det. Hvis private investorer imidlertid skal se Veekst-
fondens investeringsenheder som et attraktivt alterna-
tiv til forvaltningsselskaber/venturefonde i udlandet,
krzever det dog, at kapitalforvaltningen sker pa mar-
kedskonforme betingelser. I modsat fald kan det ikke
forventes, at investeringsenhederne kan tiltreekke ka-
pital fra private investorer. Vakstfondens investe-
ringsenheder udskilles pa den baggrund i et privatejet
forvaltningsselskab, som giver de investeringsansvar-
lige mulighed for at operere p& markedsvilkar og der-
med konkurrencedygtige betingelser.

Med lovforslaget tager regeringen endnu et vigtigt
skridt i retning mod at skabe de bedst mulige rammer
for innovative virksomheder i Danmark og opfylde vi-
sionen om at medvirke til skabe &t af Europas bedst
fungerende markeder for risikovillig kapital. Da det er
forudsat, at hovedparten af kapitalen til den nye kapi-
talsteerke venturefond tilvejebringes fra private inve-
storer, mens Vakstfondens investeringsenheder ud-
gor fundamentet for forvaltningen, krever det, at der
foretages en rekke mindre justeringer i lov om
VekstFonden med henblik pa at skabe det nedvendi-
ge lovmassige grundlag for etableringen.

Modellen for etablering af den nye venturefond

" Den nye venturefond vil blive etableret ved at ud-

skille Vakstfondens investeringsenheder inden for
sektorerne Life Science.og Tech i et privat forvalt-
ningsselskab, der vil blive ejet af de investeringsan-
svarlige. Forvaltningsselskabet sigter pa at rejse 1
mia. kr. pa det private marked til nyinvesteringer bl.a.
inden for de tidlige virksomhedsfaser i Life Science
og Tech sektorerne. Disse midler suppleres af et til-
svarende beleb fra Vakstfonden, saledes at den nye
fond kan foretage nyinvesteringer pé op til 2 mia. kr.
Der arbejdes dog pé at opna et investeringstilsagn fra
den Europeziske Investeringsfond (EIF), og safremt
dette opnas, vil Vakstfondens kapitaltilfersel blive re-
duceret med et beleb svarende til investeringstilsagnet
fra EIF. Endvidere kan anmodning fra de private inve-
storer i fonden betyde en reduktion af Vakstfondens
kapitalforpligtelse.

EIF, der investerer i venturefonde i hele Europa,
skal sammen med private investorer sikre, at bade for-
mueforvaltningen og investeringerne sker pa rent
kommercielle vilkar uden statsstotteclementer.,

Samtidig med udskillelsen af Vakstfondens inve-
steringsenheder indgds en formueforvaltningsaftale
med det nye forvaltningsselskab vedrerende Vackst-
fondens eksisterende portefelje af direkte investerin-



