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Lov om andring af lov om VakstFonden
(Lovmaessige rammer for en ny kapitalstaark venturefond)

§1

| lov om VakstFonden, jf. lovbekendtgerelse nr. 549 af 1. juli 2002 som senere andret ved § 31 i lov nr.
451 &f 7. juni 2001 og 8 12 lov nr. 394 af 28. mgj 2003 samt § 27 i lov nr. 1414 &f 21. december 2005, fore-
tages falgende aandringer:

1.1 82, stk. 9, indsadtes efter »finansi eringsinstrumenterne«: ” og uddelegering af opgaver«.
2. § 3, stk. 3, affattes siledes:

»3k. 3. Bestyrelsen tredfer afgerelse om finansieringstilsagn pa grundlag af indstilling fra fondens sekretari-
at. Bestyrelsen kan fastsadte neamere regler for henlagggel se af visse afgarel ser til sekretariatet eller til selv-
staandige enheder, der tillige kan modtage private midler til forvaltning. Bestyrelsens afgarel ser er endedligex

3.1 84, stk. 1, indsadtes efter »erhvervsfremmesystem: »og varetagel se af opgaver med forvaltning af fon-
dens kapitalanbringelser i virksomheder og udviklingssel skaber«

4.1 8 6 indsadtes som stk. 4:

»3k. 4. Kapitalanbringelse i virksomheder og udviklingssel skaber forvaltes efter principperne for den passi-
ve kapital i stk. 1, nér de pagaddende virksomheder og udviklingssel skaber ikke laangere anses for omfattet
af fondens erhvervsfremmende formal. Indteegter fra og udgifter til fondens forvaltning af disse kapitalan-
bringelser tilfalder og afholdes af fondens midler. Denne forvaltning kan af bestyrelsen efter forudgaende
godkendelse af gkonomi- og erhvervsministeren henlasgges til en selvstaandig enhed.«

§2

Sk. 1. Loven trader i kraft dagen efter offentliggerelse i Lovtidende.



Bemaerkninger til lovforslaget
Almindelige bemaar kninger

1. Indledning

Regeringen har med en serie nye initiativer sat ivaaksadteri og innovation hgjt pa den politiske dagsorden.
Malet er, at Danmark skal vagre blandt de lande i verden, hvor der startes flest vaskstvirksomheder. Samlet
set ma det forventes, at disse initiativer i de kommende ar vil faretil, at vassentligt flere nye ideer skal testes
for kommerciel holdbarhed og mange siden hen finansieres i forbindelse med opstart af virksomhed og de
senere vakstfaser. Det er en stor udfordring for et marked, der allerede i dag har betydelige vanskeligheder
ved at fremskaffe den nadvendige kompetente kapital til de virksomheder, som bl.a. etableres med udgangs-
punkt i innovationsmiljgerne og i uddannel ses- og forskningsinstitutionerne.

Sammenlignet med de bedste europadske lande som f.eks. England og Sverige er det danske marked for
innovationsfinansiering relativt lille. | perioden 2001 til 2004 |4 det gennemsnitlige investeringsniveau pa
lidt under 0,2 pct. af BNP, mens det i Sverige |8 pd omkring 0,6 pct. af BNP. Der har dog i de senere & vaget
en ganske kraftig vakst pa det danske marked. | perioden fra starten af 90’ erne og frem til i dag er markedet
for innovationsfinansiering mere end tidoblet. Det er en betydeligt kraftigere vakst end i lande som f.eks.
Tyskland, Finland og Irland. Den kraftige vaekst har isaa fundet sted i de tidlige faser.

Selv om det sdledesi de senere & er lykkedes at styrke tilgangen af kapital til detidlige faser, er det samlede
danske marked for innovationsfinansiering imidlertid endnu umodent sammenlignet med de farende lande. |
international malestok er de danske fonde/selskaber inden for innovationsfinansiering relativt sma, og ofte
fordeles investeringerne ud pa mange virksomheder og i sma portioner. Den gennemsnitlige venturefonds-
sterrelsei Danmark er paca. 340 mio. kr. Til sammenligning ligger den gennemsnitlige fondsstarrelse i USA
pa 1 mia. kr. Sidste & modtog portefeljesalskaberne i danske venturefonde gennemsnitligt ca. 6 mio. kr. i
innovati onsfinansi ering. P& europad sk niveau er kapitalindskuddene gennemsnitligt 3-4 gange sterre.

En konsekvens af de sma finansieringsrunder er, at nystartede virksomheder med relativt korte mellemrum
skal sgge ny kapital pa markedet. Dette er en meget ressourcekraevende proces, der kan tage alt fra 6-24 ma-
neder. Det farer til et langsommere vakstforlab og i nogle tilfadde til, at det slet ikke lykkes at skabe vak-
sten, fordi ressourcerne og tiden i hgjere grad bruges pa at rejse kapital frem for at udvikle virksomheden. Da
venturefinansierede virksomheder som hovedregel vil veare aktarer pa det globale marked, betyder disse
forskellei finansieringsmuligheder og -vilkar en konkurrencemaessig svaekkel se af de danske virksomheder.

Selvom udviklingen af markedet for innovationsfinansiering i de tidlige faser har i de seneste & har vaget
positiv, har udviklingen isaa vamret béret af det offentlige, herunder ikke mindst af Vakstfonden. Det offent-
lige stér sdledes i dag for ca. to tredjedele af investeringerne i de tidlige faser. Denne meget store offentlige
andel er nagope holdbar i laangden. Dels fordi der ikke vil veae tilstraskkelig kapital til radighed til at finan-
siere de ideer og den viden, der udspringer af regeringens styrkede indsats inden for forskning, ivaaksadteri
og innovation. Dels fordi det kan medvirke til, at private kompetencer ikke i tilstraskkelig grad opbygges, og
dermed hindres opbygningen af et privat og sel vbaarende marked.

Det danske marked for innovationsfinansiering er sdledes isaa karakteriseret ved en betydelig mangel pa
kapacitet til at baare teknologibaserede vaskstvirksomheder frem til globae vinderpositioner. Der er sdledes
mangel pa den helt afgarende kobling mellem kapacitet til at yde ledelsesmasssig sparring og styrke virk-
somhedernes netvaak pa den ene side og tilstraskkelig med kapital til at kunne baare virksomhederne frem til



aftestning af markedsstrategien og ekspansion af virksomhedernes organisation til global skala pa den anden
side. Mange nystartede virksomheder sadges derfor ogsa ganske tidligt til udenlandske firmaer og/eller kapi-
talfonde, somi nogle tilfadde flytter vaksten og arbejdspladserne ud af Danmark.

For at hjad pe markedet pa vej og udlgse det vakstpotentiale, der ligger i et velfungerende marked for inno-
vationsfinansiering, har regeringen med handlingsplanen for risikovillig kapital fra januar 2005 og senest i
regeringsgrundlaget "Nye MaA" fra februar 2005 fremlagt en raskke nye initiativer, der skal videreudvikle
markedet for innovationsfinansiering pa markedsmaessige vilkar og bane vejen for flere risikovillige investe-
ringer fra private og ingtitutionelle investorer i Danmark. Malet er, at Danmark far ét af Europas bedst funge-
rende markeder for risikovillig kapital.

Som et af de vassentligste initiativer vil regeringen i samarbejde med pensionsinstitutter og andre private
investorer etablere en ny kapitalstawk venturefond, der kan sikre et |gft i kompetencerne og investeringerne i
de tidlige faser af det danske marked for innovationsfinansiering. Kapitalen tilvejebringes gennem et samar-
bejde med pensionsingtitutter og private investorer gennem en delvis privatisering af Vakstfonden for der-
med at skabe et samlet kapitalgrundlag pa 3-4 mia. kr.

En forudsadning for at tilskynde pensionsinstitutter og andre private institutionelle investorer til at foretage
investeringer i det danske marked for innovationsfinansiering er, at det forventede afkast herved er konkur-
rencedygtigt med alternative investeringsmuligheder i tilsvarende markeder i udlandet. Der er i Vakstfonden
gennem de seneste 5 & inden for sektorerne Life Science (bioteknologi og medikoteknik) og Tech (informa-
tions- og telekommunikationsteknologi, software, hardware og materialeteknologi) skabt investeringsenhe-
der, som har opbygget kompetencer, der ger det muligt for disse at tiltraskke kapital fra private investorer.
Dette skyldes, at Vakstfonden siden strategiskiftet i 2001 — hvor fondens produktportefgalje bl.a. blev omlagt
til egenkapitalinvesteringer i savel vakstvirksomheder som i venturefonde — har fokuseret pa at tiltraskke de
specialiserede kompetencer, der er nadvendige for at identificere og udvikle vakstvirksomheder med et at-
traktivt afkast. Det er netop denne kombination af investeringskompetencer og track record, som de private
investorer eftersparger. Vakstfonden har sdledes de seneste 5 ar investeret 1,6 mia. kr. i mere end 120 virk-
somheder og 11 udviklingssel skaber og har dermed vazret den mest aktive ventureinvestor i Europa.

Med de seneste 5 ars investeringserfaring fra V askstfonden som yderligere erfaringsbase vurderes disse inve-
steringsenheder derfor i dag i stand til at sandsynliggere over for de private investorer, at de kan skabe af-
kast, som er konkurrencedygtige med investeringsalternativerne i udlandet. Hvis private investorer imidlertid
skal se Vakstfondens investeringsenheder som et attraktivt alternativ til forvaltningssel skaber/venturefonde i
udlandet, kraever det dog, at der ikke kan opstatvivl om, at kapitalforvaltningen vil ske pa samme vilkar, dvs.
pa markedskonforme betingel ser og ud fra afkastmasssige hensyn alene. | modsat fald kan det ikke forventes,
at investeringsenhederne kan tiltrakke kapital fra private investorer. V akstfondens investeringsenheder ud-
skilles pa den baggrund i et privatejet forvaltningsselskab, som giver de investeringsansvarlige mulighed for
at operere pa markedsvilkar og dermed konkurrencedygtige betingelser.

Med lovforslaget tager regeringen endnu et vigtigt skridt i retning mod at skabe det bedst mulige klima for
innovative virksomheder i Danmark og opfylde visionen om at skabe ét af Europas bedst fungerende marke-
der for risikovillig kapital. Da det er forudsat, at hovedparten af kapitalen til den nye kapitalstaarke venture-
fond kommer fra private investorer, mens Vakstfonden udger fundamentet for fonden, kreever det, at der
foretages en raskke mindre justeringer i lov om Vakstfonden med henblik pa at skabe det nadvendige lov-
maessige grundlag for etableringen af den nye venturefond.



Modellen for etablering af den nye venturefond

Den nye venturefond vil blive etableret ved at udskille Vakstfondens investeringsenheder inden for sekto-
rerne Life Science og Tech i et privat forvaltningsselskab, der vil blive get af de investeringsansvarlige. For-
valtningsselskabet 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 segmentet. Disse midler suppleres af et tilsvarende bel gb fra
Vakstfonden, sdledes at den nye fond kan foretage nyinvesteringer paop til 2 mia. kr. Der arbejdes dog pa at
opna et investeringstilsagn fra den Europadske Investeringsfond (EIF), og safremt dette opnas, vil Vakstfon-
dens kapitaltilfarsel blive reduceret med et belgb svarende til investeringstilsagnet fra EIF.

Samtidig med udskillelsen af Vakstfondens investeringsenheder indgés en forvaltningsaftale med det nye
forvaltningssel skab vedrarende Vakstfondens eksisterende portefelje af direkte investeringer inden for Life
Science og Tech. Denne portefalje bestdr af investeringer i en rakke selskaber, der ikke langere har behov
for offentlig involvering som i de tidligere faser, og hvor V akstfondens fortsatte engagement og investering
derfor alene skal tilgodese hensynet til at opna et betryggende afkast pdinvesteringerne for V akstfonden.

Kapitaltilfarden fra Vakstfonden til nyinvesteringerne i den nye venturefond kan finde sted med udgangs-
punkt i den eksisterende lovgivning. Der skal dog i lov om Vakstfonden gives hjemmel til, at fondens besty-
relse efter gkonomi- og erhvervsministerens godkendel se kan udskille forvaltningen af dele af Vakstfondens
aktiver til private enheder. Det drejer sig om eksisterende investeringer i virksomheder og udviklingssel ska-
ber, som ikke laengere er omfattet af fondens erhvervsfremmeformal, og hvor det afggrende er at sikre staten
og Vakstfonden det bedst mulige afkast. Det er sdledes forvaltningen af Vakstfondens modne aktive kapi-
talanbringelser, der undergives en ekstern forvaltning, mens gjerskabet fortsat forbliver hos Vakstfonden.

Det bemaakes i denne sammenhaang, at der med lovforslaget ikke tilsigtes aandringer i Vakstfondens formal
eller aktiviteter. Med udskillelsen af investeringsenhederne og en rakke af Vakstfondens eksisterende inve-
steringer sker der imidlertid en klar opsplitning af Vakstfondens mere kommercielle aktiviteter og V akstfon-
dens erhvervsfremmeindsats, som medferer, at den fortsadtende Vakstfond far mulighed for at fokusere end-
nu mere pa udviklingen og fremvaeksten af nye vakstvirksomheder. Pa den baggrund arbejder V akstfondens
bestyrelse derfor pa en raskke konkrete forslag til, hvordan Vakstfonden fremover kan spille en endnu mere
offensiv rollei at udvikle flere vakstorienterede ivaarksadtervirksomheder samt styrke innovationen i eksiste-
rende virksomheder, herunder bl.a. igennem en regionalisering af V akstfonden som sikrer, at fondens kompe-
tencer og finansieringsprodukter som fx vaekstkautioner og kom-i-gang-1an kommer bredt ud i landet og for-
ankres i samarbejde med lokale aktarer. Tilbagel gbet fra investeringerne i den nye venturefond og fra V aekst-
fondens gvrige investeringsaktiviteter vil blive anvendt til styrkelse af denneindsats.

Det bemaakes i gvrigt, at Vakstfonden i 2004 opharte med at anvende et stort "F’ i navnet pa grund af, at
dette gav anledning til stavemasssige forviklinger. | dette lovfordag staves Vakstfonden derfor med et lille
’1f” .

2. Gaddenderet

2.1. Vakstfondens etablering og strategi

Vakstfonden blev etableret ved lov nr. 937 af 27. december 1991 om Dansk Erhvervsudviklingsfond. Fon-
den blev formelt etableret den 19. oktober 1992 ved bekendtgerelse nr. 844 af 16. oktober 1992 med en
grundkapital pa 2 mia. kr. Formalet med fondens etablering var bl.a. —som anfert i bemaarkningerne til lov-
fordag nr. L 80/1991 fremsat den 30. oktober 1991 vedtaget den 20. december 1991 - at yde medfinansie-
ring af issa sma og mellemstore virksomheders risikobetonede udviklingsprojekter med et teknologisk eller
markedsmasssigt sigte.



| takt med de aandrede behov for finansiering af disse virksomheder er lov om Dansk Erhvervsudviklings-
fond, der i 1993 skiftede navn til VakstFonden, aandret ved falgende love:

- lov nr. 257 af 6. maj 1993 om andring af lov om Dansk Erhvervsudviklingsfond og lov
om paligningen af indkomst- og formueskat til staten (ligningsloven),

- lov nr. 284 af 27. april 1994 om andring af forskellige lovbestemmel ser om inddrivelse af
statskrav. (L gnindeholdel se og modregning i visse erhvervs- og miljetilskud),

- lov nr. 366 af 14. juni 1995 om andring af lov om VakstFonden og ligningsloven,

- lov nr. 1204 af 27. december 1996 om amdring af forskellige lovbestemmel ser om inddri-
velse af gadd til det offentlige (Effektivisering af det offentliges restanceinddrivel se),

- lov nr. 1008 af 23. december 1998 om andring af lov om VakstFonden, lov om statsga-
ranti til udviklingsvirksomhed og lov om paligningen af indkomstskat til staten (lignings-
loven),

- lov nr. 410 af 31. maj 2000 om andring af lov om VakstFonden og lov om péligningen af
indkomstskat til staten (ligningsloven). (Garantier for udlan til udviklingsaktiviteter i
mindre virksomheder, supplerende instrumenter til at finansiere meget risikobetonede pro-
jekter og adgang til, at VakstFonden kan formidle kontakt mellem virksomheder og pri-
vate investorer),

- lov nr. 413 af 31. maj 2000 om andring af lov om VakstFonden. (Jobskabelse pa sazrlige
vilkar),

- lov nr. 1286 af 20. december 2000 om aandring af ligningsloven, lov om VakstFonden og
forskellige andre love (Beskathing ved aflgnning i form af aktier, tegningsretter og aktie-
kaberetter),

- lov nr. 105 af 13. februar 2001 om andring af lov om VakstFonden og ligningsloven.
(Udvidelse af VakstFondens muligheder for at yde medfinansiering til enkeltvirksomhe-
der og udviklingsselskaber og visse muligheder for at yde medfinansiering til virksomhe-
der, der ikke er sma og mellemstore),

- lov nr. 451 & 7. juni 2001 om erhvervsudvikling,

- lov nr. 278 a 8. maj 2002 om andring af lov om VakstFonden. (Justeringer efter ressort-
omlaggning og administration af |anegarantier m.v.),

- lov nr. 394 af 28. maj 2003 om andring af ligningsloven og forskellige andre love. (For-
bedring af vilkéarene for medarbejderaktieordninger), og

- lov nr. 1414 af 21. december 2005 om andring af forskellige skattelove m.v. (Andringer
som falge af aktieavancebeskatningsloven).

Den mest gennemgribende aandring af lov om Vakstfonden fandt sted i 2000/2001 pa baggrund af et ud-
valgsarbejde om fondens virksomhed og sasmmenhaangen med udviklingen i markedet for risikovillig kapital.
Udval gets konklusioner fremgar af ” Sammenfatning af dreftelser i VakstFondsudvalget”. Disse blev supple-
ret af Erhvervsministeriets baggrundsrapport om ”VakstFonden i den ny gkonomi” til belysning af Vakst-
Fondens hidtidige virke, udfordringerne fra den nye gkonomi og erfaringen med innovationsfinansiering i
andre lande. VakstFondsudval get var bredt sammensat af repraesentanter fra erhvervdlivet og ventureinveste-
ringsmiljget samt de bergrte ministerier.

VakstFondsudval get fremhaevede bl.a., at det er centralt, at V akstFonden far mulighed for at operere hurti-
gere, smidigere og endnu mere effektivt i fremtiden. Udvalget papegede endvidere, at Vakstfondens store
tab kombineret med et forholdsvis lavt nominelt afkast pa grundkapitalen, der primaat var placeret i obliga-
tioner, samt en @get udlansvolumen medferte, at V akstfondens egenkapital beholdning var for nedadgéende.
Denne tendens forventede udvalget forstaaket yderligere, med mindre fondens aktivitetsniveau blev reduce-
ret betydeligt eller aktivitetsformerne aandret, s det samlede nettotab blev mindsket.



Udvalget anbefalede, at VVakstfonden skulle aktivere en starre del af sin egenkapital inden for de davearende
lovgivningsmaessige rammer, herunder at kravet til egenkapital niveauet forblev uaandret.

V akstFondsudval gets vurderinger og anbefalinger blev fulgt op af et lovfordag — nr. L 62/2000 — med hen-
blik pa at gge Vakstfondens aktivitetsniveau og samtidig reducere tabene. Et vaesentligt element i denne
seneste starre omlaggning af Vakstfonden, var, at de succesfulde projekter skal give et afkast til institutionen,
som betyder, at der efterfalgende er flere midler til radighed for nye projekter og initiativer.

Denne strategi valgte man, da det siden etableringen af Vakstfonden har vagret forudsat, at fondens bestyrel-
se er uafhangig og erhvervsorienteret. Det er sdledes ogsa forudsat, at det begramsede antal bestyrel sesmed-
lemmer vadges for at sikre en sa handlekraftig bestyrelse som muligt. Der er lagt vasgt pa, at bestyrel sesmed-
lemmerne skal besidde erhvervsmasssig indsigt.

Pa den baggrund er Vakstfondens bestyrelse efter loven ogsa ansvarlig for tilrettelaaggel sen af fondens ad-
ministration, og det er bestyrelsens opgave at tredfe afgerel se om medfinansiering pa grundlag af sekretaria-
tets sagsbehandling. Vakstfondens bestyrel ses saarlige sammensagning og kvalifikationer har medfert, at den
tillige efter loven er forpligtet til at forvalte fondens midler til sterst mulig gavn for fondens formal. Heri
ligger dels, at medfinansiering skal ydes til de mest perspektivrige projekter i forhold til malsaeningen. Dels
at fondens formue skal placeres sdledes, at der sikres den hgjst mulige forrentning kombineret med en be-
tryggende sikkerhed.

| tilknytning hertil er det fastsat, at samtlige udgifter til fondens administration, herunder ogsa bestyrel sesho-
norarer og udgifter i forbindel se med fondens etablering, afholdes af fonden.

Vakstfondens bestyrel se har sdledes to overordnede ansvarsomrader: 1) At tredfe afgerelse om medfinansie-
ring inden for formalsparagraffen, og 2) at sikre en placering af den del af fondens aktiver, som ikke benyttes
til medfinansiering inden for formalsparagraffen, pa en sddan méde, at der sikres den hgjst mulige forrent-
ning kombineret med en betryggende sikkerhed.

Det er pa denne baggrund afgerende, at der samtidig med udskillelsen af de investeringsansvarlige i Vakst-
fondens Life Science og Tech enheder indgas en forvaltningsaftale med det nye forvaltningssel skab vedre-
rende V akstfondens portefalje af direkte investeringer inden for samme segmenter. Uden en sadan forvalt-
ningsaftale vil det forventede tilbagel gb til Vakstfonden fra disse investeringer blive vaesentligt reduceret, og
hensynet til at opna det hgjst mulige afkast vil ikke blive tilgodeset.

Det er forudsat, at Vakstfondens kapital forvaltes pa en sddan méde, at der ikke er behov for yderligere kapi-
taltilfarsel. Sdledes skal bestyrelsen i forvaltningen af fondens midler sigte mod, at egenkapitalen udger
mindst 1,7 mia. kr., jf. § 3, stk. 5, i lov om Vakstfonden, pa basis af det nuvaarende statslige kapitalindskud
pa 2 mia. kr. Opfyldelsen heraf pases bl.a. af rigsrevisorerne, da Rigsrevisorlovens bestemmel ser vedregrende
revision og rapportering til statsrevisorerne gadder for Vakstfonden.

Konklusionerne i ” Sammenfatning af dreftelser i VakstFondsudvalget” fra 2000, der farte til lovaandringen i
2001 (L nr. 62/2000), beted imidlertid, at Vakstfonden siden har aktiveret en langt hgjere andel af egenkapi-
talen. P4 denne baggrund samt med udgangspunkt i en bredere anvendelse af egenkapitalinstrumentet har
Vakstfonden siden 2001 benyttet en stor del af indskudskapitalen pa 2 mia. kr. til aktiv medfinansiering.



2.2. Hovedindholdet af den gad dende lov om Vekstfonden

1. Vakstfondens formal er —som angivet i lovens § 1 — at fremme innovation og fornyelsei erhvervslivet for
derigennem at opna starre samfundsgkonomisk afkast. Formal sbestemmel sen for fonden er redaktionelt aand-
ret senest i 2001, men indholdsmaessigt er fondens formal uaandret siden etabl eringen.

Fondens formd omfatter den aktive erhvervsfremmeindsats, mens fondens interne forhold, herunder ledelse
og kapitalforvaltning, er sagskilt reguleret.

2. Efter Vakstfondsovens § 2 er fondens fokus medfinansiering af issa sma og mellemstore virksomheders
omkostninger til gennemferelse af perspektivrige og risikobetonede udviklingsprojekter inden for forskning
og udvikling af produkter, produktionsmetoder eller serviceydelser. Hertil kommer markedsudvikling, der
dog péa de udenlandske markeder ogsa er dakket af andre offentlige initiativer. Afgramsningen af sma og
mellemstore virksomheder (SMV) f@lger Europa-K ommissionens definition heraf.

Vakstfonden kan ogsa deltage i finansieringen af projekter i starre virksomheder, herunder de sdkaldte
" gpin-off” -virksomheder, der er nsamere defineret i bekendtgerelsens § 2, stk. 3.

Udover kapitaltilfersel til SMV kan Vakstfonden ogsd medfinansiere de sdkaldte " udviklingssel skaber”.
Ved udviklingssel skaber forstas efter Vakstfondslovens § 2, stk. 3, selskaber, der tilfarer kapital og kompe-
tencetil innovation og fornyelse af enkeltvirksomheder.

Det er ikke kun virksomhedsstarrelsen, der er afgerende for, om der kan opnas kapital fra Vakstfonden.
Virksomhederne skal ogsa have saalige perspektivrige udviklingsaktiviteter med et langt eller mellemlangt
sigte, som ikke uden fondens medvirken vil kunne ventes gennemfert, eller som vil blive vasentligt frem-
skyndet som felge af medfinansieringen.

Vakstfonden vurderer i hvert enkelt tilfedde, om en virksomheds udviklingsaktivitet, jf. ovenstdende, er
kvalificeret til at modtage kapitalindskud fra fonden. Da virksomhederne og deres udviklingsaktiviteter for-
andrer sig betydeligt over tid med hensyn til f.eks. kapitalbehov, geografisk udspredelse og behovet for of-
fentlig involvering/indsats, svarer den geddende afgramsning af fondens erhvervsfremmende fokus ikke til
det lange udviklingsperspektiv, som praeger vakstvirksomhedernes ve til succes. Sdledes gar der typisk 5-7
ar fradet farste kapitaltilskud i en virksomhed til tidspunktet, hvor investorerne kan fa et tilbagel @b frainve-
steringen. Pa denne baggrund opstar behovet for pa et tidspunkt i forlgbet pa 5-7 & at lade Vakstfondens
investering forvalte ud framere kommercielle overve el ser.

3. Finansieringsinstrumenterne for Vakstfonden er opregnet i lovens § 2, stk. 4-7, og indeholder beskrivelse

af felgende muligheder:

- lanegarantier for pengeinstitutters udlan til udviklingsaktiviteter i mindre virksomheder,

- tilskud,

- |&n med forskellige former for tilbagebetalingsvilkar,

- kapitalindskud, herunder erhvervelse af aktier,

- garantier og

- andre lignende finansieringsinstrumenter, hvorom gkonomi- og erhvervsministeren fastsadter naamere
bestemmel ser efter forslag fra \V akstfonden.

Herudover kan Vakstfonden med henblik pa at understette finansieringen af udviklingsprojekter tage initia-
tiver, der sigter pa at formidle kontakt mellem private investorer og sma og mellemstore virksomheder.
Vakstfonden kan ogsa tage andre initiativer, som kan understette fondens muligheder for at fremme udvik-
lingen af et velfungerende marked for finansiering af innovation og fornyelse. Endvidere kan gkonomi- og



erhvervsministeren henlaggge varetagelsen af andre statsige erhvervsfremmeordninger vedregrende formid-
ling af risikovillig kapital til innovation og fornyelse til VVakstfonden, hvilket f.eks. har vazet tilfaddet med
ordningerne for Vakstkaution og Kom-i-gang lan.

Opregningen af finansieringsinstrumenter knytter sig til Vakstfondens opfyldelse af sit overordnede formal.
Derimod er der ingen anknytning til placering og anvendelse af fondens grundkapital, som der redegares
naamere for nedenfor.

4. Vakstfonden ledes af en bestyrelse bestdende af en formand og fem andre medlemmer. Formanden og de
evrige bestyrel sesmedlemmer udpeges af gkonomi- og erhvervsministeren for indtil tre & ad gangen og kan
udpeges i at to gange. To medlemmer udpeges efter indstilling fra Danmarks Erhvervsrad, og et mediem
udpeges efter indstilling fra Rédet for Teknologi og Innovation.

Bestyrelsen sammensadtes sdledes, at der er reprassenteret bred erhvervsmasssig indsigt inden for ledelse,
afsagning, finansiering og ventureinvestering, arbejdsmarkedsforhold, teknologi samt de saarlige forhold, der
knytter sig til sma og mellemstore virksomheder.

Den daglige administration af Vakstfonden varetages af et selvstamndigt sekretariat ledet af en direktar, der
refererer til bestyrelsen. Fondens direkter udnaa/nes af gkonomi- og erhvervsministeren efter indstilling fra
bestyrel sen.

For sa vidt angdr besl utningskompetencen i de konkrete sager om tilfersel af kapital, tilkommer denne for-
melt bestyrelsen, jf. lovens § 3, stk. 3. Bestyrelsen har dog siden fondens etablering haft hjemmel til at hen-
lagyge visse afgarel ser til sekretariatet. Denne bemyndigelse er udmantet i en forretningsorden for bestyrel-
sen.

Med henblik pa at sikre Vakstfondens uafhaagighed og undga sammenblanding af erhvervsmaessige og
politiske hensyn i de enkelte sager er det i Vakstfondsloven fastsat, at bestyrelsens afgarelser er endelige og
sdledes ikke kan indbringes for gkonomi- og erhvervsministeren.

Et andet element i sikringen af, at Vakstfonden arbejder ud fra erhvervsorienterede rationaler er, at fonden
ikke er omfattet af det offentlige len- og ansadtel sessystem. Siden fondens etablering har det medfert, at
medarbejdere fra det private erhvervsiv er rekrutteret, og at ansadtel sesforholdene er tilpasset de aktuelle
vilkar pa det private arbejdsmarked, herunder implementering af incitamentsordninger efter praesterede resul-
tater.

Udover det overordnede ansvar for fondens formal sbestemte aktiviteter har bestyrelsen ansvaret for at forval-
te fondens midler til starst mulig gavn for fondens formdl. Bestyrelsen skal i forvaltningen af fondens midler
sigte mod, at egenkapitalen udger mindst 1,70 mia. kr.

Vakstfondens kapital er i den daglige drift opdelt i en passiv og aktiv anbringelse, hvoraf ca. halvdelen er
placeret i obligationer, og den anden halvdel aktivt i virksomheder og udviklingssel skaber, jf. lovens 8 6 og
beskrivel sen nedenfor.

Vakstfondens bestyrelse aflasgger arligt et regnskab samt en beretning om sin virksomhed til gkonomi- og
erhvervsministeren, herunder et budget for fondens aktiviteter.



5. Vakstfonden har de seneste 5 ar tilfart kapital til mere end 120 virksomheder og deltaget i etableringen af
11 udviklingsselskaber. Samlet har Vakstfonden tilfart virksomheder og udviklingsselskaber 1,6 mia. kr. og
givet tilsagn om yderligere tilfarsel af 800 mio. kr. Kapitaltilferden er sket sammen med private investorer
pa fadles kommercielle vilkar, hvor Vakstfonden har bidraget med bade viden og erfaring samt den nedven-
dige risikovillige kapita, som ikke kunne skaffes pa det private kapitalmarked.

Forvaltningen af V akstfondens kapital og kontrol hermed blev fastlagt ved etableringen i 1991 samtidig med
Grundforskningsfonden, og begge fonde blev tilfart hver 2 mia. kr. hidrarende fra statens privatisering af
Statsanstalten for Livsforsikring. Med grundkapitalen forudsadtes Vakstfonden at kunne varetage dels sit
formd og dels omkostningerne til den daglige drift, herunder ledelse og kontrol m.v. Udover afkastet af
grundkapitalen kan fonden modtage gaver og yderligere midler til varetagelsen af nye erhvervsfremmefor-
mal, sdsom administrationen af garantiordningerne V akstkaution og Kom-i-gang-lan.

Den del af indskudskapitalen, der ikke anvendes aktivt i medfinansiering af virksomheder, placeres i vaadi-
papirer m.v. til hgjest mulig forrentning kombineret med en betryggende sikkerhed. Vakstfonden har i dag
denne passive kapital anbragt til forvaltning i en ragkke sterre pengeinstitutter.

Sondringen mellem aktiv og passiv kapital er dog i praksis meget vanskelig, da Vakstfondens kapitalindskud
i virksomheder, der udvikler sig gunstigt (f.eks. ved en bgrsnotering pa danske eller udenlandske berser), kan
betegnes som bade aktiv og passiv. Tilsvarende gadder med hensyn til indskud i udviklingsselskaber, der
forvalter store belgb med kapitalindskud i bade noterede og unoterede virksomheder.

Bestyrelsen har det umiddelbare ansvar for Vakstfondens drift, herunder kapitalforvaltning. Derudover er
fonden underkastet et flersidigt tilsyn fra dels @konomi- og Erhvervsministeriet, og dels Rigsrevisionen og
en statsautoriseret revisor, som bestyrel sen udnaevner for tre & ad gangen.

@konomi- og erhvervsministeren og revisorerne kan til enhver tid afkraeve Vakstfonden enhver oplysning,
som ministeren og revisorerne anser for forngden. @konomi- og erhvervsministeren og revisorerne skal til
enhver tid have adgang til at gere sig bekendt med fondens bager, regnskaber og virksomhed i @vrigt. Revi-
sorerne kan til enhver tid foretage revision og regnskabsgennemgang pa det sted, hvor regnskaberne fares,
eller hvor det ngdvendige materiale i gvrigt findes, jf. lovens 88 7-10.

3. Lovfordagets hovedindhold

Lovforslaget indeholder de nadvendige bemyndigelser til Vakstfondens bestyrelse til at fortssdte arbejdet
med etableringen af en ny stor dansk venturefond med vaesentlig privat deltagel se. En forudsagning herfor er,
at Vakstfonden kan udskille forvaltningen af de eksisterende portefaljesel skaber til et privat forvaltningssel-
skab.

Den vassentligste begrundelse for at placere forvaltningen af Vakstfondens eksisterende investeringer i et nyt
forvaltningsselskab er, at de personer, der udskilles fra Vakstfonden, hidtil har forestaet denne opgave. Disse
medarbejdere har derfor et indgdende kendskab til portefaljesel skaberne, hvorfor en sadan udskillelse er den
mest hensigtsmaessige made at sikre det bedst mulige afkast af investeringerne. Hertil kommer hensynet til
virksomhederne i portefaljen. Det kan vaae forbundet med ganske stor usikkerhed for disse, hvis de pludse-
lig skal samarbejde med helt nye parter uden kendskab til virksomhedens forretning og strategi, herunder
skal forhandle om opfalgningsinvesteringer med ikke kendte parter.



Med kapitalen til nyinvesteringer og forvaltningen af Vakstfondens eksisterende investeringer far den nye
venturefond en samlet kapital under forvaltning paca. 3,5 mia. kr.

Det forventes, at de eksisterende investeringer afhaades over de kommende 2-5 &, mens nyinvesteringerne
vil blive afheandet inden for 8-12 &r. Provenuet fra V akstfondens indskud tilbagefares til Vakstfonden. Her-
efter forventes forvaltningssel skabet at opbygge nye fonde hovedsageligt med privat kapital.

Med henblik pa at skabe det nedvendige grundlag for at kunne etablere den beskrevne model for en ny kapi-
talstaark venturefond foreslas det derfor, at der i lov om Vakstfonden gives hjemme til, at fondens bestyrelse
efter forudgdende godkendelse af gkonomi- og erhvervsministeren kan udskille forvaltningen af dele af
Vakstfondens kapitalindskud til selvstaandige enheder, jf. § 1, nr. 4. Det drgjer sig om kapitalindskud i en
rakke virksomheder og udviklingsselskaber, hvor der ikke laangere er behov for offentlig involvering, og
hvor det afgarende er at sikre staten og V akstfonden det bedst mulige afkast.

For savidt angar nyinvesteringer, som den ny kapitalstaarke venturefond vil foretage, er disse omfattet af det
eksisterende regelsad for udviklingsselskaber i Vakstfonddoven og den tilknyttede bekendtgarelse. Der er
sdledes alerede hjemmel til, at VVakstfonden tilferer kapital til forvaltning i private udviklingssel skaber til
investering i perspektivrige virksomheder inden for fondens formal sbestemmelse. Den ny store venturefond
vil sdledes blive indpasset i Vakstfondens samlede aktivitetsplan.

Udskillelse af forvaltningen til en selvstaandig enhed vil ske efter godkendelse af gkonomi- og erhvervsmini-
steren, hvilket er prasciseret i § 1, nr. 4, med henblik pa at sikre, at den eksterne administration sker pa be-
tryggende vis. Da lov om Vakstfonden indeholder flere bemyndigel sesbestemmelser til gkonomi- og er-
hvervsministeren, er de relevante af disse foresldet suppleret med den angivne bemyndigelse, jf. § 1, nr. 2 og
3. Det negmere indhold af de enkelte bestemmelser er beskrevet under de saarlige bemagkninger.

Forslagene til lovaandringer skal ogsa sesi lyset af, at Vakstfonden i nu knap 5 &r har arbejdet ud fraen mere
aktiv anvendelse af fondens kapital. Det var hensigten i 2001 i hgjere grad at lade Vakstfonden anvende
egenkapitalindskud i virksomheder og udviklingsselskaber for at give fonden del i det kommercielle afkast,
som fondens midler er med til at skabe og samtidig ikke mindst give fonden et bedre kapitalgrundlag for at
tilfere risikovillig kapital til endnu flere virksomheder.

Det er vurderingen, at Vakstfonden, ved i videst muligt omfang at anvende de strukturer, som kendes fra det
private venturemarked, kan opna det bedst mulige afkast af fondens grundkapital. Herved kan fondens akti-
vitetsniveau over for de helt nye virksomheder opretholdes og maske endda udvides. Inspirationen til struk-
turering af Vakstfonden og de foresldede bemyndigelser er i vid udstraskning hentet fra opbygningen af de
enheder hos Lenmodtagernes Dyrtidsfond (LD) og Arbejdsmarkedets Tillaegspension (ATP), som forestar
investeringer i unoterede aktier samt venture- og equity fonde.

Det bemaakes, at Rigsrevisor skal have fuld indsigt i forvaltningen af Vakstfondens eksisterende kapitalind-
skud, uanset om forvaltningen heraf foregar i fonden eller i private enheder. Begge ordninger vil vaare omfat-
tet af Rigsrevisors befgjelser efter § 4 i lov om revisionen af statens regnskaber m.m., jf. lovbekendtgerelse
nr. 3 a 7. januar 1997. Rigsrevisor kan direkte eller gennem gkonomi- og erhvervsministeren kreeve regn-
skaberne fraforvaltningen af de udskilte investeringer forelagt til gennemgang.

4. Relationer til anden lovgivning

Lovgrundlaget for Vakstfondens " sasterfond” — Grundforskningsfonden — blev amdret ved lov nr. 404 af 28.
maj 2003. Her blev det fremhaevet, at fondsformuens placering skal give en betryggende sikkerhed og hgjest
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mulig forrentning. Baggrunden for det skaarpede fokus pa at skabe afkast af grundkapitaen var, at perspekti-
verne for Grundforskningsfondens kapitalforhold var dystre. Grundforskningsfonden blev derfor givet
hjemmel til at indskyde patentrettigheder i private selskaber og modtage aktier som betaling herfor. S&danne
aktieposter skal placeres sdledes, at der sikres en kompetent og professionel forvaltning og pa en sddan ma-
de, at de ikke fjerner fokus fra hovedformal et med Grundforskningsfonden.

Ministeren for videnskab, teknologi og udvikling blev ved loven bemyndiget til at udstede regler, der ger det
muligt for Grundforskningsfonden at tegne yderligere aktier i selskaber, hvor fonden har overdraget patent-
rettigheder mod aktier som betaling. | de tilfadde, hvor disse selskaber udsteder nye aktier med henblik pa at
skaffe yderligere kapital, skal fonden have mulighed for at erhverve andele af de nye aktier, sdledes at fon-
dens gerandel af selskabet og de mulige indtaagter fra selskabet ikke ufrivilligt mindskes.

Helt tilsvarende betragtninger ligger bag dette lovforslag om mulighed for Vakstfondens bestyrelse til at
henlasgge forvatningen af gerandele i virksomheder og udviklingsselskaber til private med henblik pa at
opna det bedst mulige afkast.

Naavaaende lovforslag bidrager ogsa til Vakstfondens den fortsatte deltagelse i opfyldelsen af erhvervs-
fremmelovens formdl.

Det tilsigtes at kunne udstede en ny bekendtgarelse om Vakstfondens virke samtidig med ikrafttrasden for
andringernei Vakstfondsloven.

5. De gkonomiske og administrative konsekvenser for det offentlige

Fordaget indebagrer ikke umiddelbart gkonomiske og administrative konsekvenser for det offentlige. Vakst-
fondens grundkapital aktiveres yderligere med henblik pa at sikre et bedre afkast heraf. Dette afkast tilfalder
Vakstfonden til anvendelse efter fondens formdl. Staten patager sig ikke forpligtelser ved evt. udlaegning af
opgaver fra Vakstfonden, herunder ved etablering af den nye kapital staarke venturefond. V akstfondens ger-
skab til de hidtidige kapitalindskud bevares, mens forvaltningen heraf efter lovforslaget kan udskilles fra
fonden. Forslaget er derfor en delvis privatisering af fonden, hvor kapital aktiverne bevares, mens personale-
maessige ressourcer udskilles.

6. De gkonomiske og administrative konsekvenser for erhvervsivet m.v.

Fordaget har ikke negative gkonomiske og administrative konsekvenser for erhvervslivet. Tilfarsel af yder-
ligere risikovillig kapital til nystartede innovative virksomheder forventes at have en gunstig effekt pa er-
hvervsklimaet i Danmark.

7. De miljgmaeessige konsekvenser
Fordaget har ingen miljgmaessige konsekvenser.

8. Forholdet til EU-retten

Lovfordaget indeholder ikke EU-retlige aspekter. Det bemaakes, at V akstfondens finansi eringsi nstrumenter
er notificeret ved Europa-Kommissionen, men da der ikke ved fordaget aandres pa disse og g heller ydes
statsstette, skal fordaget ikke notificeres.

9. Harte myndigheder og organisationer m.v.
Lovforslaget har vagret i hering hos:
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Advokatradet, Akademiet for de Tekniske Videnskaber (ATV), Amtsradsforeningen, Arbejderbevaagel sens
Erhvervsrad, Arbejdsmarkedets Tillaggspension, Civilgkonomerne, Dansk Arbejdsgiverforening, , Dansk
Handel & Service, Dansk Industri, Dansk |varksadter Forening, Dansk Management Ra&d (DMR), Dansk
Metal, Danske Erhvervschefers Fadlesrad, Dansk Venture Capital Association (DVCA), Finansministeriet,
Finansradet, Foreningen af Erhvervsservice Leveranderer, Foreningen af Firmapensionskasser, Foreningen
af Statsautoriserede Revisorer, Foreningen Registrerede Revisorer FRR, Forsikring & Pension, Handvaaks-
radet, Ingenigrforeningen i Danmark, InvesteringsForeningsRadet, Kommunernes Landsforening, Kgben-
havns Fondsbers, Landsorganisationen i Danmark (LO), Ledernes Hovedorganisation, Lokale Pengeinstitut-
ter, Lenmodtagernes Dyrtidsfond, Ministeriet for Videnskab, Teknologi ogUdvikling, Realkreditradet, Rigs-
revisionen, Skatteministeriet, Statsministeriet, V akstfonden og @konomistyrel sen.

10. Sammenfattende skema

Positive konsekvenser/ Negative konsekvenser /
mindre udgifter merudgifter

@konomiske konsekven- En gget beskadtigelse og Ingen
ser for stat, kommuner og | indtjening i de berarte
amtskommuner virksomheder forventes at
bidrage med en gunstig
provenumaessig effekt.
Starrelsen heraf er dog
meget usikker.

Administrative konse- Ingen Ingen
kvenser for stat, kommu-
ner og amtskommuner

@konomiske konsekven- Markedet for risikovillig Ingen
ser for erhvervdivet kapital forages over en
periode paca. 10 & med
ca. 3 mia. kr. og en afl edt
yderligere gunstig effekt
heraf forventes.

Administrative konse- Ingen Ingen

kvenser for erhvervslivet

Miljemaessige konsekven- | Ingen Ingen

ser

Administrative konse- Ingen Ingen

kvenser for borgerne

Forholdet til EU-retten Lovfordaget indeholder ikke EU-retlige aspekter.

Bemaa kninger til lovfordagets enkelte bestemmel ser

Til g1

Til nr. 1

Det foreslas, at den eksisterende hjemmel i lovens § 2, stk. 9, for gkonomi- og erhvervsministeren til efter
draftelse med Vakstfonden at fastsedte bestemmelser for medfinansieringen, herunder for anvendelse af
finansieringsinstrumenterne suppleres. Det er hensigten, at der skal kunne fastsadtes bestemmelser for
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Vakstfondens forvaltning af de kapitalindskud, hvortil der skal vaae knyttet betryggende sikkerhed og et
krav til afkast pa linie med Vakstfondens passive kapital.

Det vil i praksis dreje sig om kapitalindskud i virksomheder og udviklingsselskaber, hvor de pagad dende har
udviklet sig sa gunstigt, at de ikke laagere kan betragtes som omfattet af Vakstfondens erhvervsfremme-
formdl. Af det samlede antal kapitalindskud Vakstfonden har, er det kun et ganske begramset antal virksom-
heder, der omfattes af den nye forvaltningsordning. Det er virksomheder og udviklingssel skaber, som V akst-
fonden gennem flere & har fulgt, og som efterhanden har modtaget betydelige kapitalindskud fra bade fon-
den og ikke mindst private investorer. Nar disse virksomheder er i stand til at opna betydelig finansiering fra
private kilder eller ikke laangere har behov for yderligere kapitatilfarsel, vil fondens kapitalindskud heri
typisk vaae egnet til forvaltning uden for V akstfondens erhvervsfremmeaktiviteter.

De kapitalindskud, Vakstfonden har i sadanne virksomheder og udviklingsselskaber, skal behandles som en
ren kommerciel investering, og det skabes der med forslaget hjemmel til.

@konomi- og erhvervsministeren vil i samrad med Vakstfondens bestyrel se fastszte neamere kriterier for,
hvornér de enkelte kapitalindskud har en sadan karakter, at de kan overfares til en rent privat forvaltning.
Overfarsel af kapitalindskud, som oprindelig er foretaget som led i opfyldelsen af Vakstfondens formdl, vil
ske efter bedutning fra Vakstfondens bestyrelse og efter forudgaende godkendelse af @gkonomi- og er-
hvervsministeren.

Til nr. 2

Det foreddsat lovens § 3, stk. 3, suppleres med en bemyndigelse til Vakstfondens bestyrelse om at kunne
fastsadte naamere regler for henlagggelse af visse afgarelser til selvstaandige enheder. Sadanne selvstandige
enheder skal ogsa kunne modtage private midler til forvaltning.

Efter den gaddende bestemmelse i lovens § 3, stk. 3, traeffer bestyrelsen afgarel se om finansieringstilsagn pa
grundlag af indstilling fra fondens sekretariat. Bestyrelsen kan fastsedte nsgmere regler for henlagygel se af
visse afgerelser til sekretariatet. Bestyrelsens afgerelser er endelige. Denne ordning aandres ikke ved forsla-
get.

Fordaget tilsigter at skabe grundlaget for, at Vakstfonden kan deltage aktivt ved etableringen af den ny store
venturefond, herunder ved udskillelse af én eller flere enheder fra fonden. Disse enheder skal pa Vakstfon-
dens vegne kunne forvalte hidtidige kapitalindskud, herunder tredfe bedutning om tilfersel af yderligere
kapital, salg af g erandele etc. ud frarent kommercielle overvejel ser.

Derudover skal det vaae muligt for de udskilte enheder fra Vakstfonden at modtage private midler til for-
valtning pa lige vilkd&r med Vakstfondens kapital og ejerandele. Der forudsadtes fastsat preecise forvalt-
ningsaftaler mellem Vakstfonden og de udskilte enheder, herunder om kompetence, honorering, ansvar,
forpligtel ser, interessekonflikter etc.

Den foresldede bemyndigel se til V askstfondens bestyrel se om at kunne henlaggge forvaltningen af en afgram-
set del af fondens kapitalindskud, skal ogsa sesi sammenhaang med bestyrel sens forpligtel se til efter lovens §
3, stk. 4, at "forvalte fondens midler til sterst mulig gavn for fondens forma” og samtidig "til hgjest mulig
forrentning kombineret med en betryggende sikkerhed”, jf. lovens 8§ 6, stk. 1. En privat forvaltning af de
kapitalindskud, som efterhanden kan betragtes som rene investeringer, kan meget vel vagre den bedste made
for Vakstfondens bestyrelse til opfylde lovens krav om afkast og sikkerhed.

Til nr. 3

Det foredasi Vakstfondslovens § 4, stk. 1, praeciseret, at gkonomi- og erhvervsministeren ogsa kan fastsadte
bestemmel ser om fondens virksomhed i relation til varetagelse af opgaver med forvaltning af fondens kapi-
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talindskud i udviklingssel skaber og virksomheder. Denne aktivitet kan ikke som udgangspunkt anses for at
vage en dd af erhvervsfremmesystemet, hvorfor forvaltning angives udtrykkeligt i lovteksten. Begrebet for-
valtning af kapital og andre finansielle aktiver anvendes efter samme principper som i momslovens § 13 og
udbudsdirektivets art. 16 d. Det afkast, som V akstfonden modtager fra forvaltningen af kapitalindskud, skal
anvendestil fondens formal shestemte aktiviteter af erhvervsfremmende karakter.

Til nr. 4

Det foredas i Vakstfondslovens § 6 at indsadte et nyt 4. stykke. § 6 omhandler administrationen af den del
af Vakstfondens grundkapital, der ikke anvendes aktivt i medfinansieringen af virksomheder, udviklingssel-
skaber m.v. Denne passive del af grundkapitalen skal placeresi vaadipapirer m.v. til hgjest mulig forrentning
kombineret med en betryggende sikkerhed. Det er endvidere fastsat, at afkastet af fondens midler indgér i
fonden og ikke i det samlede statsregnskab. Til gengadd afholdes udgifterne til fondens administration af
fondens midler.

| det ny 4. stykke foredlas det fastsat, at kapitalindskud i virksomheder og udviklingssel skaber forvaltes efter
de samme principper som for den passive kapital om hgjest mulig forrentning og sikkerhed, nar de pagad-
dende virksomheder og udviklingssel skaber ikke lamgere kan anses for omfattet af fondens erhvervsfrem-
mende formal. Disse kapitalindskud forudsadtes forvaltet pa helt privatretligt grundlag. Indtaggterne derfra
og udgifter til fondens forvaltning af disse kapitalanbringelser tilfalder og afholdes ligeledes af fondens mid-
ler.

Det fored s, at forvaltningen af konkrete kapitalindskud kan udskilles fra Vakstfonden til én eller flere selv-
staandige enheder efter bestyrel sens bed utning og efter godkendel se af gkonomi- og erhvervsministeren.

Til §2

Det fored&s, at loven traeder i kraft dagen efter offentliggerelsei Lovtidende. Der ger sig ikke saalige indret-
tel sesmasssige hensyn gaddende, hvorfor loven kan traede i kraft hurtigst muligt.

Der er ikke i loven fastsat overgangsperioder, da loven ikke medferer en aandret retsstilling for de virksom-
heder, som er eller vil i kontakt med V akstfonden.
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Lovfordaget sammenholdt med gaddende lov

Gaddende formulering

82. ...

k. 9. gkonomi- og erhvervsministeren
fastsadtter efter draftelse med VakstFonden
bestemmelser for medfinansieringen, her-
under for anvendelse af finansieringsin-
strumenterne.

83...

Sk. 3. Bestyrelsen tredfer afgerelse om
finansieringstilsagn pa grundlag af indstil-
ling fra fondens sekretariat. Bestyrelsen
kan fastsedte naamere regler for henlagy-
gelse af visse afgarelser til sekretariatet.
Bestyrelsens afgarel ser er endelige.

Sk. 4. Bestyrelsen skal forvalte fondens
midler til starst mulig gavn for fondens
formal.

§ 4. gkonomi- og erhvervsministeren fast-
sadter nsgmere bestemmelser for fondens
virksomhed, herunder bestemmelser om
fondens tilknytning til det avrige erhvervs-
fremmesystem.

k. 2. VakstFonden kan tildele udval gte
pengeinstitutter en belgbsramme, inden for
hvilken de kan udstede garantier efter lo-
vens 8§ 2, stk. 4 og 5. VakstFonden kan
forlange alle oplysninger om |anegaranti-
forholdet meddelt. VakstFonden kan fast-
sadte nsgmere retningslinjer for admini-
stration af disse bel gbsrammer.

8 6. Den del af indskudskapitalen, der ikke
anvendes aktivt i medfinansieringen, place-
res i vaadipapirer m.v. til hgiest mulig
forrentning kombineret med en betryggen-
de sikkerhed.

Sk. 2. Afkastet af VakstFondens midler,

Lovforslaget
§1

| lov om VakstFonden, jf. lovbekendtge-
relse nr. 549 af 1. juli 2002 som senere
aandret ved 8 31 i lov nr. 451 & 7. juni
2001 0g 8 12 lov nr. 394 af 28. mg 2003
samt § 27 i lov nr. 1414 af 21. december
2005, foretages fglgende aandringer:

1. 1 8 2, stk. 9, indsadtes efter »finansie-
ringsinstrumenterne«: ” og uddelegering af
opgaver«.

2. 8 3, stk. 3, affattes sdledes:

»3k. 3. Bestyrelsen tredfer afgerelse om
finansieringstilsagn pa grundlag af indstil-
ling fra fondens sekretariat. Bestyrelsen
kan fastsedte naamere regler for henlagy-
gelse af visse afgarelser til sekretariatet
eler til selvsteandige enheder, der tillige
kan modtage private midler til forvaltning.
Bestyrelsens afgarelser er endelige.«

3.1 8 4, stk. 1, indssdtes efter »erhvervs-
fremmesystem: »0g varetagelse af opga-
ver med forvaltning af fondens kapitalan-
bringelser i virksomheder og udviklings-
sel skaber«

4. | § 6 indsadtes som stk. 4:

»3k. 4. Kapitalindskud i virksomheder og
udviklingssel skaber forvaltes efter princip-
perne for den passive kapital i stk. 1, ndr de
pagaddende virksomheder og udviklings-
selskaber ikke laangere kan anses for om-

Bilag 1
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tilbagebetalte ydelser, renteindteggter og
lignende indgér i fonden.

Sk. 3. Udgifterne til fondens administra-
tion afholdes af fondens midler.

fattet af fondens erhvervsfremmende for-
mal. Indtaggter fra og udgifter til fondens
forvaltning af disse kapitalanbringelser
tilfalder og afholdes af fondens midler.
Denne forvaltning kan af bestyrelsen efter
forudgéende godkendelse af gkonomi- og
erhvervsministeren henlaggges til en selv-
stemndig enhed.«

§2
Loven traeder i kraft dagen efter offent-
liggerelsei Lovtidende.
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