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Offentligt

INSPIRATIONSPUNKTER

Samradsmgde den 8. februar 2011 om planerne vedr. risi-
kovillig kapital

Inspirationspunkter

e Jeg vil gerne takke Finansudvalget for invitationen til at

komme her i dag og fortaelle om planerne vedrarende ri-
sikovillig kapital for iveerkszattere og sma og mellemsto-

re virksomheder.

Iveerksaettere og sma og mellemstore virksomheder er
centrale for at fa skabt veekst og nye arbejdspladser i den

private sektor.

En vaesentlig del af veerditilvaeksten i den private sektor i
Danmark skabes i dag i de sma og mellemstore virk-
somheder. Vakst og nye job skal derfor i vidt omfang
komme fra den store underskov af sma og mellemstore
virksomheder. Her er et potentiale for veaekst. Vi har
nemlig rigtigt mange sma og mellemstore virksomheder,

men alt for fa kommer ind i solide vakstforlgb.

En vekst, der ikke kun vil gavne beskaftigelsen, men
ogsa er forudsztningen for at fastholde et hgjt niveau for

velferden.
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Det er derfor, at regeringen har sat sig den ambitigse
malsatning, at Danmark i 2020 skal veere blandt de lan-

de, der er bedst til at skabe nye vaekstvirksomheder.

Forudsaetningen er, at vi har de bedste rammevilkar for
at private virksomheder kan vokse sig store og gare sig

geeldende — ogsa pa de internationale markeder.

Det er derfor vigtigt, at vi har fokus pa at fa skabt ny
vaekst og nye, produktive arbejdspladser i Danmark som
erstatning for de job vi har mistet under krisen, og som
ikke kommer igen. Ikke alle virksomheder skal ngdven-
digvis vere vakstvirksomheder, men det skal veere sa let
som muligt for dem, der gnsker det, og som har de gode
forretningsideer. De skal have de bedst mulige betingel-

ser

Regeringen har lgbende gennemfgrt initiativer for at
skabe gode rammevilkar for iverksattere og sma og
mellemstore virksomheder. Lad mig her blot kort naevne
nogle fa:
o Vaksthusene, der har forbedret adgangen til rad-
givning for virksomheder med vaekstambitioner.
o Videnpilotprogrammet, der giver sma og mellem-
store virksomheder et lgntilskud til at ansaette de-
res farste hgjtuddannede medarbejder.

o Styrkelse af sma og mellemstore virksomheders
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adgang til eksportfinansiering, felles eksport-

fremsted og radgivning om eksport.

Regeringens indsats vedr. finansiering og risikovillig kapital

e Danmark er imidlertid ved at komme igennem den veer-

ste krise siden Anden Verdenskrig.

e Den finansielle og skonomiske krise har begrenset
iveerksaetternes og de sma og mellemstore virksomhe-
ders lanemuligheder og adgangen til risikovillig egenka-

pital over hele verden.

e Og selv om det sa smat begynder at lysne lidt, sa har
mange sma og mellemstore virksomheder og serligt
vaekstvirksomheder fortsat udfordringer med at finde fi-

nansiering til forretningsudvikling.

e En undersggelse fra Danmarks Statistik (december
2010) peger saledes pa, at finansieringsbehovet blandt
vaekstvirksomheder er starre end blandt gvrige sma og
mellemstore virksomheder generelt, og at det serligt er
disse virksomheder, der har haft vanskeligt ved at finde

finansiering 1 lyset af krisen.

e Det er vigtigt at vaere opmaerksom pa, at ivaerksattere og
sma og mellemstore virksomheder er mere afhaengige af
adgangen til finansiering gennem pengeinstitutterne end

store virksomheder, der typisk har flere finansieringsmu-



ligheder. Det kan fx veere at udstede aktier eller virk-

somhedsobligationer.

Samtidig har sma og mellemstore virksomheder ofte en
mindre egenkapital set i forhold til virksomhedens star-

relse, der kan finansiere nye vaekstinitiativer.

Regeringen har lgbende under den finansielle krise gjort
meget for at styrke adgangen til finansiering for iveerk-

saettere og sma og mellemstore virksomheder.

Jeg vil her nzvne fglgende eksempler pa regeringens
hidtidige indsats:

1. Vedtagelsen af bankpakkerne har forhindret, at der
har udviklet sig en egentlig kreditklemme i Danmark.
2. Med Erhvervspakken for sma og mellemstore virk-
somheder har vi forbedret finansierings- og eksport-
mulighederne for sma og mellemstore virksomheder
med godt 4 mia. kr. Det er sket gennem en styrkelse
af veekstkautionsordningen med 1% mia. kr., ordnin-
gen med kom-i-gang lan med 50 mio. kr., eksport-
kaution og forbedret adgang til risikovillig kapital til
nye virksomheder ved at afsaette 500 mio. kr. gennem

private fonde.

Vi har besluttet, at aftalen viderefares til udgangen af
2011, og kom-i-gang laneordningen er samtidigt ble-
vet styrket yderligere.
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3. Vi har foretaget en forbedring af etablerings- og
Iveerksaetterordningerne, som skal give lgnmodtager-
ne et skattemaessigt incitament til at spare op med
henblik pa etablering af egen virksomhed.

4. Og vi har &ndret reglerne for beskatning af portefal-
jeaktier, sa afkastet af selskabers unoterede portefgl-
jeaktier i sma og mellemstore virksomheder under
visse omstendigheder er skattefri for nye investerin-

ger.

Der er mange tegn pa, at lanemarkedet under krisen har
haft stor gavn af de eksisterende lane- og kautionsord-
ninger, bl.a. vaekstkautionsordningen, hvor sma og mel-
lemstore virksomheders adgang til lanefinansiering kom

under pres.

Aftaler om risikovillig kapital

Alligevel er der fortsat behov for en sarlig indsats for at
sikre ivaerksettere og sma og mellemstore virksomheder
adgang til risikovillig kapital i form af bade lan og ejer-
kapital.

Jeg er derfor glad for, at vi i forligskredsen bag finans-
lovsaftalen har indgaet aftale om risikovillig kapital til

iveerkseattere og sma og mellemstore virksomheder.

En aftale, der har dannet grundlag for, at regeringen i ja-
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nuar har indgaet en aftale med Forsikring & Pension,

ATP og LD om risikovillig kapital.

Modellen/aftalen

o Aftalen med pensionssektoren skaber en helt ny investe-
ringsmodel, der medvirker til et markant lgft i udbuddet
af risikovillig kapital til iveerksattere og sma og mellem-
store virksomheder i Danmark. Op til 10 mia. kr. forven-

ter vi.

e Investeringsmodellen er skruet sadan sammen, at den
kan bibringe virksomheder med vakstpotentiale risiko-
villig kapital, samtidig med at pensionsinstitutterne kan
fa et ordentligt afkast af deres investeringer. Det er
kompliceret stof, for der er mange hensyn, der har skul-

let tages hgjde for.

e Modellen bygger pa markedsgkonomiske principper, og
den er tidsbegraenset, sa vi treekker os ud igen senest om
5 ar. Vi vil med passende mellemrum ggre status over

gennemfgrelsen af modellen.

e Modellen er endvidere i overensstemmelse med EU’s

statsstatteregler.

e Jeg vil gerne ganske kort omtale de forskellige dele af

modellen.



e Der er to hovedelementer i modellen — et nyt investe-
ringsselskab, Dansk Vekstkapital, og nye statslige lane-
og kautionsordninger. De nye lane- og kautionsordnin-

ger blev besluttet med finanslovsaftalen for 2011.

Det nye investeringsselskab — Dansk Veekstkapital

o Konkret betyder modellen for det farste, at staten tager
Initiativ til at etablere et nyt investeringsselskab, Dansk
Veaekstkapital.

e Dansk Vakstkapital er et selvsteendigt investeringssel-
skab med egen professionel bestyrelse. Det er bestyrel-
sen, som vedtager investeringspolitikken og er ansvarlig

for at gennemfare investeringerne i investeringsfondene.

e Dansk Veakstkapital far kapitaltilsagn fra pensionsinsti-
tutterne, og denne kapital skal investeres i investerings-
fonde, der har sarlig viden om investeringer i iveerksaet-
tere og sma og mellemstore virksomheder med vakstpo-

tentiale.

e Det er disse investeringsfonde og de private forvaltere
heraf, der gennemfgrer den konkrete vurdering pa kom-
mercielt grundlag af iveerksattere og sma og mellemsto-

re virksomheder med vakstpotentiale.

e Dansk Vakstkapital vil lgbende tilbyde sine investerin-

ger til investeringsfondene. Herved sikres konkurrence
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mellem forskellige eksisterende og nye fonde om inve-

steringerne.

Bestyrelsen er ansvarlig for, at investeringerne gennem-
fares effektivt, hurtigt og til de lavest mulige administra-

tive omkostninger for Dansk Vakstkapital.

Det er en afgerende forudsaetning, at minimum 25 pct.
af de midler, som pensionsinstittuerne stiller til
radighed, indskydes som egenkapital i Dansk
Veaekstkapital. Og at maksimalt 75 pct. af deres

kapitaltilsagn er i form af lan til Vakstfonden.

Pensionsinstitutternes lan til Vakstfonden modsvares af
indskud af egenkapital i Dansk Veakstkapital. Der sker
saledes en ren gennemstrgmning af pengene fra
pensionssektoren  via  Vakstfonden til  Dansk
Vekstkapital.

Pensionsinstitutternes  lan  forrentes med  en
markedsbaseret rente plus en  markedsmassig
illikviditetspraemie, idet lanene er bundet i op til 10 ar.
Det er helt almindeligt at yde en ekstra premie, nar
penge bindes for en laengere periode og ejernes
dispositionsfrihed saledes begraenses. | den forbindelse
skal vi heller ikke glemme, at pensionsinstitutterne skal
sikres et ordentligt og sikkert afkast til

pensionsopsparerne.
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Investeringsfondenes ggede udbud af risikovillig kapital
til iveerksaettere og sma og mellemstore virksomheder
medfarer, at virksomhederne opnar bedre adgang til
ansvarlig kapital. For mange virksomheder er denne
ekstra polstring vigtigt for at kunne fa adgang til 1an mv.

I bankerne.

Nye statslige lane- og kautionsordninger

Modellen indeholder for det andet forslag til en vaekstla-
neordning for iveerksettervirksomheder samt de to ud-
bygninger (vinduer) af den eksisterende Veekstkautions-

ordning. Ordningerne indgar i finanslovsaftalen 2011.

Ordningerne vil vaere med til at gare det mere attraktivt
for de specialiserede investeringsfonde at udbyde mere
risikovillig kapital til virksomhederne. Men ogsa for an-
dre private investorer, idet alle interesserede investorer

kan sgge om lan eller kaution i de nye ordninger.

De tre ordninger med statslige lan og garantier vil sam-
men med den ggede adgang til ansvarlig kapital styrke
mulighederne for at opna lanefinansiering (fremmedka-
pital) i iveerksattervirksomhederne og de sma og mel-

lemstore virksomheder. Hvilket netop er formalet.
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e De tre nye ordninger vil blive administreret af Veekst-
fonden. Herved kan de komme til at virke effektivt og
hurtigst muligt.

Aktstykket om laneadgangen

e Det er vigtigt, at vi nu sa hurtigt som muligt omsaetter
aftalen med pensionssektoren til konkret handling af
hensyn til virksomhederne og arbejdspladserne. Andet
kan vi ikke veere bekendt overfor iveerksaetterne og de

sma og mellemstore virksomheder.

o Aktstykket om lanebemyndigelse til Vakstfonden som
Finansudvalget behandlede i forrige uge, skal netop ses i
den kontekst. Sa leenge Vakstfonden ikke har faet denne
bemyndigelse, kan vi ikke begynde arbejdet med at op-
rette Dansk Veekstkapital. Vi kan heller ikke satte arbej-
det i gang med at nedsztte en bestyrelse og fa fastlagt en
investeringsstrategi mv. Og i sidste ende at fa pengene
ud til virksomhederne og dermed fa gang i virk-
somhedernes udvikling og vaekst, sa vi kan fa skabt nye

arbejdspladser.

e Jeg haber derfor, at aktstykket snarest kan vedtages i Fi-
nansudvalget, sa processen ikke udsattes ungdigt til
skade for ivaerksattere og sma og mellemstore virksom-
heder.

Afslutning
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e Afslutningsvis vil jeg nevne, at vi ogsa er ved at leegge
sidste hand pa et kommissorium for et kommende ud-
valg om erhvervsobligationer for sma og mellemstore
virksomheder. Det er en del af den politiske aftale om ri-

sikovillig kapital.

e Udvalget skal blandt andet se n&ermere pa, hvilke barrie-
rer, der eventuelt eksisterer for sma og mellemstore virk-
somheders muligheder for pa kommercielt grundlag at
finansiere sig gennem udstedelse af erhvervsobligatio-

ner.

« Endelig er vi lige pa trapperne med en strategi for veekst
i sma og mellemstore virksomheder, som vil indeholde
en raekke initiativer pA omrader vedrgrende virksomhe-
dernes kompetencer, internationalisering og administra-

tive lettelser.



