Fremsat den [...] 2017 af erhvervsminister Brian Mikkelsen
Forslag
til
Lov om Va&kstfonden

Kapitel 1
Formal

§ 1. Vxkstfonden har til formal at fremme vaekst og fornyelse i dansk erhvervsliv med henblik pa at skabe
storst muligt samfundsmeessigt afkast.

§ 2. Vakstfondens malgruppe er virksomheder med et vakstpotentiale, herunder iser smé og mellemstore
virksomheder og virksomheder, der investerer i virksomheder med vakstpotentiale.

Kapitel 2
Finansiering, tjenesteydelser og ovrige aktiviteter

§ 3. Vakstfonden kan for at opna sit formal blandt andet anvende folgendefinansieringsformer

1) lén,

2) garantier,

3) kautioner,

4) kapitalindskud, og

5) kapitaltilsagn.

Stk. 2. Vakstfonden kan tilbyde direkte eller indirekte finansiering eller en kombination af forskellige
former for finansiering mod vederlag.

Stk. 3. Vekstfonden inddrager miljomeessige, sociale og ledelsesmassige forhold i forbindelse med
finansieringen af virksomheder.

Stk. 4. Vakstfonden kan i forbindelse med kapitalindskud og kapitaltilsagn udeve aktivt ejerskab.

§ 4. Vakstfonden kan for at opna sit formal tilbyde tjenesteydelser mod vederlag i form af blandt andet
1) formidling,
2) radgivning og
3) kapitalforvaltning.

§ 5. Vekstfonden kan for at opna sit formal deltage i andre aktiviteter, herunder blandt andet:
1) forberede, etablere og deltage i partnerskaber, indgd i samarbejder mv.,
2) understotte udviklingen af markeder for finansiering,
3) yde tilskud og
4) igangsette eller deltage i ovrige veekstinitiativer.



Stk. 2. Vakstfonden kan i1 forbindelse med aktiviteter efter stk. 1 opkraeve et gebyr til dekning af sine
omkostninger.

§ 6. Veakstfonden kan for at opna sit formal stifte selskaber, fonde og foreninger mv. samt eje, erhverve og
athaende hele eller dele af selskaber, fonde og foreninger mv.

§ 7. Vakstfonden yder kun finansiering efter § 3, tilbyder tjenesteydelser efter § 4 samt deltager i andre
aktiviteter efter § 5 i den udstrekning, som det private marked ikke normalt vil patage sig henset til arten,
omfanget eller risikoen forbundet hermed.

§ 8. Erhvervsministeren kan fastsatte regler om fareske og grenlandske virksomheders adgang til
finansiering, tjenesteydelser og evrige aktiviteter fra Veakstfonden, jf. §§ 3-6.

§ 9. Erhvervsministeren kan fastsatte regler om, at Vaekstfonden kan varetage andre opgaver inden for sit
formal, jf. § 1.
Kapitel 3
Etablering.og ejerskab

§ 10. Vakstfonden etableres som en selvstendig offentlig virksomhed.

§ 11. Vakstfonden videreforer den under Veakstfonden hidtil drevne virksomhed med tilherende aktiver og
passiver og indtraeder i samtlige rettigheder og forpligtelser i forbindelse hermed.

§ 12. Erhvervsministeren udever 1 forhold til Vakstfonden de befojelser, der efter selskabsloven tilkommer
generalforsamlingen 1 et aktieselskab. Erhvervsministeren er saledes befojet til at traeffe beslutning om ethvert
forhold vedrerende Vaxkstfonden i overensstemmelse med disse regler, idet erhvervsministeren herved
sidestilles med en eneaktionzr.

Stk. 2. Erhvervsministeren fastsatter vedtegter for Vaekstfonden.

Stk. 3. 1 Vaekstfonden atholdes generalforsamlingen i form af et virksomhedsmede.

Stk. 4. Vakstfonden og dens vedtegter skal anmeldes og registreres i Erhvervsstyrelsen efter reglerne i
kapitel 2 i selskabsloven.

§ 13. Lov om offentlighed i forvaltningen, lov om Folketingets Ombudsmand, forvaltningsloven og
arkivloven finder ikke anvendelse for Vakstfonden, dens eventuelle datterselskaber samt andre enheder
forvaltet af Vaekstfonden for sd vidt angér aktiviteter udevet i medfer af kapitel 2.

Stk. 2. Selskabsloven, herunder de sarlige bestemmelser for statslige aktieselskaber, finder anvendelse for
Vakstfonden med de @ndringer, der folger af denne lov.

Stk. 3. Arsregnskabsloven finder anvendelse for Vakstfonden med de fornedne tilpasninger.

Stk. 4. Beslutninger truffet af Vaekstfonden og dens eventuelle datterselskaber i forbindelse med aktiviteter
udevet i medfor af kapitel 2 kan ikke paklages til anden administrativ myndighed.

Kapitel 4
Ledelse og okonomi



§ 14. Vakstfonden ledes af en bestyrelse og en direktor.

Stk. 2. Erhvervsministeren udpeger op til 6 medlemmer til bestyrelsen, herunder formanden, for en periode
pa op til 2 &r med mulighed for genudpegning. Erhvervsministeren kan til enhver tid pé et virksomhedsmode
afsaette et eller flere af de udpegede medlemmer.

Stk. 3. Medarbejderne velger, ud over de af erhvervsministeren udpegede medlemmer, op til 2 medlemmer
til bestyrelsen for en periode pa op til 2 &r med mulighed for genvalg.

Stk.4. Bestyrelsens medlemmer skal tilsammen have de nedvendige kompetencer til at varetage
virksomhedens formal, herunder den fornedne teknologiske, kommercielle, finansielle og ledelsesmaessige
baggrund og indsigt samt relevant international erfaring.

Stk. 5. Erhvervsministeren fastsatter honoraret til bestyrelsens medlemmer.

§ 15. Bestyrelsen varetager den overordnede og strategiske ledelse, af Veakstfonden og er ansvarlig for
forvaltningen af Vakstfondens midler.

Stk. 2. Bestyrelsen ansatter efter forudgaende orientering af erhvervsministeren en direkter til varetagelse
af den daglige ledelse. Bestyrelsen afskediger ligeledes direktoren efter forudgdende orientering af
erhvervsministeren.

Stk. 3. Bestyrelsen fastsatter sin egen forretningsorden og en direktionsinstruks.

Stk. 4. Bestyrelsen holder erhvervsministeren orienteret om alle vasentlige forhold vedrerende
Vakstfonden, herunder vasentlige @ndringer 1 Vakstfondens gkonomi og politikker. Orienteringen skal ske
tids nok til, at erhvervsministeren kan udeve sine ejerbefojelser.

Stk. 5. Bestyrelsen fastsetter en vederlagspolitik, som erhvervsministeren modtager til orientering i
forbindelse med virksomhedsmadet.

§ 16. Vzkstfondens egenkapital skal til stadighed vare af en sddan sterrelse, at den sammen med
hensattelserne udger et forsvarligt grundlag for virksomhedens forpligtelser og aktiviteter.

Stk. 2. Vekstfonden kan optage lan til finansiering af sine aktiviteter. Det samlede 1dnebelob eksklusiv
renter kan ikke uden godkendelse fra Folketingets Finansudvalg overstige 500 mio. kr.

§ 17. Finansministeren kan lade Vakstfonden optage genudlan hos Danmarks Nationalbank, der skal sikre
Vxkstfondens aktiviteter 1 de tilfelde, hvor Vakstfondens likviditet kommer under pres i tilfelde af
lavkonjunktur eller ‘et frosset venturemarked. Léneoptagelsen kan ske inden for en samlet ramme pé
maksimalt 1 mia. kr.

Stk. 2. Vakstfonden betaler for modtagelsen af genudlan en provision til staten pa 0,15 pct. af
nominelt udestéende.

Stk. 3. Bestemmelsen i § 2, stk. 2, 4 og 5, i lov om bemyndigelse til optagelse af statslan, jf. LB nr.
849 af 22. juni 2010, finder tilsvarende anvendelse.

§ 18. Vekstfonden kan udbetale udbytte til staten. Bestyrelsen fastsatter en udbyttepolitik for Vakstfonden,
som godkendes af erhvervsministeren. Udbyttepolitikken skal udgere et bilag til Vaekstfondens vedtaegter.

§ 19. Vekstfondens regnskabsér er kalenderaret.
Stk. 2. Vekstfondens arsrapport revideres af en statsautoriseret revisor og af rigsrevisor. Revisionen
udferes i overensstemmelse med standard for offentlig revision, jf. § 3 i lov om revisionen af statens



regnskaber m.m. Den statsautoriserede revisor valges efter indstilling fra bestyrelsen af erhvervsministeren pa
det arlige virksomhedsmede og kan genvelges.
Stk. 3. Den reviderede arsrapport forelaegges til godkendelse pa et virksomhedsmeade.

§ 20. Staten indtreeder 1 Vakstfondens rettigheder og forpligtelser 1 det omfang, virksomhedens egenkapital og
hensattelser ikke er tilstraekkelige.

Kapitel 5
Administrative bestemmelser

§ 21. Erhvervsministeren forer tilsyn med Vakstfonden.
Stk. 2. Vzkstfonden skal efter anmodning straks stille enhver oplysning om virksomheden og dens
aktiviteter til radighed for erhvervsministeren.

§ 22. Den, der afgiver urigtige eller vildledende oplysninger eller fortier oplysninger af betydning for
beslutninger i medfer af denne lovs §§ 3-6, straffes.med bede eller fengsel indtil 4 maneder, medmindre
hgjere straf er forskyldt efter den evrige lovgivning.

Stk.2. Der kan palaegges selskaber m.v. (juridiske personer) strafansvar efter reglerne i straffelovens kapitel
5.

§ 23. Personer, som medvirker til aktiviteter i henhold til denne lovs §§ 3-6, har under ansvar efter
straffelovens §§ 152-152 e tavshedspligt med hensyn til enhver oplysning, som de 1 den forbindelse far
kendskab til.

§ 24. Loven treder i kraft den 1. juli 2018.

Stk. 2. Bekendtgerelse af lov nr. 549 af 1. juli 2002 om Veakstfonden med efterfolgende @ndringer, og
bekendtgerelse nr. 1013 af 17. august 2007 med senere @ndringer samt bekendtgerelse nr. 816 af 2. juli 2015
ophaves ved denne lovs ikrafttreeden.

Stk. 3. Vakstfondens videreforelse af den hidtil drevne virksomhed sker i regnskabsmaessig henseende fra
den 1. januar 2018.

Stk.<4. Den af Vakstfonden hidtil drevne virksomhed, herunder blandt andet investeringer, lan, garantier,
kapitalforvaltning, tilskud mv., foretaget af Vakstfonden pd det grundlag, der ophaves ved denne lovs
ikrafttraeden, jf. stk. 3, videreferes pd baggrund af de regler, der folger af denne lov.

§ 25. Loven galder ikke for Feereerne og Grenland.
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1. INDLEDNING

Vezkstfonden blev ved lov nr. 937 af 2. december 1991 om Dansk Erhvervsudviklingsfond etableret med
virkning fra 1992 som en selvstendig forvaltningsenhed under navnet Dansk Erhvervsudviklingsfond.
Veakstfonden har siden dens etablering haft til formél at yde finansiering til is@r sma og mellemstore
virksomheders risikobetonede udviklingsprojekter med blandt andet teknologisk eller markedsmassigt sigte i
den udstrekning, det private kapitalmarked ikke har villet patage sig at yde den pageldende finansiering
henset til arten eller omfanget af risiciene forbundet hermed.

Rammerne for, hvordan Vakstfonden kunne anvende sin egenkapital til at fremme innovationsfinansiering,
blev ved lov nr. 105 af 13. februar 2001 om @ndring af lov om Vakstfonden og ligningsloven vasentligt
@ndret. Herved fik Vekstfonden adgang til i hejere grad at anvende egenkapitallignende instrumenter,
ligesom malgruppen blev udvidet, sdledes at Vakstfonden med sine finansieringer i et vist omfang ogsa kunne
finansiere andre virksomheder, der ikke var omfattet af EU’s definition af smd og mellemstore virksomheder.



Siden da har en stigende efterspergsel efter Vakstfondens ydelser samt introduktionen af en rakke nye
produkter dannet baggrund for lebende justeringer og tilpasninger af Vekstfondens lovgrundlag.

Lovforslaget har med afsat heri til formal at modernisere, opdatere og forenkle den juridiske ramme for
Vekstfonden. Endvidere skal lovforslaget etablere hjemmel for en udbyttepolitik med henblik pd udmentning
af Aftale om udvikling af Nordseen af 22. marts 2017.

Styrkelsen og moderniseringen af de juridiske rammer foreslas opnaet ved at omdanne Vakstfonden fra en
selvstendig offentlig forvaltningsenhed til en selvstendig offentlig virksomhed (SOV). Omdannelsen skal
sikre, at Vakstfonden ogsa i fremtiden pd bedst mulig vis kan leve op til sit formél og dermed fortsat
understotte is@r sma og mellemstore virksomheders vakst og fornyelse pd en made, der bedst supplerer og
tilskynder finansiering fra private med henblik pé at opna sterst muligt samfundsekonomisk afkast.

2.  FORMAL OG BAGGRUND

Vezkstfonden spiller en vasentlig rolle i forhold til at finansiere vaekst.og fornyelse i iser sma og mellemstore
virksomheder. Vakstfondens aktiviteter gor det muligt for virksomheder at opna risikovillig og tdlmodig
kapital i tilfeelde, hvor private investorer og andre akterer ikke normalt vil eller kan stille kapital til radighed.

Vezkstfondens finansieringsaktiviteter er i dag delt op i tre forretningsomrader:

Det forste forretningsomrade er indirekte investeringer eller fondsinvesteringer, hvor Vakstfonden i
samarbejde med private eller offentlige investorer investerer i fonde, som derefter videreinvesterer kapitalen i
fonde, som endelig investerer kapitalen i virksomheder (fund-of-funds), eller hvor Vekstfonden i samarbejde
med private eller offentlige investorer investerer i fonde, som derefter investerer kapitalen i virksomheder.

Det andet forretningsomrade er direkte investeringer, typisk venture investeringer, hvor Veakstfonden i
samarbejde med private eller offentlige investorer investerer egenkapital i virksomheder med et stort
vakstpotentiale.

Det tredje forretningsomréde er 14n, garantier og kautioner, hvor Vakstfonden i samarbejde med banker og
andre finansieringspartnere yder lén til sma og mellemstore virksomheder samt kautionerer for 1an, stiller
garantier og yder kreditter.

Vxkstfonden har igennem de seneste ar faet henlagt et antal nye opgaver, som blandt andet omfatter
muligheden for i samarbejde med banker og andre finansieringsinstitutter at stille lane- eller
garantiinstrumenter til radighed med henblik pd understottelsen af finansieringen af vakstplaner i smé og
mellemstore virksomheder, som har haft svaert ved at opna fuld finansiering fra det private marked.

Hertil kommer introduktionen af en rekke kapitalforvaltningsopgaver for tredjemand, f.eks. etableringen af
Dansk Vekstkapital I og II samt Dansk Landbrugskapital. Med lovforslaget sikres, at Vakstfonden ogsa
fremadrettet kan patage sig nye opgaver for at imedekomme efterspergslen og tilpasse sig markedets behov,
herunder fleksibiliteten til at kunne lancere nye finansieringstilbud samt tilpasse sine eksisterende produkter.



Med lovforslaget foreslds Vakstfonden omdannet til en selvstendig offentlig virksomhed (SOV) for fremover
at sikre klare rammer for Vakstfondens virksomhed inden for en kendt og entydig tilsyns- og
governancestruktur. En SOV-konstruktion har, udover at give hjemmel til udbytteudbetaling, jf. nedenfor, til
formal at understotte Vakstfondens forretningsmaessige drift og samtidig skabe de nedvendige muligheder
for, at Vakstfonden fortsat kan varetage sine sektorpolitiske opgaver af erhvervsfremmende karakter. Som
selvstendig offentlig virksomhed vil Veakstfonden fremover blive reguleret efter regler, der minder om
selskabslovens regler, og der vil blive etableret en governancemodel, som svarer til den, der gelder for
statslige aktieselskaber, samtidig med at erhvervsministerens almindelige sektortilsyn med Vekstfonden
bibeholdes.

Det er med omdannelsen af Vakstfonden til en selvstendig offentlig vitksomhed (SOV) ikke hensigten at
@ndre Vakstfondens formél, men derimod at forenkle, modernisere og styrtke det nuvarende lovgrundlag,
saledes at det sikres, at lovgrundlaget er tilpasset de opgaver, Vakstfonden udferer 1 dag og forventes at
udfore i fremtiden.

Det er samtidig vigtigt, at Vaekstfonden har tilstreekkelige finansielle ressourcer til at understotte finansiering
af vaekstvirksomheder. Dette princip har varet gennemgaende for lovreguleringen af Vakstfondens aktiviteter
siden fondens stiftelse i 1992 og er ogsa vigtigt pa sigt. Veekstfonden har siden 2001 arbejdet ud fra en strategi
om en mere aktiv anvendelse af fondens kapital ved 1 hegjere grad at anvende egenkapitalindskud 1
virksomheder og fonde for derved at give Vakstfonden del i det kommercielle afkast, som fondens midler er
med til at skabe. Dette har givet fonden en rakke positive resultater i de senere ar og dermed et bedre
kapitalgrundlag til at kunne tilfere risikovillig kapital til flere virksomheder.

Med lovforslaget legges der desuden op til en generel ensretning og sanering i Vakstfondens lovgrundlag,
ligesom der med lovforslaget laegges op til en mere entydig organisering og ensretning af Erhvervsministeriets
selskaber, idet hovedparten heraf er etableret og drives som SOV’er i dag.

Regeringen, Socialdemokratiet, Dansk Folkeparti, Det Radikale Venstre og SF indgik den 22. marts 2017
aftale om udvikling af Nordseen, herunder om finansiering ved etablering af en udbyttepolitik for
Veakstfonden: T henhold til det nuverende lovgrundlag skal Vakstfonden vere revolverende, dvs.
selvfinansierende pa mellemlang og lang sigt. Afkastet af Vakstfondens midler, tilbagebetalte ydelser,
renteindtegter og lignende indgar sdledes i fonden til finansiering af fremtidige medfinansieringer og
investeringer. Med lovforslaget indferes der en udbyttebestemmelse og en fastlagt udbyttebetaling fra
Vezkstfonden til dens ejer. Pa baggrund heraf laegges der i lovforslaget ligeledes op til, at Vaekstfondens forsat
har adgang til at finansiere sine aktiviteter igennem lan, samt at Vakstfonden gives adgang til at finansiere sig
ved statsligt genudldn inden for naermere fastlagte rammer.

3. LOVFORSLAGETS NARMERE INDHOLD

3.1 Veaekstfondens forméil, malgruppe, produkter mv.

3.1.1  Geeldende ret

Vazkstfondens formal er at fremme vakst og fornyelse i iverksattervirksomheder og iser smd og mellemstore
virksomheder for derigennem at opna sterre samfundsekonomisk afkast. Vakstfonden anlegger et bredt
kommercielt fokus for sine aktiviteter, som anvendes pa tvaers af forskelligartede brancher.



Vakstfondens formal opnds gennem medfinansiering af iser sma og mellemstore virksomheders
omkostninger til gennemforelse af perspektivrige og risikobetonede udviklingsprojekter inden for blandt andet
forskning og wudvikling, produktionsmetoder, serviceydelser og markedsudvikling samt gennem
medfinansiering af danske og udenlandske venturefonde og udskilte datterselskaber (fx spinoff virksomheder,
der ikke falder inden for EU’s definition af smé og mellemstore virksomheder). Vakstfondens formal opnés
endvidere gennem udstedelse af ldnegarantier til kreditinstitutters og andre udlans- og
finansieringsvirksomheders udlan til udviklingsaktiviteter i sma og mellemstore virksomheder.

Vakstfonden kan for at opna sit formdl blandt andet yde tilskud, 14n med forskellige former for
tilbagebetalingsvilkdr, kapitalindskud, erhverve aktier og udstede garantier: I forbindelse med at Vakstfonden
indskyder kapital i en virksomhed, kan Veakstfonden tilfere virksomheden forretnings- og ledelsesmassige
kompetencer, ligesom Veakstfonden under serlige omstendigheder kan tilgodese sit formal gennem udferelse
af tjenesteydelser for tredjemand, herunder ved blandt andet formidling, radgivning og kapitalforvaltning.

Vzkstfonden kan herudover tage initiativer, der sigter pa at formidle kontakt mellem private investorer og
sma og mellemstore virksomheder, ligesom Vakstfonden kan tage andre initiativer, som kan fremme
udviklingen af et velfungerende marked for finansiering.

Endelig kan erhvervsministeren henlegge varetagelsen af andre . statslige erhvervsfremmeordninger
vedrerende formidling af risikovillig kapital til Vekstfonden, hvilket blandt andet er tilfeeldet med Dansk
Vekstkapital I og I samt Dansk Landbrugskapital.

Veakstfonden kan alene yde finansiering til aktiviteter, som ikke uden Vekstfondens medvirken ville blive
gennemfort, eller som vil blive vasentligt fremskyndet som  folge af den pégeldende finansiering fra
Vekstfonden.

3.1.2  Erhvervsministeriets overvejelser og lovforslagets indhold

Formélet med lovforslaget er i forhold til Veekstfondens formal, mélgruppe, produkter mv. grundleeggende at
viderefore Vakstfondens aktiviteter uendret, dog siledes at Vaekstfondens formal, malgruppe, produkter mv.
udskilles i sarskilte bestemmelser med henblik pa at skabe sterre klarhed og ensretning i forhold til, hvordan
Vazkstfonden arbejder.

Vakstfondens fokus skal ogsa fremadrettet veere pa iser sma og mellemstore virksomheder, og Vakstfonden
skal som hidtil leegge vagt pa virksomhedernes vakstpotentiale i forbindelse med sin vurdering af, om
Vakstfonden kan yde finansiering til den pageldende virksomhed. Nogle af virksomhederne i Vakstfondens
malgruppe har et betydeligt vakstpotentiale og ambitigse vakstplaner, som kraver kapital samt en
talmodighed, der raeekker ud over de fleste private investorers tidshorisonter. Hensigten med lovforslaget er
derfor at give Vakstfonden fleksibilitet til at investere 1 virksomheder med et vekstpotentiale, som det private
marked ikke i tilstreekkeligt omfang kan imedekomme med risikovillig kapital eller tilstrekkelig tdlmodighed,
og til at holde fast 1 virksomhederne la&ngere og derigennem bidrage til at accelerere vaksten 1
virksomhederne.



Det er endelig hensigten, at Vakstfonden i forbindelse med sin virksomhed fortsat skal kunne leegge vaegt pa
aktivitetens effekt pa det danske erhvervsliv og samfundsmassige afkast, nar der investeres. Det er saledes
hensigten, at Vakstfonden ogsd fremadrettet skal kunne yde finansiering til udenlandske initiativer i det
omfang, dette forventes at have en positiv effekt pa dansk erhvervsliv. Saledes har konkrete erfaringer gennem
investeringer 1 Dansk Vakstkapital vist, at investeringer i udenlandske fonde afstedkommer investeringer i
Danmark, der er storre end Vakstfondens investeringer i de udenlandske fonde. Samtidig betyder den egede
tilgang af udenlandske akterer, at det danske marked fér fordel af de kompetencer, herunder f.eks. i form af
kendskab til og viden om ny teknologi, samt det internationale netvaerk, aktererne bringer med sig.

Med lovforslaget foreslas det saledes, at Vakstfonden fremadrettet har til formal at fremme vakst og
fornyelse i dansk erhvervsliv med henblik pd at skabe sterst muligt samfundsmaessigt afkast, og at
Vekstfondens mélgruppe udgeres af virksomheder med et veekstpotentiale, herunder is@r smé og mellemstore
virksomheder samt virksomheder, der investerer i virksomheder med et vaekstpotentiale.

Det foreslds samtidig, at Vakstfonden for at opnéd sit formdl blandt andet kan anvende ldn, garantier,
kautioner, kapitalindskud og kapitaltilsagn, samt at Vakstfonden kan tilbyde en kombination af forskellige
former for finansiering. Det understreges med lovforslaget, at Vakstfonden skal inddrage miljomassige,
sociale og ledelsesmassige forhold i sin virksomhed, samt at. Vakstfonden kan udeve aktivt ejerskab, nar der
foretages kapitalindskud og kapitaltilsagn, dvs. ndr Vakstfonden enten direkte eller indirekte bliver delvist
ejer af en virksomhed.

Det foreslds endvidere, at Vakstfonden kan tilbyde tjenesteydelser i form af blandt andet formidling,
rddgivning og kapitalforvaltning, samt at Vakstfonden kan deltage 1 ovrige aktiviteter som blandt andet
partnerskaber, samarbejder, understottelse af udviklingen af markedet for finansiering mv.

Derudover preciseres det,at Vakstfonden alene kan yde finansiering, tilbyde tjenesteydelser samt deltage i
ovrige aktiviteter 1 den udstrekning, som det private marked ikke normalt patager sig finansiering, leverer
tjienesteydelser eller deltager i ovrige aktiviteter af den pagaldende art, omfang eller risiko. Vakstfondens
finansiering skal sdledes ses som et supplement til'det private marked, som tilbydes for enten at fremme en
aktivitet, som‘ellers ikke ville veere igangsat, eller for veesentligt at fremskynde en sadan aktivitet.

3.2 Virksomhedens etablering og ejerskab
3.2.1 Geeldende ret

Vazkstfonden  blev etableret 1 1992 som en selvstendig forvaltningsenhed under navnet Dansk
Erhvervsudviklingsfond. En‘selvsteendig forvaltningsenhed er en juridisk person, der i henhold til lov
varetager en bestemt del af den offentlige forvaltning. Enheden har en selvstaendig indtaegt og formue.

Dansk Erhvervsudviklingsfond havde til formdl at yde medfinansiering af is@r sma og mellemstore
virksomheders risikobetonede udviklingsprojekter med et teknologisk eller markedsmassigt sigte.

Erhvervsudviklingsfonden blev etableret som en uathangig enhed for at sikre fleksibilitet og handlekraft, og
Erhvervsudviklingsfonden var sédledes hverken omfattet af statens bevillingssystem eller af statens
bestemmelser med hensyn til lon- og ansettelsesvilkar m.v. Derimod var Erhvervsudviklingsfonden i forhold
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til den generelle forvaltningsretlige lovgivning betragtet som en del af den offentlige forvaltning. Samtidig var
det centralt i forbindelse med Erhvervsudviklingsfondens oprettelse, at der blev etableret en teet ssmmenhang
til det ovrige erhvervsfremmesystem.

Dansk Erhvervsudviklingsfond blev allerede 1 1993 omdebt til Veakstfonden. Vakstfonden og det
bagvedliggende regelgrundlag har siden udviklet sig vasentlig bade i forhold til de finansieringsmuligheder,
som Vakstfonden kan tilbyde virksomheder, fonde, m.fl., men ogsa i forhold til de gvrige aktiviteter, i form af
blandt andet kapitalforvaltning og udvikling af markeder for finansiering, som Vakstfonden kan deltage i.

Den mest gennemgribende andring af lov om Vakstfonden fandt siledes sted i 2001 pa baggrund af
anbefalingerne fra det sdkaldte VakstFondsudvalg om Vzkstfondens virksomhed og sammenhang med
udviklingen i markedet for risikovillig kapital. VaekstFondsudvalget fremhavede blandt andet vigtigheden af,
at Vaekstfonden fik mulighed for at operere hurtigere, mere smidigt og endnu mere effektivt i fremtiden. Et
vesentligt element i de gennemforte @ndringer blev — inspireret af udenlandske akterer og en stigende
erkendelse af, at markedet for venturekapital var en af de afgerende faktorer for udnyttelse af det innovative
potentiale 1 erhvervslivet — derfor indferelsen af muligheden for at anvende flere midler til
egenkapitalinvestering i risikobetonede projekter bade.direkte og indirekte gennem fonde, og dermed ogsa et
skifte veek fra brugen af tilskud som det primere finansieringsinstrument. Dette skete gennem en aktivering af
Vekstfondens egenkapital, mens det samtidigt blev sikret, at fonden fik del i det’kommercielle afkast, som
fondens midler var med til at skabe. Formalet hermed var at give fonden et bedre kapitalgrundlag og
derigennem oge muligheden for at tilfore risikovillig kapital til endnu flere virksomheder.

Der er i forbindelse med udviklingen af Vakstfonden og det bagvedliggende regelgrundlag dog ikke sket en
@ndring af, at Vekstfonden er en uathangig selvstendig forvaltningsenhed med en selvstendig indtegt og
formue, der varetager en bestemt del af den offentlige forvaltning:

3.2.2  Erhvervsministeriets overvejelser og lovforslagets indhold

Siden Vekstfondens oprettelse som selvstendig forvaltningsenhed er konstruktionen med selvstendige
offentlige virksomheder blevet en udbredt organisationsform for forretningsmaessige aktiviteter i en statslig
kontekst. Senest er Finansiel Stabilitet, Fjordforbindelsen Frederikssund og EKF Danmarks Eksportkredit
blevet henholdsvis omdannet til og stiftet som selvstendige offentlige virksomheder (SOV). Samtidig er
rammen om statsligt ejerskab og etableringen af statslige selskaber i flere omgange blevet opdateret og
styrket, senest med statens ejerskabspolitik fra april 2015. Det har medfert et behov for at forenkle,
modernisere og opdatere lovgrundlaget vedrerende Veakstfonden, ligesom den geldende regulering er blevet
@ndret en raekke gange i takt med, at Vakstfondens virksomhed er blevet udvidet og tilpasset behovet for
offentlig risikofinansiering.

Vxkstfonden leser forst og fremmest opgaver af forretningsmaessig karakter til gavn for dansk erhvervsliv pa
omrader, hvor markedet ikke pa egen hand kan levere en samlet finansieringslesning til perspektivrige
projekter. Vakstfondens aktiviteter og virksomhedens tatte samarbejde med kommercielle erhvervsdrivende
akterer, herunder ivarksattere samt sma og mellemstore virksomheder, venture- og kapitalfonde, banker og
andre finansieringsinstitutter, betyder, at Vaekstfonden i hovedsagen agerer som en kommerciel virksomhed,
og derfor har brug for at vere organiseret i en juridisk form, der modsvarer dette.



Samtidig er det veesentligt, at Vakstfonden ledes af en professionel bestyrelse med den relevante erfaring og
kompetence, som er ansvarlig for Vakstfondens drift og strategiske udvikling, da dette er med til at sikre den
fornedne fleksibilitet til at kunne tilpasse sig den fremtidige udvikling og efterspergsel. Med omdannelsen til
en SOV skabes den nedvendige ramme for, at Vakstfonden kan varetage eventuelle sektorpolitiske
erhvervsfremmende opgaver samtidig med, at Vaekstfonden kan videreferes inden for selskabslovens rammer
og det regelgrundlag, der gelder for ledelse i kapitalselskaber, med de modifikationer, der folger af
virksomhedens karakter af en SOV, samt foretage udbytteudbetalinger. Det betyder, at Vakstfonden som
udgangspunkt reguleres som et aktieselskab efter selskabslovens regler, herunder de bestemmelser i
selskabsloven, der gelder for statslige aktieselskaber. Vakstfonden har imidlertid ikke en nominel
selskabskapital svarende til en aktiekapital, hvorfor selskabslovens regler om aktiekapital ikke vil finde
anvendelse i forhold til Vaekstfonden. Da Vakstfonden er oprettet ved sarskilt lov, vil selskabslovens regler
om blandt andet oplesning, fusion, spaltning og omdannelse heller ikke finde direkte anvendelse pa
virksomheden.

Med virksomhedsformen skabes rammerne for, at Vakstfonden fortsat kan spille en vasentlig rolle i
understottelsen af iser iverksatter- samt sma og mellemstore virksomheders vakst med henblik pa
samfundsekonomisk afkast pd en made, der bedst supplerer og tilskynder finansiering fra private akterer.
Vezkstfondens finansieringer i perspektivrige virksomheder betyder blandt andet, at virksomhederne kan opné
risikovillig og tdlmodig kapital — ogsé 1 de tidlige udviklingsfaser, hvor det private marked ikke i samme grad
er villigt til patage sig risici af den pagaldende art eller omfang. Det samme gor sig geeldende i perioder med
okonomisk tilbagegang, hvor der ligeledes vil vare et s®rligt oget behov for Vakstfondens deltagelse.
Vekstfonden medvirker derigennem til vaekst og udvikling i hele samfundet, da ny vakst og jobskabelse isar
kommer fra nye virksomheder, der hurtigt vokser sig store. Det er essentielt for Vakstfondens muligheder for
at kunne tilpasse sig markedets behov for nye initiativer, at Vaekstfonden inden for en klar og entydig tilsyns-
og governancestruktur har den nedvendige. fleksibilitet til at kunne tilpasse sig markedet ved lebende at
lancere nye finansieringstilbud samt tilpasse sine eksisterende produkter.

Ud over den egentlige finansieringsmaessige understottelse af primart iverksattere samt sma og mellemstore
virksomheders vakst og fornyelse er Vakstfonden ligeledes involveret i1 andre initiativer, hvor det primare
formal ikke “skal findes 1 muligheden for at skabe et egentlig afkast, men derimod i initiativernes
erhvervsfremmende potentiale. Som eksempler her kan nevnes Vakstfondens medvirken til stiftelse og drift
af et “’business angel” netvaerk’, dvs. et netvaerk for professionelle, mindre investorer, der specialiserer sig i
investeringer 1 nye, mindre virksomheder, og foreningen DenmarkBridge samt Vzkstfondens rolle i
opbygningen af viden og statistik om venturefinansiering i Danmark og udlandet. Vekstfondens aktiviteter
udger dermed en hybrid mellem erhvervsfremme og egentlig markedsfinansiering, som ikke egner sig til at
blive placeret i et egentligt aktieselskab eller i en klassisk forvaltningsmyndighed, som f.eks. en styrelse. Det
er pd den baggrund, at en organisering af Vakstfonden som en SOV, hvor den selskabsretlige og
offentligretlige regulering finder anvendelse 1 det omfang, virksomhedens aktiviteter tilsiger det, er fundet
hensigtsmassigt.

Vxkstfondens status som selvstendig offentlig virksomhed indeberer, at virksomhedens formue fortsat
holdes adskilt fra statens. Det betyder blandt andet, at virksomheden inklusiv eventuelle datterselskaber har en
selvstendig formue, og at indtegter og omkostninger ikke vil fremgé af finansloven, ligesom Vakstfonden
heller ikke fremadrettet vil vaere omfattet af statens bestemmelser med hensyn til lon- og ansattelsesvilkar
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m.v. Vekstfonden vil dog fortsat indga i statsregnskabet via Erhvervsministeriets ejerskab. Vakstfonden vil
som folge af den selvstendige juridiske status ikke indga i det almindelige administrative hierarki og er som
sddan ikke en del af den offentlige forvaltning. Beslutninger truffet af Vakstfonden og eventuelle
datterselskaber i forbindelse med udevelsen af aktiviteterne kan derfor ikke péklages til en hejere
administrativ myndighed.

33 Vakstfondens ledelse og skonomi
3.3.1 Geeldende ret

Vekstfonden ledes i dag af en bestyrelse bestdende af 6 medlemmer. Bestyrelsesmedlemmer udpeges for
indtil 3 &r ad gangen, og genudnavnelse op til 2 gange kan finde sted. Bestyrelsen er Vaekstfondens overste
myndighed, mens den daglige ledelse varetages af en direktor, der udpeges og afskediges af
erhvervsministeren efter indstilling fra bestyrelsen.

Vexkstfondens ekonomi er i dag opbygget af egenkapital og en rekke muligheder for lanoptagelse. Ved
stiftelsen af Veakstfonden blev der indskudt 2 mia. kr. 1 egenkapital til finansiering af  Veakstfondens
aktiviteter, der har siden veret tilfort kapitalindskud fra staten, og egenkapitalen er over tid blevet forrentet til
1 ultimo 2016 at udgere ca. 4,9 mia. kr.

Vakstfonden har med hjemmel i den eksisterende lovgivning og tekstanmaerkningerne til finansloven adgang
til at optage statsgaranterede lan for i alt ca. 7,9 mia. kr. Lanene kan anvendes til forskellige, oremaerkede
formal.

Vakstfonden har endelig mulighed for at optage 1an hos Danske Pensionsselskaber for i alt ca. 3,1 mia. kr. til
finansiering af Veakstfondens kapitalindskud i Dansk Veakstkapital I, samt mulighed for at optage lan fra
private investorer pa i alt op til 3 mia. kr: til finansiering’ af Vakstfondens kapitalindskud 1 Dansk
Vekstkapital II.

3.3.2  Erhvervsministeriets overvejelser.og lovforslagets indhold

Lovforslaget indebzaerer, at Vakstfonden ogsa fremadrettet vil vaere ledet af en bestyrelse og en direktion. Det
foreslds, at bestyrelsen skal bestd af op til 8 medlemmer, hvoraf op til 6 medlemmer udpeges af
erhvervsministeren for en periode op til 2 ar. Ud over de af erhvervsministeren udpegede medlemmer velger
medarbejderne op til 2. medlemmer til bestyrelsen for en periode pa 2 &r. Bestyrelsen skal varetage den
overordnede og strategiske ledelse af Vakstfonden og vil vare underlagt samme forpligtelser og ansvar som
en bestyrelse i et aktieselskab. Bestyrelsen skal sammensattes, s& den samlet set har de fornedne kompetencer
til at varetage virksomhedens formal, herunder den fornedne teknologiske, kommercielle, finansielle og
ledelsesmaessige baggrund og indsigt samt relevant international erfaring.

Bestyrelsen ansatter efter forudgidende orientering af erhvervsministeren en direktor til varetagelse af
virksomhedens daglige ledelse. Bestyrelsen skal i samarbejde med direkteren til enhver tid sikre den
nedvendige kvalitet i beslutningerne med henblik pd en forsvarlig drift af virksomheden og af egen drift
informere erhvervsministeren om forhold, som vil kunne have vasentlig betydning for Vakstfondens drift,
okonomi, politikker eller lignende.



Erhvervsministeren vil 1 forbindelse med organiseringen af Vakstfonden som en selvstendig offentlig
virksomhed blive sidestillet med en eneaktionzr og vil som folge heraf udeve de befojelser, der normalt
varetages af generalforsamlingen i et aktieselskab. Erhvervsministerens befojelser vil derfor primart blive
udovet gennem ministerens ejerskabsrolle pa eksempelvis det arlige ordinzre virksomhedsmede, der
sidestilles med generalforsamlingen i et aktieselskab. P& virksomhedsmedet vil arsrapporten for det
foregdende ar blive forelagt med henblik pd ministerens godkendelse, ligesom ovrige ejerbeslutninger,
herunder udpegning af bestyrelse, fastsettelse af bestyrelseshonorar mv. foretages pa virksomhedsmedet.

Erhvervsministeren forer et overordnet tilsyn med og felger udviklingen i virksomheden og sikrer herunder, at
der sker en omkostningseffektiv drift. Erhvervsministeren afholder i den sammenh@ng lebende
orienteringsmeder med Vakstfonden i det omfang, det er nedvendigt. P& mederne orienteres om status og
udvikling samt gvrige vesentlige forhold. Erhvervsministeren har endvidere mulighed for at indkalde til ad-
hoc meder, hvis nedvendigt, ligesom bestyrelsen 1 visse tilfelde vil veere underlagt en forpligtelse til af egen
drift at indkalde til sadanne meder. Med lovforslaget fastholdes saledes adskillelsen. mellem det
forretningsmaessige ansvar for Vakstfondens virksomhed, som ligger hos Vekstfondens bestyrelse, og
erhvervsministerens politiske ansvar og overordnede tilsyn med, at lovgivningen overholdes, og lovforslaget
fastholder samtidigt princippet om armslengde mellem ministeren og Vakstfonden. Princippet om
armslengde sikrer, at erhvervsministerens ejerskab udeves under respekt for bestyrelsens kompetence.
Dermed overlader erhvervsministeren den faktiske ledelse af Vakstfonden til bestyrelsen, hvilket skaber en
klar fordeling af ansvaret, sa der derved kan opnas et storre fokus pd den forretningsmaessige drift og
vaerdiskabelse, inden for hvilken Vakstfonden kan drives pa egne premisser og ud fra, hvad der tjener
virksomheden bedst.

I forhold til Vekstfondens ekonomi er det hensigten med lovforslaget, at Vakstfonden fortsat skal have
mulighed for at finansiere sine aktiviteter ved ldneoptag. Endvidere foreslas det at give Vakstfonden mulighed
for at optage 14n hos staten i form af statslige genudlan. Lovforslaget vil sikre fleksibilitet i forhold til
fremover at fastlegge rammerne for Veekstfondens samlede laneoptag pa den mest effektive méde, hvilket har
betydning for de finansieringsvilkér, som Vakstfonden kan tilbyde danske virksomheder.

Der gives som opfelgning pa den fastlagte udbyttepolitik for Vaekstfonden, der folger af Nordseaften, adgang
til statslige genudlan pd maksimalt 1 mia. kr. Der er tale om en genudldnsadgang, der skal sikre Vakstfondens
aktiviteter i de tilfeelde, hvor Vakstfondens likviditet kommer under pres i tilfelde af lavkonjunktur eller et
frosset venturemarked.

Dette vil understotte Vaekstfondens realisering af den fastlagte udbyttepolitik.

Der gores inden udgangen af 2018 geres status for virksomhedens likviditetsbehov og finansielle situation i
ovrigt.

Det er ikke hensigten med lovforslaget, at de vilkdr, som er knyttet til Vaekstfondens nuvarende finansiering
gennem tekstanmerkninger pa finansloven, bortfalder, men derimod at disse vilkar revideres i forbindelse
med udleb af de enkelte adgange til finansiering med henblik pa, at vilkarene enten bortfalder eller viderefores
1 &ndret eller uendret form athangig af, hvad der findes mest hensigtsmeessigt.



4. OKONOMISKE OG ADMINISTRATIVE KONSEKVENSER FOR DET OFFENTLIGE

V&kstfonden viderefores med sine nuvarende aktiver, og Vakstfondens abningsbalance vil dermed svare til
balancen ved udgangen af 2017.

Med lovforslaget indestar staten fortsat for Vaekstfondens forpligtelser i det tilfelde, at Vakstfondens
egenkapital og hensettelser ikke er tilstrekkelige. Lovforslaget vil dermed potentielt kunne have negative
okonomiske konsekvenser for staten, idet forslaget medferer, at staten fortsat, i det omfang Veakstfondens
egenkapital og hensattelser ikke er tilstraekkelige, hafter for Vakstfondens forpligtelser, og sdledes indestér
herfor.

Lovforslaget forventes at have positive skonomiske konsekvenser for staten i forbindelse med udbetaling af
udbytte fra Vaekstfonden til statskassen. Med lovforslaget sikres det, at* Vekstfonden kan bidrage til
finansieringen af Nordseaftalen.

Lovforslaget har ikke ekonomiske konsekvenser for regioner og kommuner:
Lovforslaget skennes ikke at f4 administrative konsekvenser for det offentlige.

Nér der foreligger en revideret &bningsbalance, oversendes et orienterende aktstykke til Folketingets
finansudvalg om de konsoliderede statsfinansielle konsekvenser.

5.  OKONOMISKE OG ADMINISTRATIVE KONSEKVENSER FOR ERHVERVSLIVET M.V.

Lovforslaget forventes at have visse positive ekonomiske konsekvenser for erhvervslivet, idet lovforslagets
forslag om omdannelse til SOV vil gore Vekstfonden i stand til-‘hurtigere at tilpasse sig virksomhedernes og
investorernes skiftende behov.

Det vurderes, at lovforslaget ikke har administrative konsekvenser for erhvervslivet.

6. ADMINISTRATIVE KONSEKVENSER FOR BORGERNE

Det vurderes, at lovforslaget ikke har administrative konsekvenser for borgere.

7. = MILJOMASSIGE KONSEKVENSER

Det vurderes, at lovforslaget ikke har miljemassige konsekvenser.

8.  FORHOLDET TIL EU-RETTEN

Vakstfondens aktiviteter er til dels omfattet af EU’s statsstotteregler, og skal fortsat i nedvendigt omfang
godkendes af Europa Kommissionen.

9. HORING

Et udkast til lovforslaget vil i perioden fra den 7. december 2017 til 9. januar 2018 blive sendt i hering hos
folgende myndigheder og organisationer mv.:



Akademikerne (AC), Arbejderbevaegelsens Erhvervsrad. Arbejdsmarkedets Tillegspension (ATP),
Borsmaglerforeningen, Danmarks Nationalbank, Dansk Aktionarforening, Dansk Arbejdsgiverforening,
Dansk Biotek, Dansk Byggeri, Dansk Energi, Dansk Erhverv, Dansk Industri, Dansk Investor Relations
Forening — DIRF, Dansk Metal, Dansk Pantebrevsforening, Danske Advokater, Danske Regioner,
Datatilsynet, DVCA- Danish Venture Capital and Private Equity Association, Den Danske
Finansanalytikerforening, Den danske Fondsmaglerforening, Ejerlederne, Erhvervsstyrelsen — Team Effektiv
Regulering, FinansDanmark, Finansforbundet, Finanssektorens Arbejdsgiverforening, Foreningen Danske
Revisorer, Forsikring & Pension, FSR — danske revisorer, Garantifonden for indskydere og investorer,
Héndverksradet, IDA, InvesteringsForeningsRadet, Landbrug & Fedevarer, . Landsforeningen af
forsvarsadvokater, Landsdekkende Banker, Landsorganisationen i Danmark (LO), Lokale Pengeinstitutter,
Leonmodtagernes Dyrtidsfond (LD), Rigsrevisionen.

10. SAMMENFATTENDE SKEMA

Positive konsekvenser/Mindre | Negative

udgifter konsekvenser/Merudgifter
Okonomiske konsekvenser | Med lovforslaget sikres det, at | Med lovforslaget indestir staten
for stat, kommuner Vzkstfonden  kan  bidrage  til | fortsat for Vakstfondens
og regioner finansieringen af Nordseaftalen i form | forpligtelser 1 det tilfelde, at

udbyttebetaling til staten. Vxkstfondens egenkapital og

hensattelser ikke er tilstraekkelige.
Lovforslaget vil dermed potentielt
kunne have negative ekonomiske
konsekvenser for staten, idet
forslaget medferer, at staten
fortsat, i det omfang
Vaxkstfondens  egenkapital og
hensattelser ikke er tilstraekkelige,
heaefter for Vzkstfondens
forpligtelser, og saledes indestar

herfor.
Administrative konsekvenser | Ingen Ingen
for” stat, kommuner . og
regioner
Okonomiske konsekvenser | Lovforslaget forventes at have visse | Ingen
for erhvervslivet positive ekonomiske konsekvenser for
erhvervslivet,  idet  lovforslagets

forslag om omdannelse til SOV vil
gore Vakstfonden i stand til hurtigere
at tilpasse sig virksomhedernes og
investorernes skiftende behov

Administrative konsekvenser | Ingen Ingen
for erhvervslivet

Administrative konsekvenser | Ingen Ingen




for borgerne

Miljemzessige konsekvenser | Ingen Ingen

Forholdet til EU-retten Vxkstfondens aktiviteter er til dels omfattet af EU’s statsstotteregler, og
skal fortsat i nedvendigt omfang godkendes af Europa Kommissionen.

Overimplementering af EU- Ja Nej

retlige

minimumsforpligtigelser X

(st X)

Bemcerkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser
Til§ 1

Vakstfondens formal er ifelge § 1 i lovbekendtgerelse nr. 549 af 1. juli 2002 om Vakstfonden med senere
@ndringer, at fremme vaekst og fornyelse i ivaerksattervirksomheder samt sma og mellemstore virksomheder
for derigennem at opna sterre samfundsekonomisk afkast. Dette medferer, at Vakstfonden i sin vurdering af
projekter og aktiviteter tager hensyn til, om der kan forventes andet udbytte af den offentlige medfinansiering
end den rent privatekonomiske fordel, som den stettede virksomhed mé antages at opna.

Det foreslas med lovforslagets § Z, at Vekstfonden har til formél at fremme vakst og fornyelse 1 dansk
erhvervsliv med henblik pé at skabe sterst muligt samfundsmeessigt atkast.

Den foreslaede formalsbestemmelse er — pa linje med det ovrige lovforslag — dels en videreforelse af de hidtil
geldende regler og dels en modernisering heraf. Vaekstfondens formél er i den eksisterende regulering angivet
i flere forskellige bestemmelser, og i flere tilfalde er formélet sé tet forbundet med malgruppen og produktet,
at disse ikke kan'adskilles fra hinanden.

Med den. foresldede bestemmelse udskilles Vakstfondens formal saledes i en sarskilt bestemmelse, mens
Veakstfondens malgruppe fastlegges i lovforslagets § 2 og Vakstfondens produkter til opnaelse af formalet i
lovforslagets §§ 3-6.

Med den foreslaede bestemmelse er der ikke @ndret ved, at Vekstfonden har til formal at fremme vaekst og
fornyelse i danske virksomheder med henblik pa at skabe storst muligt samfundsmaessigt afkast, og det vil
saledes stadig vaere Vakstfondens formal at skabe et samfundsmaessigt afkast, der ligger ud over det, der kan
realiseres med de finansieringslesninger, der kan opnas i markedet. For at Vaekstfonden kan yde finansiering,
kreeves det sdledes, at den konkrete finansiering fremmer veekst og fornyelse 1 danske virksomheder, og at
virksomhederne ikke kan forventes at opné finansiering i samme omfang eller inden for samme tidshorisont
uden Vakstfondens deltagelse. Hermed er det et krav, at den finansiering, som Vakstfonden yder, forventes at
skabe en effekt for dansk erhvervsliv, men det betyder ikke, at selve finansieringen nadvendigvis skal ydes



direkte til en dansk virksomhed. Investeringen kan siledes ogsé ske 1 en udenlandsk fond eller virksomhed 1
forventning om, at det vil skabe ggede investeringer i Danmark.

Tilsvarende har Vekstfonden i dag, jf. § 2, stk. 2, i bekendtgerelse af lov om Vakstfonden, mulighed for at
investere 1 udenlandske fonde, der blandt andet forventes at investere i danske virksomheder.

Med den foreslaede formalsbestemmelse gives Veakstfonden mulighed for at anvende sine tilgengelige
finansielle produkter, tjenesteydelser samt evrige aktiviteter i relation til danske virksomheder, men ligeledes
ogsd 1 mindre udstrekning til udenlandske virksomheder med henblik péd at fremme vakst og fornyelse 1
danske virksomheder.

Det skal hertil bemarkes, at der i praksis og i forhold til den enkelte investering ikke kan gives en garanti for,
at der opnas den enskede effekt, ligesom Vakstfondens stilling som mindretalsinvestor kan medfore, at de
forventede gevinster ikke kan realiseres til fulde. Men det forudsettes med lovforslaget, at Vakstfonden i
overensstemmelse med sin formélsbestemmelse lobende sikrer og dokumenterer, at investeringerne pa langt
sigt skaber den storst mulige effekt for dansk erhvervsliv.

Serligt for udenlandske investeringer skal det bemarkes, at de forelobige erfaringer gennem investeringer i
Dansk Vakstkapital I viser, at investeringer 1 udenlandske fonde kan give investeringer i Danmark af op til tre
gange investeringen i den udenlandske fond.-Endvidere viser erfaringerne, at en oget tilgang af udenlandske
akterer 1 Danmark medforer oget tilforsel af kompetencer, herunder fieks. kendskab til og viden om ny
teknologi, til det danske marked samt bidrager positivt til internationaliseringen af de danske virksomheder.

De narmere retningslinjer for anvendelse af de konkrete finansielle produkter, tjenesteydelser og evrige
aktiviteter vil blive fastlagt i Veekstfondens vedtegter samt politikker.

Til § 2

Vakstfondens formal er ifelge § 1 i lovbekendtgerelse nr. 549 af 1. juli 2002 om Veakstfonden med senere
@ndringer, at fremme vakst og fornyelse i ivaerksattervirksomheder samt sma og mellemstore virksomheder
for derigennem at opnd sterre samfundsekonomisk afkast. Vakstfondens primare malgruppe er i dag smé og
mellemstore virksomheder, idet Vaekstfonden dog samtidig har mulighed for at anvende en mindre del af sin
egenkapital til investeringer i andre selskaber, herunder f.eks. udskilte datterselskaber (spinoff virksomheder,
der ikke ligger inden for EU’s definition af sma og mellemstore virksomheder).

Med bestemmelsen foreslds det, at Vakstfondens malgruppe er virksomheder med et vakstpotentiale,
herunder iser sma og mellemstore virksomheder, og virksomheder der investerer i virksomheder med
vakstpotentiale, hvor det for alle virksomheder gelder, at de ikke kan forventes at opnd finansiering i samme
omfang eller inden for samme tidshorisont uden Vakstfondens deltagelse.

Med den foreslaede bestemmelse udskilles Vekstfondens mélgruppe saledes i en sarskilt bestemmelse, mens
Veakstfondens formal fastlegges i lovforslagets § 1 og Vakstfondens produkter til opnaelse af formalet i
lovforslagets §§ 3-6.



Med den foreslaede bestemmelse kan Vakstfonden foretage finansiering direkte i enkelte virksomheder med
et vaekstpotentiale eller indirekte gennem finansiering af andre virksomheder, som venturefonde, funds of
funds og lignende, som stiller finansiering til radighed for virksomheder med et vaekstpotentiale.

Den foresldede bestemmelse er en sammenfatning, pracisering og opdatering af de eksisterende bestemmelser
om Vekstfondens malgruppe. Der er séledes ikke tilsigtet en @&ndring 1, at Vaekstfondens primere fokus er og
forsat skal vare pa sma og mellemstore virksomheder. Formalet er dog samtidig at give Vakstfonden en
storre fleksibilitet 1 forbindelse med udevelsen af sine aktiviteter, da praksis harvist et behov herfor serligt i
forbindelse med Vakstfondens direkte investeringer, som efter den af Vakstfonden foretagne investering
vokser og dermed ikke lengere falder ind under kategorien af sma og mellemstore virksomheder. Sddanne
virksomheder kan fortsat have vanskeligt ved at opna risikovillig og talmodig kapital i markedet uden
Vxkstfondens fortsatte langsigtede medvirken, ligesom det. kan have negative konsekvenser for
virksomhedernes vakst, hvis en central investor traekker sin finansiering ud af virksomheden midt i
vakstforlebet.

Den n@rmere afgrensning af Vakstfondens mélgruppe, herunder hvor stor en del af Vakstfondens midler, der
kan anvendes til finansiering af de enkelte typer af virtksomheder omfattet heraf, vil blive fastlagt i
Vakstfondens vedtegter samt politikker.

Til § 3

Vekstfonden kan ifelge § 2, stk. 4,5 og 7, 1 lovbekendtgerelse nr. 549 af 1. juli 2002 om Vekstfonden med
senere @ndringer yde tilskud, lan med forskellige former for tilbagebetalingsvilkar, kapitalindskud, herunder
erhvervelse af aktier, stille garantier og andre lignende finansieringsinstrumenter

Vakstfondens finansieringsaktiviteter er pa den baggrund i dag delt op i tre forretningsomrader:

Det forste forretningsomrade er indirekte investeringer eller fondsinvesteringer, hvor Vakstfonden i
samarbejde med private eller offentlige investorer investerer i fonde, som derefter videreinvesterer kapitalen i
fonde, som endelig investerer kapitalen i1 virksomheder (fund-of-funds), eller hvor Vekstfonden i samarbejde
med private eller offentlige investorer investerer i fonde, som derefter investerer kapitalen i virksomheder.

Det andet forretningsomrade er direkte investeringer, typisk ventureinvesteringer, hvor Vakstfonden i
samarbejde med private eller offentlige investorer investerer egenkapital i virksomheder med et stort
vakstpotentiale.

Det tredje forretningsomrade er 1an, garantier og kautioner, hvor Vakstfonden i samarbejde med banker og
andre finansieringspartnere yder 1&n til smd og mellemstore virksomheder samt kautionerer for lan, stiller

garantier og yder kreditter.

Der er med den foresldede bestemmelse i § 3 ikke tilteenkt en endring heri.



Det foreslas i bestemmelsens stk. I, at Vakstfonden for at opnd sit formél blandt andet kan anvende lén,
garantier, kautioner, kapitalindskud og kapitaltilsagn. Dette svarer til de finansieringsformer, som
Vekstfonden har til rddighed i dag. I lighed med de ovrige bestemmelser 1 lovforslaget vedrerende
Vakstfondens formal, jf. den foresldede bestemmelse i § 1, og malgruppe, jf. den foreslaede bestemmelse i §
2, foreslas det at udskille beskrivelsen af Vakstfondens produkter til sarskilte bestemmelser. Dette endrer
ikke pd, at Veekstfonden, som i dag, kan tilbyde et eller flere af sine produkter til samme virksomhed, ligesom
dette kan ske i kombination med, at Vakstfonden tilbyder en eller flere af sine tjenesteydelser eller andre
aktiviteter til samme virksomhed.

Vakstfonden kan med den foreslaede § 3, stk. 1, nr. 1, yde alle former for 1&n, herunder eksempelvis lan med
forskellige former for tilbagebetalingsvilkar, konvertible 1&n, ansvarlige ogefterstillede 14n.

Vakstfonden kan med den foresldede § 3, stk. 1, nr. 2, stille garantier.
Vekstfonden kan med den foresldede § 3, stk. 1, nr. 3, yde kautioner.

Vazkstfonden kan med den foresldede § 3, stk. I, nr. 4, indskyde enhver form for kapitalindskud i
virksomheder.

Vekstfonden kan med den foreslaede § 3, stk 1, nr. 5, yde kapitaltilsagn til blandt andet fonde.

Oplistningen er ikke udtemmende, og med den foreslaede bestemmelse kan Vakstfonden saledes i takt med,
at der opstir nye behov og udviklesnye finansieringsformer, ogsd imedekomme de @ndrede behov og tilbyde
sadanne nye produkter. Formalet hermed er at sikre, at Vaekstfondens handlemuligheder til enhver tid folger
markeds- og samfundsudviklingen.

De nermere retningslinjer for Vakstfondens produkter vil blive fastlagt i Vakstfondens vedtegter samt i
politikker for anvendelse af de pageldende produkter.

Det foreslas i stk..2, at Vaekstfonden kan tilbyde direkte og indirekte finansiering samt en kombination af
forskellige former for finansiering mod vederlag.

Med den foresldede bestemmelse, der er en sammenfatning af det hidtil galdende retsgrundlag for
Vezkstfondens finansielle produkter, fastslas det, at Vakstfonden imod vederlag kan tilbyde flere forskellige
former for finansiering eller kombinationer heraf til en virksomhed. Dette kan ske direkte til virksomheden
eller indirekte, f.eks. gennem finansiering via fonde eller fonde, der investerer i fonde (funds of funds).
Vazkstfonden kan foretage investeringen eller yde finansieringen alene eller i samarbejde med andre, i det
udgangspunktet dog er, at det sker i samarbejde med andre. Det af Vakstfonden modtagne vederlag kan besta
af f.eks. ejerandele i virksomheder, renter, gebyrer, premier mv.

Vakstfonden kan som udgangspunkt ikke besidde bestemmende indflydelse i en virksomhed, men behovet for
at kunne agere i f.eks. rekonstruktionssituationer, eller situationer, hvor der i udstrakt grad er mangel pa anden
risikovillig kapital, kan gere det nedvendigt for Vaekstfonden midlertidigt at vaere den sterste investor i1 en
virksomhed. Ligesom i andre tilfeelde, hvor Veekstfonden métte yde finansiering, skal Vakstfondens ejerandel
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1 virksomhederne ogsd i sddanne tilfelde vere kommercielt begrundet i hensynet til virksomhedernes
udviklingspotentiale.

Det foreslés i stk. 3, at Vaekstfonden inddrager miljomassige, sociale og ledelsesmassige forhold i forbindelse
med finansieringen af virksomheder. Den foresldede bestemmelse er en sproglig opdatering af § 1, stk. 2, 1
bekendtgerelse af lov om Vakstfonden, ifelge hvilken miljomassige og etiske aspekter inddrages i
Vekstfondens konkrete aktiviteter. Vakstfonden tager 1 dag afset 1 FN’s retningslinjer for
Menneskerettigheder og Erhverv for virksomheders arbejde med samfundsansvar og UN Global Compact.

Vakstfondens politik for samfundsansvar har til formél at sikre, at Vakstfonden opererer i henhold til
internationalt aftalte principper for social, miljemessig og ekonomisk baredygtig udvikling. Vakstfondens
mal er i videst muligt omfang at forebygge og afbede de negative indvirkninger pa baredygtigheden, som
Vakstfondens virksomhed maétte have. Der er med den foresldede bestemmelse ikke tilteenkt en @ndring heraf.

Det foreslas i1 stk. 4, at Vaekstfonden i1 forbindelse med kapitalindskud og kapitaltilsagn kan udeve aktivt
ejerskab. Dette kan ske pa forskellig vis athengig af, om der er tale om direkte investeringer 1 virksomheder
eller indirekte investeringer i fonde, og kan f.eks. konkret ske ved deltagelse i og afstemning pa
generalforsamlinger, indsattelse af egne eller eksterne. repraesentanter som bestyrelsesmedlemmer i
virksomheder, inds&ttelse af medlemmer i advisory boards og lignende aktiviteter:

Bestemmelsen svarer til det nuvaerende retsgrundlag 1 blandt andet § 2, stk. 8, i bekendtgerelse af lov om
Vezkstfonden, hvorefter Vakstfonden kan tilfere forretnings- og ledelsesmassige kompetencer, og der er ikke
tiltenkt en a&ndring heri. Om og hvordan Vakstfonden i givet fald udever det aktive ejerskab af den konkrete
virksomhed eller i forbindelse meéd Vekstfondens investeringer 1 fonde, athenger af en konkret vurdering af
den enkelte virksomheds eller fonds behov, allerede tilstedeveerende kompetencer hos virksomheden eller
fonden selv eller hos andre medinvestorer, virksomhedens udviklingsstadie samt Vekstfondens ejerandel.

De nzrmere retningslinjer for Vakstfondens finansielle produkter og instrumenter som omtalt i
bestemmelserne<1 § 3, stk. 1, nr. 1-5, il blive fastlagt i Veakstfondens vedtagter samt politikker for
anvendelse af'de konkrete finansielle produkter.

Til § 4

Vexkstfonden kan ifelge § 2, stk. 9,1 lovbekendtgerelse nr. 549 af 1. juli 2002 om Vakstfonden med senere
@ndringer under sarlige omstendigheder tilgodese sit formédl gennem udferelse af tjenesteydelser for
tredjemand, herunder bl.a. formidling, rddgivning og kapitalforvaltning. Aktiviteterne bestdr af at foresta
tjienesteydelser, herunder eksempelvis kapitalforvaltning, hvor fonden for tredjemand forestér placering og
administration af investeringer 1 vaekstvirksomheder.

Det foreslas, at Vakstfonden for at opna sit formél kan tilbyde tjenesteydelser i form af blandt andet
formidling, radgivning og kapitalforvaltning. Bestemmelsen er en videreforelse af reglerne i § 2, stk. 9, i
bekendtgerelse af lov om Vakstfonden. Dette @ndrer ikke pa, at Vaekstfonden som i dag kan tilbyde et eller
flere af sine produkter til samme virksomhed, ligesom dette kan ske i kombination med, at Vakstfonden
tilbyder en eller flere af sine tjenesteydelser eller andre aktiviteter til samme virksomhed.
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Herved har Vakstfonden adgang til at tilbyde udferelsen af tjenesteydelser, i det omfang det tjener til at
opfylde Vakstfondens formal om at fremme vakst og fornyelse. Et eksempel pa en séddan tjenesteydelse er
kapitalforvaltning, hvor Vakstfonden for tredjemand foretager placering og administration af investeringer i
vaekstvirksomheder, og som eksempler herpa kan blandt andet naevnes Dansk Vekstkapital I og II, Dansk
Landbrugskapital og Danmarks Grenne Investeringsfond. Der er med dette lovforslag ikke tilsigtet en @ndring
heri.

De narmere retningslinjer for Vakstfondens tjenesteydelser vil blive fastlagt i Vakstfondens vedtegter samt i
politikker for anvendelse af de pageldende tjenesteydelser.

Til§ 5

Vezkstfonden kan ifelge § 2, stk. 7, nr. 1 og stk. 11, i lovbekendtgerelse nr. 549 af 1. juli.2002 om
Vakstfonden med senere @ndringer, anvende tilskud til medfinansiering af udviklingsaktiviteter samt
opkraeve gebyrer til dekning af initiativer, der sigter pa at formidle kontakt mellem private investorer og sma
og mellemstore virksomheder.

Det foreslés i stk. 1, at Vaekstfonden for at opné sit formal blandt andet kan yde tilskud, forberede, etablere og
deltage i partnerskaber, indga i samarbejder.mv., understotte udviklingen af markeder for finansiering samt
tage ovrige vakstinitiativer. Den foresldede bestemmelse er en sproglig opdatering af den gzldende
bestemmelse i bekendtgerelse af lov om Vakstfonden § 2, stk. 7, nr. 1 og stk. 11. Dette @ndrer ikke pa, at
Vakstfonden som 1 dag kan tilbyde et eller flere af sine produkter til samme virksomhed, ligesom dette kan
ske 1 kombination med, at Vakstfonden tilbyder en eller flere af sine tjenesteydelser eller andre aktiviteter til
samme virksomhed.

Vakstfonden har med -hjemmel 1 den eksisterende regulering séledes eksempelvis vaeret med til at stifte og
drive et business angels netvaerk og foreningen DenmarkBridge. Endvidere har Vakstfonden lgbende bidraget
til at opbygge viden og statistik om finansiering 1 Danmark og udlandet med henblik pad at understotte
udviklingen af et velfungerende kapitalmarked, udvikling af fondens ydelser samt formidling af viden og
information til virksomhederne og markedet.

De “aktiviteter, som Veakstfonden kan igangsette og drive med den foresldede bestemmelse, er ikke
udtemmende angivet, idet det er formalet, at Vakstfonden ligesom i dag kan tage initiativ til og drive
erhvervsfremmende initiativer 1 takt med, at behovet herfor opstér.

I relation til tilskudsinstrumentet bemaerkes, at det fortsat er hensigten, at det kun anvendes i meget begrenset
omfang.

De narmere retningslinjer for Vakstfondens aktiviteter som omtalt 1 bestemmelserne vil blive fastlagt i
Vakstfondens vedtegter samt politikker.

Det foreslés 1 stk. 2, at Vaekstfonden i forbindelse med aktiviteter efter stk. 1 kan opkrave et gebyr til dekning
af sine omkostninger. Bestemmelsen svarer til den galdende bestemmelse 1 bekendtgerelse af lov om
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Veakstfonden § 2, stk. 11, og der er i den forbindelse ikke tiltenkt en a&ndring heri. Vakstfonden kan séledes
ogsa fremadrettet beslutte, om der skal opkraves et gebyr i forbindelse med de omfattede aktiviteter, og
Vekstfonden kan dermed ogsé treffe beslutning om at gennemfore de omfattede aktiviteter uden at opkrave
betaling. Det forudsettes i den forbindelse, at Veakstfonden i overensstemmelse med hidtidig praksis som
udgangspunkt ikke vil opkraeve gebyr for aktiviteter i relation til et projekt, som Vakstfonden samtidig yder
tilskud til efter stk.1, nr. 3. T det omfang Vakstfonden beslutter at opkraeve et gebyr, ma gebyret i
overensstemmelse med almindelig praksis ikke overstige de direkte omkostninger forbundet med den konkrete
aktivitet.

Til§ 6

Vezkstfonden kan ifelge § 2, stk. 7, nr. 3, i lovbekendtgerelse nr. 549 af 1. juli 2002 om Vzkstfonden med
senere @ndringer erhverve aktier i forbindelse med medfinansieringafudviklingsaktiviteter.

Det foreslds med bestemmelsen, at Vakstfonden for at opnd sit formdl kan stifte selskaber, fonde og
foreninger mv. og eje, erhverve og athende hele eller dele af selskaber, fonde og foreninger mv., og der er
dermed tale om en udvidelse af den eksisterende. mulighed for at erhverve aktier forbindelse med
medfinansiering af udviklingsaktiviteter. For sa vidt angar fonde omfattet af lov om fonde og visse foreninger
samt lov om erhvervsdrivende fonde bemaerkes, at der ikke kan ske afhaendelse af hele eller dele af sadanne
fonde, idet disse er selvejende.

Bestemmelsen skal sikre, at Vakstfonden har den fornedne fleksibilitet med henblik pa at opnd
virksomhedens formal og giver hjemmel til, at Vakstfonden kan stifte selskaber, fonde og foreninger samt
erhverve og athaende ejerandele i andre selskaber, fonde og foreninger mv.

De narmere retningslinjer for Vakstfondens muligheder for at stifte selskaber, fonde og foreninger mv. samt
erhverve, eje og afhande hele eller dele af selskaber, fonde og foreninger mv., vil blive fastlagt i
Veakstfondens vedtagter samt politikker herfor.

Til § 7

Veakstfonden yder i dag kun finansiering som et supplement til det private marked og til aktiviteter, som ikke
uden Vekstfondens medvirken ville kunne ventes gennemfort, eller som bliver vasentligt fremskyndet som
folge af finansieringen. Hovedparten af Veakstfondens investeringer og lan mv. sker sammen med private
investorer, banker og lignende, og der er med bestemmelsen ikke tiltenkt en @ndring i Vakstfondens
muligheder for at investere med og understette investeringer fra det private marked.

Som oftest vil Vakstfonden 1 forbindelse med, at der ydes finansiering til en virksomhed, enten tage den
yderste del af risikoen eller indgé i risikodelingen pé lige fod med andre private investorer. Det gaelder bade i
forbindelse med ydelse af lan, hvor Vekstfonden oftest yder mindst halvdelen af en given finansiering for at
sikre, at en samlet finansieringslesning falder pa plads, og i forbindelse med bade direkte og indirekte
investeringer, hvor Vakstfonden indgar i investeringerne sammen med, og som udgangspunkt pa samme
vilkér som egvrige investorer.
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Dermed kan Vakstfonden agere loftestang for det private marked i de tidlige investeringsstadier, hvor risikoen
overstiger de forventede gevinster inden for en kommerciel investeringshorisont, og hvor de private investorer
derfor tover med at tage del i investeringen. I nogle situationer md Vakstfonden dog forventes at vare ene-
investor fx i de tidlige stadier. Endelig vil det i nogle perioder, f.eks., serligt under en lavkonjunktur og i
krisedr, vere naturligt, at Vaekstfonden eger sine aktiviteter for at holde hdnden under et ellers, i normale tider,
velfungerende marked. Dette var eksempelvis tilfeldet under den globale finansielle krise, hvor selv
veletablerede og sunde smd og mellemstore virksomheder havde svart ved at opnd finansiering pd normale
vilkar.

Det foreslds med bestemmelsen i § 7, at Vaekstfonden kun yder finansiering efter § 3, tilbyder tjenesteydelser
efter § 4 samt deltager i andre aktiviteter efter § 5 i den udstraekning, som det private marked ikke normalt vil
patage sig henset til arten, omfanget eller risikoen forbundet hermed. Den foreslaede bestemmelse er en
sammenfatning, pracisering og opdatering af den eksisterende praksis om Vakstfondens muligheder for at
yde finansiering, tilbyde tjenesteydelser og deltage i andre aktiviteter i forhold til det private marked.

Formalet med bestemmelsen er sdledes fortsat, at Vaekstfonden ved sin virksomhed ikke péferer det private
marked konkurrence, men dakker og tilskynder til finansiering dér, hvor det private marked ikke ensker, eller
ikke 1 tilstraekkelig grad formaér, at yde den nedvendige finansiering, tjenesteydelse mv. Vekstfonden skal med
andre ord supplere det private marked. Bestemmelsen medferer ikke; at Vakstfondens begrenses i sine
muligheder for at udeve aktiviteter af erhvervsfremmende karakter, jf. lovforslagets § 5.

Ansvaret for at foretage vurderingen af omfanget og arten af Vaekstfondens aktiviteter, og dermed ansvaret for
at undga, at Vekstfonden paferer det private marked konkurrence, pahviler, jf. organiseringen som en SOV,
Vakstfondens ledelse.

Vxkstfondens ledelse er dermed lagbende forpligtet til at sikre sig, at aktivitetsomfanget er passende i forhold
til markedsforholdene, herunder i lyset af konjunktursituationen og virksomhedernes efterspergsel og behov.

Erhvervsministeren vil som led i tilsynet med virksomheden lebende blive orienteret om og pé den baggrund
vurdere, hvordan Vakstfonden forvalter opgaven og udever aktiviteterne, jf. lovforslagets § 16.

Til§ 8

Virksomheder pa Faereerne eller i Grenland kan ifelge § 2, stk. 13, i lovbekendtgerelse nr. 549 af 1. juli 2002
om Vekstfonden med senere andringer i overensstemmelse med reglerne i § 7, stk. 6-8 og 11, opnd
medfinansiering perspektivrige og risikobetonede udviklingsprojekter, udviklingsselskaber, jf. § 7, stk. 2 og 3
og lanegarantier, jf. § 7, stk. 4 og 5. Erhvervsministeren fastsatter jf. § 7, stk. 14, i lovbekendtgerelse nr. 549
af 1. juli 2002 om Vzkstfonden med senere @ndringer nermere regler om, hvilken form for medfinansiering,
som virksomheder pa Faergerne eller i Gronland kan ansege om.

Veakstfonden har dermed i dag mulighed for at investere i og yde lan til virksomheder pa Fareerne og i
Grenland. Vakstfonden kan i den forbindelse give virksomheder pad Fareerne og i Grenland adgang til en
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rekke af Vakstfondens produkter inden for den nu aftalte udvidelse af den statsgaranterede 1dneramme, som
folger af Udviklingspakken fra marts 2012 og udvidet med Kreditpakken fra november 2012.

Med bestemmelsen foreslds det, at erhvervsministeren kan fastsette regler om fareske og grenlandske
virksomheders adgang til finansiering, tjenesteydelser og evrige aktiviteter fra Vakstfonden, jf. §§ 3-6.

Erhvervsfremmeomradet er overtaget af bade det feraske hjemmestyre og det grenlandske selvstyre, og loven
gelder derfor ikke pé Faergerne og i Grenland, ligesom den ikke kan settes i kraft ved kongelig anordning.

Det foreslas, at i det omfang, virksomheder pd Faereerne og i Grenland fér adgang til finansiering,
tjenesteydelser mv. fra Vakstfonden, sa sker det pa tilsvarende vilkar med danske virksomheder. Hvorvidt en
ferosk eller greonlandsk virksomhed konkret skal have adgang til. finansiering eller andre ydelser fra
Vakstfonden, besluttes af Vakstfonden efter samme procedurer og retningslinjer, som gaelder for danske
virksomheder, og de konkrete vilkdr for de enkelte engagementer vil svare til dem, som gelder for danske
virksomheder. Forslaget har dermed til formél i videst muligt udstraekning at ligestille feeroske og gronlandske
virksomheder med danske virksomheder.

Det skal bemarkes, at adgangen for fereske og grenlandske virksomheder til finansiering, tjenesteydelser mv.
ikke skal betragtes som finansiering til udenlandske wvirksomheder. Dette” er en konsekvens af
Rigsfellesskabet, ifolge hvilket landsstyret pa Faeroerne og selvstyret i Gronland som ligevardige partnere
med den danske regering har overtaget.en lang rekke sagsomrader, og dermed har den lovgivende og
udevende magt pa disse omrader.

Til § 9

Veakstfonden sekretariatetsbetjener i dag Danmarks grenne investeringsfond, jf. § 5 i lov nr. 1285 af 09.
december 2014 om Danmarks Grenne Investeringsfond samt Dansk Landbrugskapital, jf. § 2 1 bekendtgerelse
nr. 1688 af 20. december 2016 om Dansk Landbrugskapital.

Med bestemmelsen foreslés det, at erhvervsministeren kan fastsatte regler om, at Vakstfonden kan varetage
andre opgaver inden for sit formal, jf. § 1. Formélet med bestemmelse er sdledes, at etablere en sarskilt
hjemmel til, at Vaeekstfonden kan varetage andre opgaver indenfor sit formal.

Vazkstfonden har gennem arene opbygget en stor erfaring og faglig indsigt inden for finansiering af
virksomheder med et vekstpotentiale, som kan anvendes i forbindelse med nye tiltag, der ligger inden for
Vazkstfondens formalsbestemmelser. Erhvervsministeren kan henlegge varetagelsen af sddanne yderligere
opgaver ved lov, bekendtgerelse eller aktstykke. Veakstfondens ledelse har ansvaret for at forvalte disse
opgaver, og det er fastlagt, at lovens bestemmelser finder anvendelse ved administration af opgaverne.

Som udgangspunkt skal henlaggelse af sddanne opgaver som minimum vare omkostningsneutrale for
Veakstfonden, hvilket konkret afgeres 1 forbindelse med henlaeggelsen af opgaven til Vaekstfonden.
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Til § 10

Veakstfonden er i dag en selvsteendig forvaltningsenhed forankret under erhvervsministeriet. Det folger af
Vakstfondens status af selvstendig forvaltningsenhed, at fonden ikke indgér i det almindelige administrative
hierarki, ligesom Vakstfondens formueforhold er adskilt fra staten.

Det foreslds med bestemmelsen at omdanne Vakstfonden fra en selvstendig forvaltningsenhed til en
selvsteendig offentlig virksomhed. Virksomhedens navn forbliver uendret som led i emdannelsen og vil derfor
fortsat veere Vakstfonden. Selvom betegnelsen ”fond” anvendes i virksomhedens navn; er den selvstaendige
offentlige virksomhed ikke at anse som hverken en erhvervsdrivende  eller almenvelgerende fond.
Erhvervsministeren kan tilfeje binavne i medfer af de selskabsretlige regler herom, hvilket i givet fald vil ske
pa et virksomhedsmede eller i forbindelse med fastsettelsen eller @ndringen af vedtegterne for
virksomheden.

Det folger af omdannelsen til selvstendig offentlig virksomhed, at Vakstfonden i retlig henseende forbliver
en selvstendig juridisk enhed, der kan agere som sadan inden for rammerne fastsat i lovgivning og i
virksomhedens vedtegter. Dette medferer ogsé, at Vakstfondens formue fortsat holdes adskilt fra statens
formue. Vakstfonden disponerer séledes selvstendigt over anlaegs- og driftsmidler m.y., inden for de rammer,
der er fastlagt i loven og regler udstedt i medfer heraf.

Til§ 11

Bestemmelsen er ny og skal ses i‘forlengelse af den foresldede bestemmelse 1 § 10. Med bestemmelsen
foreslds det, at omdannelsen af Vakstfonden til en selvsteendig offentlig virksomhed medferer, at alle aktiver
og passiver fra den selvsteendige forvaltningsenhed Vakstfonden viderefores i den selvstendige offentlige
virksomhed Vakstfonden, der ogsa indtraeder i samtlige rettigheder og forpligtelser i forbindelse hermed.
Vazkstfonden videreforer endvidere alle kontrakter og andre forpligtende retsforhold pd samme vilkér, som har
veret geldende for‘omdannelsen. Vakstfonden viderefores séledes med den kapital, der var i Vekstfonden
ved omdannelsen. En lignende model for videreforelsen af aktiviteter mv. blev anvendt i forbindelse med
omdannelsenaf EKF Danmarks Eksportkredit til en selvstendig offentlig virksomhed.

Det folger i ovrigt af omdannelsen til en selvstendig offentlig virksomhed, at Vakstfonden forbliver en
selvstendig juridisk person og inden for de begraensninger, der fastlegges 1 lovgivningen og vedtagter, kan
optrede som sddan. Der er tale om samme juridiske enhed for og efter omdannelsen. Dette betyder blandt
andet, at Vakstfonden videreferer det hidtidige CVR-nummer. Omdannelsen af Vakstfonden til selvstendig
offentlig virksomhed. anses for sket ved erhvervsministerens afholdelse af stiftende virksomhedsmede i
medfer af den foreslaede bestemmelse i § 10.

Omdannelsen kan gennemfores uden kreditorernes eller aftaleparters samtykke. Dette skal ses i lyset af, at der
med omdannelsen ikke sker et debitorskifte, idet der er tale om samme juridiske enhed for og efter
omdannelsen. Endvidere sker der ved omdannelsen ikke en @ndring i ejerforholdet, idet Vakstfonden ogsa
efter omdannelsen vil vare ejet af staten, og der vil derfor ikke vare tale om en @&ndring af den eksisterende
statslige kontrol med Vakstfonden. Der vil heller ikke vere nogen kreditorer eller aftaleparter i ovrigt, der
stilles okonomisk ringere ved omdannelsen, da staten ogsa efter omdannelsen vil indestd for Vakstfondens
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rettigheder og forpligtelser i det omfang virksomhedens egenkapital og hensattelser ikke er tilstreekkelige, se 1
ovrigt den foresldede bestemmelse i1 § 20.

Til§ 12

Vakstfonden indgér i dag ikke som en del af det almindelige administrative hierarki, og i modsetning til hvad
der galder for den almindelige statsforvaltning, er erhvervsministeren séledes tilsvarende ikke tillagt en
generel instruktionsadgang over for Vakstfonden.

De befgjelser, som erhvervsministeren i dag udever overfor Vekstfonden er-saledes udtrykkelig lovhjemlet,
hvoraf der som eksempel kan nevnes erhvervsministerens mulighed for.at give Vakstfonden adgang til at
udstede lanegarantier til medfinansiering af jobskabelse pa serlige vilkar i virksomheder, jf. § 2, stk. 5 i
bekendtgerelse af lov om Vakstfonden, samt erhvervsministerens adgang til at henlegge varetagelsen af
andre statslige erhvervsfremmeordninger vedrerende formidling af risikovillig kapital til innovation og
fornyelse til Vakstfonden i medfer af § 2, stk. 12 1 samme lov.

Det foreslds med bestemmelsens stk. 1, at erhvervsministeren som folge af omdannelsen af Vaekstfonden til en
selvstendig offentlig virksomhed sidestilles med en eneaktionzr i virksomheden og udever de befojelser, der
normalt varetages af generalforsamlingen i1 et aktieselskab. Da erhvervsministeren anses som eneejer, vil
ministeren — tilsvarende en generalforsamling i et aktieselskab — de facto kunne treffe beslutning om ethvert
forhold vedrerende virksomheden med de fa undtagelser, der folger af selskabslovens regler herom. Disse
undtagelser vedrerer f.eks. beslutning om udbetaling af udbytte og udlodning i forbindelse med
kapitalnedsattelser. Erhvervsministeren forudsettes dog ikke at treeffe beslutning 1 et sddant omfang, at der
herved sker en overtagelse af den faktiske ledelse af Vekstfonden fra bestyrelsen og direkteren, og med den
foreslaede bestemmelse forudsattes ministerens befojelser altséd sdledes ikke udvidet i forhold til, hvad der
ellers méatte geelde for en eneejer i f.eks. et aktieselskab.

De befojelser, der_tilkommer generalforsamlingen i et aktieselskab, vil primert blive udevet pa det arlige
ordinere virksomhedsmede. Tilsvarende vil erhvervsministerens befojelser sdledes blandt andet omfatte
godkendelse af arsrapporten, fastsattelse af bestyrelsens vederlag, godkendelse af bestyrelsens beslutning om
udlodning af udbytte samt udpegning af op til 6 af de op til 8medlemmer til bestyrelsen og udpegning af en
statsautoriseret revisor. Om end erhvervsministerens ejerbefojelser primert forventes udevet pa det arlige
virksomhedsmede, vil ministeren, henset til de lebende orienterings- og ad-hoc meder, som bestyrelsen skal
foranledige atholdt med ministeren, ligeledes vare berettiget til at udeve sine ejerbefojelser herigennem.

Vezkstfonden er, ud over lovreguleringen beskrevet ovenfor, reguleret af en forretningsorden, et strategisk
ejerskabsdokument, forretningsgange og politikker, der fastlegger rammerne for driften af Vakstfonden, og
saledes regulerer samme forhold som en vedtaegt og evrige selskabsretlige dokumenter saedvanligvis ville
regulere.

Den nugzldende praksis enskes saledes kodificeret med den forsldede bestemmelse i stk. 2, hvorefter det
foreslds, at erhvervsministeren i overensstemmelse med blandt andet Statens ejerskabspolitik fastsatter
vedtegter for den selvstendige offentlige virksomhed Veakstfonden. Vedtegterne skal indeholde naermere
retningslinjer for udevelsen af Vakstfondens virksomhed, og det forudsettes, at vedtegterne udarbejdes med
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udgangspunkt i selskabslovens mindstekrav til aktieselskaber samt de serlige krav, der gaelder for statslige
aktieselskaber. Vedtaegterne vil overordnet set blive fastlagt efter principperne i selskabslovens §§ 28-29
vedrerende vedtagters krav for kapitalselskaber og de sarlige krav, der gelder for statslige aktieselskaber,
men med de tilpasninger, der folger af denne lov, og Vakstfondens karakter af en selvstendig offentlig
virksomhed. Vedtegterne vil blandt andet indeholde bestemmelser om overordnede dispositioner, der skal
forelegges erhvervsministeren til godkendelse pa et virksomhedsmede eller til orientering pd et
orienteringsmede, ligesom det vil blive fastslaet, at bestyrelsen er forpligtet til at orientere erhvervsministeren
om emner af vasentlig betydning for virksomheden med henblik pd at muliggere udevelsen af ministerens
kontrol, tilsyn og ejerskab med Veakstfonden. Vedtagterne vil ogsd indeholde narmere retningslinjer for
virksomhedens udevelse, herunder bestemmelser om risikostyring samt' omkostningseffektiv drift af
Vakstfonden. Vedtegterne skal anmeldes til Erhvervsstyrelsen og wil blive offentligt tilgengelige.
Erhvervsministeren kan @ndre vedtagterne efter behov og i overensstemmelse med de selskabsretlige regler
herom.

Vekstfonden har hidtil foranlediget atholdelse af et arligt virksomhedsmede, som i form og indhold har svaret
til de virksomhedsmeder, der atholdes i andre selvstandige offentlige virksomheder.

I naturlig forlengelse heraf foreslds det i bestemmelsens stk. 3, at Vekstfonden — tilsvarende andre
selvstendige offentlige virksomheder — skal atholde generalforsamling 1 form af et virksomhedsmede.
Virksomhedsmedet svarer herefter til generalforsamlingen i et aktieselskab. Erhvervsministeren fastsetter
narmere bestemmelser vedrerende virksomhedsmedets atholdelse 1 Vaekstfondens vedtaegter.

Vakstfonden skal efter det foresldede stk. 4 anmeldes og registreres i Erhvervsstyrelsen. Anmeldelsen skal
blandt andet indeholde virksomhedens navn og adresse, virksomhedens forste regnskabsperiode samt fulde
navn, stilling og bopal for bestyrelsesmedlemmer; direktorer og revisorer. Vedtegterne skal endvidere
anmeldes til Erhvervsstyrelsen og vil blive offentligt tilgengelige.

Til§'13

Veakstfonden har hidtil vaeret omfattet af den forvaltningsretlige lovgivning, herunder forvaltningsloven og
offentlighedsloven. En stor del af oplysningerne vedrerende Vakstfondens virksomhed er i dag konkret
undtaget fra aktindsigt i medfer af lov om offentlighed i forvaltningen. Dette skyldes, at Vakstfondens
virksomhed udeves i tet samarbejde med erhvervslivet, pengeinstitutter og diverse organisationer, og at det
har stor betydning for Vakstfondens virke, at virksomhedens kommercielle samarbejdspartnere kan stille
materiale til radighed for Vakstfondens vurdering af enkeltsager uden, at der kan kraeves aktindsigt i
materialet eller 1 kommercielle beslutninger, som Veakstfonden har truffet i forhold til de enkelte
virksomheder. Vekstfonden fungerer i hovedsagen som en finansiel virksomhed og har derfor behov for dyb
indsigt 1 samarbejdspartnernes ekonomiske og forretningsmassige forhold. Vakstfonden er derfor serligt
folsom over for ethvert brud pd den forretningsmessige diskretion og udlevering af folsomme oplysninger af
betydning for virksomheders ekonomi og konkurrenceforhold.

En rekke af Vakstfondens samarbejdspartnere er pengeinstitutter og andre finansieringsinstitutter, som
Vakstfonden blandt andet kan yde vekstkaution til med det formal at daekke pengeinstituttets tab pa
erhvervsfinansiering. Pengeinstitutterne er underlagt sarlige regler om hemmeligholdelse af oplysninger. Det
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er derfor afgerende, at Vakstfonden kan garantere sine samarbejdspartnere samme fortrolighed, idet der ellers
kan opsté situationer, hvor pengeinstitutterne vurderer, at risikoen for offentliggerelse af oplysninger vejer
tungere end ensket om finansiering og risikodekning af en forretning.

Det foreslas i bestemmelsens stk. 7, at lov om offentlighed i forvaltningen, lov om Folketingets Ombudsmand,
forvaltningsloven og arkivloven ikke finder anvendelse for Vakstfonden og dens eventuelle nuvaerende og
kommende datterselskaber for s vidt angér disses forretningsmessige aktiviteter udevet i medfer af kapitel 2.

Idet den foresldede undtagelse kun omfatter Vakstfondens forretningsmaessige aktiviteter, vil lov om
offentlighed i forvaltningen, lov om Folketingets Ombudsmand, forvaltningsloven og arkivloven finde
anvendelse i forbindelse med f.eks. personalesager eller organisatoriske spergsmal. Vakstfondens ansatte vil
fortsat vaere underlagt tavshedspligt i medfer af straffelovens § 152, jf. ogsd bemarkningerne til den
foreslaede bestemmelse i lovforslagets § 3. En tilsvarende model er anvendt i forhold til EKF — Danmarks
Eksportkredit i forbindelse med omdannelsen til SOV.

Med den foresldede undtagelse fra forvaltningsloven praeciseres det endvidere, at reglerne om sagsbehandling
mv. hos offentlige myndigheder ikke finder anvendelse for Vaekstfondens udevelse af sine aktiviteter efter det
foresldede kapitel 2. Reglerne er udformet med henblik pa at fastsatte en rekke minimumskrav i forbindelse
med offentlige myndigheders sagsbehandling. I forbindelse med sin virksomhed treffer Veakstfonden
beslutninger om at indgd kontrakter med en eller flere parter om ydelsen af finansiering ud fra en raekke
kommercielle overvejelser. Der er dermed tale om, at Vekstfonden indgér 1 gensidigt bebyrdende, finansielle
aftaler, og Vakstfonden traeffer saledes ikke afgerelser i forvaltningsmaessig forstand. Reglerne er dermed
heller ikke egnede til at danne fammen om Vakstfondens virksomhed, herunder den i hovedsagen
forretningsmaessige stillingtagen til nye forretninger, som finder sted1 Vekstfonden.

Vexkstfonden er ikke i dag omfattet af de selskabsretlige regler. Som en naturlig felge af den foresldede
omdannelse af Vakstfonden til en selvstendig offentlig virksomhed foreslds det i bestemmelsens stk. 2, at
Vezkstfonden omfattes af selskabsloven, herunder reglerne for statslige aktieselskaber, med de tilpasninger,
der folger af dette lovforslag og Vakstfondens karakter af en selvstendig offentlig virksomhed. Da der ikke
vil vere en ‘nominel selskabskapital svarende til en aktiekapital, vil selskabslovens bestemmelser om
aktiekapital ikke finde anvendelse, ligesom reglerne om blandt andet oplesning, fusion, spaltning og
omdannelse i selskabsloven heller ikke finder direkte anvendelse, idet Vekstfonden er oprettet ved serskilt
lov."Ligeledes vil reglerne vedrerende kapitalforhgjelser samt kapitalnedsattelser i selskabsloven heller ikke
finde anvendelse, idet der i vitksomheden ikke eksisterer en selskabskapital, hvis nominelle veerdi henholdsvis
kan henholdsvis forhgjes eller nedsattes. Hvorimod reglerne for kapitalnedsettelser ikke finder anvendelse,
vil de selskabsretlige regler for udlodning af udbytte finde anvendelse, se herunder den foreslaede
bestemmelse i § 18.

Ifolge den nugzldende regulering af Vakstfonden finder arsregnskabsloven ikke anvendelse for Vakstfonden,
som derfor aflegger arsregnskab efter principperne om god regnskabsskik. Det foreslds i stk. 3, at
arsregnskabsloven skal finde anvendelse for Vakstfonden med de fornedne tilpasninger, som folger af
Veakstfondens sarlige virksomhed som offentligt finansieringsinstitut.
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Udgangspunktet er, at arsregnskabet afleegges i overensstemmelse med arsregnskabslovens indregnings- og
malingskriterier. Men med henblik pa at afleegge det mest retvisende regnskab vil Veakstfonden i visse tilfaelde
vaere nedsaget til at fravige enkelte af arsregnskabslovens regler. Baggrunden herfor skal ses i lyset af
Vakstfondens sarlige status som offentligt finansieringsinstitut og den struktur, som folger heraf, med
finansiering af og kapitalindskud 1 private virksomheder. Der er siledes sarligt to punkter, hvor
arsregnskabsloven ikke skaber en retvisende forstielse af Vakstfondens aktiver, passiver og finansielle stilling
samt resultatet af Vakstfondens aktiviteter og pengestremme. Dette geelder arsregnskabslovens skemakrav,
idet Veakstfondens regnskab prasenterer resultatet for de enkelte forretningsomrader i stedet for ved
arsregnskabslovens grundleggende bruttoprincip samt udarbejdelse af et koncernregnskab, idet dette ikke
vurderes at bidrage yderligere til forstaelsen af Vakstfondens regnskab.

Alle tilpasninger fastsattes af Veakstfondens bestyrelse, og de vasentligste tilpasninger vil blive anfort i
arsregnskabet under anvendt regnskabspraksis med henblik pa tydelig og klart overfor revisorer og andre
regnskabsbrugere at gare opmerksom pa disse.

Da der er tale om en opretholdelse af den galdende retstilstand, da Vakstfondens virksomhed i hovedsagen
vil vaere uendret efter omdannelsen, og da regnskabet revideres af bade rigsrevisionen og en uathangig
statsautoriseret revisor, er det vurderingen, at det giver det mest retvisende billede at fortsette med den
hidtidige praksis.

Den foresldede bestemmelse i stk. 4 svarer-med visse tilpasninger til.den hidtidige geldende retstilstand.
Omdannelsen til en selvstendig offentlig virksomhed indebzrer; at Vakstfonden fortsat ikke er en del af det
administrative forvaltningsretlige hierarki. Folgelig vil ~der fortsat ikke vere rekursadgang til
Erhvervsministeriet for sa vidt beslutninger, der angar Vakstfondens forretningsmaessige aktiviteter udevet i
medfor af kapitel 2.

Til § 14

Vxkstfonden ledes’i dag af en bestyrelse samt en af erhvervsministeren udnavnt direkter indstillet af
bestyrelsen.

Bestyrelsen bestar af en formand og 5 andre medlemmer, der udnavnes af erhvervsministeren. Bestyrelsen
kan valge en nastformand. Medlemmerne afgar pa skift, og der udnavnes ikke suppleanter. Formanden og
medlemmerne udpeges for indtil 3 ar ad gangen og kan udneavnes i alt 2 gange. Bestyrelsens sammensatning
skal reflektere en bred erhvervsmassig indsigt i ledelse, afsetning, finansiering og ventureinvestering,
teknologi samt de sarlige forhold, der knytter sig til smd og mellemstore virksomheder

Det foreslas med bestemmelsen 1 stk. I, at Vaekstfonden ledes af en bestyrelse og en direktor. Bestyrelsen er
ansvarlig for at sikre, at Vakstfonden drives forsvarligt og i overensstemmelse med virksomhedens formal.
Bestyrelsen treffer beslutning i alle spergsmél, som er af vasentlig betydning, dog med de begraensninger
loven opstiller vedrerende eksempelvis Vakstfondens formal og ekonomi samt inden for de retningslinjer,
som er fastlagt af erhvervsministeren. De narmere retningslinjer for bestyrelsens og direkterens virke
fastsettes 1 vedtegterne for Vakstfonden, 1 en forretningsorden for bestyrelsen og 1 en sarskilt instruks for
direktoren.
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Det foresldas med bestemmelsen 1 stk. 2, at erhvervsministeren udpeger op til 6 medlemmer til Vakstfondens
bestyrelse, og at medlemmerne udpeges for en periode pd hejest 2 &r med mulighed for genudpegning.
Erhvervsministeren fastseetter i vedteegterne naermere regler om bestyrelsens starrelse, periode for udpegning
m.v. samt eventuelle begrensninger i muligheden for genudpegning. Det foreslas endvidere, at
erhvervsministeren som eneejer af Vakstfonden til enhver tid pé et virksomhedsmede kan afsatte et eller flere
af de udpegede bestyrelsesmedlemmer.

Med bestemmelsen i det foreslaede stk. 3 fastleegges det, at medarbejderne i Veakstfonden til hver en tid har
ret til at vaelge op til 2 medlemmer til Vaekstfondens bestyrelse med mulighed for genvalg i overensstemmelse
med selskabsloven regler herom, dog saledes at selskabelige regler vedrerende antal af medarbejdervalgte
bestyrelsesmedlemmer ikke finder anvendelse, ligesom medarbejderne i eventuelle datterselskaber ikke har
mulighed for at valge koncernreprasentanter. Som medarbejderrepraesentant kan enhver fuldtidsansat i
Vakstfonden velges med undtagelse af direktionsmedlemmer.

Almindelige habilitetsprincipper, herunder de selskabsretlige krav hertil, vil finde anvendelse for badde de af
erhvervsministeren udpegede bestyrelsesmedlemmer og for de medarbejdervalgte medlemmer i forhold til de
af bestyrelsen behandlede sager. Dertil kommer endvidere de s@rlige fortrolighedshensyn beskrevet under
lovforslagets § 23.

Efter det foreslaede stk. 4 skal bestyrelsen® samlet set have de nedvendige kompetencer til at varetage
Vakstfondens formél, herunder skal bestyrelsen blandt andet have den fornedne teknologiske, kommercielle,
finansielle, ledelsesmessige baggrund og indsigt samt relevant international erfaring.

Det foreslds med bestemmelsen i szk. 3, at bestyrelseshonoraret bliver fastsat af erhvervsministeren. Honoraret
vil blive fastsat i overensstemmelse med den galdende praksis for fastsattelse af honorar for
bestyrelsesmedlemmer med sammenlignelige kompetencer, og det er ambitionen, at niveauet muligger
tiltreekning af relevante kompetencer fra det private erhvervsliv uden at vere lonforende. Honoraret fastsettes
for det kommende ar i forbindelse med det ordinaere virksomhedsmede.

Til§ 15

I medfer af den nugeldende regulering skal bestyrelsen sikre varetagelsen af den overordnede strategiske
ledelse, den finansielle og ledelsesmassige kontrol med fonden samt lebende vurdering af direkterens arbejde,
hvorimod fondens direktor skal sikre varetagelsen af den daglige ledelse. Bestyrelsen fastsatter i medfor af de
geldende regler en forretningsorden for udevelse af sin virksomhed.

Fondens daglige ledelse varetages af Vakstfondens direktor, som refererer til bestyrelsen. Erhvervsministeren
udnavner direktoren efter indstilling fra bestyrelsen.

Med bestemmelsen i stk. [ fastslas det, at bestyrelsen skal varetage den overordnede og strategiske ledelse af
Vakstfonden. Bestyrelsen skal herudover fastsatte de relevante politikker og mal for Vakstfonden, herunder
kredit- og investeringspolitikker, der af bestyrelsen vurderes at veare relevante med henblik pa at sikre en
forsvarlig og omkostningseffektiv styring af Vakstfonden. Den overordnede ledelse af Vakstfonden
indebarer desuden, at bestyrelsen skal pase, at direkteren udever sit hverv pa forsvarlig méade, hvilket betyder,
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at direktoren driver virksomheden forsvarligt og 1 overensstemmelse med Vekstfondens formél og
bestyrelsens udstukne rammer.

Det foreslas med bestemmelsen i stk. 2, at direktoren ansattes og afskediges af bestyrelsen efter forudgéende
orientering af erhvervsministeren, og at direkteren er ansvarlig for at varetage den daglige ledelse pa baggrund
af loven og retningslinjer fastsat af bestyrelsen i en direktionsinstruks.

Med bestemmelsen i stk. 3 foreslas det, at bestyrelsen er ansvarlig for at fastsatte sin forretningsorden.
Bestyrelsen skal endvidere fastsette en direktionsinstruks, der vil vare et bilag til forretningsordenen. Savel
bestyrelsens forretningsorden som direktionsinstruksen sendes til erhvervsministeren til orientering. Inden for
rammerne af denne lov og Vakstfondens vedtegter fastsattes 1 direktionsinstruksen blandt andet de
nedvendige bemyndigelser fra bestyrelsen til direkteren med henblik pa, at direktoren kan udeve sit ansvar for
den daglige drift.

Det foreslés i stk. 4, at bestyrelsen er forpligtet til af egen drift at holde erhvervsministeren orienteret om alle
vasentlige forhold vedrerende Vakstfonden og dens aktiviteter, herunder men ikke begraenset til vesentlige
@ndringer 1 Vekstfondens ekonomi, indtegter, omkostninger, kapitalpolstring, risikoeksponering samt
politikker. Dette er for at sikre, at erhvervsministeren dels kan fore tilsyn pa et oplyst grundlag dels kan udeve
sine ejerskabsbefojelser, og derved tilleegges mulighed for at vedtage de fornodne foranstaltninger, safremt der
maétte vere behov herfor.

Vxkstfonden er ikke underlagt statens  bestemmelser med hensyn® til len- og ansattelsesforhold,
personalebevillinger og lignende, hvilket til dels skyldes Vakstfondens organisering, og dels behovet for at
kunne tiltreekke sarlige finansielle kompetencer mv. Siden fondens etablering har det medfert, at
medarbejdere fra det private erhvervsliv er blevet rekrutteret; og at ansattelsesforholdene er tilpasset de
aktuelle vilkdr pa det private arbejdsmarked, herunder implementering af incitamentsordninger efter
praesterede resultater. I overensstemmelse hermed foreslas det 1 stk. 5, at bestyrelsen fastsatter en
vederlagspolitik, der godkendes af erhvervsministeren pa virksomhedsmedet. Der tilsigtes sdledes ingen
@ndring af den nugaldende retstilstand.

Til § 16

Vakstfondens egenkapital bestar i dag af den ved etableringen i 1992 indbetalte indskudskapital pd 2 mia. kr.,
senere kapitalindskud fra staten og den lgbende forrentning heraf. Vekstfondens egenkapital udger dermed
ultimo 2016 ca. 4,9 mia. kr. og anvendes som en aktiv del af Vakstfondens finansiering. Vakstfondens
egenkapital skal samtidigt altid veere af en sddan sterrelse, at den danner et forsvarligt grundlag for de
forpligtelser, som Veakstfonden patager sig, samt danne det kapitalmaessige grundlag for det fremtidige
forretningsomfang.

Det foreslas i stk. 1, at Veekstfondens egenkapital til stadighed skal vere af en sadan sterrelse, at den sammen
med hensettelserne udger et forsvarligt grundlag for virksomhedens forpligtelser og aktiviteter.
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Der er med den foresldede bestemmelse ikke tiltenkt en @ndring i den eksisterende retstilstand, og dermed
kan Vekstfonden ogsd fremadrettet anvende sin egenkapital til at udstede blandt andet lan, garantier og
kautioner samt foretage egenkapitalinvesteringer i virksomheder og fonde. De narmere retningslinjer herfor,
herunder blandt andet ogsa krav til Vakstfondens soliditetsgrad, kapitalberedskab og likviditetsberedskab, vil
blive fastlagt i Vakstfondens vedtagter.

Vekstfonden har med henvisning til § 5, stk. 3, i bekendtgerelse af lov om Vakstfonden 1 dag mulighed for at
optage statsgaranterede 1an pa 500 mio. kr. eksklusive renter. Denne mulighed er ved tekstanmerkning 118 i
lov om tilleegsbevilling for 2012 blevet forhgjet til 6 mia. kr. eksklusive renter geeldende frem til 2020, ved
tekstanmerkning 119 i lov om tilleegsbevilling for 2012 forhegjet med yderligere 350 mio. kr. eksklusive renter
geldende frem til 2015, af hvilke der stadig udestér forpligtelser for 223 mio. kr., og ved tekstanmarkning
123 i lov om tilleegsbevilling for 2013 forhejet med yderligere 1,05 mia. kr. eksklusive renter geeldende frem
til udgangen af 2017. Samlet set har Vakstfonden dermed mulighed for at optage 1an for i alt 7,273 mia. kr.
Herudover er der ved tekstanmerkning 123 pa finansloven etableret en ldneramme pa 500 mio. kr. frem til
2030 til etablering af en accelerationspulje til virksomheder med sarligt vaeekstpotentiale. Accelerationspuljen
administreres af Vakstfonden, hvilket der med dette lovforslag ikke @ndres ved.

Derudover har Vakstfonden i dag i medfoer af tekstanmaerkning 3 pa finansloven adgang til at optage 14n hos
anerkendte danske og/eller udenlandske finansieringsinstitutter inden for em ramme pd 125 mio. kr. til
finansiering af sakaldte Syndikeringslan.

Det foreslas i stk. 2, at Vakstfonden kan optage 14n til finansiering af sine aktiviteter, og at det samlede
lanebelob eksklusive renter ikke uden godkendelse fra Folketingets Finansudvalg kan overstige 500 mio. kr.

Lovforslaget @ndrer ikke ved disse allerede etablerede lanemuligheder eller de vilkar, der er tilknyttet dem.
Det er imidlertid hensigten; at de etablerede lanemuligheder, 1 takt med, at den pagaldende bevilling udleber,
revideres og enten udgdr eller videreferes 1 uendret eller &ndret form alt athengig af de opnaede erfaringer,
markedsudviklingen' mv.

Til§ 17
Det foreslas med bestemmelsen, at der kan ydes statslige genudlan til Vakstfonden.

Bestemmelsen er ny og indfert med henblik pa at sikre fleksibilitet i forhold til fremover at fastlegge
rammerne for Vakstfondens samlede laneoptag pa den mest effektive made, hvilket har betydning for de
finansieringsvilkar, som Vakstfonden kan tilbyde danske virksomheder.

Der gives som opfelgning pa den fastlagte udbyttepolitik for Vakstfonden, der folger af Nordseaften, adgang
til statslige genudlan pa maksimalt 1 mia. kr. Lanene kan optages i en tidsubegrenset periode. Der er tale om
en genudlansadgang, der skal sikre Vakstfondens aktiviteter i de tilfeelde, hvor Vakstfondens likviditet
kommer under pres i tilfelde af lavkonjunktur eller et frosset venturemarked. Dette vil understotte
Veakstfondens realisering af den fastlagte udbyttepolitik.

Fonden betaler for modtagelsen af genudlan en provision til pa 0,15 pct. af nominelt udestaende.
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Der gores inden udgangen af 2018 gores status for virksomhedens likviditetsbehov og finansielle situation i
ovrigt.

Til § 18

Afkastet af Vaekstfondens midler, tilbagebetalte ydelser, renteindtaegter og lignende indgar i dag Vakstfonden
if. § 6, stk. 2, i lovbekendtgerelse nr. 549 af 1. juli 2002. med senere @&ndringer Vakstfonden kan dermed i
dag ikke udbetale udbytte.

Det foreslds med bestemmelsen, at Vakstfonden fremadrettet kan udbetale udbytte. Det foreslas endvidere, at
bestyrelsen fastsatter en udbyttepolitik for Veakstfonden, som godkendes af erhvervsministeren, samt at
udbyttepolitikken udger et bilag til Vekstfondens vedtaegter.

Bestemmelsen har sin baggrund i den politiske aftale om udvikling af Nordseen af 22. marts 2017, 1 medfer af
hvilken det blev besluttet, at aftalen skal finansieres ved blandt andet at indfere udbyttebetaling for
Veakstfonden og EKF Danmarks Eksportkredit.

I overensstemmelse med statens ejerskabspolitiks anbefalinger om kapitalstruktur og udbytte vil
erhvervsministeren i samarbejde med selskabets bestyrelse dermed fremadrettet ikke kun fastsaette mal for
selskabets kapitalstruktur, men ogsa - efter droftelse med bestyrelsen - fastlegge forventninger til udbyttet,
herunder 1 form af en udbyttepolitik. Den nermere udbyttepolitik vil, som foresldet i bestemmelsen, blive
fastlagt af bestyrelsen. Udbyttepolitikken skal fastsettes under hensyn til Vakstfondens ekonomi,
kapitalstruktur og resultater, dels under hensyn til udbyttebetalingen i henhold til Nordseaftalen

Den konkrete model for udbyttepolitikken i ~Vakstfonden skal i overensstemmelse med statens
ejerskabspolitik fremga pa de arlige bevillingslove.

Det oplyses, at det forventes, at udbyttepolitikken forVakstfonden, der finansierer Aftale om udvikling af
Nordseen af marts 2017, aktuelt vil tage afsaet i en model for udbyttepolitikken, hvor selskabet udbetaler
udbytter pa op til 50 pct. af overskuddet i det forrige regnskabsédr, dog maksimalt 125 mio. kr. i 2017,
maksimalt 200 mio. kr. 1 2018-2020 og maksimalt 100 mio. kr. fra 2021-2025. Under alle omstendigheder
medferer den foresldede bestemmelse, at bestyrelsen fastsaetter en udbyttepolitik for Vakstfonden, som
godkendes af erhvervsministeren pa virksomhedsmedet.

Det folger af Vakstfondens ‘'omdannelse til en SOV, at selskabslovens regler om udlodning af udbytte,
herunder sarligt selskabslovens §§ 179-183, vil finde anvendelse for Vekstfondens udbetaling af udbytte, idet
bestemmelserne dog alene vil finde anvendelse med de naturlige modifikationer og @ndringer, som folger af
bestyrelsens forpligtelse til at udbetale udbytte efter den politiske aftale om udvikling af Nordseen. Der kan
ikke udloddes mere udbytte end det, som bestyrelsen indstiller til virksomhedsmeadets godkendelse.

Det er i den forbindelse forudsetningen, at der, i det omfang, Vakstfonden gennem Nordseaftalen eller pa
anden vis forpligtes til at udbetale udbytte, meddeles decharge til bestyrelsen for selve udbetalingen, da denne
beslutning dermed ikke vil blive taget af bestyrelsen ud fra kommercielle og andre driftsmessige overvejelser,
men derimod som folge af en politisk beslutning. Bestyrelsen vil, i forbindelse med at der meddeles decharge
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for selve udbetalingen, ikke blive frigjort fra sit generelle ansvar for driften af Vakstfonden, men alene for
beslutningen om at udbetale udbytte for det pageldende ar. Der kan herudover meddeles decharge efter de
almindelige regler i selskabsloven i det omfang, som det er relevant.

Til § 19

Af § 8 i lovbekendtgerelse nr. 549 af 1. juli 2002 om Vakstfonden med senere endringer fremgar, at
Vakstfondens revideres af Rigsrevisionen og en statsautoriseret revisor, som bestyrelsen udnavner for 3 ar ad
gangen. Det fremgar herudover, at valget skal godkendes af erhvervsministeren, samt at udnavnelsen til
enhver tid kan tilbagekaldes. Det fremgér endeligt, at § 18, stk. 2 og 3, og § 19 i lov om revision af statens
regnskaber m.m. finder anvendelse forsa vidt angér revision af Vakstfondens regnskaber.

Af § 9 i1 lovbekendtgerelse nr. 549 af 1. juli 2002. om Vakstfonden med senere @ndringer fremgér, at det
reviderede arsregnskab indsendes efter godkendelse af bestyrelsen til erhvervsministeren.

Det foreslds med bestemmelsen i stk. 1, at Vaekstfondens regnskabsér er kalenderéret, det vil sige perioden fra
den 1. januar til den 31. december.

Vezkstfonden er omfattet af lov om revisionen af statens regnskaber, og virksomhedens regnskaber skal efter
den foresldede bestemmelse i1 stk. 2 revideres af rigsrevisor og den til enhver tid verende statsautoriserede
revisor 1 Vakstfonden. Revisionen foretager revision i overensstemmelse med standard for offentlig revision,
jf. § 3 1 lov om revisionen af statens regnskaber m.m., der omfatter finansiel revision, forvaltningsrevision og
juridisk-kritisk revision. Revisorerne skal efterprove, om regnskabet er rigtigt, og om de dispositioner, der er
omfattet af regnskabsafleeggelsen, er 1 overensstemmelse med love og andre forskrifter, indgdede aftaler og
sedvanlig praksis. Der foretages endvidere en vurdering af, hvorvidt der er taget skyldige ekonomiske hensyn
ved forvaltningen af de‘midler og driften af de virksomheder, der er omfattet af regnskabet.

Det forudsattes i overensstemmelse med den hidtidige praksis, at revisionen af Vakstfonden, som er delt
mellem en statsautoriseret revisor og rigsrevisor, fremadrettet ogsa vil blive foretaget, s hver part i sin

revision har haft fokus pé sit s@rlige kompetenceomrdde, dvs. at den statsautoriseret revisor foretager en
finansiel revision mens rigsrevisor foretager en forvaltningsrevision.

Det foreslas endvidere, at den statsautoriserede revisor udpeges for 3 &r ad gangen, og at denne valges af
erhvervsministeren i forbindelse med virksomhedsmadet. Den statsautoriserede revisor kan genvelges.

Den reviderede arsrapport skal efter den foresldede bestemmelse i stk. 3 forelegges erhvervsministeren til
godkendelse pa virksomhedsmedet. Herved godkendes arsrapporten ligeledes af erhvervsministeren.

Til § 20

Med den foreslaede bestemmelse folger, at staten indtraeder i Vakstfondens rettigheder og forpligtelser, i det
omfang Vakstfondens egenkapital og hensattelser ikke er tilstraekkelige. Det folger samtidig, at staten, i givet
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fald, kan indtreede 1 samtlige rettigheder og forpligtelser 1 et eller flere kontraktforhold, hvis det matte blive
nedvendigt. Bestemmelsen er en videreforelse af den hidtidige retstilstand.

Det sikres samtidig med den foreslaede bestemmelse, at Vakstfonden fortsat veere omfattet af art. 201 i
Europa-Parlamentets og Radets Forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmassige krav til
kreditinstitutter og investeringsselskaber og om @ndring af forordning (EU) nr. 648/2012
(kapitalkravsforordningen), da staten med den foresldede bestemmelse stiller en passende sikkerhed for
Vakstfondens virksomhed.

Til § 21

Af § 7 i1 lovbekendtgerelse nr. 549 af 1. juli 2002 om Vekstfonden med senere @ndringer fremgar, at
erhvervsministeren forer tilsyn med Vakstfonden, herunder med Vakstfonden anbringelse af midler efter §§ 3
og 6 1 samme lov.

Det fastslas i den foresldede bestemmelse i stk. I, at erhvervsministeren, ud over det almindelige
forvaltningsmassige tilsyn, forer tilsyn med Vakstfonden og dens virksomhed, herunder at denne lov og de
efter loven fastsatte vedtegter, jf. § 12, stk. 2, efterleves. Tilsynet vil herudoyer blive fort pa baggrund af de af
bestyrelsen opstillede politikker og mal for Vekstfonden og vil blive udovet aktivt gennem de lebende
orienterings- og ad-hoc meder mellem Erhvervsministeriet og Vekstfonden. Herudover vil erhvervsministeren
som supplement til de arlige virksomhedsmeder modes med Vakstfondens ledelse med henblik pé at drofte
status pa Vekstfondens virksomhed og den mere overordnede udvikling heraf.

I medfer af den foresldede bestemmelse i stk. 2 skal Vakstfonden efter anmodning stille enhver oplysning om
sin virksomhed og aktiviteter til radighed for erhvervsministeren. Det betyder, at erhvervsministeren til enhver
tid kan opna fuld indsigt og kan krave alle oplysninger i forbindelse med udevelse af tilsynet fremlagt.

Til§ 22

Af § 12, stks3 og 5 i lovbekendtgorelse nr. 549 af 1. juli 2002 om Vekstfonden med senere @ndringer
fremgdr, at den, der afgiver urigtige eller vildledende oplysninger eller fortier oplysninger af betydning for en
sags afgerelse, straffes med bede eller fengsel i indtil 4 méneder, medmindre strengere straf er forskyldt efter
den‘ovrige lovgivning, samt at der kan palaegges selskaber mv. (juridiske personer) strafansvar efter reglerne i
straffelovens 5. kapitel.

Det foreslas i stk. 1, at den, der afgiver urigtige eller vildledende oplysninger eller fortier oplysninger af
betydning for beslutninger, i medfer af denne lovs §§ 3-6 straffes med bede eller faengsel indtil 4 mineder,
medmindre hojere straf er forskyldt efter den evrige lovgivning.

Det foreslds i stk. 2, at der kan pélegges selskaber m.v. (juridiske personer) strafansvar efter reglerne i
straffelovens 5. kapitel.

De foresldede bestemmelser dermed er en videreforelse af de hidtil geeldende regler i bekendtgerelse i lov om
Veakstfonden § 12, stk. 3 og 5.
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Til § 23

Det foreslds med bestemmelsen, som er ny, at personer, som medvirker til aktiviteter i henhold til denne lovs
§§ 3-6, under ansvar efter straffelovens §§ 152-152 e har tavshedspligt med hensyn til enhver oplysning, som
de 1 den forbindelse far kendskab til.

Denne serlige tavshedspligt for de omhandlede personer skal ses pa baggrund af karakteren af de oplysninger,
som vil blive tilvejebragt i forbindelse med Veakstfondens virksomhed, jf. herved lovforslagets §§ 3-6. Der vil
saledes veare tale om virksomhedsfolsomme oplysninger om tekniske indretninger. eller fremgangsméder og
om drifts- eller forretningsforhold eller lignende med en vasentlig gkonomisk betydning for virksomheden.
Bestemmelsen er en videreforelse af de hidtil geeldende regler i bekendtgerelse i lov om Vakstfonden § 12,
stk. 2.

Tavshedspligten vil ikke kun galde for de personer i Vakstfonden; men ogsa ansatte 1 banker, venturefonde
eller lignende, som medvirker til Veekstfondens virksomhed.

Omfattet af tavshedspligtsbestemmelsen vil endvidere blandt andet vare personer, der som serlige eksterne
sagkyndige mv. yder rddgivning og anden form for bistand i forbindelse med Vekstfondens virksomhed 1i
henhold til loven.

Tavshedspligten vil ogsd gaelde efter et eventuelt ansattelses- eller kontraktforholds opher, jf. straffelovens
§§ 152-152 e.

Den foresldede sarlige tavshedspligtsbestemmelse vil 1 evrigt have den virkning, at der under alle

omstendigheder ikke vil vaere aktindsigt efter offentlighedsloven i de af bestemmelsen omfattede oplysninger,
jf. § 13, stk. 1.

Til § 24
Det foreslas 1 stk 1, at loven treeder i kraft 1. juli 2018.

Med bestemmelsen 1.stk. 2, ophaves bekendtgarelse af lov nr. 549 af 1. juli 2002 om Vekstfonden med
efterfolgende @ndringer; og bekendtgeorelse nr. 1013 af 17. august 2007 med senere @ndringer samt
bekendtgerelse nr. 816 af 2. juli 2015 bortfalder som folge heraf. De bevillinger og bestemmelser vedrerende
Veakstfondens forhold, der er fastsat i finanslov, tekstanmerkninger og aktstykker mv., ophaves ikke ved
lovens ikrafttraeden.

Det foreslas med bestemmelsen i stk. 3, at overtagelse af den statslige enheds hidtil drevne virksomhed med
tilherende aktiver og passiver i regnskabsmessig henseende sker med virkning fra den 1. januar 2018.
Bestemmelsen indebarer, at der vil kunne udarbejdes en regnskabsafleggelse for hele kalenderaret, uanset at
omdannelsen forst sker midt i regnskabsaret.

Det foreslas i stk. 4, at den af Vakstfonden hidtil drevne virksomhed, herunder blandt andet investeringer, lan,
garantier, kapitalforvaltning, tilskud mv., foretaget af Veekstfonden pa det grundlag, der ophaves ved denne
lovs ikrafttreeden, jf. stk. 3, viderefores pa baggrund af de regler, der folger af denne lov. Den foresldede
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bestemmelse indebarer, at Vakstfonden ikke skal operere med to forskellige regelset frem til afviklingen af
de allerede foretagne investeringer, lan, garantier mv., der vil kunne opretholdes i en laengere periode.

Til § 25

Det folger af lovforslaget, at loven ikke gaelder for Fereoerne og Grenland, da erhvervsfremme er et hjemtaget
omrade for bade Fereerne og i Grenland. Den foreslaede bestemmelse er en videreforelse af gaeldende ret.
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