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ERHVERVSMINISTERIET

Statsrevisorernes Sekretariat
Folketinget

Christiansborg

1240 Kgbenhavn K

Erhvervs- og konkurrencekraftsministerens redegerelse til beretning
nr. 13/2025 om EIFO’s administration af grenne investeringer og lan

Statsrevisorerne har anmodet om min redegerelse for de foranstaltninger
og overvejelser, som beretning nr. 13/2025 om EIFO’s administration af
gronne investeringer og 1an har givet anledning til.

EIFO er en selvstendig offentlig virksomhed ejet 100 pct. af Erhvervsmi-
nisteriet (EM). EM bedriver sit ejerskab i overensstemmelse med Statens
ejerskabspolitik ud fra et sdkaldt armslengdeprincip, hvormed bestyrelsen
og direktionen har ansvaret for at drive selskabet pa ejerens vegne.

Jeg har derfor bedt EIFO om at redegere for de overvejelser og initiativer,
som beretningen og Statsrevisorernes bemarkninger har givet anledning til
1 EIFO. EIFO’s redegerelse folger nedenfor:

EIFO’s opfolgning pd beretning om gronne investeringer og lan

EIFO har modtaget Statsrevisorernes bemarkninger fra den 27. april 2026
til Rigsrevisionens beretning nr. 13/2025 om EIFO’s administration af
gronne investeringer og lan.

I det folgende redegores for de overvejelser og initiativer, som beretningen
og Statsrevisorernes bemarkninger har givet anledning til i EIFO.

Statsrevisorerne bemerker, at EIFO’s administration af grenne investerin-
ger og lan er utilfredsstillende. Statsrevisorerne pdpeger, at EIFO ikke i
tilstraekkeligt omfang har sikret, at formalet med midlerne bliver indftiet,
ndr EIFO investerer i fonde, og at EIFO’s administration af virksomheds-
investeringer og 14n ogsé har visse mangler, idet opfelgningen i forhold til
det gronne potentiale er mangelfuld eller fraverende.
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Statsrevisorerne bemarker videre, at konsekvensen af EIFO’s utilfredsstil-
lende administration af grenne investeringer og l1an er, at investeringernes
gavn for dansk erhvervsliv og den grenne omstilling mindskes.

Statsrevisorerne hafter sig ved disse undersogelsesresultater:

e EIFO’s investeringer skal tilskynde fondene til at investere til gavn
for dansk erhvervsliv, men kun ca. 22 pct. af fondene har investeret
flere midler 1 danske virksomheder, end EIFO har investeret i fon-
dene.

e Fondene har investeret ca. 0,7 mia. kr. i Danmark, mens EIFO har
givet tilsagn om ca. 2 mia. kr. og aktivt har placeret ca. 1,1 mia. kr.
1 fondene.

e C(Ca. 35 pct. af de fonde, som EIFO har investeret i, har slet ikke
investeret 1 danske virksomheder eller pd anden vis bidraget til at
fremme dansk erhvervsliv. Disse fonde har modtaget ca. 47 pct. af
de bevilgede fondsmidler.

e I ca. 35 pct. af fondsinvesteringerne er der ingen eller kun mangel-
fulde vurderinger af det gronne potentiale. EIFO foretager i de fle-
ste sager vurderinger af det kommercielle potentiale for at opna et
godt afkast i fondene.

e For EIFO investerer 1 og giver lan til virksomheder, sikrer de i alle
sager, at virksomhederne lever op til formalet om at fremme dansk
erhvervsliv, og i mindst 80 pct. af sagerne foretager EIFO en til-
straekkelig vurdering af det gronne potentiale.

e EIFO folger kun i begreenset omfang op pa de fonde, som de inve-
sterer 1. Det betyder, at EIFO ikke har overblik over fondenes dan-
ske, gronne og kommercielle potentialer i praksis.

e EIFO’s opfolgning pé virksomhedsinvesteringer og l&n er tilstraek-
kelig, dog ikke i forhold til det grenne potentiale, hvor den er man-
gelfuld eller fraverende.

EIFO tager Statsrevisorernes bemerkninger til efterretning og anerkender,
at Rigsrevisionens beretning peger pa en raekke punkter, hvor EIFO kan
styrke administrationen af de grenne investeringer og lan. EIFO har derfor
gennemfort og planlegger at gennemfore en rekke initiativer som opfolg-
ning pd beretningen. Initiativerne og EIFO’s overvejelser 1 den forbindelse
gennemgas nedenfor.
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1. Fremme af dansk erhvervsliv og opfelgning pé fondsinvesteringer

EIFO investerer i bade danske og udenlandske venturefonde for at ege til-
gaengelig kapital, viden og kompetencer for virksomheder 1 Danmark. I ly-
set af Danmarks begransede storrelse er udenlandske venturefonde med til

at sikre, at der er tilgeengelig kapital for danske ivaerksatter- og vaekstvirk-
somheder.

Af bemarkninger til EIFO-loven fremgar yderligere begrundelse for, at
EIFO kan investere i udenlandske fonde og virksomheder: ”Endvidere vi-
ser erfaringerne, at en oget tilgang af udenlandske aktorer i Danmark med-
forer aget tilforsel af kompetencer, herunder for eksempel kendskab til og
viden om ny teknologi til det danske marked samt bidrager positivt til in-
ternationaliseringen af de danske virksomheder”.

Nar EIFO investerer i1 udenlandske fonde, er EIFO med til at sette Dan-
mark pa kortet, understotte fondenes tilstedevarelse og oge sandsynlighe-
den for investeringer i Danmark. Det fremgar af bemaerkninger til EIFO-
loven, at investeringer skal ske med en forventning om en positiv effekt pa
dansk erhvervsliv, og at der ikke kan gives en garanti for effekten. Det er
et grundvilkar, nar EIFO investerer 1 venturefonde.

Forud for investeringerne vurderer EIFO det mulige danske indhold, lige-
som EIFO forseger at fremme aktiviteter og investeringer i Danmark og
folger op pa, om fondene faktisk leverer dansk indhold.

Statsrevisorerne bemerker, at de fonde, EIFO har investeret 1 under Dan-
marks Grenne Fremtidsfond, har investeret mindre i Danmark, end EIFO
har investeret 1 fondene, og at nogle fonde slet ikke har investeret i Dan-
mark. EIFO tager bemerkningerne til efterretning, om end flere af fondene
som beskrevet 1 beretningen er tidligt i deres investeringsperiode og dermed
fortsat kan nd at investere i Danmark. Bemarkningerne giver anledning til
at overveje, hvordan EIFO vurderer og folger op pé bidraget til dansk er-
hvervsliv ved fondsinvesteringer.

Det er efter EIFO’s opfattelse ikke tilstraekkeligt at vurdere fondenes bidrag
til dansk erhvervsliv ud fra omfanget af danske investeringer. Det er blandt
andet ogsa relevant at se pd, hvordan virksomhederne, der har faet investe-
ringer, klarer sig efterfolgende, og om fondene bidrager til det danske oko-
system pd anden vis end gennem virksomhedsinvesteringer. Det kunne fx
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vare via tilstedeverelse i Danmark eller via co-investeringer, der bringer
udenlandske virksomheder til Danmark.

EIFO anerkender dog, at EIFO i1 dag ikke har en metode til systematisk at
vurdere fondenes bidrag til dansk erhvervsliv. EIFO anerkender ligeledes,
at EIFO ikke har haft tydelige rammer for, hvordan opfelgningen pé fonds-
investeringer sker og dokumenteres. I det lys har EIFO igangsat og plan-
leegger at igangsatte nedenstaende initiativer.

o [nitiativ 1.1: Nyt rammeveerk til at vurdere og folge op pa dansk
indhold
EIFO vil udvikle et nyt rammeverk til at vurdere fondsinvesteringernes
effekt pad dansk erhvervsliv, der fx kan belyse fondenes bidrag til dansk
okosystem ud over virksomhedsinvesteringer, og hvordan virksomheder,
der har fiet investeringer, klarer sig efterfolgende. Initiativet forventes im-
plementeret i 2. kvartal 2027.

o [nitiativ 1.2: Styrket beslutningsgrundlag

Der redegores allerede 1 dag for forventet dansk ekonomisk indhold i
EIFO’s indstillinger om fondsinvesteringer, men for at styrke beslutnings-
grundlaget for investeringerne og vurderingen af det forventede danske
okonomiske indhold, vil EIFO beskrive den vurderingsmetode og de fak-
torer, der fremover skal anvendes, for at kvalificere forventningen om
dansk indhold, herunder investeringer i danske virksomheder. Initiativet
forventes implementeret i 2. kvartal 2027.

o [nitiativ 1.3: Forventningsafstemning med fondene

Det vil efter EIFO’s vurdering ikke vaere hensigtsmeessigt at stille juridiske
krav til fondene om danske investeringer. Dertil er dansk ekonomi for be-
skeden. EIFO vil dog fremover kommunikere til fondene 1 forbindelse med
aftaleindgéelse, at EIFO forventer dansk ekonomisk indhold, og at EIFO
som udgangspunkt ikke gennemforer opfelgende investeringer i fonde, der
ikke har leveret det forventede danske indhold, medmindre sarlige forhold
taler for dette. Initiativet forventes implementeret i 4. kvartal 2026.

o [nitiativ 1.4: Struktureret opfolgning
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Det indarbejdes i EIFO’s proces for opfelgning pa fondsinvesteringer, at
EIFO lgbende skal tage dialog med fonde, der stadig er i investeringsperi-
oden, for at fremme dansk indhold — uanset at EIFO ikke har sanktionsmu-
ligheder over for fonde, der ikke leverer det forventede danske indhold.

For at styrke opfelgningen pa fondsinvesteringer har EIFO igangsat tre ini-
tiativer, hvoraf to allerede er implementeret:

1) En struktureret halvarlig opfelgning pdA OKRs (Objectives
and Key Results) implementeret i 3. kvartal 2025.

2) En kvartalsvis trafiklysgennemgang, hvor investeringsan-
svarlige tildeler et trafiklys pa alle fonde baseret pa perfor-
mance og kvalitative faktorer, er implementeret 1 2. kvartal
2026.

3) Der er indkebt et portefoljemodul til eksisterende forret-
ningssystem, som giver overblik over fondsperformance og
benchmark til andre fonde. Det implementeres i 2. halvar
2026.

OKRs er bade finansielle og samfundsekonomiske, og de daekker dansk
indhold. Initiativet adresserer dermed bade den generelle bemarkning om
EIFO’s opfelgning pa fondsinvesteringer og sikrer derudover, at der frem-
over sker en struktureret opfelgning pd, om fondene leverer det forventede
danske indhold.

o [nitiativ 1.5: Klar proces for opfalgningsinvesteringer

Ud over den strukturerede opfelgningsproces beskrevet i initiativ 1.4 er
EIFO’s primere mulighed for at pavirke fondene i retning af mere dansk
indhold er at undlade at foretage opfelgningsinvesteringer i fonde, der ikke
har leveret det forventede danske indhold. EIFO har allerede fokus pé dette,
men vil indarbejde i sin forretningsgang, at der som udgangspunkt ikke la-
ves opfelgningsinvesteringer i fonde, der ikke har leveret dansk indhold,
medmindre serlige forhold taler for det, og der redegores for disse. Initia-
tivet forventes implementeret i 4. kvartal 2026.

2. Grenne vurderinger

EIFO anerkender, at nogle gronne vurderinger af fonde og virksomheder,
som EIFO har udarbejdet forud for investering eller langivning, har varet
mangelfulde. De gronne vurderinger af bade fonde og virksomheder har
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dog i henhold til Rigsrevisionens gennemgang veret tilstraekkelige siden
hhv. 2023 og 2022. Bemerkningen fra Statsrevisorerne giver derfor ikke
anledning til initiativer ud over et fortsat fokus pa at have dekkende gronne
vurderinger.

3. Opfolgning pa grenne potentialer

Som oplyst i beretningen, har EIFO ikke formelle krav til, hvordan opfolg-
ningen pa grenne potentialer i fonde og virksomheder dokumenteres, og
EIFO anerkender pa den baggrund, at der er behov for en mere klar beskri-
velse af, hvordan opfelgningen foregir og dokumenteres.

e [nitiativ 3.1 Fast proces for opfolgning pd gronne potentialer
EIFO vil opdatere sin arbejdsbeskrivelse for Danmarks Grenne Fremtids-
fond, sé det fremgar klart, hvordan og hvornar der folges op pa virksomhe-
dernes og fondenes gronne potentialer, og hvordan det dokumenteres. Det
gaelder bade opfolgning pd opfyldelse af vurderingsparameter 4 og 5 (om
ingen vasentlig skade og efterlevelse af minimumsgarantierne) og opfelg-
ning pé, om virksomheden eller fondene udferer samme aktivitet, som pa
tidspunktet for lanet eller investeringen, og dermed fortsat forventes at
fremme den grenne omstilling. Initiativet forventes implementeret i 1.
kvartal 2027.

4. Risikovurderinger

Det er en kerneopgave for EIFO at bedemme og tage risiko. EIFO’s poli-
tikker og processer for investeringer og kredit er bygget op om dette, og
investerings- og kreditindstillinger tegner et samlet risikobillede, som der
traeffes beslutning ud fra. Det fremgar allerede af EIFO’s forretningsgange
for 14n, at de veaesentligste risikofaktorer som standard skal identificeres og
analyseres, herunder hvorvidt og hvordan disse kan mitigeres. Der har ikke
vaeret samme beskrivelse i forretningsgange for investeringer.

o [nitiativ 4.1: Fast standard for risikovurderinger ved investeringer
EIFO har ultimo 2025 implementeret ny forretningsgang for direkte inve-
steringer med separat beskrivelse af risikovurdering. EIFO vil opdatere for-
retningsgang for indirekte investeringer med lignende beskrivelse. 1 for-
leengelse af de nye forretningsgange, er EIFO 1 gang med at udarbejde nye
investeringsindstillingsskabeloner for hhv. indirekte og direkte investerin-
ger, der indeholder fast format for risikovurderingen. Disse forventes im-
plementeret i 4. kvartal 2026.
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5. Sikkerheder ved lan

Det fremgér af EIFO’s kreditpolitik, at der 1 udgangspunktet ber tages sik-
kerheder i1 det finansierede aktiv i SMV-segmentet. Af forretningsgangen
for 1an til SMV’er fremgar, at det eksplicit skal begrundes 1 indstillingen,
hvis et SMV-lan bevilges uden sikkerhed, medmindre der er tale om et so-
liditetsskabende lan, der generelt er undtaget fra krav om sikkerhedsstil-
lelse. EIFO’s kreditpolitik og forretningsgang opfylder saledes anbefalin-
gen om, at EIFO begrunder tilfelde, hvor EIFO ikke mener, at sikkerheds-
stillelse er nedvendig.

o [nitiativ 5.1: Vurdering af sikkerheder ved lan
Som opfelgning pa anbefaling om, at EIFO ber vurdere verdien af sikker-
heder ved lén, vil EIFO implementere en losning, hvor realisationsverdien
pa den enkelte sikkerhed vurderes pé tidspunktet for bevilling af et lan til
en SMV-virksomhed. Det vil ske efter en matrixmodel, der kendes fra flere
kommercielle banker. Initiativet forventes implementeret i 1. kvartal 2027.

6. Kommercielle vurderinger af direkte investeringer og l&n

Som det fremgér af Rigsrevisionens beretning, er det EIFO’s opfattelse, at
der for alle investeringer og lan foreligger grundige indstillinger, der bl.a.
belyser finansielle og kommercielle aspekter. EIFO anerkender dog, at den
gennemforte due diligence i forbindelse med direkte investeringer ikke al-
tid 1 tilstreekkelig grad er blevet dokumenteret, og at der i nogle lanesager

er undladt delanalyser, der ellers er beskrevet i forretningsgangen, uden at
dette fravalg eksplicit er begrundet. EIFO vil have et fokus pé at forret-
ningsgangen folges, og at afvigelser fra denne eksplicit forklares.

o [nitiativ 6.1 Klar ramme for due diligence-rapporter ved direkte in-
vesteringer

EIFO har ultimo 2025 implementeret ny forretningsgang for direkte inve-
steringer med beskrivelse af due diligence. EIFO er desuden i gang med at
udarbejde en ny indstillingsskabelon for direkte investeringer, hvor tjekli-
ste for due diligence vil indga som bilag. Skabelonen for selve due dili-
gence-rapporten vil desuden blive opdateret. Initiativet forventes imple-
menteret 1 4. kvartal 2026.
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Tabel 1. Oversigt over initiativer i EIFO

Nr. | Initiativ Forventet
implementering

Fremme af dansk erhvervsliv og opfolgning pa fondsinvesteringer

1.1 | Nyt rammeverk til at vurdere og felge op pa

dansk indhold 2. kvartal 2027

1.2 | Styrket beslutningsgrundlag 2. kvartal 2027
1.3 | Forventningsafstemning med fondene 4. kvartal 2026
1.4 | Struktureret opfelgning 4. kvartal 2026
1.5 | Klar proces for opfelgningsinvesteringer 4. kvartal 2026

Opfolgning pa gronne potentialer

3.1 | Fast proces for opfelgning pa grenne potentia- 1 kvartal 2027

ler
Risikovurderinger
4.1 ;isrtinsg:?dard for risikovurderinger ved inve- 4 kvartal 2026
Sikkerheder ved lan
5.1 | Vurdering af sikkerheder ved ldn 1. kvartal 2027

Kommercielle vurderinger af direkte investeringer og ldan

6.1 | Klar ramme for due diligence-rapporter ved di-

. . 4. kvartal 2026
rekte investeringer

Afsluttende bemcerkninger

Pé baggrund af EIFO’s gennemgang ovenfor, vil jeg afslutningsvis gen-
tage, at jeg tager beretningens konklusioner og Statsrevisorernes bemaerk-
ninger til efterretning, og de vil indgd i ministeriets videre arbejde med
EIFO.

Ministeriet har sendt en kopi af ovenstaende redegorelse til Rigsrevisionen.

Med venlig hilsen

K/ilzzwgaard B S
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