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Om dansk Vækstkapital

Dansk Vækstkapital er en investeringsfond, der foretager kom-

mercielle investeringer i small og mid cap-fonde samt venture-

fonde. Kapitalen kommer fra danske pensionskasser, hvoraf ¾ 

er ydet som lån, der investeres gennem Vækstfonden. Dansk 

Vækstkapitals samlede kapitalgrundlag er på 4,8 mia. kr.

dansk vækstkapital

Pensionsinstitutter

virksomheder











4,8 mia. kr. egenkapital

Vækstfonden

3,6 mia. kr. lån







1,2 mia. kr. egenkapital

fonde

3,6 mia. kr. egenkapital


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2012 har været et spændende år. For det første har vi med et helt års erfaringer i bagagen fået en klar 

indikation af interessen for vores investeringer – og den har været stor. For det andet har 2012 vist, at det 

tætte samarbejde med pensionssektoren, som Dansk Vækstkapital blev grundlagt på, også virker i praksis. 

Sammen med pensionsinstitutter og andre investorer er det i 2012 lykkedes at tiltrække over 1,4 mia. kr. til 

danske fonde. 

Vi skal skabe et konkurrencedygtigt afkast til vores investorer, og derfor sætter vi de mest kompetente forval-

tere til at investere vores midler. Og de behøver ikke altid at være danske. Udenlandske fonde og forvaltere 

kan være med til at tiltrække relevant viden, kompetencer og internationale netværk til Danmark. Det er en 

fordel for virksomhederne, for os som investor og for den generelle udvikling af det danske kapitalmarked. 

Procuritas Capital Investors V, som vi har føjet til vores portefølje af fonde i 2012, er netop et godt eksempel 

på sådan en fond. Fra sin base i Sverige har fonden fokus på investeringer i virksomheder fra hele Norden 

og har senest investeret i den danske virksomhed Contex, som laver storformatprintløsninger. Læs mere om 

Procuritas og Contex på side 20 og 27.

Vi har i 2012 investeret i fem nye fonde, hvoraf én, CataCap, er forvaltet af et helt nyt team.  Vi vurderer, at 

de både har de rigtige kompetencer og relevant erfaring. Kravene til forvalterne er store, men CataCap er 

et godt eksempel på, at det kan lade sig gøre at rejse kapital både fra os og andre investorer også uden en 

fælles track record fra tidligere fonde. Dansk Vækstkapital har ved udgangen af 2012 investeret i ni fonde, og 

jeg ser meget frem til at følge udviklingen i porteføljen i årene fremover.

Lars Nørby Johansen

Bestyrelsesformand for Dansk Vækstkapital

samarbejde 
om investeringer

Lars Nørby Johansen 

Bestyrelsesformand  

formandens forord
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dansk vækstkapital 
som katalysator

Et af formålene med Dansk Vækstkapital er at fungere som katalysator for et større privat engagement, som kan 

medvirke til, at fondene bliver mere robuste til gavn for danske virksomheder. For at være økonomisk levedygtige 

kræver det, at fondene har et tilstrækkeligt kapitalgrundlag, så fondene kan investere i en tilstrækkelig stor portefølje af 

virksomheder til at sikre en passende risikospredning. Samarbejdet mellem private investorer og Dansk Vækstkapital 

betyder, at fondene bliver større og dermed får bedre forudsætninger for at have de rette kompetencer, som igen er 

udslagsgivende for at sikre attraktive investeringer. Fra etableringen i sommeren 2011 til udgangen af 2012 var Dansk 

Vækstkapitals samlede andel af de nyetablerede danske fonde 33 pct. For hver krone Dansk Vækstkapital indtil videre 

har givet tilsagn om, har fondene altså fået 2 kroner i kapital fra andre investorer.   
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sådan fungerer
dansk vækstkapital

Vi investerer i small og mid cap-fonde og venturefonde. Fondene 

kan investere i alle brancher. 

Fondene skal have et kommercielt sigte og være forvaltet af profes-

sionelle, private forvaltere med en specialiseret viden om den type 

virksomheder, de investerer i. Forvalterne skal kunne demonstrere, 

at de tidligere har skabt værdi og afkast inden for det område, de 

ønsker at investere inden for.  Vores mindstekrav til fondenes stør-

relse er 400-500 mio. kr. Investeringer i fonde kan kun finde sted, 

hvis der tilføres private midler udover dem, som kommer fra Dansk 

Vækstkapital.

I praksis består Dansk Vækstkapitals organisation af en bestyrelse og 

et sekretariat. Bestyrelsen fastlægger investeringspolitik og -kriterier 

og træffer beslutning om, hvilke fonde der skal investeres i. 

Vi ønsker at skabe vækst og afkast på en etisk og samfundsansvarlig 

måde. Hensyn til miljø samt sociale- og ledelsesmæssige forhold 

indgår derfor i Dansk Vækstkapitals beslutningsgrundlag og daglige 

processer.  Vi stiller krav om ansvarlighed til de fonde, vi investerer i, 

og følger selv en række fastlagte principper for ansvarlig investering. 

Vores udgangspunkt for CSR-politikken er FN’s initiativ om ansvar-

lige investeringer, UN PRI, og principperne i FN’s Global Compact-

initiativ. Desuden lever vi op til de kodekser og retningslinjer, som er 

fastsat af European Venture Capital Association, EVCA, og Danish 

Venture Capital and Private Equity Association, DVCA.  

CSR-kriterierne er indeholdt i aftalegrundlaget med fondene, 

som forpligter sig til at inkludere CSR-forhold i deres løbende 

rapportering til Dansk Vækstkapital. Misligholder en fond sine CSR-

forpligtelser, vil vi i samarbejde med de øvrige investorer indgå i en 

dialog med den pågældende fondsforvalter. Fører dialogen mod 

forventning ikke til forbedringer, vil vi afhængigt af aftalegrundlaget 

typisk have ret til at afhænde vores ejerandel i fonden eller i grove 

tilfælde at opsige fondsforvalteren.

���> ���> ���>•	 Møder med poten-
tielle fondsforvaltere

•	 Modtagelse af 
præsentations- og 
investeringsmateriale 
fra potentielle fonds-
forvaltere

•	 Indledende analyser 
og udarbejdelse af 
screeningsnotat til 
Dansk Vækstkapitals 
bestyrelse. 

Screening Due diligence investering Monitorering

•	 Analyse og vurdering  
af strategi, processer, 
team og track record 
hos potentielle fonds-
forvaltere

•	 Fondsforvaltere 
præsenterer deres in-
vesteringsmulighed for 
Dansk Vækstkapitals 
bestyrelse

•	 Sekretariatet udarbej-
der investeringsindstil-
ling til Dansk Vækstka-
pitals bestyrelse.

•	 Dansk Vækstkapitals 
bestyrelse tager stilling 
til sekretariatets inve-
steringsindstilling

•	 Endelig forhandling af 
vilkår og aftale-
grundlag

•	 Udfærdigelse af 
investeringsaftale.

•	 Gennemgang og op-
følgning på modtagne 
rapporteringer fra  
fonde

•	 Kvartalsvis rapporte-
ring til Dansk Vækstka-
pitals bestyrelse og 
investorer

•	 Løbende admini-
stration, herunder 
udbetalinger til fonde.

���>



Dansk Vækstkapital / Side 7Dansk Vækstkapital / Side 7

investeringer i private equity

En investering i en private equity-fond er langsigtet – tidshorisonten er typisk 10 år. Investeringerne er relativt illi-

kvide og kan kun vanskeligt afhændes uden tab før udløbet af tidshorisonten. Det hænger sammen med, at fondene 

investerer i porteføljevirksomheder, hvor værdiforøgelsen, fx i form af teknologispring og/eller udnyttelse af mar-

kedspotentialet, skabes i løbet af fondenes ejerperiode. Typisk vil private equity-fonde sigte mod at have ejerandele 

i porteføljevirksomhederne i 3-7 år – af og til længere afhængigt af virksomhedens produkt og branche.

Afkastet på en investering i en private equity-fond følger normalt en J-kurve. I de første år vil afkastet være nega-

tivt, hvorefter det gradvist vokser frem mod udløbet af fondens levetid. Udviklingen skyldes flere faktorer og er 

særligt udpræget for venturefonde.

 

For det første afholdes omkostninger til etablering og drift af fondene. For det andet værdiansættes de gen-

nemførte investeringer til kostpris i starten af ejerperioden. Først senere i ejerperioden danner værdiskabelse i 

porteføljevirksomhederne grundlag for opskrivning af værdierne i fonden. For investeringer i venturesegmentet 

ses denne værdiskabelse ofte først, når nye investorer indskyder kapital eller ved et egentligt salg af virksomheden.

Tilsammen betyder det, at den bogførte værdi af en porteføljefond i de første år typisk vil være mindre end den 

indbetalte kapital. 

Forvaltere og investorer følger løbende udviklingen i fondene. Om afkastet i sidste ende står mål med forventnin-

gerne kan i princippet først gøres op, når alle porteføljeselskaber i fonden er afhændet, og fonden er opløst.  

Afkast

Tid (år)

Private equity-investeringers J-kurve 



Dansk Vækstkapital / Side 8

t.kr.									       

									       

									         2012	         2011			

							     

Resultatopgørelse				  

Resultat af investeringsvirksomhed	 -21.448	  -6.094 		

Resultat af ordinær primær drift	 -37.136 	  -18.252 

Resultat af finansielle poster	  -319	  -43 		

Årets resultat	  -37.455 	  -18.295 		

			 

Balance		

Balancesum	 95.521 	  27.141 	

Tilsagn fra kommanditister	 4.786.800 	 4.786.800 		

Ikke indbetalt tilsagn fra kommanditister	  4.786.800 	 4.786.800 		

Egenkapital	  -55.750 	  -18.295 		

		

Pengestrømme				  

Driftsaktiviteter	  -15.336 	  -11.625 	

Investeringsaktiviteter	  -120.371 	  -2.692 		

Finansieringsaktiviteter	  -	  -   		

			 

Nøgletal*	 			 

Total Value to Paid-In (TVPI) **	 0,63x	 0,59x		

Residual Value to Paid-In (RVPI) **	 0,63x	 0,59x

Distributions to Paid-In (DPI) **	 0,00x	 0,00x		

IRR, brutto **	 -16,3%	  n/a 	

IRR, netto **	 -39,3%	  n/a 		

Antal porteføljefonde	 9	  4 		

Antal porteføljeselskaber i porteføljefonde	  28	  12 		

 				  

				  

	

* Der henvises til definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis. Multiplerne er opgjort netto, dvs. efter betaling af admini- 

strationshonorarer (management fee) til porteføljefonde samt interne administrationsomkostninger afholdt af Dansk Vækstkapital.		

												          

**  Ved beregning af nøgletal anses trækket på Dansk Vækstkapitals kreditfacilitet som indskudt af kommanditisterne.

hoved- og 
nøgletal
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bogført værdi fordelt på brancher tilsagn fordelt på typer af fonde (mio. kr.)

Vi har i 2012 givet tilsagn om at investere i fem nye fonde 

for et samlet beløb på 1.073 mio. kr. Fondene fordeler sig 

på fire small og mid cap-fonde og en venturefond. To af fon-

dene er placeret i udlandet, men har gode erfaringer med 

at investere i danske virksomheder. Udenlandske fonde og 

forvaltere er med til at tiltrække både netværk og vigtige 

kompetencer til det danske marked, og det er en fordel 

både for virksomhederne og investorerne. 

Fondene i porteføljen har siden Dansk Vækstkapitals etab-

lering i juni 2011 og frem til udgangen af 2012 investeret 

i 28 virksomheder for et samlet beløb på ca. 439 mio. kr.  

Virksomhederne spænder vidt – fra forarbejdning af fisk 

over udvikling af medicin til social media marketing. Læs om 

fondene og en række af deres investeringer på de følgende 

sider.

Dansk Vækstkapitals resultat for 2012 udviser et underskud 

på 37,5 mio. kr.  

Årets samlede værdiregulering af kapitalandele i portefølje-

fonde udgør -21,4 mio. kr. og kan henføres til urealiserede 

opskrivninger af værdien af porteføljevirksomheder på 10,0 

mio. kr. og administrationshonorar og etableringsomkost-

ninger på 31,4 mio. kr. 

Dansk Vækstkapital har i regnskabsåret betalt 12,8 mio. kr. 

i administrationshonorar til Vækstfonden. Herudover er 

der afholdt 1,6 mio. kr. i bestyrelseshonorar og 1,3 mio. kr. i 

øvrige administrationsomkostninger.

resultat som 
forventet

årets resultat 2012

 Cleantech

 Life science

 It

 Øvrige

 Ikke-allokerede tilsagn

 Betingede tilsagn, small og mid cap

 Venture

 Small og mid cap

61 %

12 %

4 %

23 %

2.752
1.247

650

138

Dansk Vækstkapital / Side 9
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dansk vækstkapitals
investeringer

Small og mid cap-fonde

Maj Invest Equity 4	 	

Tilsagn fra Dansk Vækstkapital	 300 mio. kr.			  Investeringsdato	 2. september 2011

Fondsstørrelse		  964 mio. kr.			H  jemmeside	 www.majinvest.com

Dansk Vækstkapitals ejerandel	 31,1 pct.			 

Capidea Kapital II
Tilsagn fra Dansk Vækstkapital	 362 mio. kr.			  Investeringsdato	 1. marts 2012 

Fondsstørrelse		  724 mio. kr.			H  jemmeside	 www.capidea.dk

Dansk Vækstkapitals ejerandel	 50,0 pct.

Procuritas Capital Investors V
Tilsagn fra Dansk Vækstkapital	 5 mio. euro			  Investeringsdato	 15. juni 2012

Fondsstørrelse		  204 mio. euro		H  jemmeside	 www.procuritas.com

Dansk Vækstkapitals ejerandel	 2,5 pct.

IK VII
Tilsagn fra Dansk Vækstkapital	 40 mio. euro		  Investeringsdato	 31. oktober 2012

Fondsstørrelse		  983 mio. euro		H  jemmeside 	 www.ikinvest.com

Dansk Vækstkapitals ejerandel	 4,1 pct.

CataCap 1

Tilsagn fra Dansk Vækstkapital	 250 mio. kr.			  Investeringsdato	 20. december 2012

Fondsstørrelse		  500 mio. kr.			H  jemmeside	 www.catacap.dk

Dansk Vækstkapitals ejerandel	 50,0 pct.
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dansk vækstkapitals
investeringer

venturefonde

Sunstone Technology Ventures Fund III	
Tilsagn fra Dansk Vækstkapital	 175 mio. kr.			  Investeringsdato	 6. december 2011

Fondsstørrelse		  626 mio. kr.			H  jemmeside	 www.sunstonecapital.com

Dansk Vækstkapitals ejerandel	 27,9 pct.

Sunstone Life Science Ventures Fund III
Tilsagn fra Dansk Vækstkapital	 200 mio. kr.			  Investeringsdato	 16. december 2011

Fondsstørrelse		  662 mio. kr.			H  jemmeside	 www.sunstonecapital.com

Dansk Vækstkapitals ejerandel	 30,2 pct.

SEED Capital Denmark II
Tilsagn fra Dansk Vækstkapital	 150 mio. kr.			  Investeringsdato	 31. december 2011

Fondsstørrelse		  682 mio. kr.			H  jemmeside	 www.seedcapital.dk

Dansk Vækstkapitals ejerandel	 22,0 pct.

NCP-IVS III
Tilsagn fra Dansk Vækstkapital	 125 mio. kr.			  Investeringsdato	 25. juni 2012

Fondsstørrelse		  524 mio. kr.			H  jemmeside	 www.northcappartners.com

Dansk Vækstkapitals ejerandel	 23,9 pct.
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får de stærke 
til at vokse
Capidea investerer i mindre og mellemstore virksomheder 

inden for primært industri, handel, distribution og service. 

Med et alsidigt team og en solid investorkreds har Capidea 

fokus på at opbygge og styrke ledelsen i virksomhederne, så 

de kan vokse og udvikle sig. 

Fonden Capidea Kapital II blev etableret i marts 2012 med et 

samlet kapitaltilsagn på 724 mio. kr. Heraf kommer halvdelen 

fra Dansk Vækstkapital. Ifølge administrerende direktør i 

Capidea, Erik Balleby Jensen, vil fonden investere i 8-10 virk-

somheder i de kommende år. 

”Vi investerer i forskellige brancher, men det vigtigste for os 

er, at virksomhederne har et udviklingspotentiale. I tæt sam-

arbejde med ledelsen ønsker vi at udvikle virksomhederne, 

gøre dem større og i sidste ende afhænde dem til en pris, 

som giver et godt afkast til investorerne.” 

Tager virksomhederne til et nyt niveau
Capidea investerer i virksomheder, som har brug for kapital 

og kompetencer til at få forretningen videreudviklet. 

”Vi vil gerne investere i virksomheder, hvor der er en for-

retningsmodel, der er afprøvet, og som virker. Ledelsesgrup-

pen skal være dygtig og erfaren, og produkterne skal kunne 

sælges. Nogle virksomheder er måske kun få år gamle, mens 

andre kan være meget ældre.” 

Capidea Kapital II

En robust ledelse er afgørende 
Når Capidea investerer i en virksomhed, bruger de kræfter 

på til stadighed at have et godt ledelsesteam og den rette 

bestyrelse – alt efter virksomhedens behov i den aktuelle 

situation.

   

”Når vi ekspanderer en virksomhed, er det ofte nødvendigt 

at udvide og tilpasse ledelsesgruppen. I tillæg til en admini-

strerende direktør er der ofte behov for at supplere med 

flere kompetencer. Der kan vi fx hjælpe med at finde en 

stærk CFO, en salgsdirektør eller en produktdirektør.   

Vi skifter altså ikke ledelsesgruppen ud, men vi tilføjer nød-

vendige ressourcer udefra.” 

Alsidigt team og stærk investorkreds
Managementteamet i fonden består af personer med forskel-

lige kompetencer og erfaring.

”I vores managementteam er vi vant til at beskæftige os med 

mindre og mellemstore virksomheder. Med de investorer, 

vi har, adskiller vi os også en hel del fra andre kapitalfonde. 

Udover de institutionelle investorer har vi også industrivirk-

somheder, private personer og direktører, som har et godt 

netværk, vi kan trække på, fx når vi laver due diligence eller 

sammensætter en bestyrelse,” siger Erik Balleby Jensen.

tILSAGN FRA DANSK VÆKSTKAPITAL

362 mio. kr.

fondsstørrelse

724 mio. kr.

dansk vækstkapitals ejerandel

50 %

investeringsdato

1. mar. 2012

Dansk Vækstkapital / Side 12
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får de stærke 
til at vokse

Administrerende direktør 

Erik Balleby Jensen

foto: territorium

Dansk Vækstkapital / Side 13
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Ny fond sætter 
teamet i vækstkometer
Elleve dage før nytårsklokkerne ringede 2013 ind, meldte 

CataCap sin ankomst på den danske investorscene. Med 

sig havde stifterne en plan om at blive vækstkatalysator for 

mindre og mellemstore danske virksomheder og 500 mio. 

kroner fra markante institutionelle investorer.

”Vi ser et stort uforløst potentiale i danske virksomheder, 

og timingen er god af flere årsager: Krisen har dels tvunget 

mange virksomheder til at fokusere på omkostningsreduktio-

ner på en måde, der har gjort dem til sunde virksomheder, 

men de efterspørger en række kompetencer såvel som 

kapital for at kunne realisere deres fulde vækst- og indtje-

ningspotentiale. Dels er det generelle prisleje og konkur-

rencen om investeringsobjekterne på et lavere niveau end 

før finanskrisens start, siger Jens Hahn-Petersen, som er en af 

stifterne bag CataCap.

Den nye aktør har som erklæret mål at udvikle sine porte-

føljevirksomheder efter et forholdsvis fast koncept, der bl.a. 

involverer eksterne kræfter inden for forskellige discipliner 

som operationelle processer og ledelsesudvikling. CataCaps 

egen stab består i første omgang af tre partnere, brødrene 

Vilhelm og Jens Hahn-Petersen og Peter Ryttergaard – er-

farne herrer inden for virksomhedsledelse og private equity. 

Teamet tegner succesen

Den erfaring har vist dem, at en af de vigtigste faktorer i en 

virksomheds succes er det team, som skaber den. Derfor er 

CataCap I

virksomhedens aktiver i form af talent, erfaring og dygtighed 

en vigtig del af CataCaps due diligence proces.

”Vi starter som oftest med at finde den rigtige bestyrel-

sesformand, som skal være en meget aktiv medspiller for 

porteføljevirksomhedens ledelse. Vi ser ledelsesudvikling og 

sammensætningen af teamet som et af vores vigtigste bidrag i 

et aktivt ejerskab. De kompetencer er lige så vigtige, som den 

kapital vi kommer med,” siger Jens Hahn-Petersen.

Han forklarer, at CataCaps sigte ikke blot er vækstrater, 

men et reelt niveauskifte for virksomheden, eksempelvis at 

gå fra 200 mio. til 500 mio. kr. i omsætning over en kortere 

årrække.

”Hvis det skal lykkes, så er der typisk behov for yderligere 

opbygning af kompetencer, og her kan vi gøre en forskel.”

CSR bliver et krav i fremtiden

En anden vigtig faktor er virksomhedens CSR-profil, mener 

Jens Hahn-Petersen, der langt fra ser ansvarlighed som et 

add-on, når virksomheden har vind i sejlene. 

”Hos os er CSR helt integreret i forretningsplanerne. Vi ser 

et øget fokus på området i disse år og har en forventning 

om, at mange potentielle fremtidige købere vil stille krav om 

og derfor også tillægge det værdi, at virksomheden har styr 

på de dele.” 

tILSAGN FRA DANSK VÆKSTKAPITAL

250 mio. kr.

fondsstørrelse

500 mio. kr.

dansk vækstkapitals ejerandel

50 %

investeringsdato

20. dec. 2012
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Ny fond sætter 
teamet i vækstkometer

De tre partnere:  brødrene 

Vilhelm og Jens Hahn-Petersen 

og Peter Ryttergaard

foto: Territorium
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partner mads ryum larsen 

foto:  Territorium
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Kapital der
transformerer
IK Fond VII er investeringsselskabet IK Investment Partners’ 

syvende fond på ca. 20 år, og indtil nu har de fonde, som 

rådgives af IK Investment Partners, gennemført flere end 85 

virksomhedsopkøb, hvoraf de 61 er blevet realiseret. 

Gennemsnitligt har virksomhederne formået at fordoble 

indtjeningen, og partner Mads Ryum Larsen har dermed en 

vis vægt bag udsagnet om, at IK Investment Partners tilfører 

værdi til de virksomheder, fonden investerer i. IK Investment 

Partners’ fonde investerer i Norden, Benelux-landene, Frank-

rig og Tyskland. 

stærkt internationalt netværk
IK Investment Partners har rejst 1 mia. euro i fonden IK VII, 

og formålet er at købe mellemstore virksomheder, forklarer 

Mads Ryum Larsen. Plejesektoren og konsumentprodukter 

er blandt fokusområderne for fonden IK VII, og det samme 

er muligheden for at skabe europæisk ekspansion via IK 

Investment Partners’ stærke internationale netværk. Det 

har bl.a. været til gavn for virksomheder, hvis navne en del 

danskere vil nikke genkendende til, nemlig Hjem-IS, Superfos 

og Crisplant.

IK VII

Mads Ryum Larsen ser en positiv udvikling på det nordiske 

investeringsmarked. Danske virksomheder og dansk økonomi 

ses generelt som et relativt sikkert kort i en generelt tem-

melig usikker tid for Europa. 

Ofte går IK Investment Partners efter lokale markedsledere, 

men uanset hidtidige succeser skal virksomhederne udvikles, 

eksempelvis via en europæisk ekspansion.

”Der er stadig masser at tage fat på også i danske virk-

somheder, og her har vi et team af eksperter inden for de 

strategiske og operationelle discipliner. De har mere end 10 

års erfaring med at gennemføre forbedringer i produktions-

leddet og på ledelsesniveau, så virksomhederne er klar til 

ekspansion uden for hjemlandet,” siger han. 

 

tILSAGN FRA DANSK VÆKSTKAPITAL

eur 40 mio.

fondsstørrelse

eur 983 mio.

dansk vækstkapitals ejerandel

4,1 %

investeringsdato

31. okt. 2012
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managing partner 

Thomas Weilby Knudsen

foto: territorium
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med IT-IVÆRKSÆTTERE
ud i verden
Venturefonden NCP-IVS III investerer i danske it-iværksæt-

tere med internationalt vækstpotentiale. Teamet bag fonden, 

NorthCap Partners, fokuserer på at arbejde tæt sammen 

med virksomhederne om at øge toplinjevæksten og få pro-

dukterne solgt på nye markeder.

I juni 2012 investerede Dansk Vækstkapital 125 mio. kr. i 

NCP-IVS III, som har et samlet kapitaltilsagn på 524 mio. kr. 

Fonden forventer at investere i 15 opstartsvirksomheder 

inden for it, fortæller managing partner Thomas Weilby 

Knudsen.

”Vi investerer både i helt nystartede og etablerede virksom-

heder, der leverer it-løsninger inden for områderne kommu-

nikation, digitale medier, mobilteknologi og cloud computing.”

Operationelt team

Teamet bag fonden har årelang praktisk erfaring med it-

branchen og flere har selv været it-iværksættere. 

”Vores team består af folk, der alle har prøvet tingene selv, 

bl.a. som iværksættere. Det gør, at vi kan samarbejde meget 

aktivt med de virksomheder, vi investerer i. Vi foretager rela-

tivt få investeringer, men til gengæld investerer vi betydelige 

beløb og bruger meget tid på hvert enkelt selskab i porteføl-

jen. Bl.a. bruger vi en hel dag om ugen i hver virksomhed og 

har en tæt dialog om den løbende forretning.”

NCP-IVS III

tILSAGN FRA DANSK VÆKSTKAPITAL

125 mio. kr.

fondsstørrelse

524 mio. kr.

dansk vækstkapitals ejerandel

23,9 %

investeringsdato

25. juni 2012

Fokus på toplinjevækst

NorthCap Partners har med deres tidligere fonde vist gode 

resultater og har mangedoblet omsætningen i virksomhe-

derne.

”Vores strategi er at fokusere skarpt på toplinjevækst, for det 

er her, at virksomhedens værdi bliver skabt. Udgangspunktet 

er, at vi i løbet af ejerperioden tidobler omsætningen. Det 

lykkes naturligvis ikke hver gang, men i de seneste fem år er 

det lykkedes os i mere end 50 pct. af tilfældene.”

Ud på internationale markeder

At skabe øget salg i virksomhederne handler for NorthCap 

Partners om at få produkterne ud på de internationale 

markeder. 

”Vi kommer med go to market-kapital, dvs. at vores inve-

stering bliver brugt til at markedsføre og sælge produktet 

på de internationale markeder. USA er den store aftager af 

softwareprodukter, og her har vi nogle gode co-investorer. 

Det gør, at virksomhederne får et bedre afsæt til at komme 

ind på de markeder, hvor kunderne er. I Falcon Social har 

vi fx fået David Carratt fra den transatlantiske fond Kennet 

Ventures ind i bestyrelsen. Han bruger 50 arbejdsdage om 

året i virksomheden, og med sit netværk skaber han kontak-

ter til internationale fonde, kunder og samarbejdspartnere,” 

forklarer Thomas Weilby Knudsen. 

Dansk Vækstkapital / Side 19
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Når Procuritas vælger at investere, er det afgørende, at virk-

somhederne har potentialet til at gå fra at være en allerede 

markant virksomhed til at blive en dominerende branchespil-

ler. Porteføljevirksomhedernes brancher spænder til gengæld 

vidt, for Procuritas har interesse i alt fra detailhandel over 

service til let industri. 

”Vi går efter virksomheder, som har en ledende position i en 

interessant, global nicheindustri og hjælper dem til at blive 

en af de tre markedsledere,” fortæller Hans Wikse, som er 

managing partner i Procuritas.  

Optimering af forretningen

Praktisk sker udviklingen ved, at Procuritas’ partnere tager 

en meget aktiv rolle i at transformere porteføljevirksom-

hederne, så de vil kunne opnå en markedsledende position 

inden for en given periode. Procuritas tager som regel plads i 

porteføljevirksomhedernes bestyrelse.  

”Vi er meget operationelle og fokuserer på værdiskabelse 

via optimering af virksomhedens arbejdsgange, produkter 

og markedsapproach. I Procuritas er der adskillige ansatte 

med egen erfaring med virksomhedsdrift, som kan gå ind 

og sparre med virksomhedens ledelse på det helt praktiske 

niveau, og vores tilgang er en forædlingsproces, som skærper 

virksomheden til konkurrencen. Det kan også dreje sig om 

Procuritas Capital investors V

at finde nye medlemmer til ledelsen eller bestyrelsen,” siger 

Hans Wikse.

Investering i dansk printekspert

I december 2012 opkøbte Procuritas danske Contex, en 

ledende spiller inden for storformatprintløsninger til det 

globale marked. 

”Contex er et rigtig godt eksempel på, hvad Procuritas leder 

efter. Contex er blandt verdens dygtigste inden for storfor-

matprint, men der er fortsat et stort udviklingspotentiale. 

Vores opgave er nu at hjælpe Contex til at skabe vækst på et 

lovende og voksende globalt marked.”  

Hans Wikse ser mange muligheder for Procuritas på den 

danske del af virksomhedens nordiske marked for investerin-

ger i mellemstore virksomheder. 

 

”Danskerne gør det eksempelvis særligt godt inden for 

detailhandel og visse typer af teknologivirksomheder. Så det 

er blandt de områder, hvor vi løbende vurderer investerings-

potentialet.” 

tILSAGN FRA DANSK VÆKSTKAPITAL

eur 5 mio.

fondsstørrelse

eur 204 mio.

dansk vækstkapitals ejerandel

2,5 %

investeringsdato

15. juni 2012

Forædler 
nichevirksomheder 
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managing partner

hans  wikse

foto:  territorium
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Forædler 
nichevirksomheder 
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eksempler på fondenes 
investeringer i 
virksomheder
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eksempler på fondenes 
investeringer i 
virksomheder

vega sea leverer
kvalitetslaks til hele verden
Vega Sea i Esbjerg er en af Europas førende lakseproducenter. 

Virksomheden forarbejder og distribuerer norsk fersk laks af høj 

kvalitet, der bliver solgt i Europa og på andre udvalgte internatio-

nale markeder, fx i Australien. Koncernen har siden 2010 oplevet 

kraftig vækst. Ambitionen er at fordoble omsætningen inden for 

de næste fire år, og en spritny fabrik er en del af vækstplanerne.

Ny fabrik øger kapaciteten
Vega Sea har brugt en stor del af 2012 på at bygge den 11.000 

m2 topmoderne fabrik, fortæller adm. direktør Kent Jensen.

”Vi har samlet vores produktion i fabrikken, som kom op at køre 

17. september. Der er kapacitet til, at fabrikken kan producere 

dobbelt så meget, som hele forretningen producerer nu, så vi kan 

nå op på 80-100 ton råvarer om dagen. Vores udfordring er nu at 

få solgt alt det, vores fabrik har kapacitet til at lave.”

Fokus på salg og nye markeder
I samarbejde med Maj Invest, der overtog 45 pct. af selskabet i 

forbindelse med investeringen, har Vega Sea styrket salgsfunktio-

nen betydeligt og rettet blikket mod nye internationale markeder.

”Vi har formået at komme ind på flere markeder uden for Europa, 

bl.a. Indien, Sydafrika og Taiwan. Vi har også udnyttet vores netværk 

til at få kontakt til det amerikanske marked, som vi forventer os 

meget af,” fortæller Kent Jensen.

De  ydre rammer på plads
Vega Sea omsætter i alt for over ½ mia. kr. årligt, og i 2012 steg 

virksomhedens bruttoresultat 21 pct. Men det er kun begyndel-

sen. I fremtiden vil Vega Sea fokusere endnu mere på salg og på at 

producere det, markedet efterspørger.

”Vi har de ydre rammer på plads i form af fabrikken og dygtige 

medarbejdere. Vi går nu i gang med en organisatorisk proces, hvor 

vi skal have strømlinet virksomheden internt og få udnyttet vores 

fabriks fulde potentiale.”

Maj Invest Equity 4 har investeret i Vega Sea. 

Dansk  Vækstkapital har givet tilsagn om at 

investere 300 mio. kr. i Maj Invest Equity 4.
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Adenium Biotech er en biofarmaceutisk virksomhed, der udvikler 

nye typer antibiotika til behandling af multiresistente bakterier i 

forbindelse med lungebetændelser og urinvejsinfektioner. 

Livstruende infektioner på hospitalet
Virksomheden arbejder med et stof, der udskilles fra sandorme, og 

som i forsøg med grise og mus har vist sig at være meget effektivt 

over for multiresistente bakterier. Stoffet vil kunne bruges til at 

behandle den type af farlige infektioner, som patienter risikerer at få 

under hospitalsindlæggelse, og som ikke kan slås ned af eksisterende 

antibiotika. 

”Hospitalspatienter, som under en indlæggelse fx får en urinvejs- el-

ler lungebetændelse, kan risikere, at infektionen bliver livstruende. 

Bakterierne er nemlig multiresistente og kan ikke behandles med 

eksisterende antibiotika. Meget snart kan vi stå i en situation, hvor 

lægerne vil være helt magtesløse over for selv en banal infektion,” 

siger Peter Nordkild, administrerende direktør i Adenium.

Spinoff fra Novozymes
Adenium blev udskilt fra Novozymes i august 2011 og har i alt rejst 

22 mio. kr. fra Novo Seeds og Sunstone Capital. Investeringen skal 

bruges til at undersøge flere potentielle stoffer, så virksomheden 

medio 2013 kan vælge de bedste stofkandidater til den videre 

udvikling af deres antibiotika. 

På markedet i 2019
Og forsøgene er godt i gang. Peter Nordkild vurderer, at Adenium i 

anden halvdel af 2014 kan begynde med forsøg på mennesker. 

”Patienterne står allerede nu og venter på produktet, og hvis det 

virker på mennesker, forventer vi, at vi kan være på markedet i 

begyndelsen af 2019.” 

adenium biotech til kamp  
mod multiresistente Bakterier

Sunstone Life Science Ventures Fund III har 

investeret i Adenium Biotech. Dansk Vækstkapital 

har givet tilsagn om at investere 200 mio. kr. i 

Sunstone Life Science Ventures Fund III.
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Trustpilot er en it-virksomhed, der har udviklet en service på 

internettet, hvor forbrugere kan anmelde de virksomheder, de 

har handlet hos. Hjemmesiden har haft stor succes i Danmark og 

England. Med en af de absolut største kapitalrejsninger herhjemme 

i 2012 på 75 mio. kr. er virksomheden nu på vej til USA og videre 

ud i Europa. 

Copyright på kundeanmeldelser 
Trustpilot tilbyder virksomheder en service, hvor de automatisk kan 

invitere deres kunder til at anmelde dem på Trustpilots hjemmeside. 

Virksomhederne får rettigheder til at bruge anmeldelserne i deres 

markedsføring, og anmeldelserne gør det lettere for andre at træffe 

en beslutning, når de handler. 

”Forbrugere bruger Trustpilot til at sikre, at de får god service. 

Tidligere fortalte du venner og bekendte om dine gode og dårlige 

oplevelser. I dag er den form for personlige anbefalinger blevet 

mange gange stærkere med internettet. For virksomhederne er 

Trustpilot en god mulighed for at skabe troværdighed omkring 

deres forretninger, og samtidig bliver de opmærksomme på, hvor 

de kan sætte ind for at gøre kunderne mere tilfredse,” siger adm. 

direktør Peter Holten Mühlmann. 

100 mio. kr. øremærket til global vækst
Ideen til Trustpilot opstod i Århus i 2007, og særligt de seneste 

to år er udviklingen gået stærkt. Virksomheden fik succes med sin 

internetservice i England, og i september 2011 rejste Trustpilot 25 

mio. kr. til at udbrede produktet i resten af Europa. Pengene kom fra 

venturefondene SEED Capital Denmark II og Northzone Ventures 

VI, der hver investerede 12,5 mio. kr.  Ved udgangen af 2012 fik 

Trustpilot tilført yderligere 75 mio. kr. fra de eksisterende investorer 

og det schweiziske ventureselskab Index Ventures, der tidligere har 

investeret i virksomheder som Skype og JUST EAT. 

”Da vi gennemførte kapitalrejsningen i 2011, var vi 25 ansatte, og 

ved udgangen af 2012 var vi 110.  Vi har altså mere end firedoblet 

antallet af medarbejdere. Vi har 22 nationaliteter ansat, og de sidder 

alle sammen her i Danmark.” 

600.000 danskere hver måned
I Danmark er der hver måned 600.000, der bruger Trustpilot. I løbet 

af næste år vil virksomheden forsøge sig i USA, resten af Europa og 

muligvis Asien.

”Måden, man handler på internettet på, er ens i hele verden. Så der-

for mener vi, at Trustpilot sagtens kan blive stort i fx Japan, Tyrkiet, 

USA eller andre steder i verden,” siger Peter Holten Mühlmann.

trustpilot 
skaber tillid på nettet

Seed Capital Denmark II har investeret i Trust-

pilot. Dansk Vækstkapital har givet tilsagn om 

at investere 150 mio. kr. i Seed Capital Denmark II.
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I 2012 investerede NCP-IVS III i Falcon Social, der har specialiseret 

sig i at tilbyde virksomheder komplette løsninger inden for social 

media marketing. Falcon Social dækker både analyse og specialiseret 

lytteteknologi, så virksomheder kan holde sig orienteret om de sam-

taler, der foregår om dem på sociale kanaler, og planlægge marketing 

og andre kommunikationstiltag, både internt i virksomheden og 

eksternt, i ét samlet værktøj.

”Kampagner i sociale medier foregår i realtid og skal være interak-

tive. I dag er marketingafdelingen en frontløber i forretningsdriften, 

og de skal på kort tid kunne bedømme, hvordan man skal forholde 

sig til forbrugernes input, som kommer via sociale medier,” forklarer 

Ulrik Bo Larsen, der er medstifter og adm. direktør i Falcon Social.

Falcon Social løser dermed en række vigtige forretningsudfordrin-

ger for virksomheder, som er involveret i forbrugermarkedsføring. 

Uanset om virksomheden markedsfører sig over for en global, en 

national eller en sprogmæssig målgruppe, så er der et stort behov 

for koordination for at kunne producere social marketing-program-

mer, der fungerer på brugernes præmisser, siger han.

Han ser virksomhedens stærkeste konkurrenceparameter som 

evnen til at skabe løsninger til konkrete, forretningskritiske pro-

blemstillinger hos kunderne. Disse løsninger skal have en intuitiv og 

visuel grænseflade, der giver hurtig og relevant information til de 

beslutninger, der kan gøre indsatsen inden for social marketing til en 

succes.

Ekspansion i USA
Falcon Socials evne til at udarbejde virksomhedsløsninger med 

stærk integration på tværs af organisatoriske skel har skabt interna-

tional interesse, og i dag er Falcon Social med helt fremme i konkur-

rence med langt større konkurrenter på det amerikanske marked. 

NorthCap Partners er indtrådt i bestyrelsen, som også tæller en 

international e-commerce specialist.

”Med NorthCap i ryggen og en række dygtige bestyrelsesmedlem-

mer til at rådgive os er vi rigtig godt stillet til at fortsætte den stærke 

vækst, vi har oplevet siden starten af 2010,” siger Ulrik Bo Larsen.

falcon social
skaber overblik på nettet

NCP-IVS III har investeret i Falcon Social. 

Dansk Vækstkapital har givet tilsagn om at 

investere 125 mio. kr. i NCP-IVS III.
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Når man allerede er størst i verden i sin niche, forpligter arbejdet 

med markedsudvikling og innovation om muligt endnu mere. Det 

var en del af den erkendelse, som i 2012 førte til, at Contex, som er 

verdens førende leverandør af storformatscannere, blev opkøbt af 

investeringsfonden Procuritas Capital Investors V.

”Vi sidder på 50 pct. af verdensmarkedet, men vi kan gøre det 

endnu bedre. Vi skal opbygge en stærkere kundeforståelse og blive 

endnu skarpere til at skabe nye produkter og relaterede løsninger, 

der passer til vores kunders arbejdsgange. Procuritas kan være med 

til at tage os til det næste niveau,” siger Aage Snorgaard, der er 

administrerende direktør i selskabet med hovedkontor i Allerød og 

produktion i såvel Svendborg som Malaysia. På verdensplan er der 

125 medarbejdere.

Allerede i due diligence-processen har Aage Snorgaard oplevet, 

hvordan Procuritas har udfordret ledelsen med konstruktive spørgs-

mål, og det ser han som udtryk for, at de både kan se potentialet 

i Contex og har indsigten til at kunne være med til at gøre den 

danske virksomhed endnu stærkere på sit område.

”Det handler bl.a. om at have en stærk sparringspartner, som kan 

medvirke til, at vi tager de nødvendige valg og fravalg, som er 

krævet, når man som os vil vokse og blive bedre – og at få en god 

struktur på beslutningsprocessen,” siger Aage Snorgaard. 

contex er global markeds- 
leder og søger ny vækst

Procuritas capital investors V har investeret i 

Contex. Dansk  Vækstkapital har givet tilsagn 

om at investere 5 mio. euro i ProcuritaS capital 

investors V.
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regnskabsberetning

Året i hovedpunkter

•	 Årets resultat blev som forventet og udgør et underskud på 

37,5 mio. kr. (2011, 6 mdr.: -18,3 mio. kr.).

•	 Der er i årets løb givet tilsagn til fem fonde for i alt 1.073 mio. 

kr., hvorefter der samlet er givet tilsagn på 1,9 mia. kr. til ni 

fonde. 

•	 Porteføljefondene har i 2012 investeret i 16 nye portefølje-

virksomheder, hvilket bringer det samlede antal porteføljevirk-

somheder op på 28 ved udgangen af 2012.

Årets resultat
Dansk Vækstkapitals resultat for 2012 udviser et underskud på 37,5 

mio. kr.  

Årets samlede værdiregulering af kapitalandele i porteføljefonde 

udgør -21,4 mio. kr. og kan henføres til urealiserede opskrivninger af 

værdien af porteføljevirksomheder på 10,0 mio. kr. og administrati-

onshonorar og etableringsomkostninger på 31,4 mio. kr. 

Dansk Vækstkapital har i regnskabsåret betalt 12,8 mio. kr. i admini-

strationshonorar til Vækstfonden. Herudover er der afholdt 1,6 mio. 

kr. i bestyrelseshonorar og 1,3 mio. kr. i øvrige administrationsom-

kostninger, hvoraf 0,7 mio. kr. vedrører due diligence-omkostninger 

i forbindelse med afgivelse af investeringstilsagn til nye portefølje-

fonde. 

Aktiver og egenkapital
Dansk Vækstkapitals samlede aktiver udgør 95,5 mio. kr. pr. 31. de-

cember 2012 mod 27,1 mio. kr. pr. 31. december 2011, og egenkapi-

talen er negativ med 55,8 mio. kr. Den negative egenkapital skyldes, 

at det løbende likviditetsbehov finansieres af Dansk Vækstkapitals 

kreditfacilitet på i alt 0,5 mia. kr. i perioderne mellem tilførsel af kapi-

tal fra investorerne. Det første kapitalkald til investorerne forventes 

at finde sted i løbet af 2. halvår 2013.

Porteføljefondene har i 2012 trukket 120,4 mio. kr. af deres samlede 

kapitaltilsagn fra Dansk Vækstkapital, og samlet er der trukket 123,1 

mio. kr. siden etableringen i juni måned 2011. Med årets værdiregu-

lering på -21,4 mio. kr. udgør den akkumulerede værdiregulering i alt 

-27,5 mio. kr. og den bogførte værdi af investeringerne 95,5 mio. kr. 

pr. 31. december 2012. 

Værdien af Dansk Vækstkapitals andel af porteføljefondene måles 

med udgangspunkt i porteføljefondenes rapportering og værdi-

ansættelserne indeholdt heri, som sker i henhold til International 

Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines. Dansk 

Vækstkapital overvåger løbende værdiudviklingen i de underliggende 

porteføljefondes porteføljeinvesteringer med henblik på at monito-

rere investeringsaktiviteten og rapporteringen fra porteføljefondene. 

Porteføljens sammensætning
I 2012 er der givet tilsagn om investering i fem porteføljefonde for i 

alt 1.072,8 mio. kr., som fordeler sig på følgende fonde: 

•	 Capidea Kapital II – 362 mio. kr. 

•	 CataCap I – 250 mio. kr. 

•	 IK  VII – 298,4 mio. kr. (40 mio. EUR) 

•	 IVS-NCP III – 125 mio. kr.

•	 Procuritas Capital Investors V – 37,4 mio. kr. (5 mio. EUR)

Dansk Vækstkapital har pr. 31. december 2012 givet investerings-

tilsagn til ni porteføljefonde for i alt 2.035 mio. kr., hvoraf 138 mio. 

kr. er betinget af specifikke milepæle. Samlet svarer det til, at Dansk 

Vækstkapital har afgivet investeringstilsagn for 42,5 pct. af fondens 

samlede kapitalgrundlag.

Investeringstilsagn til porteføljefonde fordeler sig med 1.385 mio. kr. 

til small og mid cap-fonde og 650 mio. kr. til venturefonde. 

Porteføljefondene har pr. 31. december 2012 investeret i 28 (2011: 

12) porteføljevirksomheder på forskellige udviklingsstadier og inden 

for forskellige brancher.

Årets pengestrømme og kapitalberedskab 
Der har i 2012 været udbetalinger til porteføljefondene på i alt 

120,4 mio. kr.

Dansk Vækstkapital har et samlet kapitaltilsagn fra investorerne 

(kommanditisterne) på 4,8 mia. kr. Dansk Vækstkapital har endvidere 

en kreditfacilitet på 0,5 mia. kr. til rådighed til brug for finansiering af 

det løbende likviditetsbehov i perioderne mellem tilførsel af kapital 

fra investorerne. Der er derfor pr. 31. december 2012 endnu ikke 

indbetalt kapital fra investorerne i form af egenkapital. 
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Særlige risici 
Dansk Vækstkapital investerer i small og mid cap-fonde og ven-

turefonde og er eksponeret over for den generelle økonomiske 

udvikling. Den løbende værdiansættelse af porteføljefondenes 

investeringer sker med reference til det generelle prisniveau for 

sammenlignelige virksomheder. 

Dansk Vækstkapitals investeringer i porteføljefonde er forbun-

det med selskabsspecifikke risici i de enkelte investeringer. Alle 

beslutninger vedrørende de respektive porteføljefondes konkrete 

investeringer foretages af porteføljefondenes private forvaltere. 

Dansk Vækstkapitals kommanditister består af danske pensionsinsti-

tutter underlagt tilsyn af Finanstilsynet, hvorfor selskabets likviditets-

risiko anses for at være beskeden. 

Forventninger for det kommende år
Dansk Vækstkapital er løbende i dialog med potentielle investerings-

muligheder og forventer også i 2013 at investere i small og mid 

cap-fonde og venturefonde, som lever op til Dansk Vækstkapitals 

investeringskriterier og krav til porteføljesammensætning, herunder 

krav til afkast. 

Usædvanlige forhold
Dansk Vækstkapitals aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. 

december 2012 samt resultatet af Dansk Vækstkapitals aktiviteter og 

pengestrømme for 2012 er ikke påvirket af usædvanlige forhold.

Usikkerhed ved indregning og måling
Der er ikke forekommet væsentlig usikkerhed ved indregning og 

måling i årsrapporten. Der henvises til afsnittet Væsentlige regn-

skabsmæssige skøn og vurderinger under anvendt regnskabspraksis 

for en nærmere beskrivelse af de områder i årsrapporten, som er 

omfattet af væsentlige skøn og forudsætninger. 

Begivenheder efter balancedagen
Der er efter balancedagen ikke indtruffet forhold, som har væsentlig 

indflydelse på bedømmelsen af årsrapporten.
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ledelsespåtegning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt årsrapporten for 

regnskabsåret 1. januar-31. december 2012 for Dansk Vækstkapital 

K/S.

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven. 

Årsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af 

selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 

2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrømme 

for 2012.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende 

redegørelse for de forhold, beretningen omhandler.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, 19. marts 2013

Bestyrelse

Lars Nørby Johansen			   Viggo Nedergaard Jensen			   Asbjørn Berge			 

Bestyrelsesformand			N   æstformand

Peter E. Hansen			N   ina Christiane Movin				B   irgit Wøidemann Nørgaard

Michael Ring
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den uafhængige 
revisors erklæringer
Til kapitalejerne i Dansk Vækstkapital K/S

Påtegning på årsregnskabet 
Vi har revideret årsregnskabet for Dansk Vækstkapital K/S for 

regnskabsåret 1. januar-31. december 2012, der omfatter resultat-

opgørelse, balance, egenkapitalopgørelse, pengestrømsopgørelse, 

noter og anvendt regnskabspraksis. Årsregnskabet udarbejdes efter 

årsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver 

et retvisende billede i overensstemmelse med årsregnskabsloven. 

Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-

sen anser nødvendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig 

fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar 

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om årsregnskabet på 

grundlag af vores revision. Vi har udført revisionen i overensstem-

melse med internationale standarder om revision og yderligere krav 

ifølge dansk revisorlovgivning. Dette kræver, at vi overholder etiske 

krav samt planlægger og udfører revisionen for at opnå høj grad af 

sikkerhed for, om årsregnskabet er uden væsentlig fejlinformation.

En revision omfatter udførelse af revisionshandlinger for at opnå 

revisionsbevis for beløb og oplysninger i årsregnskabet. De valgte 

revisionshandlinger afhænger af revisors vurdering, herunder vurde-

ring af risici for væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om 

denne skyldes besvigelser eller fejl.  Ved risikovurderingen overvejer 

revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbej-

delse af et årsregnskab, der giver et retvisende billede. Formålet 

hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter 

omstændighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om ef-

fektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter 

endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er pas-

sende, og om ledelsens regnskabsmæssige skøn er rimelige samt en 

vurdering af den samlede præsentation af årsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstræk-

keligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion 

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede 

af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 

2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrømme 

for regnskabsåret 1. januar-31. december 2012 i overensstemmelse 

med årsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen 

Vi har i henhold til årsregnskabsloven gennemlæst ledelsesberetnin-

gen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tillæg til den udførte 

revision af årsregnskabet. Det er på denne baggrund vores opfat-

telse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse 

med årsregnskabet

Hellerup, 19. marts 2013 

PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 

Kim Füchsel			N   iels Henrik B. Mikkelsen 

Statsautoriseret revisor		  Statsautoriseret revisor



Dansk Vækstkapital / Side 32

Årsregnskab
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anvendt
regnskabspraksis
Regnskabsgrundlag

Årsrapporten for Dansk Vækstkapital for 2012 er udarbejdet i 

overensstemmelse med årsregnskabslovens bestemmelser for virk-

somheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C 

samt tilpasninger, der følger af, at selskabet er et kommanditselskab, 

hvis aktivitet er investering i private equity-fonde (fond-af-fonde).

I det omfang, det er i overensstemmelse med årsregnskabslo-

ven, foretages indregning af kapitalandele i porteføljefonde efter 

retningslinjerne udarbejdet af  The International Private Equity and 

Venture Capital Valuation Guidelines Board (IPEV Board), som den 

danske brancheorganisation for venture- og kapitalfonde, DVCA, 

har tilsluttet sig.

For at opnå et retvisende billede af kommanditselskabets aktivitet 

er resultatopgørelsen ændret i forhold til årsregnskabslovens 

skemakrav. I resultatopgørelsen præsenteres værdiregulering m.v. af 

kapitalandele i porteføljefonde som en del af den primære drift.

Årsregnskabet for 2012 er aflagt i t.kr. og anvendt regnskabspraksis 

er uændret i forhold til sidste år. 2011 omfatter perioden 24. juni-31. 

december 2011.

Generelt om indregning og måling

Indtægter indregnes i resultatopgørelsen i takt med, at de indtjenes. 

Herudover indregnes værdireguleringer af finansielle aktiver og 

forpligtelser, der måles til dagsværdi eller amortiseret kostpris. Endvi-

dere indregnes i resultatopgørelsen alle omkostninger, der er afholdt 

for at opnå årets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger 

og hensatte forpligtelser samt tilbageførsler som følge af ændrede 

regnskabsmæssige skøn af beløb, der tidligere har været indregnet i 

resultatopgørelsen.

Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige 

økonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets værdi kan måles 

pålideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at 

fremtidige økonomiske fordele vil fragå selskabet, og forpligtelsens 

værdi kan måles pålideligt.

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. 

Efterfølgende måles aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver 

enkelt regnskabspost nedenfor. Ved indregning og måling tages 

hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden årsrap-

porten aflægges, og som be- eller afkræfter forhold, der eksisterede 

på balancedagen.

Som målevaluta benyttes danske kroner (kr.).  Alle andre valutaer 

anses som fremmed valuta.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens 

kurs. Valutakursdifferencer, der opstår mellem transaktionsdagens 

kurs og kursen på betalingsdagen, indregnes i resultatopgørelsen 

som en finansiel post.  Tilgodehavender, gæld og andre monetære 

poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet på balancedagen, 

måles til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens 

kurs og kursen på tidspunktet for tilgodehavendets eller gældens 

opståen indregnes i resultatopgørelsen under finansielle indtægter 

og omkostninger.

Væsentlige regnskabsmæssige skøn og vurderinger

I overensstemmelse med lovgivningen udarbejdes årsregnskabet ud 

fra visse særlige forudsætninger, der medfører brug af regnskabs-

mæssige skøn og vurderinger. Ledelsen foretager disse skøn og 

vurderinger i overensstemmelse med selskabets regnskabspraksis 

og på baggrund af historiske erfaringer samt forudsætninger, som 

ledelsen anser som forsvarlige og realistiske. De faktiske resultater 

kan afvige væsentligt fra disse skøn.

De områder, hvor skøn og vurderinger er væsentlige for årsregnska-

bet, er følgende:

Kapitalandele i porteføljefonde – måles til dagsværdi baseret på rap-

portering fra ledelsen i porteføljefondene, hvor der er væsentlige 

skøn forbundet med måling af dagsværdierne, herunder de underlig-

gende porteføljevirksomheder, porteføljefondene har investeret i. 

Ledelsen i porteføljefondene har ved målingen af værdien af disse 

investeringer foretaget skøn over porteføljeselskabernes udviklings-

stadie og forventede fremtidige udvikling, fortsatte finansieringsbe-

hov og kommercialiseringsmuligheder.

Resultatopgørelsen

Resultat af kapitalandele i porteføljefonde

I resultatopgørelsen indregnes kommanditselskabets forholdsmæs-

sige andel af årets resultat i kommanditselskabets porteføljefonde, 

hvilket inkluderer realiserede og urealiserede gevinster og tab på 

porteføljefondenes investeringer i porteføljevirksomheder. 
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Porteføljefondenes omkostninger forbundet med forvaltningen af 

porteføljeselskaberne indgår ligeledes som en urealiseret værdiregu-

lering af kapitalandele i porteføljefonde.    

Management fee

Management fee omfatter honorar til Vækstfonden for arbejdet som 

sekretariat for kommanditselskabet.  

Øvrige administrationsomkostninger

I øvrige administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der 

er afholdt i året i forbindelse med administrationen af kommandit-

selskabet, herunder omkostninger til advokat, revisor og konsulent-

assistance. 

Finansielle poster

Finansielle indtægter og omkostninger omfatter renter og øvrige 

finansielle omkostninger relateret til kommanditselskabets bankgæld.

Skat af årets resultat

Kommanditselskabet er i skattemæssig sammenhæng ikke en 

selvstændig enhed og dermed ikke selvstændigt skattepligtigt, idet 

kommanditselskabets resultat indgår i kommanditisternes og kom-

plementarens skattepligtige indkomst. Der afsættes som følge heraf 

ikke skat i årsregnskabet.

Balancen

Kapitalandele i porteføljefonde

Kapitalandele i porteføljefonde måles til kommanditselskabets andel 

af porteføljefondenes dagsværdi. Opgørelsen af porteføljefonde-

nes dagsværdi er foretaget i overensstemmelse med International 

Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines.

Finansielle gældsforpligtelser

Kommanditselskabets bankgæld måles til dagsværdi. Øvrige gælds-

forpligtelser måles til amortiseret kostpris, der i al væsentlighed 

svarer til nominel værdi.

Investeringstilsagn

Tilsagn om investeringer i porteføljefonde, som endnu ikke er 

udbetalt, oplyses i noterne under eventualforpligtelser, når der er 

underskrevet en bindende investeringsaftale, LPA (Limited Partners-

hip Agreement). Herudover oplyses om tilsagn om investeringer i 

porteføljefonde, som er betinget af opnåelse af specifikke milepæle, 

og hvor der endnu ikke er underskrevet en bindende investerings-

aftale (LPA). 

Pengestrømsopgørelse

Pengestrømsopgørelsen viser kommanditselskabets pengestrømme 

for året opdelt på drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet, årets 

forskydning i likvider samt kommanditselskabets likvider ved årets 

begyndelse og slutning.

Pengestrøm fra driftsaktivitet

Pengestrøm fra driftsaktiviteten opgøres som årets resultat reguleret 

for ændring i driftskapitalen. Driftskapitalen omfatter kortfristede 

gældsforpligtelser eksklusive de poster, der indgår i likvider samt skyl-

digt tilsagn til porteføljefonde.

Pengestrøm fra investeringsaktivitet

Pengestrøm fra investeringsaktiviteten omfatter pengestrømme fra 

udbetalinger til og tilbagebetalinger fra porteføljefonde.

Pengestrøm fra finansieringsaktivitet

Pengestrøm fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestrømme fra 

ind- og udbetalinger fra og til kommanditisterne.

Likvider

Likvide midler består af ’Likvide beholdninger’ under omsætningsak-

tiver og ’Bankgæld’ under kortfristede gældsforpligtelser. 

Nøgletal

De i hoved- og nøgletalsoversigten anførte nøgletal er beregnet 

således:

Total Value to Paid-In (TVPI):

Summen af værdien af udlodninger til investoren og værdien af 

investors andel af den resterende urealiserede egenkapital i fonden i 

forhold til indbetalt kapital fra investoren.

Residual Value to Paid-In (RVPI):

Værdien af investors andel af den urealiserede egenkapital i fonden i 

forhold til indbetalt kapital fra investoren.

Distributions to Paid-In (DPI):

Værdien af udlodninger til investoren i forhold til indbetalt kapital fra 

investoren.

IRR, brutto:

Den interne rente beregnet på baggrund af realiserede penge-

strømme mellem Dansk Vækstkapital og investoren (kommanditi-

sten) samt værdien af egenkapitalen eksklusiv management fee og 

øvrige omkostninger i Dansk Vækstkapital.

IRR, netto:

Den interne rente beregnet på baggrund af realiserede penge-

strømme mellem Dansk Vækstkapital og investoren (kommanditi-

sten) samt værdien af egenkapitalen i Dansk Vækstkapital.
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1. januar-31. december, t.kr.

Note					             2012	 2011

	 Kursgevinster og -tab					  
5	 Værdiregulering af kapitalandele i porteføljefonde	 	 -21.448 	  -6.094
						  
	 Kursgevinster og -tab i alt		   -21.448 	  -6.094

	R esultat af investeringsvirksomhed		   -21.448 	  -6.094
						  
	 Administrationsomkostninger		  	 	
1	B estyrelseshonorar		   -1.600 	  -1.200 
	M anagement fee		   -12.820 	  -7.219 
2	Ø vrige administrationsomkostninger		   -1.268 	  -555 
3	E tableringsomkostninger		   -   	  -3.184		
			  
	 Administrationsomkostninger i alt		   -15.688 	  -12.158 

	R esultat af ordinær primær drift		   -37.136 	  -18.252
						  
4	F inansielle poster					  
	 Finansielle omkostninger, netto		   -319 	  -43		
			
	F inansielle poster i alt		   -319	  -43 
			
	Å rets resultat		   -37.455	  -18.295 
								   
						    	
	R esultatdisponering			   		
	Å rets resultat		   -37.455 	  -18.295

		O verført til egenkapitalen		  -37.455	 -18.295

resultatopgørelse
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pr. 31. december, t.kr.

Note					          2012	 2011

	AKTI VER					   
					 
	 Anlægsaktiver			 
					 
	F inansielle anlægsaktiver		
5	 Kapitalandele i porteføljefonde	  	 95.521 	  27.141 
						  
	F inansielle anlægsaktiver i alt		   95.521 	  27.141 
							   
	A nlægsaktiver i alt		   95.521 	  27.141 
							   
	AKTI VER I ALT		   95.521 	 27.141 
							   
							   
Note					          2012	 2011	
	
	 PASSIVER				  
					 
	 Egenkapital			 
7	 Kapitaltilsagn fra kommanditister		   4.786.800 	  4.786.800
	 Ikke indbetalt kapitaltilsagn fra kommanditister		   -4.786.800	  -4.786.800 
	O verført resultat		   -55.750	  -18.295
						  
	E genkapital i alt		   -55.750 	  -18.295 
						  
	 Kortfristede gældsforpligtelser				  
	 Leverandører af varer og tjenesteydelser		   878 	  163 
8	B ankgæld		   150.024 	  14.317 
6	 Anden gæld		   369 	  30.956 
						  
	K ortfristede gældsforpligtelser i alt		   151.271 	  45.436 
						  
	G ældsforpligtelser i alt		   151.271 	  45.436
							   
	PASSI VER I ALT		   95.521 	  27.141

9	E ventualforpligtelser og andre økonomiske forpligtelser
10	         Nærtstående parter								             

balance
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egenkapitalopgørelse

t.kr.

	
	                                                                           Ikke indbetalt
                                                                    Kapitaltilsagn fra      kapitaltilsagn fra         Overført	
	                                             kommanditister       kommanditister        	  resultat                     I alt
					   
Egenkapital 1. januar 2012	  4.786.800	  -4.786.800 	 -18.295 	  -18.295 
Indbetalt af kommanditisterne	  -   	  -	  -   	  -   
Overført jf. resultatdisponering	  -   	  -   	 -37.455 	  -37.455
						    
Egenkapital 31. december 2012	  4.786.800 	  -4.786.800	 -55.750 	  -55.750
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1. januar-31. december, t.kr.

				          	 2012		  2011

��Årets resultat					     -37.455 		   -18.295 
Værdiregulering af kapitalandele i porteføljefonde			   21.448 		   6.094 
Ændring i dirftskapital			   671		  576

Pengestrøm fra driftsaktviteter			   -15.336 		   -11.625

Udbetalinger til porteføljefonde			   -120.371 		   -2.692 
Udlodninger fra porteføljefonde			   -   		  -

Pengestrøm fra investeringsaktiviteter			   -120.371 		   -2.692

Kontante indskud fra kommanditister			   - 	   	  -   
Udlodning til kommanditister			   - 	   	  -  

Pengestrøm fra finansieringsaktiviteter			   - 	   	  -  

Ændring i likvider			   -135.707 		   -14.317
						   
Likvider 1. januar / 24. juni			   -14.317 		  -	
						   
Likvider 31. december, netto			    -150.024 		   -14.317

pengestrømsopgørelse
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t.KR. 

					             2012	 2011

Note 1	B estyrelseshonorar						    
	 Bestyrelseshonorar				     1.600 	  1.200

	 Bestyrelseshonorar i alt				     1.600 	  1.200
						    
	D et samlede honorar til bestyrelsen har udgjort 1.600 t.kr. i 2012, heraf formanden 
	 400 t.kr.	 og de enkelte øvrige medlemmer 200 t.kr. 	Honoraret for 2011 er for 
	 perioden 8. april-31.december 2011, heraf formanden 300 t.kr.	 og de enkelte 
	 øvrige medlemmer 150 t.kr.						    
		  				  

Note 2	Ø vrige administrationsomkostninger						    
	 Honorar til komplementar				     14 	  7 
	R evision			    	 150	  56 
	 Konsulent			    	 222	  375 
	 Advokat			    	 548	  -   
	 Diverse, herunder lønsumsafgift			    	 334 	  117 

	 Øvrige administrationsomkostninger i alt				    1.268 	  555 
						    
	 Selskabet har ikke haft ansatte i regnskabsåret.						    
		  			 

Note 3	E tableringsomkostninger				    	
	 Advokat			    	 -   	  2.421 
	R ekruttering			    	 -  	  750 
	 Konsulent			    	 - 	  13

	 Etableringsomkostninger i alt			    	 - 	  3.184

noter
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T.KR.					   

	 				         			   2012				   2011

Note 4	F inansielle poster								    
		 Øvrige						      -10  				  -   
	 Renteomkostninger, kassekredit					     329 	  		  43

	 Finansielle poster i alt					     319 	  		  43

Note 5	K apitalandele i porteføljefonde							    
	 Anskaffelsessum, primo					    33.235 	  		  -   
	 Tilgang i året						     89.828				   33.235 
	 Afgang i året	 					     -	  		  -

	 Anskaffelsessum ultimo					    123.063 				   33.235		 	
			
	 Tilbageløb, primo					     -   		  -
	 Tilbageløb i året						     -				   -	
	 	Tilbageløb fra afgang					     -	  		  -

	 Tilbageløb ultimo					     -   	  	 -
				
	 Værdireguleringer, primo					     -6.094 				    -   
	 Værdireguleringer i året					     -21.448	  		  -6.094
	 Værdireguleringer fra afgang					     -	  		  - 

	 Værdireguleringer ultimo	  			   -27.542 				   -6.094

		 											      
	 Regnskabsmæssig værdi 31. december					    95.521				  27.141

Note 6	A nden gæld				   		
	 Skyldigt tilsagn, porteføljefonde		  			   -   		 30.543 
	 A-skat og arbejdsmarkedsbidrag (bestyrelseshonorar)		   	 369 	  		  413

	 Anden gæld i alt			  			   369  				 30.956
						  
								      
 

noter
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Note 7	 I overensstemmelse med kommanditselskabskontrakten har kommanditisterne indgået aftale om løbende indbetalinger op til	
		 4.786.800 t.kr. i takt med behovet for kapital i selskabet. Vækstfondens tilsagn finansieres ved, at alle øvrige kommanditister har 	
	 givet 	tilsagn om ydelse af lån til Vækstfonden, som anvendes krone-for-krone af Vækstfonden til indskud af kapital (tilsagn) i 	
	D ansk Vækstkapital K/S.
						             Resterende
	 Kommanditist			         Tilsagn	I ndbetalt	         tilsagn 

	 Vækstfonden		   	 3.590.100 	  -   	  3.590.100 
	 ATP Private Equity K/S			    250.000 	  -   	  250.000 
	D anica Pension Livsforsikringsaktieselskab			    134.000 	  -   	  134.000 
	 PFA Pension Forsikringsaktieselskab			    130.000 	  -   	  130.000 
	N ordea Liv & Pension Livsforsikringsselskab A/S			    76.000 	  -   	  76.000 
	 Pensionskassernes Administration A/S (PKA)			    75.000 	  -   	  75.000 
	 SAMPENSION KP Livsforsikring A/S			    75.000 	  -   	  75.000 
	 PensionDanmark Pensionsforsikringsaktieselskab			    55.000 	  -   	  55.000 
	 Industriens Pensionsforsikring A/S			    48.750 	  -   	  48.750 
	U nipension			    42.250 	  -   	  42.250 
	 SEB Pensionsforsikring A/S			    41.000 	  -   	  41.000 
	 Lønmodtagernes Dyrtidsfond			    29.700 	  -   	  29.700 
	 Lægernes Pensionskasse			    29.000 	  -   	  29.000 
	 PenSam Liv Forsikringsaktieselskab			    28.325 	  -   	  28.325 
	 AP Pension Livsforsikringsaktieselskab			    25.500 	  -   	  25.500  
	 Juristernes og Økonomernes Pensionskasse			    23.000 	  -   	  23.000 
	 Lærernes Pension Forsikringsaktieselskab			    22.000 	  -   	  22.000 
	 Pensionskassen for Børne- og Ungdomspædagoger		  20.000 	  -   	  20.000 
	 Topdanmark Livsforsikring A/S			   18.750 	  -   	  18.750 
	D ansk Civil- og Akademiingeniørers Pensionskasse		  14.000 	  -   	  14.000 
	 FSP Invest F.M.B.A forsikringsaktieselskab			    11.500 	  -   	  11.500 
	 Skandia Livsforsikring A/S			    10.750 	  -   	  10.750 
	 Pensionskassen for Sygehjælpere m.fl.			    10.425 	  -   	  10.425 
	 Pensionskassen for teknikum- og diplomingeniører		   7.500 	  -   	  7.500 
	 Forsikringsselskabet Alm. Brand Liv og Pension A/S		   7.000 	  -   	  7.000 
	 Funktionærpension Pensionsforsikringsaktieselskab		   6.000 	  -   	  6.000 
	 Pensionskassen for Farmakonomer			    4.400 	  -   	  4.400 
	 Pensionskassen for portører			    900 	  -   	  900 
	 Pensionskassen for Apotekere og Farmaceuter			    600 	  -   	  600 
	 Pensionskassen for trafikfunktionærer og amtsvejmænd m.fl.		   350 	  -   	  350 
	 					   
	 I alt			   4.786.800 	  -   	  4.786.800	
						    
	 Kommanditisterne hæfter med deres andel af den ikke-indbetalte 	del (resttilsagn) af den tegnede indskudskapital.	 	
						    
	 Komplementar	 					   
	D ansk Vækstkapital Komplementar ApS.						    
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Note 8	B ankgæld
	 Selskabet har en kreditfacilitet på 500.000 t.kr. med henblik på at finansiere selskabets kapitalbehov i 
	 perioderne mellem kapitaltilførsel fra kommanditisterne.

Note 9	E ventualforpligtelser og andre økonomiske forpligtelser					   
			 
	 Investeringstilsagn, kapitalandele i porteføjlefonde:						   

	 		T  ilsagn		U dbetalt	R esttilsagn

	 Capidea Kapital II K/S		   362.245 		   -5.831 	  356.414 
	M aj Invest Equity 4 K/S		   300.000 		  -21.076 	  278.924 
	 IK  VII No. 3 LP		   298.424 		   -3.173 	  295.251
	 CataCap I K/S		   250.000 		   -   	  250.000
	 Sunstone Life Science Ventures Fund III K/S		   200.000 		  -10.374 	  189.626
	 Sunstone Technology Ventures Fund III K/S		   175.000 		  -13.371 	  161.629 
	 SEED Capital Denmark II K/S		   150.000 		  -58.328 	  91.672 
	N CP-IVS III K/S		   125.000 		   -7.076 	  117.924 
	 Procuritas Capital Investors V, GP Ltd.		   37.385 		   -3.834 	  33.551

	 I alt		   1.898.054 		  -123.063 	  1.774.991

					   

	B etingede investeringstilsagn, kapitalandele i porteføjlefonde:	 				  

	                                                                    Betingede tilsagn				  

	 Maj Invest Equity 4 K/S		   100.000 		
	 Capidea Kapital II K/S		   37.755 			 

	 I alt		   137.755			 

	 		  				  

	 Tilsagn og betingede tilsagn i alt		   2.035.809 			 
	

Note 10	         Nærtstående parter

	          Sekretariat: Dansk Vækstkapital K/S administreres af Vækstfonden i henhold til en managementaftale, hvor Vækstfonden 

	          fungerer som sekretariat.

	          Transaktioner: Årligt management fee.

	         Komplementar: Dansk Vækstkapital Komplementar ApS.

	          Transaktioner: Årligt vederlag som komplementar.
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Birgit Wøidemann Nørgaard,  Viggo Nedergaard jensen, Nina Christiane Movin,  Asbjørn Berge, 

Michael Ring, Peter E. Hansen og Lars Nørby Johansen

Lars Nørby Johansen, formand

Formand

Falck Holding A/S og datterselskaber

William Demant Holding A/S

Codan A/S og datterselskab

Danmarks Vækstråd

Fonden for Entreprenørskab – Young Enterprise

Syddansk Universitet

Næstformand

Dong Energy A/S

Rockwool Fonden

Bestyrelsesmedlem

Arp-Hansen Hotel Group A/S

Index Award A/S

Institut for Selskabsledelse ApS

Viggo Nedergaard Jensen, næstformand

Seniorrådgiver for Polaris Private Equity

Direktør

Holdingselskabet af 1998 A/S og datterselskab

ApS af 5. juni 2008

P-SKA 2007 A/S

Kärnan Invest ApS

Formand

Fonden MYC4 Foundation

Bestyrelsesmedlem

Frontier Investment Management ApS

DI Frontier Market Energy & Carbon GP Holding ApS

Holdingselskabet af 1998 A/S og datterselskab

P-N 2001 A/S
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Asbjørn Berge

Direktør

Industri Invest Herning A/S

Berge Invest ApS

Formand

Due Plast A/S

Carnad A/S

KA Interiør Holding A/S og datterselskab

Trendlines A/S

Freja Transport & Logistics A/S

Board Governance A/S

Næstformand

Palsgaard Træ A/S og bestyrelsesmedlem i datterselskab

H+H International A/S

Bestyrelsesmedlem

Da’Core Holding A/S og datterselskab

Lilleheden A/S og tilknyttede selskaber

F. Junckers Industrier A/S

Bizzcorp Holding ApS og datterselskaber

C.C. Contractor A/S

Ejendomsselskabet Berlin & Hamborg A/S

Godt Smil Holding ApS

Berge Invest ApS

Industri Invest Herning A/S

Plus A/S

Træfonden

Peter E. Hansen

Direktør

Cormall Agro Holding A/S og tilknyttede selskaber

Formand

Fonden til fremme af elitesport og kultur i Sønderjylland

Sønderborg Forsyning Holding A/S og datterselskaber

Næstformand

MCH A/S

Kongskilde Industries A/S

Bestyrelsesmedlem

Den Sydvestjydske Venstrepresse ApS

ProjectZero A/S

Sarop A/S

Forskerparken Syd A/S

A/S Brødrene Eegholm, Sønderborg

Dukas Danmark A/S

ABC Hansen Ukraine A/S

Maskinfabrikken Cormall A/S

Engsko A/S

ABC Hansen A/S

Nina Christiane Movin

Regional salgsdirektør i investeringsfirmaet Threadneedle

Birgit Wøidemann Nørgaard

Formand

E. Pihl & Søn A/S

NNE Pharmaplan A/S

Investeringsforeningen Stockrate Invest

Interessentforum - Eneriginet.dk

Bestyrelsesmedlem

Xilco Holding A/S og datterselskaber

Abeo A/S

DSV A/S

GEO

IMI Plc.

Lindab AB

Statens IT-projektråd

EUDP under Klima-, Energi- og Bygningsministeriet

Michael Ring

Administrerende direktør

Stelton A/S

Direktør

Ring Holding ApS og datterselskab

Notlets A/S

Formand

CO-RO´s Fond

CO-RO Holding A/S og datterselskaber

Bestyrelsesmedlem

Johannes Fog Holding A/S og datterselskab

Junget A/S 

Artium, Skandinavisk Design Center ApS
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Selskabet

	 Dansk Vækstkapital K/S

c/o Vækstfonden

Strandvejen 104A

2900 Hellerup

Danmark

			 

Telefon + 45 35 29 86 00

Telefax + 45 35 29 86 35

			 

www.danskvækstkapital.dk

			 

CVR-nummer:  33 76 85 32

Regnskabsår: 1. januar-31. december

 		H  jemstedskommune: Gentofte

Komplementar 

Dansk Vækstkapital Komplementar ApS

				  

Bestyrelse 

Lars Nørby Johansen, formand

Viggo Nedergaard Jensen, næstformand

Asbjørn Berge

Peter E. Hansen

Nina C. Movin

Birgit W. Nørgaard

Michael Ring

						    

Revision
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Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Strandvejen 44

2900 Hellerup

			 

Bank 

Nordea Bank Danmark A/S

Christiansbro

Strandgade 3

0900 København C
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