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Bilag 1

Forslag til et dansk-europzeisk 1n1tlatlv

Gennem en reekke rapporter fra Den Internati-
onale Valutafond, Den Europziske Investe-
ringsbank, Det Finansielle Stabilitetsforum og
en rakke uathangige studier og analyser er der
gennem de senere ar pavist stigende problemer
pa finansmarkedet som felge af kapital- og
hedgefondes lanefinansierede aktiviteter.

. Erhvervsministeriets analyse af kapitalfondes
opkeb i Danmark tegner tilsyneladende et andet

billede, men rapporten er desvaerre behaeftet med

en raeckke systematiske metodefejl:

— De forskellige fonde blandes sammen: Der
skelnes ikke mellem venturekapital og lanefi-
nansierede opkeb.

— Der skelnes ikke mellem »organisk vaekst« og
»merger-vaekst« som folge af sammenslutnin-
ger med andre virksomheder.

— En raekke andre metodeproblemer er pévist af
bl.a. Arbejderbeveegelsens Erhvervsrad.
Rapportens analyse omfatter desuden kun op-

keb frem til og med 2002, netop det &r, hvor de

lanefinansierede opkeb for alvor gar i gang i

Europa!

Leaenge for den aktuelle finanskrise har de vaf-
heengige vurderinger og en lang reekke case stu-
dies af virksomheder i Europa og USA opkebt af
kapitalfonde skabt stigende bekymring over
konsekvenserne for virksomhedernes beskeefti-
gelse og langsigtede konkunenceevne og inve-
steringer.

P& G7-topmeder og droftelser i Qkofin og
Europa-Parlamentet og en raekke heringer i bl.a.
Underhuset i UK og Kongressen (finanskomite-
en) i USA er der igangsat en raekke analyser og
overvejelser, der iser drejer sig om systemiske
risici for nye finanskriser, mangelen pa gennem-
sigtighed, begrensning af ekstra gaeldsatning,
virksomhedernes investeringsbehov og konkur-
renceevne samt risikoen for interessekonflikter.

Europas behov for et velfungerende finans-
marked med omkostningseffektivt, gennemsig-
tigt og langsigtet finansieringskapacitet er dben-
lys, iseer pa grundlag af Lissabonmalsatningen
fra &r 2000 om at gere Europa til »Den mest kon-
kurrencedygtige og dynamiske vidensbaserede
gkonomi i verden, der er i stand til at skabe en

baredygtig ;szonomlsk veakst, fleie og bedre JOb
og sterre social sammenhaengskl aft.«

Gennem de seneste 5 &r er kapital- og hedge-

fondsektoren vokset enormt med veekstrater pd
30-50 pct. om aret. Baggrunden har iseer veeret
en massiv global likviditet og historisk lav rente
pa finansmarkedet, indtil krisen slog igennem i
august 2007.
- Kapital- og hedgefondindustrien udger i dag
ikke laengere en »niche«. Sammen med investe-
ringsbankerne er deres indflydelse og betydning
i den samlede finansielle aktivitet nu s omfat-
tende, at de pévirker mere end halvdelen af de
globale finanstransaktioner.

Kapitalfondenes l&nefinansierede Opkﬂb af
private virksomheder frem til august 2007 over-
steg den samlede arlige nyintroduktion af bers-
noterede virksomheder pé verdens fondsberser.

Den aktuelle globale finanskrise blev udlest af
det amerikanske sdkaldte subprime-sammen-
brud pa boligmarkedet (darlige pantebrevslan).
Men finanskrisen har samtidig vist, hvor intenst
den gensidige afhengighed og forbundethed er
blandt de centrale akterer pa finansmarkedet, og
den bredte sig sa hastigt og omfattende til resten
af verden, fordi der de forudgéende 5 ar var op-
bygget en reel, hidtil uset finansboble pa det glo-
bale finansmarked.

Finanskrisen og de deraf fplgende sterke
stramninger pa kreditmarkederne og stigende
renter pa de dérlige, komplekse og ugennemsig-
tige lanepakker (kreditderivater) har ogsé af-
deekket en betydelig sdrbarhed hos de virksom-
heder, der har veeret eller er opkebt af de 1anefi-
nansierede kapitalfonde: En analyse fra Notting-
ham University paviser, at 106 af i alt 400 kapi-
talfondejede virksomheder i 2007 er gaet kon-
kurs som felge af den ekstreme galdsbyrde, ka-
pitalfondene har palagt dem via deres vardiud-
traek.

Dertil kommer en raekke indbyggede tenden-
ser til interessekonflikter og spekulationsadfeerd
for hedgefonde; iszr gennem gget lanoptagelse,
som har bidraget til at forstaerke kreditkrisen.

Den eksplosive stigning i de sdkaldte kreditde-
rivaler pé det globale finansmarked har veeret en



