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1. Indledning

I februar 1990 startede Investeringfonden
for Ostlandene (I9-fonden) sin aktivitet pa
grundlag af en kapitaltilfersel fra regerin-
gen. Formalet med 19-fonden er at deltage i
kommercielle investeringer i de central- og
gsteuropaeiske lande (CO) sammen med pri-
vate danske virksomheder og sa vidt muligt
ogsa lokale investorer - med det videre sigte
at stotte disse lande i deres bestraebelser pa at
ga over til en markedsbaseret skonomi. 19
har i dag investeret i sma 25 virksomhederi 5
CO med Polen som det land, der pakalder sig
storst opmarksomhed.

I ovrigt skal det tilfgjes, at I@-fondens virk-
somhed i hgj grad er opbygget som en kopi af
IFU (Industrialiseringsfonden for Udvik-
lingslandene), der i 25 ar har medvirket til at
finansiere joint venture investeringer i udvik-
lingslandene.

Ved en joint venture investering vil man nor-
malt forsta en virksomhed, der er finansieret
af bade indenlandske og udenlandske part-
nere. Baggrunden for en sddan konstellation
er, at partnerne pa de vaesentligste forret-
ningsmeessige omrader er i stand til at sup-
plere hinanden og derved udger en forret-
ningsmeessigt konkurrencedygtig og steerk
enhed. I princippet vil man ikke tale om et

joint venture, hvis der alene er tale om en in-
vestering fra en udenlandsk partner. I sa til-
feelde er der blot tale om en direkte investe-
ring.

Som det fremgar af det ovenstidende, baserer
I0-fondens erfaringer sig pa aktiv investe-
ringsmedvirken i de sidste 2% ar, og generelt
ma det konstateres, at der er en betydelig in-
teresse for at samarbejde med central- og
osteuropaiske virksomheder i form af joint
ventures og direkte investeringer. Dette har i
en lang reekke tilfeelde endnu ikke udmontet
sig i fysisk etablerede virksomheder, idet der
samtidig er en lang raekke problemer og usik-
kerheder, der forst skal undersoges og sa vidt
muligt loses. Med andre ord betyder dette, at
det, man normalt kalder investeringsklima-
et, ikke endnu er fuldt tilfredsstillende 1 de
fleste af landene i CO. Nogle af disse proble-
mer vil blive omtalt i det felgende.

2. Situationen i Central-
og Osteuropa (CO)

Omvzltningerne i C@ i lobet af de sidste 2-3
ar har veeret sa kolossale og af en sé vidtrak-
kende samfundsmaessig karakter, at der
samtidig i naesten alle lande er opstaet en si-
tuation med usikkerhed, ustabilitet og eko-
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nomiske problemer, der for s4 vidt ma anses
for storre end under de gamle regimer.

Forst og fremmest ma det fremhaeves, at den
politiske stabilitet endnu ikke er til stede.
Overgangen til demokrati er sardeles van-
skelig, der er etableret uhyre mange partier i
nogle af estlandene, og hele det lovgivnings-
massige grundlag er svagt, ofte med flere
fortolkningsmuligheder i lovgivningen. Det-
te har bl.a. medfort, at demokratiske valg i
nogle tilfaelde er blevet udsat. Der findes na-
turligvis undtagelser, men det ma for tiden
nok konstateres, at et parlament og dets
medlemmer i lighed med mange andre ting
har behov for en vis treenings- og indkerings-
periode.

Overgangen til markedsekonomi har pa kort
sigt medfort en betydelig arbejdsloshed,
hvilket igen betyder en starre risiko for social
utilfredshed, som f.eks. udmenter sig i strej-
ker, demonstrationer og en ofte hard og uar-
tikuleret kritik af de nye parlamentarikere.
Ikke helt sjzeldent herer man folk sige, at det
faktisk var bedre under det gamle styre.

I de fleste af landene er reallennen faldet
med 30-40% (sken). Selv den arbejdende del
af befolkningen foler sdledes, at de er udsat
for et egentligt fald i den skonomiske vel-
feerd. Det er for mange mere end svaert at
forsta, at de nyvundne demokratiske rettig-
heder dbenbart skal betales med et betydeligt
velfaerdsfald -ihvert fald pa kort sigt. Samti-
dig ser man, at nogle vakse og entreprenante
personer meget hurtigt er i stand til at udnyt-
te de nye muligheder og pa kort tid tjener sig
betydelige formuer. Det kan f.eks. dreje sig
om importforretning med brugte biler eller
forhandling af harde hvidevarer af vestlig
oprindelse. Der er derfor en tendens til, at
indkomstfordelingen bliver mere skaev.

Ved overgang til markedsekonomi er der for
sa vidt intet overraskende heri, men det ma

samtidig konstateres, at de fleste lande end-
nu ikke har etableret et fungerende socialt
sikkerhedsnet. Darlige eller manglende skat-
tesystemer er jo desveerre en vigtig forhin-
dring for, at en stat kan operere med overfer-
selsindkomster,

Der har 1 de sidste par ar nok vaeret for store
forventninger til at heste fordelene ved en li-
beral oskonomi, og derfor er der i dagens si-
tuation nok mere tale om en blanding af
skuffelse og hdb. For de fleste lande er den
okonomiske omstillingsproces nok noget,
der vil vedvare over de naste 5-10 ar, og for
de tidligere sovjetrepublikker over en endnu
leengere periode.

Andre problemer er ogsa kommet op til over-
fladen, f.eks. en raekke etniske problemer,
som man ikke horte meget til under de gamle
regimer. I det omfang dette ferer til vold og
vabnede konflikter, vil ogsa den vestlige in-
vesteringslyst falde.

3. Samarbejdsbehovet

Hvis vi nu bevager os ned pa virksomheds-
niveauet, vil man konstatere, at en gennem-
snitlig produktionsvirksomhed i CO pa
mange mader er forskellig fra de virksomhe-
der, vi kender herhjemme. De fleste virksom-
heder i C@ har i virkeligheden hovedsagligt
bestdet af en fysisk produktion. Indkeb og
salg blev varetaget af andre, d.v.s. centralise-
rede indkebs- og salgsorganisationer, og nu
star virksomheden pludselig med det pro-
blem, at den skal klare sig selv inden for alle
funktionsomrader, men hverken har erfaring
eller investeringsmidler hertil. Feks. vil man
typisk konstatere, at en gstlig virksomhed ik-
ke har nogen afsatningsfunktion, og den er
derfor tvunget til hurtigt at soge opbygget en
ekspertise inden for marketing og salg. Det
samme galder funktionsomrader som ind-
kb, produktudvikling, personale og organi-
sationsudvikling samt ikke mindst regn-
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skabsmeessig og finansiel kontrol. De fleste
virksomhedsledere havde en teknisk bag-
grund, hvilket ikke er s meerkeligt, nar virk-
somheden hovedsagligt gik ud pa frembringe
en fysisk produktion inden for nogle givne
rammer.

I dager derimidlertid brug for andre lederty-
per, og de findes kun i begreenset omfang i
Co.

I mange tilfaelde ma der ogsa konstateres, at
virksomhedsdriften i en langere arraekke
har veeret forsemt, d.v.s. der har ikke veeret
foretaget ny-investeringer; der har ikke fun-
det produktudvikling sted, og de beskafti-
gede har ofte haft lav motivation til at tage
initiativer eller udvise opfindsomhed.

Nar vi derfor taler om direkte investeringer
eller joint ventures, er der, som det fremgar
af det ovenstaende, ikke blot tale om tilfersel
af kapital men i lige sa hgj grad tale om at til-
fore en viden og ekspertise om virksom-
hedsdrift efter det vestlige totalkoncept. Det
er pa sidstnzvnte omrade, at det egentlige
samarbejdsbehov ligger.

4. Fordele for lokale partnere

Under de ny tider bliver det for mange virk-
somheder i C@ simpelthen et sporgsmal om
at overleve og derved sikre beskzftigelse,
men ikke nedvendigvis for alle ansatte 1 for-
hold til tidligere. En del virksomheder er al-
lerede blevet erklaeret konkurs, og det ma
forventes, at endnu flere vil folge efter. Et
joint venture samarbejde med en vestlig virk-
somhed har imidlertid vist sig at vaere en in-
teressant made at overleve pa, idet der i den-
ne samarbejdsmodel normalt ogsa er ind-
bygget fremtidsperspektiver, saledes at den
samejede virksomhed pa laengere sigt kan
udvikle sig positivt. Der er ofte brug for inve-
steringer i ny teknologi og generelt en moder-
nisering af produktionsapparatet, og hvad er

mere nzrliggende end at sege dette finansie-
ret i forbindelse med en ny ejerkonstellation,
hvor vestlige virksomheder gar ind med ak-
tiekapital, samtidig med at de kommer med
relevant teknologi og ekspertise. Alene det
forhold, at der som medejer nu er en vestlig
virksomhed, muliggor ofte supplerende lan-
optagelse i veertslandet eller fra internatio-
nale finansieringsinstitutioner.

En anden vigtig fordel for den lokale virk-
somhed er, at der ofte i joint venture samar-
bejde skabes adgang til nye markeder, og den
tilfferte kommercielle og afsetningsmaessige
ekspertise muligger en effektiv udnyttelse af
denne markedsadgang. Kun relativt fa virk-
somheder i CO havde tidligere ekspertise i
eksport til de vestlige markeder. I de fleste til-
feelde 14 kontakterne og ekspertisen i de
statslige eksportkooperationer, som i dag er
oplost.

Det bor ogsa tilfojes, at et joint venture sam-
arbejde medferer en anden ledelse, som gan-
ske vist er ret dyr efter lokale forhold, der-
som der i ledelsen indgar udleendinge, men
dog alligevel er en nettogevinst i den proces,
hvor virksomheden pa kort tid skal veere i
stand til at tilegne sig alle normale forret-
ningsmaessige funktioner, som navnt oven-
for.

Alt i alt ma det konstateres, at de vaesentlige
fordele for de lokale eksisterende virksomhe-
der er tilforsel af kapital, tilfersel af nedven-
dig produktionsteknologi, adgang til nye
eksportmarkeder, tilgang af nedvendig le-
delsesmaessig ekspertise, hvilket totalt mun-
der ud 1, at virksomheden er i stand til at
overleve, dernaest at udvikle sig og endelig
derved opna en veerdi, som en skenne dag i
fremtiden f.cks. kan kapitaliseres ved at ga
pa Borsen.
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5. Fordele for danske partnere

I de sidste 2-3 ar har dansk erhvervsliv i sti-
gende grad involveret sig i denne proces i CO,
og det ma pa basis af I@-fondens hidtidige
erfaringer skonnes, at der for ajeblikket fra
dansk erhvervslivs side arbejdes med
700-800 projektforslag i C@. En del af disse
bliver nappe realiseret, men det siger dog
noget om den betydelige interesse, der er for
denne type samarbejde. Danske virksomhe-
der kaster sig imidlertid ikke ud i sAdanne in-
vesteringer uden ngje at have analyseret for-
dele og ulemper herved. Der skal med andre
ord vaere en fornuftig forretningsmaessig be-
grundelse for at allokere ressourcer til denne
type aktiviteter i C@. Uanset alle nuvaerende
fortraedeligheder i denne region er det aben-
bart, at vestlige virksomheder, herunder
danske, forventer sig ganske meget vedr. salg
og eftersporgsel pa langt sigt. Formentlig
over en horisont pa 5-10 ar. Derfor er det kun
de fzerreste danske investorer, der gar ind i
denne del af verden for at lave en hurtig for-
retning. Det er i langt hejere grad det lange
sigt, der er afgorende.

Forestiller man sig en dansk virksomhed
med en relevant teknologi og med den for-
nedne finansielle baggrund, er der i et joint
venture samarbejde skabt mulighed for, at
denne teknologi mod betaling overfores til
det ny joint venture. Teknologien kan vaere
kombineret med salg af maskiner og udstyr
fra den danske investor, men er det ikke ned-
vendigvis. Et andet motiv for danske virk-
somheder er at aftage en del af produktio-
nen, som jo prismaessigt ofte er uhyre kon-
kurrencedygtig. Et godt eksempel herpa er
bekladningsindustrien, som i stigende om-
fang i de sidste par ar har fiet udfort lenar-
bejde i CO men nu mere og mere interesserer
sig for at g& ind som medejer bl.a. for at kun-
ne kontrollere kvalitet og leveringsterminer
bedre. Det er ogsa for mange danske virk-
somheder attraktivt at fa produceret kompo-

nenter i @steuropa og i saerdeleshed, nar der
er tale om relativt arbejdsintensive produk-
ter, hvor kombinationen af lav lon og en rela-
tivt veluddannet arbejdskraft naturligvis er
forretningsmaeessig interessant.

De nzevnte motiver for danske virksomheder
er alle af forretningsmaessig karakter, men
man kan naturligvis sperge sig selv, om ikke
den danske virksomhed ogsa laegger vaegt pa
at fa et fornuftigt afkast pa selve sin kapital-
investering. Der er nappe tvivl om, at dette
spiller en vis rolle for mange danske investo-
rer, men man ma nok konstatere, at en vae-
sentlig del af de danske investeringer ikke var
blevet foretaget, dersom der ikke samtidig
var nogle interessante forretningsmeessige
samarbejdsmuligheder i form af at levere in-
vesteringsgoder eller inputkomponenter el-
ler som anfert ovenfor at aftage og videre-
formidle en del af produktionen. Baggrun-
den herfor er givetvis, at mange virksomhe-
der endnu betragter rene kapitalinvesterin-
ger som varende ret risikobetonede p.g.a. de
ustabile forhold og usikkerheden vedr. lov-
givningen, herunder beskatning, valutafor-
hold og anden erhvervslovgivning. Ved at
sammenkoble en investering med forret-
ningsmaeessigt samarbejde omkring produk-
ter og teknologi reducerer den danske virk-
somhed sin risiko. Nar hertil kommer, at
danske virksomheder ogsa kan reducere de-
res risiko ved at inddrage 1@-fonden som
medinvestor, bliver det ligefrem attraktivt at
overveje investeringer specielt i samarbejds-
konstellationer, hvori indgdr gode lokale
partnere, der forstdr og accepterer de vae-
sentlige @ndringer, som virksomheden vil
undergd i forbindelse med indgdelse af et
joint venture.

6. Det fremtidige menster

Det ma formodes, at den politiske stabilitet
langsomt vil blive bedrei de fleste landei CQ,
ligesom det ma forudses, at de ekonomiske
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vaekstrater i lebet af de naeste 2-3 4r i flere af
landene vil blive positive omend af begraen-
set storrelse. Holder disse forudseetninger
stik, ma det forventes, at direkte investerin-
ger og joint venture samarbejde vil blive end-
nu mere udbredt. Navnlig i de tidligere sov-
jetrepublikker er der et enormt behov for en
modernisering af erhvervslivet, men i dag er
risikoen for stor. Nar man ser pa statistiske
opgerelser over antallet af joint ventures i
C@, vil man se, at der i de fleste lande er ind-
gdet flere tusind joint venture aftaler. Langt
hovedparten af disse er imidlertid ganske
sma foretagender, som mest beskaeftiger sig
med handel og andre aktiviteter inden for
service-sektoren. Disse tal narrer, ogsa fordi
ikke alle joint venture aftaler ferer til pro-
jektetablering. I fremtiden ma det forventes,
at flere joint ventures, iszer inden for den va-
reproducerende sektor, vil blive oprettet. Vel-
ledede joint venture virksomheder i CO vil i

de kommende ar have en ganske betydelig
konkurrencekraft, som specielt vil kunne
udnyttes godt med frie markedsforhold i Eu-
ropa. Dansk erhvervslivs muligheder for
endnu mere aktivt at deltage i denne udvik-
ling er naturligvis ogsa bestemt af deres egen
sundhed. Mulighederne, der ligger for, vil
derfor primeert veere interessante for vellede-
de danske virksomheder med en god finan-
siel baggrund. Det ma imidlertid ogsa forud-
ses, at mindre danske virksomheder med en
interessant teknologisk baggrund via pas-
sende finansielle alliancer vil kunne engage-
re sig aktivt i joint venture samarbejde i CQ.
Fra dansk erhvervsliv i bredeste forstand er
det derfor nedvendigt at udvise opfindsom-
hed ved at veere indstillet pa nye former for
samarbejde m.h.p. i optimalt omfang at
kunne medvirke aktivt i den nedvendige tek-
niske og kommercielle modernisering af er-
hvervslivet i CQ.
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