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Der er samfundsgkonomisk potentiale i at in-
tensivere indsatsen for at fremme kvindelige
iverksaettere

Af Ninja Ritter Klejnstrup

Kvinder er staerkt underreprasenterede i ivaerksaetteriet i Danmark, bade hvad angar an-
delen af nystiftede virksomheder og andelen af risikovillige investeringer. Analysen her
peger pa, at der kan vaere et samfundsgkonomisk potentiale i at intensivere indsatsen for
at fremme kvindelige ivaerksaettere.

Kontakt

Internationale undersggelser har fundet, at virksomheder med kvinder blandt stif-
terne giver stgrre investeringsafkast malt ved omsaetning, end virksomheder stiftet
udelukkende af maend.

Samtidig er der indikationer pa, at fx kulturelle normer og investor bias giver an-
ledning til suboptimale beslutninger bade blandt kvinder, som kunne blive ivaerk-
seaettere, og blandt investorer, som underinvesterer i gode ideer.

Derfor kan der vaere behov for gget offentlig indgriben for at fremme kvindeligt
ivaerksaetteri.

@get eksponering af kvindelige rollemodeller, gget reprasentation af kvinder i fi-
nansielle virksomheder, og gremaerkede investeringspuljer til kvindelige ivaerksaet-
tere er blandt mulige tiltag.

Endelig er der at et behov et gennemgribende og konsoliderende analysearbejde
til at anskueligggre det samlede gkonomiske potentiale for dansk gkonomi ved at
gge kvindeligt ivaerkszetteri i Danmark, og til at belyse de specifikke barrierer i en
dansk kontekst.
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1. Sammenfatning

Kvinder er staerkt underrepraesenterede i iveerksaetteriet i Danmark, bade hvad angar ande-
len af nystiftede virksomheder, jf. figur 1, og andelen af risikovillige investeringer. Sadan har
det set ud laenge. Analysen her peger p3, at der kan vaere et samfundsgkonomisk potentiale
i at intensivere indsatsen for at fremme kvindelige ivaerksaettere.

Figur 1 Andel kvinder blandt nye ivaerkszettere, 2007 til 2019
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Kilde: Ledernes Hovedorganisation pa baggrund af Danmarks Statistik. https://www.virksom.dk/nyheder-og-presse/analyser-
og-undersoegelser/kvindelige-ivaerksaettere-er-stadig-et-saersyn

Internationale undersggelser har fundet, at virksomheder med kvinder blandt stifterne gi-
ver st@rre investeringsafkast i form af omsatning, end virksomheder stiftet udelukkende af
mand. Selvom analysernes resultater ikke kan generaliseres til en hver sammenhang, in-
dikerer de, at der kan vaere en god forretning for investorer, og for dansk gkonomi, i at lade
kvinders repraesentation blandt stifterne indga som kriterium ved vurderingen af virksom-
heders vaekstpotentiale.

Samtidig er der indikationer p3, at fx kulturelle normer og investor bias giver anledning til
suboptimale beslutninger bade blandt kvinder, som kunne blive iveerksaettere, og blandt
investorer, som underinvesterer i gode ideer.

Derfor kan der vaere behov for gget offentlig indgriben for at fremme kvindeligt ivaerksaet-
teri. @get eksponering af kvindelige rollemodeller, gget repraesentation af kvinder i finan-
sielle virksomheder, og gremaerkede investeringspuljer til kvindelige iveerksaettere er blandt
mulige tiltag.

Endelig er der at et behov et gennemgribende og konsoliderende analysearbejde til at an-
skueligggre det samlede gkonomiske potentiale for dansk gkonomi ved at gge kvindeligt
ivaerksaetteri i Danmark, og til at belyse de specifikke barrierer i en dansk kontekst.
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2. Kvinders andel af ivaerksaetteriet er lav og star stille

Kun hver fjerde Danmark er det kun ca. hver fjerde iveerksaetter, som er kvinde, og sadan har det set ud
iveerkszetter i DK er lenge. En undersggelse foretaget af Ledernes Hovedorganisation pa baggrund af Danmarks
kvinde Statistiks Iveerksaetterdatabase viser, at andelen af kvinder blandt iveerkseettere, har fluktu-

eret mellem ca. 25 og 28 pct. mellem 2007 og 2019, jf. figur 2. Og en analyse fra Vaekstfon-
den har fundet, ca. tre ud af fire nystartede A/S og ApS’er i 2021, blev stiftet af rene man-
deteams og kun ca. 14 pct. af rene kvindeteams?.

Figur 2 Andel kvinder blandt nye ivaerkszettere, 2007 til 2019
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Kilde: Ledernes Hovedorganisation pd baggrund af Danmarks Statistik. https://www.virksom.dk/nyheder-og-presse/analyser-
og-undersoegelser/kvindelige-ivaerksaettere-er-stadig-et-saersyn

Danmark halter Kvindernes lave andel af iveerksaetteriet afspejler, at ganske fa kvinder bliver iveerksaettere.
efter OECD- En analyse fra Dansk Erhverv har fundet, at kun ca. 5 pct. af danske kvinder i alderen 18 til
gennemsnittet 64 ar var nye iveerkszettere? i 2021/2022. Det er betragteligt lavere end OECD gennemsnit-

tet pa 8,4 pct., jf. figur 3.a. Andelen af maend, der er nye ivaerksaettere, er til sammenligning
ca. 8,1 pct. i Danmark, og ogsa hvad angar ratioen mellem andelen af maend og kvinder, der
bliver nye iveerksaettere, halter Danmark efter OECD-gennemsnittet, jf. figur 3.b.

* https://www.vf.dk/nyheder/2022/hver-syvende-virksomhed-bliver-startet-af-kvinder-vi-har-brug-for-stoerre-mangfoldighed/
2Nye iveerksaettere er personer, som enten er i gang med at stifte virksomhed, eller som har stiftet virksomhed inden for de senste
42 maneder.
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Figur 3  Andelen af nye ivaerkszettere blandt kvinder

Figur3.a  Andelen af kvinder i alderen 18-64 ar, som er nye  Figur 3.b  Forholdet mellem kvindelige og mandlige nye

iveerksaettere, fordelt pa lande inden for OECD- iveerkszettere fordelt pa lande inden for OECD-
samarbejdet, 2021/2022, Pct. samarbejdet, 2021/2022, Ratio.
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Anm.: Definitionen af nye ivaerkseettere er, at de enten er i gang med at starte ny virksomhed eller har startet ny virksomhed inden for de seneste 42 maneder.
Antallet af respondenter varierer pa tveers af landene. OECD-gennemsnittet er beregnet pa baggrund af de lande, der indgar i figuren.

Kilde:  Dansk Erhverv, baseret pa Global Entrepreneurship Monitoring Report 2020/21 og 2021/2022, samt Norstat for Dansk Erhverv. https://www.dansker-
hverv.dk/siteassets/mediafolder/dokumenter/04-politik/2022/dansk-erhverv-—-kvindelige-ivarksattere-2022.pdf

Skeev kensfordeling En analyse fra Fonden for Entreprengrskab har fundet, at kvinder var underrepraesenteret

i nzesten alle blandt nystiftede virksomheder indenfor alle brancher i perioden 2015-2019, med undta-

brancher gelse af Sundhed og Socialvaesen og Andre serviceydelser mv., jf. figur 4. Disse brancher stod
for sammenlagt knap 10 pct. af nystiftede virksomheder med kendt branche3.

3 https://undervisningsportalen.imgix.net/dmgcdhr2/k4-5155757-ffe-temaanalyse branche diversitet 2022.pdf Der kunne ikke
knyttes branche til ca. 5 pct. af de nystiftede virksomheder over perioden.
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Figur 4 Ivaerksaetternes kgnsfordeling, opdelt pa brancher, 2015-2019, procent.
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Kilde:  Egen tilvirkning pba. temaanalyse med fokus pa diversitet i brancher fra Fonden for Entreprengrskab https://undervis-
ningsportalen.imgix.net/dmagcdhr2/k4-5155757-ffe-temaanalyse branche diversitet 2022.pdf

Samme analyse fra Fonden for Entreprengrskab fandt, at pa landsplan var overlevelsesan-
delen over en firearig periode lidt lavere for virksomheder med kvindelige stiftere (ca. 51
pct.) end virksomheder med mandlige stiftere (ca. 54 pct.). Og desuden, at jobskabelsen i
virksomheder stiftet af kvinder var lavere, end i virksomheder stiftet af maend. Det vil sige,
blandt overlevende virksomheder i 2019, var der i gennemsnit skabt 1,2 fuldtidsstillinger i
virksomheder stiftet af kvinder, og 1,9 i virksomheder stiftet af maend. En tidligere analyse
fra Fonden for Entreprengrskab fandt, at for virksomheder stiftet i 2013 var forskellene mel-
lem kvindelige og mandlige stifteres overlevelsesandel og jobskabelse over en femarig pe-
riode endnu stgrre. Samtidig var den gennemsnitlige omsaetning blandt overlevende virk-
somheder stiftet af maend ca. 2,5 gange sa hgj, som for overlevende virksomheder stiftet af
kvinder fem og efter stiftelse®.

Disse tal indikerer, at kvinders repraesentation ivaerksaetteriet er endnu lavere, end den helt
overordnede kgnsfordeling viser, nar virksomhedernes skala eller skalerbarhed tages i be-
tragtning. Men omradet er staerkt underbelyst i en dansk kontekst. Rapporten Return on
Diversity fra Bootstrapping and Network, vurderer tentativt, pa baggrund af kvinders re-
praesentation blandt Europaiske Tech startups og danske Impact startups, at det er sand-
synligt at kvinder udggr omtrent 20 pct. af stifterne af skalerbare danske virksomheder>.
Samtidig konkluderer rapporten, at der er behov for bedre data pa dette omrade. Der er
generelt behov for et mere omfattende analysearbejde for at afdeekke bade omfanget af,

4 Virksomheder stiftet af kvinde i 2013, som stadig var aktive i 2018, omsatte i gennemsnit for 1.950.000 millioner kroner i 2018;
de overlevende virksomheder, der var stiftet af maend omsatte i gennemsnit for 4.892.000 kroner. https://www.ffe-ye.dk/me-
dia/794066/temaanalyse-startupstiftere _endelig-version.pdf

° https://vf.dk/media/2427/return-on-diversity.pdf
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arsager til og konsekvenser af kvinders underrepraesentation blandt iveerkszettere i Dan-
mark.

Nar det kommer til den risikovillige kapital, viser opggrelser ogsa, at kgnsfordelingen er
skaevé. Unconventional Ventures har siden 2019 fulgt fundingen af et stgrre antal Nordiske
start-ups og scale-ups’. | 2021 fandt de, at mens 6,2 pct. af de analyserede virksomheders
stiftere bestod af rene kvindeteams, modtog de kun 1,6 pct. af fundingen over perioden
2016-20218. Samtidig stod rene mandeteams bag 83,5 pct. af virksomhederne og modtog
88,4 pct. af fundingen. Resten gik til virksomheder med blandede teams. Blandt virksomhe-
der med hovedkvarter i Danmark, gik 1,7 pct. af investeringerne i 2021 til dem, hvis stiftere-
teams udelukkende omfattede kvinder og 89,5 pct. til dem, hvis stiftere udelukkende om-
fattede maend?®. | fgrste halvar af 2022 gik bare 0,1 pct. af kapitalen til virksomheder hvis
stiftere udelukkende omfattede kvinder.

Ifglge Unconventional Ventures opggrelser, har andelen af funding, der gar til virksomhe-
der, som er stiftet eller medstiftet af kvinder, fluktueret omkring dette samme lave niveau
i de seks ar deres data daekker, jf. figur 5. Det fremgar ikke, om andelen af virksomheder
med kvindelige stiftere eller medstiftere blandt de virksomheder, der indgar analyse har
udviklet sig pa samme made over perioden.

© Det er dog et forbehold, at der ikke findes tilgeengelige opggrelser, som tager alle iveerksaettervirksomheder i betragtning. Det
fulde billede er derfor ukendt

71 Unconventional Ventures analyser indgdr start-ups og scale-ups, som trackes af Nederlandske Dealroom.co, er lanceret efter
2010, har rejst mere end 0,2 mio EUR i alt, har hovedkvarter i Danmark, Norge, Sverige, Island eller Finland. | 2021 indgik 8,552
virksomheder i analysen.

8 https://report2021.unconventional.vc/32/ Analysen udelader dog to teams bestiende af blandede kgn i 2021, som de betragter
som outliers. Det pavirker sandsynligvis ikke det samlede billede over perioden naevnevardigt, men ma betyder, at fundingen til
rene kgnsteams er overvurderet og til blandede kgnsteams undervurderede i 2021. Det er ikke tydeligt hvor meget.

° Det fremgar ikke hvor stor en andel af de virksomheder, der har hovedsaede i Danmark, der er stiftet af hhv. rene kvinde og rene
mandeteams.
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Andel af venture kapital opdelt pa kensfordelingen blandt virksomhedens stiftere,
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Anm.: Opggrelsen for 2022 dakker fgrste halvar. Analysen opfatter start-ups og scale-ups, som (1) trackes af Dealroom.co, (2)
er lanceret efter 2010, (3) har rejst mere end 0,2 mio EUR i alt, og (4) har hovedkvarter i Danmark. Det fremgar ikke
hvor mange virksomheder indgar i opggrelsen for Danmark. | opggrelser for hele Norden indgar i alt 8,552 virksomhe-
der i lgbet af perioden 2016 til 2021.

Kilde: Unconventional Ventures 2022: https://report2022.unconventional.vc/5/

3. Stort gkonomisk potentiale ved at Igfte kvindeligt ivaerkszetteri

Den lave repraesentation af kvinder i iveerksaetteriet, indikerer at kvinder udggr et massivt
utappet potentiale for dansk iveerksaetteri og for Danmarks gkonomi. En analyse fra Stor-
britannien, hvor kvinder ogsa er steerkt underrepraesenterede i ivaerksaetteriet, konkludere
i 2019, at hvis kvinder startede og skalerede virksomheder i samme omfang som maend,
ville det kunne bidrage med 250 milliarder pund til Storbritanniens gkonomi*°. Mens det vil
kraeve et stgrre analysearbejde at lave en tilsvarende beregning for den danske gkonomi,
er der gode grunde til at tro, at det gkonomiske potentiale i Danmark ogsa er stort. Hvis
kvinder startede lige sa mange nye virksomheder som maend, ville der saledes blive stiftet
ca. 50 procent flere virksomheder om aret i Danmark, end der ggr i dag'!. Og internationale
undersggelser peger p3, at diversitet blandt stiftere og ledelse er godt for forretningen.

Boston Consulting Group (BSG) har fx undersggt afkastet pa investeringer i startups, som
har veeret stgttet af startup acceleratoren MassChallenge. De fandt, at mens startups med
mindst en kvinde blandt stifterne modtog feerre og mindre investeringer, var det gennem-
snitlige afkast malt ved omsaetning per investeret dollar i disse startups ca. 2,5 gange sa hgjt
som i startups uden kvinder!?. Og en undersggelse fra Slush, en Nordisk virksomhed der
arrangerer konferencer for tech startups, har undersggt afkastet pa investeringer i startups,
der har deltaget pa deres konferencer. De fandt, at afkastet malt ved omsaetning per inve-
steret euro var ca. 25 pct. hgjere for startups, hvor ansggeren til konferencen (typisk en

10 https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/784324/RoseReview Di-
gital FINAL.PDF

11 Beregnet ud fra, at kvinder i dag stér bag hver fjerde og maend bag tre ud af fire virksomheder.

12 Baseret p3 i alt 350 virksomheder, hvoraf ca. en fjerdedel havde kvinder blandt stifterne.
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stifter) var kvinde, end for startups, hvor ansggeren var mand!3. Ogsa amerikanske VC fund
First Round har kortlagt deres investeringer i startups med og uden kvindelige stiftere. De
fandt, at blandt ca. 300 af de virksomheder, de investerede i mellem 2005 og 2015, perfor-
mede de startups, der havde kvinder blandt stifterne i gennemsnit 63 pct. bedre, end de,
der ikke havde®?,

Analyserne indikerer samlet set, at der kan vaere en god forretning for investorer, og for
dansk gkonomi, i at lade kvinders repraesentation blandt stifterne indga som kriterium ved
vurderingen af virksomheders vaekstpotentiale. Dog skal det bemaerkes, at undersggelserne
er ikke ngdvendigvis repraesentative for alle iveerksaettere, herunder i Danmark. Der er som
baggrund for dette notat ikke gennemfgrt en komplet litteraturgennemgang, og undersg-
gelserne kan ikke godtggre, hvad der driver forskellen i investeringsafkast mellem de virk-
somheder.

Ogsa ud fra en betragtning af den globale fordeling af formue og kontrol over forbrugsbe-
slutninger, synes der at veere et gkonomisk potentiale i at fremme kvindeligt ivaerkszetteri.
Der kan vaere en tendens til, at mandlige iveerksaettere udvikler produkter malrettet maend,
og kvindelige iveerksaettere produkter malrettet kvinder. En lav repraesentation af kvinder i
iveerksaetteriet kan derfor fgre manglende produktudvikling til kvinder. Og mens der stadig
er langt til ligestilling og fremgang er langsomt, fandt en analyse fra BCG fra 2020, and kvin-
ders andel i den globale formue er voksende. |1 2016 udgjorde kvinders andel af den globale
formue ifglge analysen ca. 31,2 pct., og i 2023 forventes den at udggre 34,2 pct.’> Og World
Inequality Report fra 2022 fandt, at kvinders andel af den samlede globale arbejdsindkomst
udger ca. 35 pct. i dag, hvilket repraesenterer en (lille) fremgang pa ca. 4 pct.point siden
19901,

Selvom der fortsat er stor ulighed, er kvinders kontrol over gkonomiske ressourcer altsa
ikke-ubetydelig og den er voksende, om end langsomt. Og helt tilbage i 2009 fandt en global
analyse fra BCG, at selvom kvinders andel af arbejdsindkomsten var lavere end mandenes
kontrollerede de forbrugsbeslutningerne i de fleste produktkategorier. Samtidig fandt ana-
lysen, at kvinder fgler sig oversete pa produkt- og servicemarkedet, hvor en efterspgrgsel
efter tidsbesparende Igsninger og services designet specifikt til dem ikke bliver mgdt. De
oplevede at blive mgdt af darligt udteenkte produkter og marketingstrategier, som promo-
verer kgnsstereotyper, der hgrer en anden ra til'’. Det synes oplagt, at en bredere repree-
sentation af kvinder i iveerksaetteriet kan bidrage til i hgjere grad at imgdekomme kvinder-
nes umgdte efterspgrgsel, og dermed skabe vaekst for virksomhederne.

4. Markedsfejl som fglge af bl.a. kulturelle normer og investor bias hol-
der kvindeligt ivaerksaetteri tilbage

Hvis der er god gkonomi i mere kvindeligt ivaerkszetteri, hvorfor sikrer markedskraefterne sa
ikke, at vi far flere kvindelige ivaerksaettere? Fgrnaevnte rapport, Return on Diversity, peger
pa en raekke barrierer for kvindeligt ivaerksaetteri. Det er ikke intentionen her at gengive
dem alle. | stedet fremhaever afsnittet enkelte barrierer og argumenterer samtidig for, at
disse barrierer er eksempler pa forhold, der giver anledning til at markedsfejl, som bade
forer til for lavt udbud af kvindelige ivaerksaettere og for lavt et investeringsniveau i disse, i
forhold til hvad der er samfundsgkonomisk optimalt.

13 Baseret p3 selvrapporterede data fra 530 startups, hvoraf 18 pct. havde en kvindelig ansgger.

14 http://10years.firstround.com/

5 https://www.bcg.com/publications/2020/managing-next-decade-women-wealth

16 https://wir2022.wid.world/www-site/uploads/2022/01/Summary_WorldInequalityReport2022_English.pdf
17 https://hbr.org/2009/09/the-female-economy
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Kulturelle normer og manglende rollemodeller

En undersggelse fra Dansk Erhverv har fundet, at markant faerre kvinder end maend i 2022
havde intentioner om at starte ny virksomhed8. Mens 16 pct. af maend i alderen 18-64
havde intention om at starte virksomhed, gjaldt det kun 7 pct. af kvinder. Samtidig fandt
analysen, at en opfattelse af at mangle de rette kompetencer var blandt de vigtigste arsager
til, at kvinder ikke gnskede at starte ny virksomhed. | alt angav 19 pct. af kvinder, at det at
de manglede de rette kompetencer var blandt de primaere arsager til, at de ikke gnskede at
starte ny virksomhed. For kvinder under 30, gjaldt det hele 31 pct?®.

Return on Diversity-rapporten peger p3, at dette fund harmonerer med en generel tendens
for kvinder til at tro mindre pa egne evner, som er kulturelt funderet. Blandt de vigtigste
kulturelle barrierer, der haemmer kvinders karrierer fremhaves pa baggrund af en raekke
undersggelser bl.a. at der er en tendens til at maends kompetencer overvurderes, mens
kvinders undervurderes, i hvert fald nar de bryder traditionelle kgnsnormer; kvinder vurde-
res oftere pa deres nuvaerende evner, og mand pa deres potentiale; og nar kvinders virk-
somheder fejler, vurderes det ofte som udtryk for manglende kompetencer, mens mands
fejlslagne virksomheder i hgjere grad anses som udtryk for uheld.

Hvis kvinder af kulturelle arsager undervurderer deres egne evner som iveerkszettere, er der
tale om, hvad der i gkonomisk teori betegnes en informationsfejl. Og denne informationsfejl
giver anledning til et underudbud af kvindelige iveerksaettere.

Samtidig har analyser fundet, at eksponering for kvindelige opfindere og ivaerksaettere gger
kvinders sandsynlighed for selv at blive opfindere og tendens til at tro pa egne ivaerksaetter-
evner?, Og en analyse fra Kraka og Deloitte har i en dansk kontekst vist, at kvinder, hvis
mgdre var selvstaendigt erhvervsdrivende, har stgrre sandsynlighed for selv at blive selv-
steendigt erhvervsdrivende, end kvinder hvis fadre var selvstaendigt erhvervsdrivende eller
hvor ingen af foraeldrene var det?’. Analyserne indikerer dermed, at kvindelige iveerksaettere
kan have en positiv effekt pa sandsynligheden for at andre kvinder bliver ivaerksaettere, og
dermed medvirke til at nedbryde de kulturelle barrierer, som giver for fa kvindelige iveerksaet-
tere. Hvis det er tilfaeldet, har kvindelige ivaerksaettere en positiv samfundsgkonomisk effekt,
ud over det snaevre gkonomiske afkast af deres egen virksomhed.

Manglende repraesentation af kvinder blandt investorer og bias i pitch evalueringen

Kvinder er underrepraesenterede bade i Venture Capital fonde og blandt Business Angels.
En analyse fra bl.a. Vaekstfonden har fundet, at kun 10 pct. af Business Angels i Danmark er
kvinder?2. Og en analyse fra European Women in VC har fundet, at kun 15 pct. af partnerne
i europaeiske venturefirmaer er kvinder.

Rapporten Return on Diversity papeger, at manglende repraesentation af kvinder blandt in-
vestorer kan fgre til underinvestering i kvindelige ivaerksattere af en raekke arsager. Blandt
disse papeges, at homogene grupper har en tendens til ubevidst bias mod personer, der

18 https://www.danskerhverv.dk/siteassets/mediafolder/dokumenter/04-politik/2022/dansk-erhverv---kvindelige-ivarksattere-
2022.pdf

9 For kvinder under 30 &r var dette den mest hyppigst angivne arsag, mens den mest hyppigste &rsag blandt kvinder over 30 ar
var, at de var afhangige af en fast indkomst.

2 Hhv. Bell, A. M., Chetty, R., Jaravel, X., Petkova, N. & Van Reenen, J. 2019. Who becomes an inventor in America? The importance
of exposure to innovation, Quarterly Journal of Economics, 134(2): s. 647-713 og fx. Bechthold, L. A. & Huber, L. R. 2018. Yes, | can!
A field experiment on female role model effects in entrepreneurship. Academy of Management Proceedings, 1.

21 https://kraka.dk/sites/default/files/public/small_great_nation_5_0.pdf

2 https://vf.dk/media/2909/05012022-registerbaseret-analyse-af-business-angels-i-danmark-opdateret.pdf
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ikke ligner dem selv. Og at startups ofte Igser et problem, de selv har oplevet, hvorved star-
tups med kvindelige stiftere oftere har tendens til at skabe et produkt eller en service, der
Igser et “kvindeligt” problem. Det kan ggre det svaerere for mandlige investorer intuitivt at
vurdere potentialet ved kvindelige startups, og muligvis ogsa g@re dem usikre pa, om de kan
yde den rette stgtte i form af radgivning og netveaerk. Disse forhold kan ogsa ses som udtryk
for informationsfejl, som fgrer til underinvestering i kvindelige ivaerksaettere.

Samtidig henviser rapporten til studier, der har vist, at bade mandlige og kvindelige inve-
storer vurderer iveerkszettere forskelligt, afhaengigt af deres kgn. Et eksperiment fra Cam-
bridge Universitet har fx fundet, at praecis samme pitch vist til investorer, har hgjere sand-
synlighed for at modtage funding, hvis den er indtalt af en mand, end hvis den er indtalt af
en kvinde?3. En anden undersggelse har fundet, at selv VC funds med kvindelig repraesen-
tation er mere tilbgjelige til at stille, hvad undersggelsen kategoriserer som ”“promotion ori-
ented” spgrgsmal til mandlige iveerksaettere, og sakaldte ”"prevention oriented” spgrgsmal
til kvindelige?*. Samtidig fandt studiet at de ivaerksaettere, der besvarede ”promotion orien-
ted” spgrgsmal” rejste syv gange sa meget kapital, som de iveerksaettere, der primaert be-
svarede "“prevention oriented” spgrgsmal?>. Og ogsa et svensk studie har fundet, at kvinde-
lige iveerkszettere generelt bliver evalueret mere kritisk end mandlige, og sjeeldnere opnar
den funding, de sgger?®. | det omfang, at denne adfeerd blandt investorer er udtryk for en
ubevidst bias mod kvindelige ivaerksaettere, kan det ogsd medvirke til underinvestering i
kvinder.

5. Behov for at intensivere offentlig intervention

Det lave niveau af kvindelige iveerkszettere kan overordnet set have to underliggende for-
klaringer. Det kan skyldes forskellige typer af markedsfejl, som beskrevet i afsnittet ovenfor,
eller det kan skyldes forskellige praeferencer for at blive iveerksaettere blandt maend og kvin-
der?’. Det kan ogsa skyldes et mix af begge dele. Den korrekte politikrespons er afhaengig af
hvordan dette mix er. | den udstraekning at der er tale om barrierer for kvindelige ivaerksaet-
tere, der giver markedsfejl, vil markedet ikke uden intervention forma at indfri det gkono-
miske potentiale, som en fremme af iveerksatteriet blandt kvinder repraesenterer. Baseret
pa ovenstaende er det ikke usandsynligt, at normer og investor bias giver anledning til sub-
optimale beslutninger bade blandt kvinder, som kunne blive iveerksaettere, og blandt inve-
storer, som underinvesterer i gode ideer. Derfor kan der vaere behov for gget offentlig ind-
griben for at fremme kvindeligt iveerksaetteri.

Pa meget lang sigt kan det ikke afvises, at markedet selv ville kunne konkurrere markedsfej-
lene vaek. Man kan saledes forestille sig, at hvis der er et utappet potentiale for kvindelige
ivaerksaettere, vil venturekapital-virksomheder, der indretter sig med et fokus pa kvindelige
iveerksaettere have en gkonomisk fordel. Det kan ikke afvises at veere tilfeeldet pa meget
lang sigt. Men tilpasningsprocessen kan vaere sa langsom, at der er et betydeligt tab i form
af for lavt niveau af kvindelige iveerkszettere i en meget lang overgangsperiode. De tilgaen-
gelige tal tyder ikke pa, at der er en hurtig omstilling undervejs, jf. figur 5. Derved adskiller
kvindeligt ivaerksaetteri sig ikke fra andre omrader, hvor man har indfgrt, eller overvejer at

2 Brooks, A. W., Huang, L., Kearney, S. W., & Murray, F. E. (2014). Investors prefer entrepreneurial ventures pitched by attractive
men. Proceedings of the National Academy of Sciences, 111(12), 4427-4431.

24 Et eksempel pa et spprgsmal der kategoriseres som ”promotion oriented” er ”Do you think that your target market is a growing
one?”; og et eksempel pa et, der kategoriseres som “prevention oriented” er ”Is it a defensible business wherein other people can't
come into the space to take share?”

% Male and Female Entrepreneurs Get Asked Different Questions by VCs — and It Affects How Much Funding They Get by Dana
Kanze, Laura Huang, Mark A. Conley and E. Tory Higgins, in Harvard Business Review, June 27, 2017.

26 Malmstrém, M., Johansson, J., & Wincent, J. (2017). Gender stereotypes and venture support decisions: How governmental
venture capitalists socially construct entrepreneurs’ potential. Entrepreneurship Theory and Practice, 41(5), 833-860.

27 Forskelle i praeferencer kan i sig selv vaere et produkt af kulturelle normer.



Fonden for
Entreprenerskab

anbefaler tiltag

Oremazerkede
investeringspuljer

kan vzere en vej

Der er behov for et
gennemgribende

analysearbejde

kraka

gennemfgre politiske tiltag for at fremme ligestillingen, som fx deling af barselsorlov eller
kgnskvoter i bestyrelser.

En rapport fra Fonden for Entreprengrskab praesenterer en raekke konkrete anbefalinger til
fremme af kvindeligt ivaerksaetteri, baseret pa en gennemgang af international forskning
inden for kvindelige iveerksaettere?®, Disse omfatter bl.a.:

- At gge eksponeringen af kvindelige ivaerksaettere, og skabe trainee-forlgb hvor
kvinder matches med kvindelige entreprengrer i mandsdominerede sektorer.

- Atigangseaette politiske tiltag omkring ligestilling mellem kgnnene i finansielle virk-
somheder, uddanne kvinder til at investere i virksomheder i det tidlige stadie og
oprette erhvervsmentorprogrammer specifikt for kvinder med henblik pa at gge
kvindelige iveerksaetteres adgang til kapital.

- At fremme en kommunikationsstil relateret til ivaerksaetteri, som ikke primaert er
orienteret mod maend, bl.a. gennem en kgnsneutral sprogguide.

- Et fremme eksklusive netvaerk blandt kvinder for at udveksle erfaringer og stgtte
hinanden.

- At fremme fokus pa iveerksaetteriet i alle dele af uddannelsessystemet.

Et supplerende tiltag, med potentiale for direkte at gge investeringerne i kvinders ivaerk-
seetteri, og derigennem skabe flere kvindelige succeshistorier, som kan modvirke informa-
tionsfejl hos bade kvinder og investorer, er at tilskynde til at der oprettes puljer specifikt
malrettet iveerkseaettere med kgnsdiverse teams. Der findes flere eksempler pa sadanne
puljer internationalt.

- Den statsejede Business Development Bank of Canada, afsatte fx. 1,4 milliarder
dollars til investeringer i virksomheder med kvindelig majoritet i ledelsen i 2018,
og indfriede det mal i 20212%°. Derigennem opndede banken at fordoble antallet af
kvindelige entreprengrer, som den finansierer.

- Den Britiske bank National Westminister Bank, har i 2020 of 2021 samlet set gre-
meerket 2 milliarder pund til at investere i kvindeligt ledede virksomheder3°.

- Den Schweiziske VC-virksomhed Privilége Ventures har for nyligt lanceret en 20
millioner euro fond, som er dedikeret til investering i kvindeligt ledede startups pa
tveers af Europa3!.

- Danske Unconventional Ventures lancerede i juli en 30 mio. euro fond malrettet
virksomheder med stifter, der identificerer som kvinder, people of colour, indvan-
drere og/eller LGTBQ+32

Endelig er der at et behov et gennemgribende og konsoliderende analysearbejde til at an-
skueligggre det samlede gkonomiske potentiale for dansk gkonomi ved at gge kvindeligt

28 https://www.ffe-ye.dk/media/792732/viden-om-hvordan-oeger-vi-antallet-af-kvindelige-ivaerksaettere.pdf

2 https://www.bdc.ca/globalassets/digizuite/33122-bdc-annual-report-2021.pdf

30 https://www.natwestgroup.com/news-and-insights/news-room/press-releases/diversity-equity-and-inclusion/2021/jan/nat-
west-doubles-female-entrepreneurship-funding-to-2bn.html?

31 https://www.eu-startups.com/2022/11/women-led-startups-perform-better-swiss-based-privilege-ventures-has-now-laun-
ched-a-fund-specifically-to-support-them/

32 https://www.eu-startups.com/2022/07/danish-firm-unconventional-ventures-launches-e30-million-fund-to-invest-in-impact-
tech-companies-with-diverse-teams/
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ivaerksaetteri i Danmark, og til at belyse de specifikke barrierer i en dansk kontekst. En kom-
bination af nye surveys og registerbaserede analyser kan fx belyse, pa hvilket stadier af
iveerksaetterrejsen, fra intention til scale-up, at kvinders underrepraesentation i saerlig grad
manifesteres; i hvilket omfang, pa hvilke stadier og i hvilke brancher kvindelige iveerksaet-
tere oplever at vaere kreditbegraensede; hvordan kvindelige ivaerkseettere performer rela-
tivt til mandlige i en dansk kontekst; og meget mere. Sadanne analyser har potentiale til
bade at gge opbakningen til fremme af kvindelige ivaerksaettere, pege pa konkrete lovende
tiltag med udgangspunkt i specifikke danske udfordringer, og muligggre monitorering af
fremgang pa nationalt plan.



