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Inleiding: Bij oprichting in 2014 hebben Provinciale Staten besloten om het Participatiefonds 
Duurzame Economie Noord-Holland BV (PDENH) ‘op afstand’ te zetten, en de governance van het 
fonds zodanig in te richten dat de provincie niet betrokken is bij de inhoudelijke beoordeling van 
business cases. Die beoordeling wordt uitgevoerd door het fondsmanagement en het onafhankelijke 
investeringscomité van PDENH. Gegevens over zaken zoals de financiële positie, groeiprognoses, 
kasposities, marktpotentie, verwachte rendementen en (kundigheid van) het management van een 
onderneming zijn bedrijfsgevoelig en strikt vertrouwelijk. Die informatie is in bezit van het 
fondsmanagement van PDENH, en wordt niet verder gedeeld. Vragen daarover kunnen wij dan ook 
niet beantwoorden. Ter verduidelijking hebben wij in de bijlage een algemene toelichting 
opgenomen over de governance en werkwijze van PDENH.

De gevraagde informatie is vertrouwelijk. Zie de inleiding en bijlage 1: Werkwijze PDENH. 

Aanvragen bij PDENH komen deels via het aanvraagformulier op de website binnen en deels via 
bestaande contacten en doorverwijzingen vanuit relaties van PDENH. Door de complexiteit van de 
aanvragen is het ook niet ongebruikelijk dat er vooroverleg plaatsvindt met potentiële deelnemers. 



De gevraagde informatie is vertrouwelijk. Zie de inleiding en bijlage 1: Werkwijze PDENH. 

Het Brexit-risico is wel degelijk vooraf voorzien en hier is rekening mee gehouden in de 
risicobeoordeling vooraf. De lange duur van het uitblijven van duidelijkheid was niet te voorzien. 

Vooraf is door het fondsmanagement een analyse gemaakt van alle financiële stromen.  Er hebben 
echter naast het uitblijven van subsidies meerdere factoren meegespeeld bij het faillissement. 



Mondelinge vraag van mevr. Van Geffen (VVD)

Uit de beantwoording van eerdere vragen over PDENH in oktober bleek dat op korte termijn geen 
exits bij PDENH werden voorzien. Een faillissement komt niet als een verrassing. Was er echt geen 
informatie bij Gedeputeerde Staten bekend over het verwachte faillissement van Tocardo?

Beantwoording
Onder een ‘exit’ wordt niet verstaan een ‘faillissement’. Voor PDENH is een exit de mogelijkheid voor 
de latere (aan het eind van de investeringsperiode) verkoop van het belang in een vennootschap of 
aflossing van een financiering. Dit is een traject dat van tevoren wordt afgesproken. In oktober 
werden geen exits voor PDENH verwacht.
Over faillissementen kunnen wij pas een uitspraak doen zodra het faillissement door de rechtbank is 
uitgesproken. Wij doen geen uitspraken over mogelijke of verwachte faillissementen. In het geval 
van Tocardo was de portefeuillehouder van tevoren op de hoogte van de mogelijkheid dat het bedrijf 
failliet zou kunnen gaan, maar dat is vertrouwelijke informatie die niet gedeeld kon worden. Op 27 
september 2019 heeft het fondsmanagement van PDENH ons uitgebreid geïnformeerd over de 
laatste ontwikkelingen, de stand van zaken, en het versomberde perspectief, van Tocardo. Ondanks 
alle inspanningen van de bij Tocardo betrokken partijen is het bedrijf op 9 oktober failliet verklaard. 
Wij hebben u direct na de uitspraak van het faillissement, op dezelfde dag, daarover per brief 
geïnformeerd. Eerder konden wij dat niet doen. Uitspraken over een mogelijk faillissement kunnen 
het bedrijf, het personeel, de leveranciers en andere bij Tocardo betrokken partijen schaden, en 
kunnen daarmee tot het daadwerkelijke faillissement leiden. 



Bijlage bij beantwoording Statenvragen PDENH n.a.v. faillissement Tocardo

Governance en werkwijze PDENH

Ter informatie wordt hieronder kort het beoordelingsproces van financieringsaanvragen door PDENH 
geschetst. Een investering door PDENH kan pas worden uitgevoerd na een uitvoerig 
beoordelingstraject, op basis van zorgvuldige afwegingen door verschillende deskundigen.

Rollen en verantwoordelijkheden (governance)
Een financieringsaanvraag die bij PDENH wordt ingediend wordt eerst door het fondsmanagement 
beoordeeld of de aanvraag past in het Investeringsreglement van PDENH en past bij de scope van het 
fonds. Vervolgens worden de financiële haalbaarheid, duurzaamheidaspecten, de kwaliteit en 
ervaring/ deskundigheid van het management beoordeeld. Daarna wordt deze aanvraag door het 
fondsmanagement ter advisering voorgelegd aan het onafhankelijke investeringscomité (IC). Het IC 
beoordeelt een aanvraag op de mate van innovatie, marktpotentie, etc. en toetst de aanvraag aan 
het Investeringsreglement. Als het IC positief adviseert, gaat het fondsmanagement de businesscase 
diepgaand onderzoeken en hiervoor worden ook externe deskundigen ingeschakeld, bijvoorbeeld op 
de onderwerpen: markt, technologie, juridische en fiscale zaken. De uitkomsten hiervan worden 
wederom voorgelegd aan het IC waarbij het IC een definitief advies uitbrengt of PDENH wel of niet 
zou moeten investeren in de betreffende case. Als het IC positief adviseert, wordt de aanvraag in de 
vorm van een investeringsvoorstel aan de aandeelhouder (Gedeputeerde Staten) voorgelegd. 
Voordat GS over een investeringsvoorstel van PDENH besluiten, worden door de provincie nog een 
beleidsmatige toets en een integriteitstoets uitgevoerd. Op basis van alle criteria besluiten GS of 
PDENH de voorgestelde financiering aan het bedrijf of project mag verstrekken. Het totale 
beoordelingstraject, van initiële aanvraag tot storting van de benodigde middelen, duurt bij PDENH 
circa 4 tot 9 maanden.

PDENH heeft geen beschikking over het fondsvermogen dat PS beschikbaar hebben gesteld. Op 
afroep door het fondsmanagement worden de middelen door de provincie ter beschikking gesteld. 
Na een positief GS-besluit over een (voorgenomen) investering vraagt het fondsmanagement van 
PDENH de benodigde financiële middelen voor die investering op bij de provincie (met een ‘capital 
call’). Pas daarna wordt het benodigde bedrag voor die investering naar PDENH gestort (in de vorm 
van een agiostorting). Het fonds heeft zelf slechts beperkte financiële middelen ter beschikking.

Gevolgen negatief GS-besluit
Bij oprichting hebben PS besloten om PDENH ‘op afstand’ van de provincie te plaatsen. Om toch 
zoveel mogelijk controle te houden over de besteding van provinciale middelen van het fonds, is 
gekozen voor bovenstaande governance (fondsmanagement, IC, aandeelhouder) waarbij de 
aandeelhouder dient in te stemmen met het voorstel van het fondsmanagement om een investering 
vanuit PDENH te doen. Voor een publiek fonds zoals PDENH, waarbij sprake is van risicovolle 
investeringen met publieke middelen in innovatieve duurzame bedrijven, is het niet gebruikelijk dat 
het (politieke) bestuur deze invloed op investeringsbesluiten heeft. PDENH is zover bekend het enige 
publieke fonds in Nederland dat die extra beoordelingsstap heeft ingebouwd. Bij vergelijkbare 
fondsen ligt die verantwoordelijkheid niet bij de (publieke) aandeelhouder, maar bij het 
fondsmanagement (meestal in combinatie met een Raad van Commissarissen).



Vervolgfinanciering
De provincie heeft PDENH in 2014 opgericht om te investeren in duurzame bedrijven en projecten 
die niet of onvoldoende privaat (door marktpartijen) gefinancierd kunnen worden, bijvoorbeeld 
vanwege de grote onzekerheden of lange doorlooptijden. Het gaat bij PDENH dan ook om 
investeringen met een hoog risico en een potentieel hoog rendement, zowel financieel als 
maatschappelijk. Dit soort investeringen kennen vaak een lange looptijd waardoor financiële 
rendementen lang op zich kunnen laten wachten, terwijl een faillissement zich op kortere termijn 
kan voordoen. Bij het type (risico-) financiering dat PDENH verstrekt (venture capital) is meestal 
sprake van grote onzekerheden en lange looptijden. Financiering van dergelijke bedrijven vindt in 
verschillende "rondes" plaats die veelal gekoppeld zijn aan het behalen van vooraf geformuleerde 
mijlpalen in de voortgang van de ontwikkeling. Bovendien blijkt bij dit soort investeringen ‘in de 
regel’ uiteindelijk meer geld nodig te zijn, en blijken looptijden langer te zijn, dan vooraf gedacht. Het 
betreffen immers innovatie- en ontwikkelingstrajecten. In veel gevallen is een vervolgfinanciering 
dan ook noodzakelijk om het bedrijf / het project verder te ontwikkelen. In het geval van PDENH 
worden aanvragen voor vervolgfinanciering van een bestaande investering door het 
fondsmanagement en het IC op dezelfde wijze beoordeeld als initiële financieringsaanvragen. 
Vervolgfinancieringen zijn nooit ‘vanzelfsprekend’ vanwege een eerdere investering in hetzelfde 
bedrijf of project.


