=16

Halvarsrapport

1. halvar 2024

i

N ) = oS § = : b ‘J — sl [} T
| 3 Ve - ’ — ‘
e . _ \
- 21BEINOIENAVAS - CVR-nr:43 47 82 06 .
e Ny, \‘T“““-




EIFO Halvarsrapport 1. halvar 2024 2

Indholdsfortegnelse

Om EIFO: Formal 4
Produkter 5
Halvaret i hovedtraek 6
Hoved- og negletal 11
Resultatopgerelse 11
Balance 13
Egenkapitalopgerelse 14
Noteoversigt 15
Virksomhedsoplysninger 32

Ledelsens pategning 32




Sammen gor vi
Danmark rigere
pa det, der gor
en forskel

EIFO er Danmarks bro til en verden i forandring.
Med risikovillig finansiering baner vi vejen for danske
Ivaerksaettere og virksomheder, der ter teenke sterre,
og folger dem ud pa den internationale arena.
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Om EIFO: Formal

EIFO, der er en sammenlaegning af EKF Danmarks Eksportkredit,
Vaekstfonden og Danmarks Grenne Investeringsfond, er en selv-
steendig offentlig virksomhed, ejet og garanteret af den danske
stat. Fonden er bade Danmarks officielle eksportkreditinstitut og
Danmarks erhvervsfremmebank. Internationalt bruges termerne
ECA (Export Credit Agency) og NPB (National Promotional Bank).

Som statslig akter er EIFO reguleret ved lov. Det er loven, der ud-
stikker formal, malgruppe og rammerne for aktiviteter.

EIFO har til formal at skabe sterst muligt samfundsmaessigt afkast
ved at:

1. Fremme vaekst og fornyelse i dansk erhvervsliv

2. Fremme dansk erhvervslivs muligheder for eksport og inter-
nationalisering, deltagelse i den globale vaerdikaede og opdyr-
kelse af nye markeder og

3. Bidrage til en baeredygtig og gren omstilling.

Lov om Danmarks Eksport- og Investeringsfond udstikker den po-
litiske retning og bestemmer, i hvor hej grad EIFO bruges som et
erhvervspolitisk instrument. Det kan fx veere til:

> Eksportfremme
> Udvikling af nye teknologier

> Seerlige foranstaltninger i krisetider.

National finansiering og eksportfinansiering
De fleste lande vi normalt sammenligner os med, har bade ECA'er
og NPB'er, men den konkrete organisering varierer.

EIFOs brede og mere sammenhaengende produkttilbud kan med-
virke til en internationalt konkurrencedygtig indsats over for dan-
ske virksomheder. EIFO har en stor spredning i sine aktiviteter og
kan hjeelpe danske virksomheder i alle stadier af deres udvikling
helt fra opstart til eksport.

EIFO og det private marked
EIFO skal tage sterre risici, end private finansielle virksomheder

skal. EIFO traeder til, nar det private marked ikke vil patage sig en
bestemt aktivitet, og komplementerer derved det private marked.

Fokusomrader:

EIFO har fire fokusomrader:
> Gron omstilling
>  Global vaekst og internationalisering
> Samfundsforandrende teknologier

>  Forsvar og sikkerhed

Gren omstilling
Hvordan kan EIFO bidrage til den grenne omstilling?

Danmark kan og ber udnytte den grenne omstilling til at skabe
vaekst og arbejdspladser. Den grenne omstilling er kapitalintensiv,
og derfor kan EIFO spille en stor rolle ved at tilbyde risikovillig ka-
pital til blandt andet at modne nye, grenne teknologier, vindmelle-
finansiering, understette fortsat succes hos frontlebere og accele-
rere omstillingen af sterre virksomheder og deres vaerdikaeder.

Global vaekst og internationalisering

Hvordan kan EIFO hjzelpe danske virksomheder med at drage for-
del af global veekst?

Internationalisering er en neglefaktor i danske virksomheders
vaekst. EIFO kan accelerere danske virksomheders internationali-
sering ved at sikre adgang til eksportfremmende finansieringsles-
ninger og bidrage til internationalisering af SMV'ere. | en tid i op-
brud og markeder i konstant bevaegelse er der mere end nogen-
sinde fer behov for at positionere Danmark stzerkt. EIFO skaber
veerdi for Danmark ved at styrke det, der ger en forskel.

Samfundsforandrende teknologier

Hvordan kan EIFO stette den europaeiske agenda om at bevare
teknologisk lederskab over samfundsforandrende teknologi?

Den internationale kamp om adgang til nye teknologier skaerpes. |
Danmark skal vi forstaerke vores styrkepositioner. Ikke-europaeiske
investorer dominerer markedet for kapital til vaekst i Europa. Den
heje andel af udenlandsk vaekstkapital udfordrer teknologisk le-
derskab over samfundsforandrende teknologi i bAde Danmark og
Europa.

Forsvar og sikkerhed

Hvilken rolle kan EIFO spille i udviklingen af den danske sikker-
heds- og forsvarsindustri?

Erhvervspolitik er pa en raekke omrader blevet til sikkerhedspoli-
tik, og den aendrede geopolitiske situation stiller store krav til

danske virksomheders tilpasningsdygtighed og innovationsevne.

Der er gode muligheder for, at EIFO kan bidrage med at skalere
eksisterende sikkerheds- og forsvarsakterer samt finansiere nye
danske forsvarsvirksomheder og -projekter. Her skal saerligt sikker-
hed forstas bredt og omfatter blandt andet udvikling og eksport
af kritisk teknologi til allierede og eget forsyningssikkerhed.
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Produkter

EIFO stetter markedet via finansielle produkter.
Derfor er EIFOs finansielle rapport opbygget om-
kring hovedomraderne "Eksportkreditfinansiering”
og "Finansiering af vaekst, iveerksaetteri og gren om-
stilling i Danmark”. De underliggende finansieringstil-
bud bestar af:

Kapitalandele i fonde - langsigtede investeringer
i fonde med fokus rettet mod unoterede virk-
somheder med vekst- og skaleringspotentiale
Gennem langsigtede partnerskaber med - og investeringer i - dan-
ske og udenlandske fonde med et investeringsfokus rettet mod
unoterede sma og mellemstore virksomheder med vaekst- og ska-
leringspotentiale, arbejder EIFO pa at ege danske virksomheders
adgang til kapital, kompetencer og netveerk.

Fondsinvesteringerne er bade i lokale, dansk forankrede venture-
fonde og internationale venturefonde. Fzellesnaevneren for fon-
dene er, at de - foruden at tilfere kapital til danske virksomheder -
komplementerer og supplerer den danske innovationsekonomi
med viden, kompetencer og netvaerk til fordel for danske startups.

Egenkapitalinvesteringer - langsigtede og talmo-
dige investeringer i unge, innovative virksomhe-
der med ambitioner om skalering

Hvert ar investerer EIFO i 5-10 nye selskaber pa tveers af indu-
strier typisk i intervallet 5-200 mio. kr. Der er overvejende tale om
virksomheder, der har opnaet en position pa et afgraenset marked
med et allerede faerdigudviklet produkt, eller som er i den afslut-
tende fase af produktudviklingen og star foran introduktion af
produktet pd markedet.

EIFO taenker langsigtet og talmodigt. Med EIFOs store erfaring pa
tvaers af brancher kan et samarbejde besta af bade kapital, spar-
ring og solidt netvaerk inden for den aktuelle branche.

Investeringer foretages i unoterede virksomheder, men over tid er
flere af de virksomheder, hvor EIFO har foretaget investeringer,
blevet bersnoteret.

Garantier og kautioner - underliggende garantier
og kautioner til kunder samt banker, der yder fi-
nansiering til slutkunderne

EIFO stiller bade garantier for lan samt kautionerer for 1an til virk-
somheder. Konkret foregar det typisk ved, at en dansk eller en in-
ternational bank yder et 1an til en dansk eller udenlandsk kunde,

som EIFO garanterer helt eller delvist over for banken. Med en ga-
rantilesning fra EIFO far banken reduceret sin risiko, og kunden far
finansiering.

Sterstedelen af EIFOs aktiviteter malt pa beleb er garantier stillet

for 1an til udenlandske kunder i forbindelse med eksportforretnin-
ger (eksportkredit), mens garantier stillet for danske virksomheder
er sterst malt pa antal.

Ved eksportkreditfinansiering stiller EIFO garantier i mange for-
skellige valutaer. Med henblik pa at reducere kreditrisici og fast-
holde kapacitet til fortsat hejt niveau af aktivitet foretages hoj
grad af genforsikring. Genforsikring foregar primaert gennem EIFO-
koncernens Treaty-aftaler, der som udgangspunkt daekker 40 pct.
af sterre garantier. Dertil kommer Danmarks Grenne Fremtidsfond
samt genforsikring af udvalgte forretninger hos private forsikrings-
selskaber, andre eksportkreditinstitutter samt Den Europaeiske In-
vesteringsfond.

Udlan - 1an til udenlandske kobere af dansk

eksport, til danske nystartede virksomheder med
Kkort historik og til modne virksomheder med in-
vesteringsplaner

EIFO kan - ud over at garantere og kautionere for 1an - tilbyde lan
til udenlandske kebere af dansk eksport og til indenlandske ny-
startede virksomheder i den tidlige fase af deres udvikling, til
modne virksomheder med planer om investering i drift, udvikling
eller ejerskifte og til virksomheder, der star over for ekspansion og
eksport.

Lanene ydes ofte i samarbejde med banker, finansieringsinstitutter
og andre akterer i Danmark og udlandet. Ved eksportkredit er
EIFO typisk sidestillet med andre finansieringspartnere i transakti-
onen, mens EIFO sadvanligvis er efterstillet ved indenlandske 13n,
hvor renten derfor er individuelt fastsat og hejere end fx bankren-
ten, fordi lanet daekker en hejere risiko.

Ved eksportkreditforretninger tilbyder EIFO lan i toneangivende
valutaer og afdaekker rente- og valutarisici gennem udstrakt brug
af rente- og valutaswap. EIFO opnar genforsikring pa disse 1an pa
samme vis som pa eksportkreditgarantier.

Nedskrivninger pa 1an til indenlandske virksomheder begraenses
som felge af modtagne tabsbevillinger fra Erhvervsministeriet
samt indgaede aftaler med Den Europzeiske Investeringsfond.

Lanene finansieres ved traek pa genudlansordninger, som EIFO har
indgdet med staten via Nationalbanken.
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Halvaret i hovedtraek

Overskud, lavere finansieringsaktivitet
0g organisationstilpasning

EIFO-koncernen har realiseret et vaesentligt over-
skud pa 1.633 mio. kr. pa trods af en nedgang i akti-
viteterne pa isser SMV-omradet. Organisationen er i
forste halvar segt tilpasset det nuvaerende aktivi-
tetsniveau.

Dansk ekonomi er preeget af fortsat stigning i beskaeftigelsen, in-
flation pa et mere normalt niveau end de seneste ar samt lavere
renter. Trods betydelige geopolitiske risici er der dermed gode mu-
ligheder for vaekst inden for den indenlandske ekonomi i de kom-
mende ar. En bedring i udlandet ventes ogsa at bidrage til en bred
fremgang pa tveers af brancher.

De gode takter ses ogsa i EIFO-koncernens halvarsrapport for 1.
halvar 2024. Med positive bidrag fra alle fire produktomrader i 1.
halvar 2024 udgjorde resultatet i EIFO-koncernen 1.633 mio. kr.
(1. halvar 2023: 473 mio. kr.). Saerligt resultat af garantier og kauti-
oner (722 mio. kr) og resultat af udlan (773 mio. kr.) har vaeret
vaesentlige bidragsydere. Begge omrader har veeret betydende po-
sitivt pavirket af flere enkeltstaende forhold.

Vasentlige aktiviteter i 1. halvar 2024
Som det var tilfeeldet i 2023, har ogsa 1. halvar 2024 vzeret prae-
get af mange forskelligartede aktiviteter bade eksternt og internt.

Blandt aktiviteterne i 1. halvar 2024 kan naevnes:

En af verdens kraftigste Al-computere

Med malet om at saette skub i forskning og innovation inden for
sundhed, life science og gren omstilling - og derved understotte
udviklingen af innovative lesninger til nogle af verdens sterste pro-
blemer inden for savel menneskers som planetens sundhed - har
Danmark indgdet et samarbejde med NVIDIA, der er en ameri-
kansk teknologivirksomhed kendt for bl.a. sine grafikprocessorer.

Forskere fra bade det offentlige og private i Danmark vil kunne fa
adgang til en avanceret NVIDIA computer - der er optimeret til
store Al-projekter - samt NVIDIAs verdensferende softwareplat-
forme, traening og ekspertise. Samarbejdet med NVIDIA og etable-
ringen af det nationale Al-innovationscenter kan bidrage til at lofte
Danmarks dygtige forskere og innovaterer til det naeste niveau,
oge dansk konkurrencefordel pa verdensscenen og dermed ogsa
pavirke dansk ekonomi og samfund i bredere forstand.

Fra dansk side ledes samarbejdet af Novo Nordisk Fonden og
EIFO, der har bidraget med hhv. 600 mio. kr. og 100 mio. kr.

Anden etape af vindmellepark

| Victoria, Australien er arbejdet med anden etape af en stor vind-
mollepark netop gaet i gang.

Med et eksportlan pa 1,3 mia. kr. har EIFO sammen med en
gruppe udenlandske banker sikret, at det - ligesom ved forste
etape - er danske Vestas, der bade skal levere meller og vaere an-
svarlig for konstruktion og efterfelgende service og vedligehold.

Den faerdige vindmellepark, der vil kunne forsyne mere end
750.000 husstande med ren energi, vil samlet set blive Vestas'
sterste onshore vindmellepark.

Kontante fordele til grenne producenter

EIFO skal vaere med til at drive den grenne og baeredygtige omstil-
ling af dansk landbrugs- og fedevareproduktion, sa det ogsa i
fremtiden er konkurrencedygtigt at fremstille fedevarer i Danmark.
Derfor har EIFO lanceret Sustainability Linked Finance, der er mal-
rettet de danske maelkeproducenter, og kan give en prisreduktion
pa EIFOs ydelser pa op til 30 pct. af rentemarginalen.

Foruden initiativet til maelkeproducenterne arbejder EIFO - i sam-
arbejde med andre partnere - om at udvikle baeredygtige finansie-
ringsmodeller, der daekker hele dansk landbrug; herunder grenne
tiltag i den daglige drift samt investeringer i gren omstilling, der
kan give kontante fordele i takt med grenne resultater.

Udbygning af global ladeinfrastruktur

Pa tre ar er danske Monta gaet fra at veere én startup blandt
mange til at veere markedets ferende ladeplatform, der stremliner
ladeinfrastrukturen for operaterer, virksomheder og elbilister, og
gor opladning let og overskuelig. | starten af 2024 havde virksom-
heden 220 ansatte fordelt pa ni lande.

For at fastholde Montas relation til Danmark og give det danske
okosystem gavn af den teknologiske knowhow i et af verdens fo-
rende EV-hotspots (Electric Vehicles) har EIFO investeret som co-
investor med Green Point Partners.

Kapital til international vaekst

Danske Keepit, der er verdens ferende udbyder af sikker SaaS-
backup (Software as a service), har med en finansieringspakke fra
HSBC Innovation Banking og EIFO pa samlet 273 mio. kr. sikret sig
ny kapital til at investere yderligere i udbygningen af virksomhe-
dens platform, organisation og international veekst.

Ifelge World Economic Forum er cybersikkerhed blandt de 10
sterste trusler i verden. Keepit leverer lesninger pa, hvordan virk-
somheder verden over kan adressere problemet og sikre deres
data, nar det geelder backup og gendannelse. EIFO, der investe-
rede forste gang i Keepit i 2019, ser et stort potentiale for yderli-
gere vaekst.
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Ferste laneaftale ud af Ukrainefonden

| maj 2024 underskrev EIFO den ferste aftale ud af Ukrainefon-
den pa 100 mio. kr. til den ukrainske landbrugsvirksomhed Ni-
bulon. Finansieringen skal hjselpe virksomheden med at ege korn-
udbyttet ved modernisering af landbrugsmaskinerne samt styrke
virksomhedens langsigtede, finansielle position, og derved bidrage
til det store arbejde, der ligger i at fa genopbygget store dele af
Ukraine.

Ukrainefonden blev etableret i 2023 som en statslig lane- og ga-
rantiordning under EIFO, der skal levere langsigtet finansiering pa i
alt 1 mia. kr.

Bestyrelsesformand fratradt

I slutningen af april 2024 besluttede Torben Mdger Pedersen at
treede ud af EIFOs bestyrelse og dermed stoppe som bestyrelses-
formand.

Naestformand Dorrit Vanglo har varetaget hvervet som bestyrel-
sesformand indtil medio august, hvor erhvervsministeren har ud-
peget EIFOs nye bestyrelse, der er gaeldende for de kommende to
ar.

Michael Dithmer er udpeget som ny bestyrelsesformand, mens
Dorit Vanglo fortsaetter som naestformand. Samtidig er der foreta-
get en mindre udskiftning af de ovrige bestyrelsesmedlemmer.

Organisationsaendring og- tilpasning

Med henblik pa at std endnu staerkere over for kunderne og vaere
rustet til at handtere den omgivende omskiftelige verden er der i
1. halvar 2024 i to omgange foretaget sendringer af organisatio-
nen.

Med den ferste sendring blev antallet af forretningsomrader og
koncernledelsen reduceret med henblik pa at sikre en mere effek-
tiv drift.

Dernzest forte nedgang i aktiviteterne pa iseer SMV-omradet til, at
EIFO matte tage afsked med omkring 50 medarbejdere fordelt
over hele organisationen. En af arsagerne er, at markedet lefter
en sterre del af opgaven selv, hvorved behovet for EIFOs lesnin-
ger er blevet reduceret.

Efter ovennaevnte aendringer forventes EIFO at veere i mal med
sterre organisatoriske forandringer for nuvaerende.
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Periodens resultat

EIFO-koncernens resultat for 1. halvar 2024 udgjorde 1.633 mio.
kr. (1. halvar 2023: 473 mio. kr.). Alle fire produktomrader bidrog
med positive resultater. Resultatet, der vurderes som tilfredsstil-
lende, er positivt pavirket af tilbagebetaling fra en sterre nedli-
dende forretning, nedjustering af ledelsesmaessige sken samt tilba-
gefersel af nedskrivninger pa en enkelt forretning.

Nedenstdende viser sammensaetning af resultatet for 1. halvar
2024:
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Egenkapitalinvesteringer Udlan
Kapitalandele i fonde Garantier og kautioner

Resultat af kapitalandele i fonde
Periodens resultat for 1. halvar 2024 udgjorde 232 mio. kr. fer ad-
ministrationsomkostninger (1. halvar 2023: -117 mio. kr.).

For EIFO-koncernens kapitalandele i fonde har perioden generelt
veeret praeget af udsving inden for portefeljen, hvor bade noterede
og unoterede virksomheder har bidraget med positive og negative
vaerdireguleringer. Isser de to bersnoterede virksomheder Trustpi-
lot, ejet via SEED, og Green Hydrogen Systems, ejet via Nordic Al-
pha Partners, har bidraget med et betydeligt positivt belab.

Desuden er resultatet pavirket af positive valutakursreguleringer.

Resultat af egenkapitalinvesteringer

Resultatet af egenkapitalinvesteringer pavirkede det samlede re-
sultat for 1. halvar 2024 med 3 mio. kr. fer administrationsomlkost-
ninger (1. halvar 2023: -34 mio. kr.).

Periodens resultat var primaert drevet af negative vaerdiregulerin-
ger pa unoterede virksomheder modsvaret af positive

Finansielle poster

Administration Periodens resultat

veerdireguleringer pa noterede virksomheder, hvor szerligt ejeran-
dele i Maps People A/S og Kapitalforeningen Bankinvest Select bi-
drog positivt.

Resultat af garantier og kautioner

EIFO-koncernens garantier og kautioner bidrog i 1. halvar 2024
med et resultat fer administrationsomkostninger pa 722 mio. kr.
(1. halvar 2023: 413 mio. kr.). Resultatet er i al vaesentlighed rela-
teret til finansiering af eksport, som bidrog med stabile preemie-
indteegter.

Periodens resultat blev positivt pavirket af reduktion i nedskriv-
ninger (250 mio. kr.) vedrerende forretninger i Tyrkiet.

Resultat af udlan

Resultatet af udlan, der hovedsageligt bestar af eksportkreditfi-
nansiering og lan til danske SMV'er, udgjorde fer administrations-
omkostninger 773 mio. kr. for 1. halvar 2024 (1. halvar 2023: 446
mio. kr.)



EIFO Halvarsrapport 1. halvar 2024

For eksportkreditfinansiering udgjorde det samlede resultat 592
mio. kr. (1. halvar 2023: 258 mio. kr.) Tilbagebetalinger fra en ned-
lidende forretning bidrog positivt med et betydende trecifret milli-
onbeleb. Desuden har periodens stigende renteniveau medvirket
til en stigning i bade renteindtaegter og -udgifter.

For portefeljen af finansiering til vaekst, iveerksaetteri og gren om-
stilling udgjorde det samlede resultat 180 mio. kr. (1. halvar 2023:
188 mio. kr.). Perioden var fortsat praeget af nedgang i aktivite-
terne, men den samlede portefelje var stabil. Periodens nedskriv-
ninger var moderate pa trods af, at mange hjemlige SMV'er har
veeret udfordret af hojere renter m.v.

Henset til den ekonomiske og geopolitiske uro har EIFO-koncer-
nen i lighed med tidligere suppleret nedskrivningsmodellerne - for
garantier og kautioner samt udlan - med ledelsesmaessige tillaeg til
at afdeekke risici og forhold, der endnu ikke er indarbejdet i mo-
dellerne. Ved udgangen af 1. halvar 2024 udgjorde de samlede le-
delsesmaessige sken, der foretages pa tvaers af garantier, kautioner
og udlan, 263 mio. kr. (1. halvar 2023: 524 mio. kr.).

Administrationsomkostninger

For 1. halvar 2024 udgjorde administrationsomkostninger efter re-
fusioner 355 mio. kr. (1. halvar 2023: 294 mio. kr.). | belebet er
indregnet omkostninger i forbindelse med tilpasning af organisati-
onen og deraf felgende afskedigelse af ca. 50 medarbejdere.

Finansielle poster

Resultatet for finansielle poster udgjorde 259 mio. kr. (1. halvar
2023: 59 mio. kr.). Det skyldes veesentligst renteindtaegter og posi-
tive veerdireguleringer fra EIFO-koncernens obligationsbeholdning
samt finansielle instrumenter relateret hertil.

Balance

EIFO-koncernens balance pr. 30. juni 2024 udgjorde 74 mia. kr.
(30. juni 2023: 73 mia. kr.) samt 42 mia. kr. i garantier efter genfor-
sikring (30. juni 2023: 43 mia. kr.).

Ultimo 1. halvar 2024 udgjorde veerdien af udlan 37 mia. kr. (30.
juni 2023: 36 mia. kr.) svarende til 50 pct. af EIFO-koncernens
samlede balancesum.

Egenkapital

Ved udgangen af 1. halvar 2024 udgjorde egenkapitalen 27 mia.
kr. (30. juni 2023: 26 mia. kr.) svarende til 37 pct. af koncernens
samlede balancesum.

I 1. halvar 2024 har egenkapitalen primaert vaeret pavirket af til-
gang fra arets resultat (1.633 mio. kr.) samt betaling af udbytte for
regnskabsaret 2023 (350 mio. kr.).

Eventualforpligtelser

EIFO-koncernen stiller garantier for 1an med eksportforretninger
og kautioner for lan til virksomheder. Engagementerne er ikke re-
gistreret i balancen men som eventualforpligtelser. Desuden fore-
tager EIFO-koncernen hej grad af genforsikring med henblik pa at
reducere kreditrisici og fastholde kapacitet til fortsat hejt niveau
af aktivitet.
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Fer genforsikring udgjorde EIFO-koncernens engagement af even-
tualforpligtelser 94.693 mio. kr., og efter genforsikring 42.460 mio.
kr.

Usikkerhed ved indregning og maling

Opgorelsen af en raekke veesentlige resultat- og balanceposter er
forbundet med flere usikkerhedsfaktorer, som pavirker en del af
de regnskabsmaessige vurderinger og sken, som ledelsen foretager
ved regnskabsafleeggelsen, jf. uddybende beskrivelse i afsnittet
"Ledelsens vaesentlige regnskabsmaessige sken og vurderinger” un-
der "Anvendt regnskabspraksis”.

De omrader, der indebaerer antagelser og sken, der er vaesentlige
for regnskabet, omfatter nedskrivninger pa udlan og garantier
samt vaerdiansaettelse af unoterede investeringer i virksomheder
og fonde.

Saerligt de langsigtede konsekvenser af den geopolitiske uro, infla-
tion, renteudvikling og usikkerhed pa venturemarkedet medferer
en betydelig usikkerhed pa seerlig vaerdiansaettelse af EIFO-koncer-
nens unoterede investeringer i virksomheder og fonde.

Resultat i forhold til forventninger
| EIFO-koncernens arsrapport for 2023 var forventningerne et re-
sultat for 2024 i intervallet 1,3-1,6 mia. kr. for hele aret.

Resultatet pd 1.633 mio. kr. i 1. halvar 2024 var dermed bedre end
forventet. Det skyldtes iseer en betydende reduktion af nedskriv-
ningerne pa eksportkreditforretninger.

Forventninger til 2024

For 2024 forventer EIFO-koncernen et resultat i niveauet 2,2-2,6
mia. kr. Regnskabet for ferste halvar 2024 var positivt pavirket af
flere enkeltstdende forhold, der ikke forventes gentaget i andet
halvar.

Forventningerne til arets resultat baserer sig pa antagelser om sti-
gende forretningsomfang for eksportforretningen (garantier og ud-
1&n), generel moderat vaekst for de evrige primaere produktomra-
der samt en generel forventning om lave nedskrivninger pa garan-
tier, kautioner og udlan.

De vaesentligste usikkerhedsfaktorer vedrerende forventningerne
til 2024 relaterer sig til de geopolitiske spaendinger, hvilket medfe-
rer en betydelig usikkerhed pa seerlig veerdiansaettelse af unote-
rede investeringer i virksomheder og fonde samt nedskrivninger
pa garantier og udlan.

Begivenheder efter regnskabsarets udlob

Der er ikke indtruffet haendelser efter regnskabsperiodens udleb
og frem til halvarsrapportens underskrivelse, der har vaesentlig
indflydelse pa koncernens ekonomiske stilling.
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Hoved- og nogletal*

EIFO- EIFO- EIFO-

koncernen koncernen koncernen
Belob i mio. kr. 1. halvar 2024 1. halvar 2023 2023
Finansielle hovedtal
Resultat af kapitalandele i fonde 232 -117 29
Resultat af egenkapitalinvesteringer 3 -34 -173
Resultat af garantier og kautioner 722 413 578
Resultat af udlan 773 446 1021
Administrationsomkostninger, netto 355 294 654
Finansielle poster 259 59 221
Periodens resultat 1.633 473 1.022
Balancesum 73.508 68.842 73.160
Egenkapital 26.930 25.355 25.663
Ikkke-balanceferte poster 56.611 51.375 54.213
Forretningsomfang 164.176 152.696 165.472
Afkastningsgrad 1,4% 0,4% 0,9%
Egenkapitalforrentning 6,4% 1,9% 4,2%
Soliditetsgrad 20,7% 21,1% 20,1%
Omkostningsprocent 0,2% 0.2% 0.4%
Kapitalandele i fonde
Nye forretninger 560 699 1.895
Forretningsomfang 14,557 12.885 14011
Afkastningsgrad 2,4% -1,3% 0,3%
Carryprocent (Carry ift. forretningsomfang) -0,5% -0,5% -2,5%
Egenkapitalinvesteringer
Nye forretninger 414 331 747
Forretningsomfang 3413 3.562 3.221
Afkastningsgrad 0,1% -11% -5,6%
Carryprocent (Carry ift. forretningsomfang) 0,0% 0,3% 0,4%
Garanti- og kautionsaktivitet
Nye forretninger 5.013 6.106 18.726
Forretningsomfang 94.473 93.357 96.804
Afkastningsgrad 1,7% 0.9% 13%
Nedskrivningsprocent -0,7% -0,2% 0,7%
Udlansaktivitet
Nye forretninger 3.214 4611 7.005
Forretningsomfang 51.734 42.892 51.436
Afkastningsgrad 2,1% 14% 2,8%
Nedskrivningsprocent -0,6% 0,6% 1,0%

" Koncern stiftet i 2023. Se note 13 for definition pa negletal.
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Resultatopgorelse

Belob i mio. kr.

Resultat af kapitalandele i fonde
Resultat af egenkapitalinvesteringer
Resultat af garantier og kautioner
Resultat af udlan

Driftsresultat

Administrationsomkostninger, netto

Resultat for finansielle poster

Finansielle indtaegter
Finansielle udgifter

Periodens resultat

EIFO-
koncernen

EIFO-
koncernen

Note 1. halvar 2024 1. halvar 2023

232

722
773
1.729

u b W N

355
1.375

360
101
1.633

-117

-34
413
446
708

294
414

130
71
473
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Balance

Aktiver
Belob i mio. Kkr.

Likvide beholdninger og anfordringstilgodehavender

Vaerdipapirer til dagsvaerdi
Veerdipapirer til amortiseret kostpris
Kapitalandele i fonde
Egenkapitalinvesteringer

UdIan til amortiseret kostpris

udlan til dagsveerdi

Immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver

Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Aktiver i alt

Passiver

Belob i mio. Kkr.

Geeld til stat, kreditinstitutter og centralbanker

Andre geeldsforpligtelser
Periodeafgraensningsposter
Gald i alt

Indskud fra staten
Hensaettelser, garantier og kautioner

Hensatte forpligtelser i alt

Grundkapital

Andring i reserve for pengestremssikring
Overfort resultat

Foreslaet udbytte

Egenkapital i alt

Passiver i alt

Ikke-balanceforte poster

Eventualforpligtelser

Andre forpligtende aftaler
Ikke-balanceforte poster i alt

Note

10

Note

11

EIFO-
koncernen

1. halvar 2024

1.130
15.049
199
9.601
3.238
36.217
498
78
6.251
1.247
73.508

EIFO-
koncernen

1. halvar 2024

33.757
3.855
3321

40.932

2221
3424
5.646

42.460
14.151
56.611

EIFO-
koncernen
2023

1.750
14.015
439
9.301
3.106
35.749
485

81
6.861
1.373
73.160

EIFO-
koncernen

2023

34.290
3.629
3.502

41.421

2.323
3.754
6.076

14589
-28
10.752
350
25.663

73.160

43.158
11.055
54.213

13
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Egenkapitalopgorelse

Anvendt regnskabspraksis
Egenkapitalen opdeles i grundkapital, reserve for pengestremssikring, overfert resultat samt foresldet udbytte.

Grundkapital

Grundkapital omfatter indskud fra staten til understettelse af EIFOs aktiviteter og indregnes i det ar, hvor indskuddet modtages, samt tilba-
gebetaling af indskud pa afsluttede aktiviteter. Tilskud fra staten bestemt til refusion af omkostninger afledt af udevelsen af den tilskudsbe-
stemte aktivitet indregnes i resultatopgerelsen under den tilskudsbestemte aktivitet, i takt med at den tilskudsbestemte aktivitet gennemfe-
res.

Reserve for pengestromssikring

Reserve for pengestremssikring bestar af den effektive sikring af fremtidige transaktioner ved dagsvaerdiansaettelse af afledte finansielle
instrumenter.

Overfort resultat
Overfort resultat bestar af den resterende reserve efter beregning af foreslaet udbytte og reserve for pengestremssikring.

Foreslaet udbytte

Foreslaet udbytte til staten opgeres i overensstemmelse med paragraf 22 i lov om Danmarks Eksport- og Investeringsfond, og indregnes
som en forpligtelse pa tidspunktet for erhvervsministerens godkendelse af det foresldede udbytte.

Reserve for EIFO-
Grund-  pengestrems-  Overfort Foreslaet loncernen
Belob i mio. kr. kapital sikring resultat udbytte 1. halvar 2024
Pr. 1. januar 2024 14.589 -28 10.753 350 25.663
Indskud fra staten 0 0] 0 0 0]
Betalt udbytte 0 0 0 -350 -350
Periodens aendring, kursreguleringsreserve 0 -17 0 0 -17
Periodens resultat 0 0 1.633 0 1.633
Pr. 30. juni 2024 14.589 -45 12.386 0 26.930
Reserve for EIFO-
Grund- pengestroms-  Overfort Foreslaet koncernen
Belob i mio. kr. kapital sikring resultat udbytte 2023
Indskud ved sammenlaegning 14.909 -89 10.081 0 24.900
Indskud fra staten -320 0] 0 0 -320
Arets sendring, kursreguleringsreserve 0 61 0 0 61
Arets resultat 0 0 672 350 1.022

Pr. 31. december 2023 14.589 -28 10.753 350 25.663



Noteoversigt

1. Anvendt regnskabspraksis, rammerne for regnskabsudarbejdelsen

Resultat af kapitalandele i fonde
Resultat af egenkapitalinvesteringer
Resultat af garantier og kautioner

Resultat af udlan
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Finansielle indteegter og udgifter

7. Kapitalandele i fonde

8. Egenkapitalinvesteringer

9. Udlan til amortiseret kostpris
10.Udlan til dagsveerdi

11.1kke-balanceferte poster

12.Begivenheder efter regnskabsperiodens udleb

13.Definition pa negletal
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Note 1: Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Halvarsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med Lov om Danmarks Eksport- og Investeringsfond (EIFO) samt arsregnskabslovens be-
stemmelser for regnskabsklasse D med tilvalg af indregnings- og malingskriterier i IFRS 9 som fortolkningsgrundlag samt de tilpasninger, der
er en folge af EIFOs seerlige karakter som selvsteendig offentlig virksomhed, herunder:

e Med henvisning til arsregnskabslovens § 11, stk. 2 omkring retvisende billede felges arsregnskabslovens skemakrav ikke fuldstaen-
digt for alle regnskabsposter, da EIFOs aktivitet afspejles mere retvisende ved anden benaevnelse af regnskabsposterne.

e Arsregnskabslovens grundlaeggende bruttoprincip er ikke anvendst, da det er vurderet mest retvisende for EIFOs regnskab at pree-
sentere resultatet produktopdelt. Dette kommer iseer til udtryk i driftsposterne, hvor der praesenteres indtaegter og omkostninger
sammen, herunder indregning af diverse tabsrefusioner.

e  Bortset fra EKF konsolideres EIFOs investeringer i fonde og virksomheder ikke i koncernregnskabet, idet indarbejdelsen ikke vur-
deres at bidrage yderligere til regnskabslaeserens forstdelse af EIFOs aktiver, passiver og finansielle stilling samt resultatet af
EIFOs aktiviteter og pengestremme. Heraf felger, at ejerandele i portefeljevirksomheder indregnes til dagsvaerdi.

Alle beleb i regnskabet praesenteres i hele mio. kr. Grundet afrunding kan der forekomme mindre forskelle mellem de anferte totaler og
summen af de underliggende tal.

De anvendte indregnings- og malingskriterier er uzendrede i forhold til arsrapporten for 2023. | noterne er anfert den anvendte regnskabs-
praksis. For regnskabsposter uden notespecifikation henvises til arsrapporten for 2023.

Halvarsrapporten er ikke revideret.

Omregning af valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender, geeldsforpligtelser og andre
monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer,
der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa henholdsvis betalings- og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som resul-
tat af kapitalandele i fonde, resultat af egenkapitalinvesteringer, resultat af garantier og kautioner, resultat af udlan samt under finansielle
indtaegter og udgifter.

Forvaltning og administration

Ordninger, der administreres pa vegne af staten, indregnes som en del af det samlede regnskab, nar EIFO helt eller delvist baerer risikoen,
har adgang til IAneoptagelser og/eller modtager likvide midler i form af kapitalindskud, tilskud eller tabsrammer. Ordningen "Grenne projekt-
og markedsmodningsfacilitet” er i henhold til aftale med Erhvervsministeriet ikke indregnet i EIFOs regnskab.
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Note 2: Resultat af kapitalandele 1 fonde

Anvendt regnskabspraksis

| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af periodens resultat fra portefeljefondene, hvilket inkluderer realiserede og
urealiserede gevinster og tab pa fondenes investeringer samt omkostninger forbundet med forvaltningen af portefeljevirksomhederne.

EIFO- EIFO-
Kkoncernen Kkoncernen
Belob i mio. kr. 1. halvar 2024 1. halvar 2023
Veerdireguleringer, danske fonde* 299 -30
Veerdireguleringer, udenlandske fonde* 6 -17
Ombkostninger, carry m.v. -72 -70
Resultat af kapitalandele i fonde i alt 232 -117

* Indeholder investeringer i bade danske og udenlandske virksomheder.
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Note 3:
Resultat af egenkapitalinvesteringer

Anvendt regnskabspraksis
| resultatopgerelsen indregnes periodens vaerdireguleringer af investeringer i unoterede og noterede virksomheder. Ved udregning af resul-

tat af EIFOs direkte investeringsaktivitet modregnes omkostninger i forbindelse med de for hver fond indgdede incitamentsprogrammer for
egenkapitalinvesteringer (carry-aftaler).

Carry-aftalerne er konstrueret med individuelle mindstekrav til forrentning (hurdle rate) af indskudt kapital samt omkostninger. Desuden
indeholder aftalerne en specifik fordelingsnegle af det tilbageleb, der overstiger mindsteforrentningen, dog med et praedefineret maksi-
mumbeleb. Den del af tilbagelebet, der ikke tilfalder EIFO, omkostningsferes under det finansielle resultat.

EIFO- EIFO-
koncernen koncernen
Belob i mio. kr. 1. halvar 2024 1. halvar 2023
Unoterede virksomheder -68 -113
Noterede virksomheder 69 68
Carry 1 11

Resultat af egenkapitalinvesteringer i alt 3 -34
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Note 4: Resultat af garantier og kautioner

Anvendt regnskabspraksis
| resultatopgerelsen indregnes indtjening fra garantier og kautioner.

Praemieindtaegter fremkommer som periodens praemier pa udstedte garantier og kautioner. Preemierne indregnes, nar deekning under ga-
rantien indtraeder, policen bliver udstedt eller pa betalingstidspunktet.

Afgivne praemier og gebyrer til genforsikring fremkommer som periodens andel af praemier og gebyrer, som afgives til andre forsikringssel-
skaber som folge af genforsikringsdaekning.

Provisioner til og fra genforsikringsselskaber udgeres af det administrationsvederlag, som EIFO modtager eller afregner i forbindelse med
genforsikringsaftaler.

For henszettelse til tab pa garantier se uddybende omtale i afsnittet 'Hensaettelser, kautioner og garantier’ og 'lkke-balanceferte poster.

EIFO- EIFO-
koncernen  Kkoncernen
Belob i mio. kr. 1. halvar 2024 1. halvar 2023
Praemie- og gebyrindtaegter 626 570
Afgivne praemier og gebyrer til genforsikring -262 -277
Provisioner fra genforsikring 47 45
Andring i hensaettelser til tab, realiseret tab/gevinst og tabsrefusioner 311 75

Resultat af garantier og kautioner i alt 722 413
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Note 5: Resultat af udlan

Anvendt regnskabspraksis
| resultatopgerelsen indregnes periodens renteindtaegter og stiftelsesprovision fra udlan, rente- og gebyrudgifter til genudlan og afledte
finansielle instrumenter, nedskrivninger og sendringer pa udlan og tabsrefusioner.

Renteindtzegter indregnes i resultatopgerelsen og omfatter savel forfaldne som periodiserede renter frem til balancedagen. Belebet inde-
holder bade renter fra udlan og fra afledte finansielle instrumenter, der er anvendt til afdeekning heraf.

Rente- og gebyrudgifter indeholder periodens renteudgifter til genudlan og afledte finansielle instrumenter. Desuden indeholder posten
gebyrer til Nationalbanken, der beregnes pa baggrund af den nominelle vaerdi af genudlan. Belebet indeholder bade renter fra genudlan og
fra afledte finansielle instrumenter, der er anvendt til afdaekning heraf.

Nedskrivninger inklusive genforsikringer og tabsrefusioner, der svarer til de forventede fremtidige tab, er baseret pa lebende opdatering af
eksisterende metoder og modeller. Se yderligere under afsnittet ‘Udlan’.

EIFO- EIFO-
koncernen Kkoncernen

Belob i mio. Kkr.

1. halvar 2024 1. halvar 2023

Eksportkreditfinansiering, 1an 549 100
Eksportkreditfinansiering, fordringer 44 158
Finansiering af vaekst, iveerksaetteri og gron omstilling i Danmark 169 189
Udlan til dagsveerdi 11 -1
Resultat af udlan i alt 773 446
Specifikation af de enkelte poster felger nedenfor.
EIFO- EIFO-
koncernen koncernen

Eksportkreditfinansiering:

1. halvar 2024 1. halvar 2023

Renteindtaegter 1.581 787
Provisioner og evrige gebyrer 44 25
Rente- og gebyrudgifter -1.408 -625
Afgivne genforsikringsrenter og gebyrer -129 -66
Provisioner fra genforsikring 16 12
Andring i nedskrivninger, realiseret tab/gevinst og tabsrefusioner 445 -32
Resultat af eksportkreditfinansiering i alt 549 100
EIFO- EIFO-
koncernen Lkoncernen
Fordringer: 1. halvar 2024 1. halvar 2023
Renteindtaegter 95 119
Andring i nedskrivninger, realiseret tab/gevinst og tabsrefusioner -52 39
Resultat af fordringer i alt 44 158
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Note 5: Resultat af udlan - fortsat

Finansiering af vaekst, ivaerksatteri og gron omstilling i Danmark:

Renteindtaegter

Provisioner og evrige gebyrer
Rente- og gebyrudgifter

Andring i nedskrivninger (stadie 1-3)
Resultateffekt vedr. Covid-19-lan

Resultat af finansiering af vakst, ivaerksatteri og gron omstilling i Danmark i alt

Uudlan til dagsverdi

Renteindtaegter

Andring i nedskrivninger, realiseret tab/gevinst og tabsrefusioner

Resultat af udlan til dagsveerdi i alt

EIFO- EIFO-
koncernen Kkoncernen
1. halvar 2024 1. halvar 2023

525 499

39 37

-142 -88

-186 -209

-67 -50

169 189
EIFO- EIFO-

koncernen koncernen
1. halvar 2024 1. halvar 2023

5 4
6 -5
11 -1
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Note 6: Finansielle indtaegter og udgifter

Anvendt regnskabspraksis

Posten, der omfatter indteegter og udgifter pa obligationer, laneoptagelser, bankindestdender og finansielle instrumenter, opdeles i:

> Modtagne og afgivne renter i forbindelse med obligationer, ldaneoptagelser og bankindestdender. Der foretages periodisering.

> Positive og negative vaerdireguleringer pa obligationer og afledte finansielle instrumenter.

> Valutakursreguleringer af omfattede produkter i udenlandsk valuta.

Belob i mio. kr.

Finansielle indtaegter:
Renter, tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker m.v.
Renter og vaerdireguleringer, vaerdipapirer samt finansielle instrumenter herpa

Veerdiregulering, udlan samt finansielle instrumenter herpa
Finansielle indtaegter i alt

Finansielle udgifter:

Renter, andre geeldsforpligtelser m.v.

Veardiregulering, genudlan samt finansielle instrumenter herpa
Valutakursregulering pa aktiver og forpligtelser samt finansielle instrumenter herpa
Finansielle udgifter i alt

Finansielle poster i alt

EIFO-
Kkoncernen

Kkoncernen

1. halvar 2024 1. halvar 2023

29
318
13
360

11
49
41
101

259

102
25
130

22
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Note 7: Kapitalandele i fonde

Anvendt regnskabspraksis
KKapitalandele i fonde, der bestar af investeringer i unoterede portefeljefonde, males til EIFOs andel af fondenes dagsvaerdi.

Ved maling til dagsveerdi af investeringer i Alternative Investeringsfonde (AlF'er) baseres vaerdiansaettelsen pa dagsveerdien af de aktiver og
forpligtelser, der indgar i den enkelte fond, og som fremgar af de enkelte fondes reviderede arsrapporter, senest aflagte kvartalsrapporte-
ring eller efter dialog med Manager. Dagsveerdierne i disse fonde er opgjort efter anerkendte veerdiansaettelsesmetoder, herunder IPEV
valuation guidelines, som i al vaesentlighed svarer til indregnings- og malingsbestemmelser i IFRS 13. Den opgjorte dagsveerdi svarer dermed
til ejerandelen af den opgjorte kapitalkonto. Som felge af at investeringen sker via andre alternative investeringsfonde, er det ikke muligt at
give yderligere oplysninger omkring anvendte multipler, afkastkrav med videre i vaerdiansaettelsen.

Da veerdiansaettelsen af fondene er afhaengig af antagelser omkring blandt andet fremtidig indtjening i de underliggende selskaber ejet af
fondene og udviklingen i markedsmultipler, er vaerdiansaettelsen forbundet med en naturlig usikkerhed. Denne usikkerhed vil i sagens natur
vaere sterre i perioder med udsving pa de finansielle markeder, hvor markedsmultipler, og dermed vaerdiansaettelsen vil vaere pavirket af
blandt andet udviklingen i illikviditetspraemier samt muligheden for at saelge underliggende selskaber i fondene.

Oplysninger om aendring i vaerdi af de underliggende selskaber med videre, der fremkommer efter regnskabsafslutningen, vil alene blive
indarbejdet, hvis disse er vaesentlige for vurderingen af halvarsregnskabet.

EIFO- EIFO-
koncernen  koncernen

Belob i mio. kr. 1. halvar 2024 2023
Veerdi primo 9.301 8.539
Tilgang, netto 67 733
Periodens vaerdireguleringer, netto 232 29

Kapitalandele i fonde i alt 9.601 9.301
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Note 8: Egenkapitalinvesteringer

Anvendt regnskabspraksis

Egenkapitalinvesteringer bestar primaert af kapitalandele i unoterede virksomheder. Der investeres bredt pa tveers af brancher og moden-
hed. Ved initialinvestering indregnes egenkapitalinvesteringerne til kostpris, der omfatter de ved kapitaltegningen indskudte beleb. Ved kon-
vertering af |an opgeres kostprisen til vaerdien af den konverterede fordring pa konverteringstidspunktet. Efterfelgende males kapitalandele
i unoterede virksomheder pa balancedagen til dagsveerdien opgjort efter IPEV's principper og indregnes til dagsveerdi pa balancedagen.

For unoterede virksomheder males dagsvaerdien af investeringerne ud fra seneste eksterne aktietegning eller, hvis en sadan ikke foreligger,
med udgangspunkt i kostpris. Hvis virksomheden efter en naermere vurdering ikke felger visse milestones, foretages nedskrivning til anslaet
dagsveerdi. Dagsveerdien for enkelte unoterede virksomheder med en vis historik og omsaetning opgeres som udgangspunkt i en multipel-
beregning.

Alle investeringer vurderes som minimum halvarligt, og ved eventuelle vaesentlige begivenheder. Veerdiansaettelsen er underlagt en vis usik-
kerhed, da der er tale om dagsvaerdi af instrumenter pa et ikke aktivt marked. Fastsaettelse af dagsvaerdi tager afsaet i performance og kapi-
talrejsningsforhold samt seerlige forhold i de enkelte brancher.

Egenkapitalinvesteringer i noterede aktier males og indregnes til dagsvaerdi, som svarer til balancedagens berskurs.

Arets veerdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen. EIFO har ikke bestemmende indflydelse i de virksomheder, EIFO er medejer af, og
pavirker saledes ikke alene deres ekonomiske og driftsmaessige beslutninger. Specifikke ejerandele i unoterede virksomheder oplyses ikke
af forretningsmaessige arsager.

EIFO- EIFO-
koncernen koncernen
Belob i mio. kr. Unoterede Noterede 1. halvar 2024 2023
Veerdi primo 2.805 301 3.106 3.055
Tilgang , netto 342 3 345 165
Periodens vaerdireguleringer, netto -276 63 -213 -114

Egenkapitalinvesteringer ultimo 2.871 367 3.238 3.106
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Note 9: Udlan til amortiseret kostpris

Anvendt regnskabspraksis

Udlan omfatter udbetalinger til eksportkreditfinansiering, fordringer (udbetaling under nedlidende garanti) og finansiering af vaekst, ivaerk-
saetteri og gren omstilling i Danmark. Der foretages nedskrivninger af udlan med tilvalg af indregnings- og malingskriterier i IFRS 9 som
fortolkningsgrundlag. Ferste indregning sker til dagsvaerdi med tilleeg af transaktionsomkostninger, der er direkte forbundet med etablerin-
gen.

EIFO anvender egenudviklede modeller til beregning af det forventede kredittab under IFRS 9 som fortolkningsgrundlag. Nedskrivningsmo-
dellerne, der er baseret pa en vurdering af sandsynligheden for, at modparten ikke laengere vil kunne leve op til sine kontraktlige forpligtel-
ser, indebaerer, at et finansielt aktiv nedskrives pa tidspunktet for ferste indregning med et beleb svarende til det forventede kredittab i 12
maneder (stadie 1). Sker der efterfelgende en betydelig stigning i kreditrisikoen i forhold til tidspunktet for ferste indregning, nedskrives
aktivet yderligere med et beleb svarende til det forventede kredittab i aktivets restlebetid (stadie 2). Konstateres aktivet vaerdiforringet,
baseres nedskrivningen pa en eget tabssandsynlighed (stadie 3).

Indplaceringen i de forskellige stadier har betydning for den anvendte beregningsmetode og fastsaettes blandt andet ud fra aendringen i
sandsynlighed for tab (PD) over aktivets forventede restlebetid.

> De forventede fremtidige tab (ECL) beregnes pa baggrund af:

> Sandsynligheden for misligholdelse (PD)

> Eksponeringen pa defaulttidspunktet (EAD)

> Tabet pa defaulttidspunktet (LGD).

Formlen for nedskrivningerne er: PD * LGD * EAD. Ovenstdende parametre er baseret pa EIFOs erfaringer med blandt andet tabshistorik.

Principperne i nedskrivningsmodellerne er beskrevet under afsnit om eksportkreditfinansiering, afsnit om finansiering af vaekst, ivaerksaet-
teri og gren omstilling i Danmark, afsnit om fordringer og afsnit om konvertible lan.

Eksportkreditfinansiering

Lan

Udlan males til amortiseret kostpris ved anvendelse af den effektive rentes metode. Forskellen mellem veerdien ved ferste indregning og
indfrielsesvaerdien amortiseres over restlebetiden og indregnes under 'Resultat af udlan.

Til at estimere PD anvender EIFO velkendte metoder, sasom ratingveerktejer fra Standard & Poors og Moody's, til at fastsaette ratings. Ra-
tings oversaettes til PD ud fra Moody's statistik for 1-arige defaultrater.

Kriterier og beregningsmetode for de tre stadier er:

> Ved ferste indregning indplaceres aktivet i stadie 1, hvor der nedskrives et sandsynlighedsvaegtet tab, der forventes inden for de
naeste 12 maneder (PD12mdr*LGD*EAD).

> Ved en vaesentlig eendring i kreditrisiko overgar aktivet til stadie 2, hvor der nedskrives med det forventede tab i restlebetiden
(PDLevetid*LGD*EAD). En veesentlig sendring i kreditrisiko er:

> For 12-maneders PD'er ved ferste indregning under 1 pct.; en stigning i 12-maneders PD pa 0,5 procentpoint eller mere
samt en fordobling af PD’en for den forventede restlebetid af aktivet.

> For 12-maneders PD'er ved ferste indregning pa 1 pct. eller derover; en stigning i 12-maneders PD pa 2,0 procentpoint
eller mere eller en fordobling af PD’en for den forventede restlebetid af aktivet.

> Konstateres aktivet kreditforringet - og dermed stadie 3 - nedskrives aktivet med et beleb svarende til det forventede kredittab i
aktivets restlebetid. For de udlan, hvor EIFO har observerbare data om begivenheder, der indikerer, at aktivet er kreditforringet,
foretages individuelle nedskrivninger. Vurderingerne er baseret pa kundens evne og vilje til at overholde sine betalingsforpligtelser
samt eventuelle restancer. EIFO foretager individuel nedskrivning baseret pa en afvejning af tre scenarier: et best-case scenarie, et
base-case scenarie og et worst-case scenarie.

> Nedskrivninger kan blive suppleret med ledelsesmaessige tilleg, nar der er forhold, som beregningsmodellerne ikke tager hejde
for.
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Note 9:
Udlan til amortiseret kostpris - fortsat

Til sikring af renterisikoen pa udlan til eksportkreditfinansiering, der males til amortiseret kostpris, anvender EIFO finansielle instrumenter
(renteswaps).

For den regnskabsmaessige behandling af afledte finansielle instrumenter se saerskilt afsnit under ‘Qvrige aktiver.

Fordringer
Fordringer bestar af tilgodehavender fra tidligere udbetalinger under eksportkreditgarantier, hvor garantibelebet er udbetalt til garantimod-
tageren.

Fordringer, hvor der er indgaet en ordning med modparten, indregnes til kostpris og vurderes efterfelgende, sa fordringens vaerdi svarer til
den forventede tilbagebetaling. | de tilfeelde, hvor der ikke er indgaet en ordning med modparten, hvilket er hovedreglen, vurderes veerdien
under hensyn til kundernes betalingsevne og -vilje.

Bruttofordringerne udgeres af udbetalte erstatninger tillagt de anerkendte kapitaliserede renter fratrukket hjemkomne afdrag samt regule-
ret til balancedagens kurs. Nettofordringerne er reduceret med foretagne nedskrivninger til imedegaelse af tab.

Udlan til finansiering af vaekst, ivaerksatteri og gron omstilling i Danmark

Lan indregnes til amortiseret kostpris med fradrag af konstaterede tab og nedskrivninger til imedegaelse af tab. Der nedskrives ligeledes pa
uigenkaldelige kredittilsagn. Konstaterede tab indtraeffer, nar der foreligger oplysninger, der palideligt indikerer, at et engagement vurderes
uerholdeligt, og der ikke er udsigt til tilbagebetaling eller dividende.

Kriterier og beregningsmetode for de tre stadier er:

> Ved ferste indregning indplaceres aktivet i stadie 1, hvor der nedskrives et sandsynlighedsvaegtet tab, der forventes inden for de
naeste 12 maneder (PD12mdr*LGD*EAD).

> Ved en vaesentlig sendring i kreditrisiko overgar aktivet til stadie 2, hvor der nedskrives med det forventede tab i restlebetiden
(PDLevetid*LGD*EAD). En vaesentlig aendring i kreditrisiko er en stigning i 12-maneders PD pa 5 procentpoint, hvis det udleser
mindst to ryk i ratingklasser eller overforfald pa mere end 30 dage.

> Stadie 3-eksponeringer tager udgangspunkt i individuelle vurderinger foretaget af EIFOs kreditfunktion. Vurderingerne er baseret
pa kundens evne og vilje til at overholde sine betalingsforpligtelser, eventuelle restancer og/eller zendringer i de initiale forudsaet-
ninger for kundeforholdet eller et overforfald pa mere end 90 dage. Aktiver i stadie 3 nedskrives med det forventede tab i restle-
betiden (PDLevetid*LGD*EAD).

> Nedskrivninger kan blive suppleret med ledelsesmaessige sken, nar der er forhold, som beregningsmodellerne ikke tager hejde for.

Erhvervsministeriet har til EIFO afsat tabsbevilling til imedegdelse af tab pa Vaekstlan til iveerkseettere, Grenne Vaekstlan, startups i den
tidlige fase og COVID-19-1an. Tabsbevillingerne indgar i regnskabsposten “"Andre gzeldsforpligtelser” og nedbringes i takt med det forventede
traek.

EIFO har ydermere indgdet aftaler med Den Europzeiske Investeringsfond (EIF) om delvis tabsdaekning af szerligt risikofyldte udlan. For
nedskrivninger pa disse udlan indregnes et tilgodehavende svarende til nedskrivningen, indtil Ianet eventuelt afskrives, og tabsdaekningen
kaldes hos EIF. Tilgodehavendet indgar i posten "@vrige aktiver”.

Fastforrentede udlan, som er effektivt sikret med afledte finansielle instrumenter, opgeres til nominel veerdi med fradrag af konstaterede
tab og nedskrivninger til imedegaelse af tab efter samme principper som beskrevet ovenfor samt vaerdiregulering af det tilknyttede afledte
instrument, som afspejler vaerdien af det aktuelle renteniveau i forhold til udlanets rente.
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Note 9:

Udlan til amortiseret kostpris - fortsat

Belob i mio. kr.
Eksportkreditfinansiering, 1an

Eksportkreditfinansiering, fordringer

Finansiering af vaekst, ivaerksaetteri og gren omstilling i Danmark

Udlan til amortiseret kostpris i alt*

*Specifikation af de enkelte poster felger nedenfor.

Eksportkreditfinansiering, lan:

Belob i mio. kr.

Lan fer nedskrivninger
Nedskrivninger, efter genforsikring*
Udlan i alt

* Nedskrivninger pa 1an og fordringer er reduceret med vaerdien af genforsikring.

Eksportkreditfinansiering, fordringer:

Belob i mio. kr.

Lan fer nedskrivninger
Nedskrivninger, efter genforsikring*
Uudlan i alt

* Nedskrivninger pa lan og fordringer er reduceret med veerdien af genforsikring.

Finansiering af vakst, ivaerksatteri og gron omstilling i Danmark

Lan fer nedskrivninger
Nedskrivninger, feor tabsrefusion**
Udlan i alt

EIFO-
koncernen

1. halvar 2024

27.092
1.926
7.199

36.217

EIFO-
koncernen

1. halvar 2024

27.410
-318
27.092

EIFO-
Kkoncernen

1. halvar 2024

3.645
-1.719
1.926

EIFO-
koncernen

1. halvar 2024

11.039
-3.839
7.199

**| nedskrivninger indgar ikke vaerdien af tabsmandater. Belebet er indeholdt i posten "Andre aktiver.”

EIFO-
koncernen
2023
26.402
1.749
7.598
35.749

EIFO-
koncernen
2023
27.152

-750
26.402

EIFO-
Kkoncernen
2023

3.033
-1.284
1.749

EIFO-
koncernen

2023
11371
-3.773
7.598
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Note 10: Udlan til dagsvaerdi

Anvendt regnskabspraksis

Udlan til dagsvaerdi omfatter konvertible lan. Konvertible 1an indregnes til dagsvaerdi over resultatopgerelsen med fradrag af konstaterede
tab og nedskrivninger til imedegaelse af tab. Der foretages kvartalsvis vurdering af indikation pa veerdiforringelse, og der foretages indivi-
duel nedskrivning, nar der efter EIFOs vurdering er indikation pa veerdiforringelse af et udlan til dagsveerdi. Vurderingen af veerdiforringelse
foretages i forbindelse med fastsaettelse af veerdien af den samlede investering i virksomheden, hvoraf egenkapitalindskud udger den vee-
sentligste del (se egenkapitalinvesteringer).

Veerdiansaettelsen foretages til kostpris (inkl. renter) fratrukket eventuelle nedskrivninger.

EIFO- EIFO-
Udlan til dagsveerdi koncernen  koncernen
1. halvar 2024 2023
Lan fer nedskrivninger 619 617
Nedskrivninger, fer tabsrefusion -121 -132
Udlan i alt 498 485
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Note 11: Ikke-balanceforte poster

Anvendt regnskabspraksis

Eventualforpligtelser
Posten omfatter hovedsagelig garanti- og kautionsforpligtelser.

Garantiansvar indeholder det sterst mulige ansvar efter fradrag af genforsikring i de tilfaelde, hvor der er tale om bade et kommercielt og et
politisk ansvar. Garantiansvaret nedskrives lebende gennem garantiperioden pa baggrund af den afdragsprofil, der er fastsat ved garantiens
oprettelse. Laes om nedskrivninger under afsnittet 'Udlan’.

Betingede tilbud indeholder det sterst mulige ansvar i de tilfselde, hvor der er tale om bade et kommercielt og et politisk ansvar. Betingede
tilbud konverteres til en garanti, eller ogsa afsluttes sagen pa udlebsdatoen.

Andre forpligtende aftaler

Tilsagnsforpligtelser optages uden for balancen under andre forpligtende aftaler. Posten males til palydende vaerdi.

Skat
EIFO er friholdt for skattepligt.

EIFO- EIFO-

koncernen koncernen

Belob i mio. kr. 1. halvar 2024 2023
Eventualforpligtelser:
Garanti- og kautionsforpligtelser, fer genforsikring 94.473 96.804
Garanti- og kautionsforpligtelser, genforsikring -52.233 -53.887
Qvrige eventualforpligtelser 220 240
Eventualforpligtelser i alt 42.460 43.158
Andre forpligtende aftaler:
Tilsagnsforpligtelser, kapitalandele i fonde 4.956 4710
Tilsagnsforpligtelser, egenkapitalinvesteringer 174 115
Tilsagnsforpligtelser, udlan 9.021 6.230
Andre forpligtende aftaler i alt 14.151 11.055

Ikke-balanceforte poster i alt 56.611 54.213



EIFO Halvarsrapport 1. halvar 2024 30

Note 12: Begivenheder efter regnskabs-
periodens udleb

Der er ikke indtruffet haendelser efter regnskabsperiodens udleb og frem til halvarsrapportens underskrivelse, der har vaesentlig indflydelse
pa koncernens ekonomiske stilling.
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Note 13: Definitioner pa negletal

Anvendt regnskabspraksis
Nedenfor felger en definition af udvalgte negletal, som EIFO-koncernen benytter i halvarsrapporten for 2024.

Afkastningsgrad Periodens resultat divideret med aktiver ultimo samt garantiforpligtelser.
Egenkapitalforrentning Periodens resultat divideret med egenkapital primo.

Soliditetsgrad Ultimo egenkapital divideret med balancesum ultimo samt ikke-balanceferte poster.
Omkostningsprocent Administrationsomkostninger, netto divideret med forretningsomfang.
Forretningsomfang Indeholder kapitalandele i fonde, egenkapitalinvesteringer, udlan fer nedskrivninger,

garanti- og kautionsramme (fer genforsikring og tabsdaekning samt resttilsagn til

fonde, egenkapitalinvesteringer og udlan.
Carryprocent Omkostning til carry divideret med forretningsomfang for produktet.

Nedskrivningsprocent, garantier og kautioner Periodens akkumulerede nedskrivninger divideret med garanti- og

kautionsforpligtelser, efter genforsikring.

Nedskrivningsprocent, udlan Periodens akkumulerede nedskrivninger divideret med udlan.

31
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Ledelsens pategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt halv-
arsrapporten for perioden 1. januar - 30. juni 2024 for Danmarks
Eksport- og Investeringsfondkoncern.

Halvarsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabs-
loven med de fravigelser og tilpasninger, der er en folge af Dan-
marks Eksport- og Investeringsfondskoncernens szerlige karakter
som selvstaendig offentlig virksomhed, jf. lov om Danmarks

Eksport- og Investeringsfond.

Det er vores opfattelse, at halvarsrapporten giver et retvisende bil-
lede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.
juni 2024 samt af resultatet af koncernens aktiviteter for perioden
1. januar - 30. juni 2024.

Kebenhavn, 4. september 2024

Direktion

Peder Lundquist
Chief Executive Officer

Bestyrelse

Michael Dithmer
Formand

Dorrit Vanglo
Naestformand

Anne Mette Toftegaard

Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem

Esben Gadsbell
Bestyrelsesmedlem

Camilla Ley Valentin
Bestyrelsesmedlem

Jesper Buch Jorgen Hoholt

Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem

Anna Marie Lunde Skov Owie
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Medarbejderrepraesentant
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Det er ligeledes vores opfattelse, at de dispositioner, der er omfat-
tet af regnskabsafleeggelsen, er i overensstemmelse med meddelte
bevillinger, love og andre forskrifter samt med indgaede aftaler og
saedvanlig praksis. Det er endelig vores opfattelse, at der er taget
skyldige ekonomiske hensyn ved forvaltningen af de midler og
driften af den virksomhed, der er omfattet af halvarsregnskabet,
og at vi i den forbindelse har etableret systemer og processer, der
understetter sparsommelighed, produktivitet og effektivitet.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvi-
sende redegerelse for udviklingen i koncernens aktiviteter og eko-
nomiske forhold, periodens resultat og finansielle stilling.

Halvarsrapporten har ikke vaeret genstand for revision eller review.

André Rogaczewski
Bestyrelsesmedlem

Bo Foged
Bestyrelsesmedlem

Jakob Ellemann-Jensen
Bestyrelsesmedlem

Martin Engell-Rossen
Bestyrelsesmedlem

Christoffer Ring
Medarbejderrepraesentant
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