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Formandskabets forord

En ny global
virkelighed

| 2024 blev det for alvor klart, at vi star i en ny glo-
bal virkelighed. En lsengere era med geopolitisk sta-
bilitet, der har tilladt bl.a. europaeiske lande at ad-
skille ekonomi fra sikkerhedsmaessige og politiske ri-
sici, er slut. Europas sikkerhed er vedvarende foran-
dret af Ruslands aggression mod Ukraine, og tilta-
gende stormagtsrivalisering giver usikkerheder regio-
nalt og globalt. Hertil kommer, at Europa er udfor-
dret af, at investeringer, produktivitet og innovati-
onsevne halter efter USA og Kina.

Dansk erhvervsliv befinder sig derfor i en volatil og
vanskelig tid, som ogsa praeges af ny protektionisme,
usikre forsyningskaeder og hardere global konkur-
rence om at tiltreekke investeringer. Det stiller store
kkrav til danske virksomheders omstillings- og innova-
tionsevner og de rammevilkar, som virksomhederne
har for at positionere Danmark staerkt.

Danmarks bro til en verden i forandring

| EIFO er vi til for at fremme erhvervslivets konkur-
rencedygtighed bade i Danmark og globalt. Vi samar-
bejder med alle typer virksomheder og lefter samti-
dig en raekke szerlige opgaver af savel erhvervsmaes-
sig som samfundsmaessig vigtighed.

| 2024 blev samarbejdet om genopbygningen af
Ukraine fx styrket yderligere, og i forbindelse med
en dansk erhvervsdelegation til Ukraine i november
beskrev Ukraines ekonomiminister, Yulia Svyry-
denko, EIFO som “"benchmark” inden for internatio-
nalt finansielt samarbejde. Det er en kilde til stolthed
for EIFO at kunne bidrage til Ukraines genopbygning.

En af hjernestenene i vores eksistens som Danmarks
risikovillige investeringsbank er at investere i nye
virksomheder og teknologi. EIFO er Danmarks stor-
ste ventureinvestor og investerede i 2024 i 78 sel-
skaber og 16 fonde, heriblandt den markante inve-
stering i Al-supercomputeren Gefion. Andre investe-
ringer, fx Orbis Medicines og Atom Computing, er
eksempler pa EIFOs fokus pa at kommercialisere
mere af den verdensklasse-forskning, vi har i Dan-
mark.

En anden hjernesten i EIFOs eksistens er den grenne
omstilling, hvor 2024 viste sig at blive et sveert ar
med flere nedsldende nyheder. De grenne projekter
er blevet dyrere, og finansieringsomkostningerne er
blevet sd heje, at mange projekter ikke er blevet til
noget eller er blevet forsinkede.



Vi forventer dog ikke, at den grenne udvikling gar i sta, men tem-
poet forventes saenket i en periode. EIFO oplevede i 2024 fortsat
stor efterspergsel pa eksportkredit til offshore-vind, hvor bade
forretningsomfanget og pipelinen er betydelig. Aret inden for off-
shore-vind bed pa generelt sterre projekter og et forvaerret poli-
tisk risikobillede.

Som en lille, dben @ekonomi er Danmarks samhandel med verden
afgerende. Derfor er det ogsa en vigtig opgave for EIFO at vaere
med til at holde de globale dere abne for de mange danske
SME'er med internationaliserings- og vaekstpotentiale. | 2024 blev
flere nye finansieringsprodukter til SME'er lanceret, og med Ivaerk-
saetterpakken blev vigtige EIFO-ordninger rettet mod SME'er bade
oget og gjort permanente.

Pant resultat

Et resultat pa 1,9 mia. kr. - naesten dobbelt sa stort som i 2023 -
er tilfredsstillende. Det afspejler ogsa, at danske virksomheder
trods konstante forandringer er aktive og fortsat klarer sig godt i
konkurrencen - bade ude og hjemme.

Det er szerligt garantier og kautioner samt udlansforretningen, der
har drevet resultatet. Flere omrader har vaeret steerkt positivt
praeget af enkeltstdende forhold - bl.a. lykkedes EIFO med at ind-
drive en halv mia. kr. efter mere end otte ars arbejde fra et ellers
afskrevet projekt i Mongoliet. Dertil kommer positiv effekt fra til-
bageferte nedskrivninger pa garantier samt positiv udvikling pa de
finansielle poster.

Det tilfredsstillende resultat ger, at EIFO kan udbetale maksimalt
udbytte pa 350 mio. kr. til staten, mens resten af overskuddet til-
fores EIFOs balance og geninvesteres.

Michael Dithmer
Bestyrelsesformand
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Vi skal vaere mere proaktive og abne

2024 blev aret, hvor vi kom bredt rundt i dansk erhvervsliv med
vores aktiviteter. Fra supercomputere til investeringer i nye virk-
somheder, kontante og grenne fordele til danske landbrug, udvi-
delse af en af verdens sterste vindmelleparker i Australien samt
eksportfinansiering til et dansk sundhedsprojekt i Afrika.

Aktiviteterne i 2024 viser, at Danmark star med et hejt specialise-
ret erhvervsmilje, der rummer bade store, globalt ferende virk-
somheder og et spirende iveerksaettermilje. EIFOs opgave er fort-
sat at vaere drivkraft og katalysator for danske virksomheders
fornyelse og vaekst, abne dere for global forretning og fere an i
omstillingen til en grennere og mere baeredygtig fremtid. Det kree-
ver teet samarbejde med virksomheder, investorer og evrige part-
nere.

De geopolitiske spaendinger og uro ger, at der er behov for et
endnu mere proaktivt EIFO. Det geelder i forhold til handtering af
danske virksomheders finansieringsudfordringer, men ogsa i for-
hold til de nye strategiske muligheder, der opstar. EIFO skal seette
ind pa strategisk vigtige omrader, hvor Danmark og dansk er-
hvervsliv kan gere en forskel. Derfor er der igangsat et arbejde
med at forny EIFOs strategi, som pa tvaers af EIFO skal seette ty-
delig retning og placere EIFO der, hvor vores positive aftryk er
sterst.

Vi kommer ogsa til at arbejde med at abne EIFO endnu mere over
for omverdenen. Flere - isaer sma og mellemstore virksomheder -
skal have gavn af vores finansielle produkter, og vi skal ud og
vaere mere i kontakt med vores kunder. | lebet af 2024 blev EIFO
i en artikel i et stort dansk dagblad kaldt "Danmarks bedst beva-
rede hemmelighed". Det er fair nok at veere, nar man er en for-
holdsvis ny fusionsvirksomhed. Vi vil dog arbejde p3, at 2025 bli-
ver aret, hvor vi kan fjerne det praedikat fra CV'et.

Dorrit Vanglo

Naestformand



Aret der gik

2024 har vzeret et begivenhedsrigt ar for forretnin-
gen, hvor danske virksomheder, trods svaere vilkar,
har klaret sig godt. EIFOs tre forretningsomrader
har maerket dette pa forskellig vis.

Large Corporates
Large Corporates havde - i lighed med 2023 - et godt ari 2024
med generelt hej aktivitet og indtjening.

Som i foregdende ar udger transaktioner inden for vindsektoren
fortsat en signifikant andel. | sektoren er der fortsat stor interesse
for og segning efter de finansieringslesninger og muligheder, som
EIFO kan tilbyde danske eksporterer og deres udenlandske kun-
der.

Uden for vindsektoren, har EIFO finansieret skibe, som kan drives
af e-methanol, installationsskibe til offshore-sektoren samt et
seismisk undersegelsesskib, som faerdiggeres pa Esbjerg skibs-
vaerft. Derudover har EIFO deltaget i finansieringen af e-
methanol-fabrikken Kasse, hvor der skal laves methanol ved elek-
trolyse af vand. | lebet af aret blev EIFO ogsa aktionaer i det inno-
vative cleantech-selskab Stiesdal.

For 2025 forventer Large Corporates stigende forretningsomfang
- mere pa garantier end pa udlan.

Investment

Igennem 2024 udviste Investment et aktivitetsniveau pa hejde
med 2023 i et marked, der fortsat er preeget af geopolitiske udfor-
dringer.

Det gronne omrade har generelt veeret udfordret, hvilket har af-
spejlet sig i bade aktivitet og resultat for omradet. Det gronne er
fortsat en stor prioritet for EIFO, og vi vil fortsat vaere meget ak-
tive indenfor omradet og skubbe pa for at saette gang i den
grenne omstilling.

Investment har gennem aktiviteten i aret ligeledes stettet dagsor-
denen om at lefte innovative teknologier igennem investeringer i
en lang raekke innovative virksomheder med fokus pa deep tech-
lesninger saerligt i life science-segmentet.

For 2025 forventer Investment stigende forretningsomfang og sti-
gende forrentning.
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SME

EIFOs SME-omrade har over de sidste par ar oplevet en nedgang i
aktivitetsniveauet. Nedgangen skyldtes en generel lavere investe-
ringslyst blandt virksomhederne. Et billede, der ligeledes ses
blandt de danske pengeinstitutter. Det stigende renteniveau har
betydet en lavere udlansvaekst hos de danske banker, og da disse
er EIFOs primaere samarbejdspartnere, vil den lavere udlansaktivi-
tet alt andet lige have en afsmittende effekt pa SME'’s aktivitet.
Usikkerhed om de fremtidige afsaetningsmuligheder og rammevil-
kar er ligeledes faktorer, der har faet de mindre virksomheder til
at holde igen med sterre investeringer og eksportsatsninger.

Et fokusomrade for SME-omradet har veaeret at skabe en mere
sammenhaengende og lettere adgang for de mindre virksomheder
til EIFOs finansieringslesninger. P& den baggrund har det vaeret
glaedeligt, at EIFOs kundetilfredshedsundersegelse for 2024 har
vist, at SME-kunderne fortsat har vaeret rigtig godt tilfredse og
iseer fremhaever EIFOs heje trovaerdighed som partner.

Som folge af de makroekonomiske forhold og mulige told- og han-
delsbarrierer fra amerikansk side forventes SME-segmentet ligele-
des at vaere under pres i 2025.



Vasentlige aktiviteter i 2024

EIFO er det seneste ar blevet tildelt en raekke nye
vigtige opgaver, som rummer store perspektiver
bade for EIFO og Danmark.

Faelles for disse opgaver er, at de - ud over konkrete forretninger
- i hej grad bidrager til at lese nogle af de saerlige udfordringer,
som Danmark og Europa star overfor. Vi bistar Ukraine med gen-
opbygning, mens krigen stadig er i gang, og abner samtidig dere til
de massive forretningsmuligheder, der vil opsta for danske virk-
somheder den dag, krigen slutter. Vi skaber fremtidens vaekst og
arbejdspladser, men bidrager ogsa til Danmarks sikkerhed. Samti-
dig bidrager vi til at sikre europaeisk uafhaengighed, nar det kom-
mer til fremtidens grenne teknologier, og fastholder en markant
dansk styrkeposition.

Blandt aktiviteterne i 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
problemer 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 3
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
lefte Danmarks dygtige forskere og innovaterer til det naeste ni-
veau, ege Danmarks konkurrencefordel pd verdensscenen og der-
med 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.

EIFOs Ukraine-indsats

| 2023 aftalte et bredt flertal i Folketinget at etablere en Ukraine-
fond, som havde tre formal: hhv. militaer stette, humaniteer stotte
og stotte til erhvervsindsatser. Den erhvervsrettede stotte - der
primaert bestod af en ny statslig Iane- og garantiordning pa 1 mia.
kr. under EIFO - blev hurtigt allokeret til konkrete projekter, der
skulle yde langsigtede lan og garantier i Ukraine.

| 2. halvar 2024 har regeringen afsat yderligere 800 mio. kr. til
Ukrainefonden, hvilket betyder bade mere kommerciel stotte til
Ukraine og den vigtige genopbygning, men ogsa nye muligheder til
de mange danske virksomheder i form af investeringer og pabe-
gyndt eksport til ukrainske kunder.
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Eksportfinansiering til vind

Selvom 2024 var et svaert ar for de grenne projekter, var der ikke
stilstand. Bl.a. bidrog et eksportlan pa 1,3 mia. kr. fra EIFO til at
gore en af verdens sterste vindparker endnu sterre. Det drejer sig
om anden etape af vindparken Golden Plains i Victoria i Austra-
lien, hvor Vestas leverer meller igen. Og mod slutningen af aret
deltog EIFO i finansieringen af Qrsteds nyeste offshore vindpro-
jekt i Taiwan, Greater Changhua 4. Projektet, der har en kapacitet
pa 583 MW, markerer endnu et vigtigt skridt i @rsteds engage-
ment i Taiwan, hvor de allerede har gennemfert projekter som
Greater Changhua 1 og 2a.

Lan til afrikansk sundhedsprojekt

Med et eksportlan pa 1,3 mia. kr. er EIFO - i samarbejde med en
raekke internationale investorer - med til at udvide et klinikprojekt,
der skal forbedre sundhedsinfrastrukturen i Elfenbenskysten. Udvi-
delsen vil give adgang til kritisk sundhedspleje over hele Elfen-
benskysten, inkl. landdistrikter.

Finansieringen hjeelper regeringen i Elfenbenskysten, der har et
oget centralt fokus pa investeringer i sundhedssektoren. Samtidig
sikrer eksportldnet adskillige ordrer til en bred vifte af danske
SME'er og sterre virksomheder, primaert inden for sundhedsudstyr
og projektledelse/projektlogistik.

Skibe til installation af de sterste havvindmeller

For at imedekomme bade den nuveerende og forventede sterre
efterspergsel pa kapacitet til opsaetning af keempe havvindmeller
vil danske Cadeler A/S over de naeste ar investere i en markant
udvidelse af sin flade.

Derfor har EIFO - med en Keberkreditgaranti pa over 1 mia. kr. -
oget sit engagement med virksomheden, hvis vaekstplaner kan bi-
drage til den grenne omstilling verden over og skabe arbejdsplad-
ser i Danmark.

Impactbaseret finansiering til gren og baeredygtig omstilling

For at fremme den grenne og baeredygtige omstilling i dansk land-
brugs- og fedevareproduktion er EIFO begyndt at tilbyde mere
lempelige vilkar pa 13n til investeringer i lesninger, teknologi eller
koncepter, der fremmer omstilling i sektoren. Det nye tiltag er
malrettet alle virksomheder i den primaere landbrugsproduktion,
der ensker at investere i nye teknologier.

Det nye tiltag kommer i forlaengelse af fordrets lancering af Susta-
inability Linked Finance, der er malrettet de danske maelkeprodu-
center og kan give en prisreduktion pa op til 30 pct. af rentemar-

ginalen.



Ny nordisk deep tech-venturefond

Med PSV Hafnium har Danmark faet sin ferste deep tech-fond,
der skal imedekomme de tidlige iveerksaetteres saerlige behov for
talmodig og langsigtet arbejdskapital.

Den nye uafhaengige nordiske venturefond vil - med investeringer
fra blandt andre Den Europeeiske Investeringsfond (EIF) og EIFO
pa samlet 385 mio. kr. - investere i tidligt stadie videnskabs- og
teknologibaserede startups med fokus pa banebrydende innova-
tion og samfundsforandrende teknologier.

PSV Hafnium har en staerk tilknytning til Danmarks Tekniske Uni-
versitet (DTU) og kan fungere som en afgerende brobygning mel-
lem universitets- og venturemiljeer.

Investeringsordning til Gren Industriproduktion

For at forsvare og forstaerke danske grenne styrkepositioner, har
regeringen lanceret en ny malrettet, midlertidig og gren investe-
ringsordning, der kan give direkte stette til virksomheder (og un-
derleveranderer), der vil etablere ny eller udvide eksisterende pro-
duktion inden for vindteknologi og elektrolyseteknologi. Med den
nye ordning er der mulighed for - efter opfyldelse af forskellige
krav - at yde investeringsstotte i form af direkte tilskud eller gere
brug af 1an eller garantier.

Ordningen, der administreres af EIFO, er etableret efter EU's mid-
lertidige tilladelse om statsstette i 2024-2025 til investeringer i
produktionsfaciliteter inden for udvalgte grenne teknologier, og
giver Danmark mulighed for at forsvare og forstaerke de grenne
styrkepositioner.

Ved udgangen af 2024 har EIFO givet tilsagn for over 600 mio. kr.

Frasalg af forvaltningen af Dansk Vaekstkapital

En afgerelse fra EU-Kommissionen har betydet, at EIFO ikke ma
fortseette med at foretage investeringer i buyout-fonde. Netop
buyout udger hoveddelen i fondene under Dansk Vaekstkapital
(DVK). EIFO frasolgte derfor forvaltningen af de tre DVK-fonde til
Danske Bank med virkning fra januar 2025. Med Danske Bank
som ny forvalter er det samtidig blevet muligt at starte nye DVK-
fonde, og dermed kan DVK fortsat vaere til gavn for bade er-
hvervslivet, investorer og det danske samfund.
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Siden opstarten af DVK i 2011 har mere end 800 selskaber faet
gavn af investeringer fra de tre fonde, hvor i alt 74 unikke inve-
storer er med. Formalet med fondene har veeret at stille risikovil-
lig kapital til radighed for ivaerkseettere og vaekstvirksomheder og
derigennem bade skabe vaekst og arbejdspladser i Danmark samt
attraktive afkastmuligheder for investorerne.

EIFO er fortsat storaktionaer i de tre eksisterende fonde og vil po-
sitivt overveje deltagelse i eventuelle nye DVK-fonde.

Ny bestyrelse

| anden halvdel af august blev der udpeget en ny bestyrelse. Tidli-
gere formand Torben Moger Pedersen valgte i april at treede til-
bage. Dorrit Vanglo varetog midlertidigt hvervet som formand, ind-
til forhenvaerende departementschef i Erhvervsministeriet Michael
Dithmer blev udpeget som formand. Dorrit Vanglo er fortsat som
naestformand i den nye bestyrelse. Samtidig blev André Rogaczew-
ski, Barbara Taudorf Andersen og Jakob Ellemann-Jensen udpeget
som nye 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 aendring blev antallet af forretningsomrader og
koncernledelsen reduceret med henblik pa at sikre en mere effek-
tiv drift.

Dernaest forte nedgang i aktiviteterne pa isser SME-omradet til, at
EIFO matte tage afsked med omkring 50 medarbejdere fordelt
over hele organisationen. Det lavere aktivitetsniveau er blandt an-
det affedt af hejere renter samt det faktum, at markedet pa nogle
omrader lofter en sterre del af opgaven selv, hvorved behovet for
EIFOs lesninger er blevet reduceret.



: YFo

Hoved- og nogletal* for EIFO-koncernen

Belob i mio. Kkr. 2024 2023!
Finansielle hovedtal:

Resultat af investeringer, ekskl. carry 417 191
Carry -125 -335
Resultat af investeringer 292 -144
Resultat af garantier, kautioner og udlan, ekskl. nedskrivninger 2.033 2.387
Nedskrivninger -328 -655
Resultateffekt af COVID-19-lan 2 -132
Resultat af garantier, kautioner og udlan 1.707 1.600
Administrationsomkostninger, netto 651 654
Finansielle poster 577 221
Arets resultat 1.925 1.022
Balancesum 73.400 73.160
Egenkapital 27.428 25.663
Ikke-balanceferte poster 50.001 53.997
Forretningsomfang 171.779 162.443
Afkastningsgrad 1,6% 0.8%
Egenkapitalforrentning 7.5% 4,1%
Soliditetsgrad 22,2% 20,2%
Omkostningsprocent 0,4% 0,4%

Kapitalandele i fonde:

Nye forretninger 1.634 1.895
Forretningsomfang 15.084 14011
Afkastningsgrad 1.2% 0.2%
Carryprocent (Carry ift. forretningsomfang) 0,8% 2,5%

Egenkapitalinvesteringer:

Nye forretninger 835 747
Forretningsomfang 3.939 3.222
Afkastningsgrad 2,8% -5,6%

Garanti- og kautionsaktivitet:

Nye forretninger 21.988 18.726
Forretningsomfang 103.351 96.804
Afkastningsgrad 1.2% 0,6%
Nedskrivninger pa garantier og kautioner, inkl. tabsrefusion 383 -284
Nedskrivningsprocent -1,0% 0,7%
Udlansaktivitet:

Nye forretninger 4.093 7.005
Forretningsomfang 49.406 48.405
Afkastningsgrad 1.2% 2,4%
Nedskrivninger pa udlan, inkl. tabsrefusion -710 -371
Nedskrivningsprocent 1.9% 1,0%

'Koncern stiftet i 2023, hvorfor der kun er hoved- og negletal for to ar.

*Se note 33 for definition pa negletal.
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EIFO er en god forretning bade for de
danske virksomheder og for Danmark

EIFO har direkte betydning for den danske statskasse med bidrag
i form af udbytte. For 2024 udbetaler EIFO saledes det maksimale
udbytte pa 350 mio. kr. i henhold til EIFOs vedtaegter. Siden ved-
tagelse af Nordseaftalen i marts 2017 har de tre tidligere fonde,
som blev fusioneret til EIFO i 2022, samlet bidraget til staten med
2,4 mia. kr. i form af udbyttebetaling.

Antal job skabt eller fastholdt
EIFO bidrager ogsa indirekte via skabte eller fastholdte job i de
virksomheder, som EIFO har finansieret, samt ved bidrag til BNP
og skattebetalinger gennem oget aktivitet i virksomhederne. De 25.900
tidligere fonde opgjorde disse tal efter forskellige metoder, men 21.300
efter sammenlaegningen er metoden ensrettet. Derudover er be-
handlingen af indirekte investeringer i modellen blevet justeret i
2024. Udviklingen over tid skal derfor ses som tendenser.

29.700

2020* 2021* 2022* 2023* 2024
Den faldende tendens i jobskabelse og fastholdelse skal ses i sam-

menhaeng med den store indsats, de tidligere fonde gjorde for at

understette danske virksomheder under COVID-19 i arene 2020

og 2021. Indsatsen resulterede i ekstraordinaer stor effekt pa BNP—bidrag (mia. l(r.)
netop fastholdelsen af job i de mindre danske virksomheder, som

er kendetegnet ved at vaere beskaeftigelsestunge. 29

21,5 203
Den store fremgang i blandt andet omsaetningsbidrag og BNP-bi-
draget er bl.a. drevet af en sterre andel aktiviteter i Large Corpo-
rates-segmentet med direkte finansiering til danske eksportvirk-
somheder fremfor projektfinansiering i udlandet. Det har sikret en
relativt sterre andel dansk indhold fra EIFOs samlede eksportfor- 2020* 2021* 2022+ 2023+ 2024

retninger.

* Estimeret pa baggrund af beregninger fra EKF Danmarks Eksportkredit, Vaekstfonden

og Danmarks Grenne Investeringsfond. Beregningerne af de samfundsekonomiske ef- Skattebidrag (mia_ l(r.)
fekter i 2023 og 2024 er lavet pa baggrund af EIFOs nye samfundseffektmodel.

** EKF Danmarks Eksportkredit, Vaekstfonden og Danmarks Grenne investeringsfond 10,6
har historisk ikke rapporteret omsaetningsbidrag i forbindelse med beregninger af de 90
samfundsekonomiske effekter. Derfor gar de historiske effekter for omsaetningsbidrag i !
danske virksomheder kun tilbage til 2023, hvor EIFO begyndte at offentliggere effekten. 6,8
2020* 2021% 2022% 2023* 2024

Oms®tningsbidrag (mia. kr.)**

2020* 2021* 2022* 2023* 2024



Formal

Danmarks Eksport- og Investeringsfond er en selv-
staendig offentlig virksomhed, ejet og garanteret af
den danske stat. EIFO er bade Danmarks officielle
eksportkreditinstitut og Danmarks erhvervsfrem-
mebank. Internationalt bruges termerne ECA (Ex-
port Credit Agency) og NPB (National Promotional
Bank).

Som statslig akter er EIFO reguleret ved lov. Det er loven, der ud-
stikker formal, malgruppe og aktiviteter. Det betyder, at EIFOs
mandat, og dermed forretningsomrader, er politisk besluttet og
udmentet ved lov gennem aktstykker, bekendtgerelser mv.

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

fremme vaekst og fornyelse i dansk erhvervsliv

fremme dansk erhvervslivs muligheder for eksport og
internationalisering, deltagelse i den globale vaerdikaede
og opdyrkelse af nye markeder og

3. bidrage til en baeredygtig og gren omstilling.

Det er Folketinget, der gennem lov om Danmarks Eksport- og In-
vesteringsfond udstikker den politiske retning og bestemmer, i
hvor hej grad EIFO bruges som et strategisk instrument til at
hjeelpe nationale interesser. Det kan fx veere til:

> eksportfremme
> udvikling af nye teknologier
> saerlige foranstaltninger i krisetider.
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National finansiering og eksportfinansiering

De fleste lande har bade ECA'er og NPB'er, men der er kun f3, der
har dem i samme institution. Dog overvejer mange lande, hvordan
de kan styrke udbuddet af risikovillig statslig finansiering, herun-
der hvor man kan opna fordele ved taettere samarbejde mellem
forskellige statslige ordninger.

At have de to typer samlet ger EIFO til en unik virksomhed, idet
det brede og mere sammenhangende produkttilbud kan med-
virke til en internationalt konkurrencedygtig indsats over for dan-
ske virksomheder. Med de to typer har EIFO en sterre 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 kan derfor tillade sig at tage sterre risici end private virk-
somheder, og EIFO traeder til, nar det private marked ikke vil pa-
tage sig en bestemt aktivitet. Dermed komplementerer EIFO det
private marked.



Dagsordner

EIFO har fem vasentlige dagsordner

> Abner dere for global forretning
>  Skubber pa den grenne omstilling
> Lofter innovative teknologier

>  Bidrager til Danmarks sikkerhed

>  Skaber vaekst og ivaerksaetteri pa
tvaers af Danmark

Abner dere for global forretning

Emerging markets driver en stor del af den globale ekonomiske
vaekst, og regioner som Mellemesten og Sydasien star for en mar-
kant andel af den fremtidige vaekst.

Danske virksomheder kan udnytte disse markeder gennem ek-
sportmuligheder og investeringer, og iseer SME'er kan spille en
rolle som underleveranderer i store udenlandske projekter.

EIFO har en central rolle i at muliggere eksport, bl.a. via eksport-
1an, garantier og understottelse af SME'ers globale forretning ved
at sikre dem adgang til sterre markeder.

Skubber pa den grenne omstilling

I mere end 30 ar har EIFO vzeret en baerende akter i at rejse risi-
kovillig kapital til den grenne omstilling. Gennem eksportkreditter
har vi sikret danske virksomheder adgang til verdensmarkedet, og
vores investeringer i grenne virksomheder har veeret et vigtigt
rygsted i at skabe den styrkeposition for dansk erhvervsliv, som
de grenne virksomheder i dag udger.

Det globale kapitalbehov er stort, og det private marked kan ikke
lofte finansieringsbehovet alene. Hvis danske virksomheder lykkes
med at erobre globale markedsandele, kan Danmark udnytte den
gronne omstilling til at skabe vaekst og jobs.

Det kraever en malrettet national indsats, hvor EIFO spiller en af-
gorende rolle i at sikre risikovillig kapital.

Lefter innovative teknologier
Mere end halvdelen af vaekstkapitalen i europaeiske teknologi-in-

vesteringer kommer fra udenlandske investorer - hovedsageligt
fra USA. Det udfordrer Europas teknologiske selvstaendighed.

EIFO kan bidrage ved at accelerere tilgeengeligheden af veekstka-

pital i Danmark og sikre en staerkere dansk forankring af innova-

tive teknologier, fx ved oprettelse af fonde som en dansk growth-
fond eller kvantefond.
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Bidrager til Danmarks sikkerhed
Krigen i Ukraine har mindet os om, at vi ikke lsengere kan tage vo-

res sikkerhed for givet. | det nye geopolitiske landskab ma Dan-
mark og Europa vaere forberedt pa at tage et sterre ansvar for
vores egen sikkerhed. Det kraever en betydelig styrkelse af vores
forsvarsevner og udviklingen af en robust dansk forsvarsindustri.

EIFO skal spille en vigtig rolle heri, og en dedikeret indsats pa for-
svarsomradet er derfor igangsat. Pa kort sigt skal forsvarsproduk-
tionen eges for at imedekomme de umiddelbare behov, og pa
lang sigt vil investeringer i innovation vaere afgerende. | EIFO har
vi ekspertisen til at hjeelpe den danske forsvarsindustri med at
vokse ved at understotte okosystemet omkring den og ved at til-
byde skraeddersyet finansiering til virksomhederne i sektoren.

EIFO kan samle ekosystemet inden for feltet og bringe mange
forskellige akterer og perspektiver sammen, og EIFOs forvaltning
af Ukrainefonden har allerede haft en stor betydning i genopbyg-
ningen af Ukraine.

Skaber vaekst og iveerksaetteri pa tvaers af Danmark
Vaekst og ivaerksaetteri er EIFOs femte dagsorden. Vaekst og ivaerk-

saetteri er skrevet ind i EIFO-loven og er derfor en del af vores rai-
son d'étre.

Med tilfejelsen af vaekst og ivaerksaetteri som en femte dagsorden
pa linje med de evrige fire dagsordener ensker vi at gere det til en
del af vores faelles DNA og ikke kun noget, der relaterer sig til
SME-omradet.




Produkter

EIFO understetter markedet via finansielle produk-
ter. Derfor er EIFOs finansielle rapport opbygget
omkring hovedomraderne "Eksportkreditfinansie-
ring” og "Finansiering af vaekst, iveerksaetteri og
gron omstilling i Danmark”. De underliggende finan-
sieringstilbud bestar af:

Kapitalandele i fonde - langsigtede investeringer i fonde med
folus rettet mod unoterede virksomheder med vaekst- og ska-
leringspotentiale

Gennem langsigtede partnerskaber med - og investeringer i -

danske og udenlandske fonde med et investeringsfokus rettet
mod unoterede sma og mellem store virksomheder med vaekst-
og skaleringspotentiale arbejder EIFO pa at ege danske virksom-
heders adgang til kapital, kompetencer og netvaerk.

Fondsinvesteringerne vil bade veere i lokale, danskforankrede
venturefonde og internationale venturefonde. Fzellesnaevneren
for fondene er, at de - foruden at tilfere kapital til danske virk-
somheder - komplementerer og supplerer den danske innovati-
onsekonomi med viden, kompetencer og netvaerk til fordel for
danske startups.

Egenkapitalinvesteringer - langsigtede og talmodige investerin-
ger i nye, innovative virksomheder med ambitioner om skale-
ring

Hvert ar investerer EIFO i nye selskaber pa tveers af industrier.
Der er overvejende tale om virksomheder, der har opnaet en po-
sition pa et afgraenset marked med at allerede feerdigudviklet pro-
dukt, eller som er i den afsluttende fase af produktudviklingen og
star foran introduktion af produktet pa markedet.

EIFO taenker langsigtet og talmodigt, og som aktiv investor med
stor erfaring pa tvaers af brancher kan et investeringssamarbejde
besta af bade kapital, sparring og solidt netvaerk inden for den ak-
tuelle 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 finansiering til slutkunderne
EIFO stiller bade garantier for 1an og kautionerer for lan til virk-

somheder. Konkret foregar det typisk ved, at en dansk eller en in-
ternational bank yder et 1an til en dansk virksomhed eller uden-
landsk kunde, der ensker at kebe produkter eller ydelser fra en
dansk virksomhed. EIFO garanterer lanet helt eller delvist overfor
banken. Med en garantilesning fra EIFO sikres kunden mod flere
forskellige former for risici og usikkerheder.
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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 virksomhe-
der 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 foregdr primaert gennem
EIFO-koncernens treaty-aftaler, der som udgangspunkt deekker
40 pct. af sterre garantier. Dertil kommer Danmarks Grenne
Fremtidsfond samt genforsikring af udvalgte forretninger hos pri-
vate forsikringsselskaber, andre eksportkreditinstitutter samt Den
Europaeiske Investeringsfond (EIF).

UdIan - 13n til udenlandske kebere af dansk eksport, til danske
nystartede virksomheder med kort historik og til modne virk-
somheder med investeringsplaner

EIFO kan - ud over at garantere og kautionere for lan - tilbyde

13n til udenlandske kebere af dansk eksport og til indenlandske
nystartede 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 overfor ekspansion og
eksport.

Lanene ydes typisk i samarbejde med banker, finansieringsinstitut-
ter og andre akterer i Danmark og udlandet. Ved eksportkredit er
EIFO typisk sidestillet med andre finansieringspartnere i transakti-
onen, mens EIFO saedvanligvis er efterstillet ved indenlandske 1an,
hvor renten derfor er individuelt fastsat og hejere end fx bank-
renten, fordi Ianet deekker en hejere risiko.

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

Nedskrivninger pa 1an til indenlandske virksomheder begraenses
for en del af lanene som folge af modtagne tabsbevillinger fra Er-
hvervsministeriet samt indgdede aftaler med Den Europaeiske In-
vesteringsfond (EIF).

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

Saerordninger for staten
P3 tveers af ovennaevnte finansielle produkter administrerer EIFO

lebende en reekke szerlige ordninger for staten. Feelles for dem er,
at EIFO - via seerordningerne - kan tilpasse til de behov, der er pa
markedet her og nu. Derfor er ordningerne oftest tidsbegraensede
og begraenset i sterrelse.



Samfundsansvar,
klima, politikker
o¢g forretning

> Redegorelse for samfundsansvar

> Klimarapportering (TCFD)

> Klimaledelse

>  Klimastrategi

> Klimarisikostyring

> Klima og CO2e-opgoerelse

> EIFOs implementering af net zero-malssetning
> Redegorelse for samfundsansvar, organisation

> Risiko-, kapital- og likviditetsstyring
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Redegorelse for samfundsansvar

EIFO er etableret med et formal, der reekker ud over at generere
okonomisk afkast til staten og det danske samfund. Vi skal ogsa
skabe samfundsmaessigt afkast ved at bidrage til jobskabelse,
vaekst, eksport og internationalisering og ved at bidrage til en bae-
redygtig og gren omstilling af samfundet. Vores mulighed for at
pavirke samfundet er sterst gennem de projekter, virksomheder
og fonde, vi finansierer, sammenholdt med aftrykket fra drift af
EIFO som virksomhed. Vi ensker gennem vores finansieringsaktivi-
tet at tage en aktiv rolle i den baeredygtige omstilling af samfun-
det. Det ger vi dels ved at finansiere nye lesninger og udrulle eksi-
sterende teknologier, der understetter en baeredygtig udvikling af
samfundet, men ogsa ved at understette en transformation af de
sektorer, som Danmark ogsa i fremtiden skal leve af.

| 2024 har EIFO arbejdet malrettet med implementering af EU's
nye rapporteringsdirektiv Corporate Sustainability Reporting Di-
rective (CSRD), som EIFO skal rapportere efter fra regnskabsaret
2025.

Fokus pa at fremme miljo- og

klimameessig beredygtighed

Fremme af milje- og klimamaessig baeredygtighed er et fokusom-
rade pa tvaers af EIFOs forretningsomrader. Vores ambition er at
levere et markant bidrag til realiseringen af Paris-aftalen og rege-
ringens klimamalsaetninger ved gennem forretninger at levere et
betydeligt bidrag til COze-reduktion nationalt og internationalt.

EIFO er forpligtet til en net zero-malszetning i 2045 samlet for
virksomheden inkl. portefeljen. EIFO var i slutningen af 2023 i for-
bindelse med COP28 med til at lancere en ny global net zero-alli-
ance for eksportkreditinstitutter: Net-Zero Export Credit Agencies
Alliance (NZECA). | 2024 har EIFO arbejdet i alliancen pa formule-
ring af alliancens ferste target setting-protokol, som blev lancere-
ret i november pa COP29. EIFO har samtidig i 2024 arbejdet pa
udvikling og fastsaettelse af organisationens ferste kortsigtede og
sektorspecifikke net zero-malsaetninger og kan i ar praesentere
malsaetninger for vores cement- og energiproduktionsportefolje.

| foraret 2024 lancerede EIFO sit ferste sustainability linked fi-
nance-pilotprojekt. Malgruppen for dette initiativ er maelkeprodu-
centerne i EIFOs landbrugsportefelje, som kan opna reduktion i
rentemarginalen pa deres EIFO-finansiering baseret pa en falles
og valideret branchemodel - Mejeribrugets Klimatjek (Farm
Ahead) - som kan anvendes af alle danske maelkeproducenter.
For at opna reduktionen skal maelkeproducenten have foretaget
investeringer eller tiltag i forhold til klima, baeredygtighed og biodi-
versitet, der ger, at deres score er bedre end den gennemsnitlige
score for danske maelkeproducenter. | 2024 var 85 maelkeprodu-
center med et samlet EIFO-engagement pad 325 mio. kr. inkluderet
i EIFOs pilotprojekt og opnaede en gennemsnitlig rentemarginal-
reduktion pa 15 %. | 2025 vil EIFO arbejde pa at udbrede initiati-
vet til flere af maelkeproducenterne i EIFOs landbrugsportefolje,
og pa sigt forventes det, at initiativet kan udbredes til andre pro-
duktionstyper i EIFOs landbrugsportefolje.

Laes mere om EIFOs arbejde pa klima og net zero-omradet i rap-
portens saerskilte kapitel om klima.

Danmarks Grenne Fremtidsfond

Via det saerskilte politiske mandat Danmarks Grenne Fremtids-
fond finansierer EIFO projekter og virksomheder med en gren
profil. Mandatet har til formal at bidrage til en national og global
gron omstilling, herunder udvikling og udbredelse af teknologier,
omlzaegning af energisystemer til vedvarende energi, lagring og ef-
fektiv anvendelse af energi samt fremme af global eksport af gren
teknologi.

For at et projekt eller en virksomhed kan finansieres under Dan-
marks Grenne Fremtidsfond, skal det klassificeres som grent. Vur-
deringen af, hvornar et projekt, en virksomhed eller fond anses
for at vaere tilstreekkelig gren, tager afsaet i EU's taksonomi for
baeredygtige finansieringer. En finansiering kan kvalificeres som
baeredygtig enten iht. taksonomien eller iht. en reekke vurderings-
kriterier. Vurderingskriterierne er udarbejdet med udgangspunkt i
principperne bag taksonomien mhp. at kunne yde finansiering dér,
hvor finansiering ikke kan vurderes op imod taksonomien. De
skaerpede krav har til formal at sikre virksomhedernes positive bi-
drag til den grenne omstilling og sikre efterlevelse af de sdkaldte
minimumsgarantier for ansvarlig virksomhedsadfeerd. Laes om
kravene for finansiering under Danmarks Grenne Fremtidsfond
her DGFF-POLITIK.

Danmarks Grenne Fremtidsfond blev etableret i 2020 af den dan-
ske regering og partierne bag finansloven. EIFO forvalter i dag 34
mia. kr. under mandatet, hvoraf 23,7 mia. kr. er disponeret. Under
Danmarks Grenne Fremtidsfond har EIFO i 2024 ydet lan, inve-
steret eller givet fondstilsagn for samlet 1,1 mia. kr. samt genfor-
sikret forretninger for 4,6 mia. kr.

Green Accelerator

For at stotte danske virksomheder i at adressere de barrierer,
som de steder pa i forseget pa at indtage nye markeder, etable-
rede regeringen i 2020 Green Accelerator-initiativet med en sam-
let ramme pa 85 mio. kr. Programmet skal bidrage til at fremme
eksportsalg af grenne lesninger ved at yde ekonomisk stette til
aktiviteter og tiltag, der er nedvendige for at klar- eller feerdiggere
eksportlesninger rettet mod et udenlandsk marked. | 2024 blev
14 projekter godkendt under programmet til en veerdi af 16,4
mio. kr., og EIFO har ved udgangen af 2024 samlet godkendt pro-
jekter for 54,2 mio. kr. under programmet.


https://www.unepfi.org/climate-change/net-zero-export-credit-agencies/
https://www.unepfi.org/climate-change/net-zero-export-credit-agencies/
https://www.unepfi.org/themes/climate-change/nzeca-target-setting-protocol/
https://mejeri.dk/arbejdet-med-baeredygtighed/mejeribrugets-klimaindsats-pa-gardene/
https://mejeri.dk/arbejdet-med-baeredygtighed/mejeribrugets-klimaindsats-pa-gardene/
https://eifo.dk/media/updnsi2o/politik-dgff_dk.pdf

Investeringsordning til gren industriproduktion
EIFO har i 2024 administreret en ny midlertidig gren investerings-
ordning, hvor virksomheder, som producerer vindmeller samt
komponenter til vindmeller og teknologi til PtX, har kunnet sege
om finansiering til etablering af nye eller udvidelse af eksisterende
produktionsfaciliteter i Danmark. Ordningen skal understotte
gronne produktionsarbejdspladser i Danmark og videreferes med
en ny ansegningsrunde i 2025. | 2024 har fem projekter faet til-
sagn om finansiering til en vaerdi af 634 mio. kr., der medvirker til
at realisere investeringer for mere end 4,2 mia. kr.

Indsats for eget mangfoldighed

EIFO anser mangfoldighed for et vigtigt fundament for en kompe-
tent og steerk forretning. Med ensket om at bidrage til et mere
lige og inkluderende erhvervsliv vil EIFO sege at fremme diversitet
og mangfoldighed i de forretninger og samarbejder, hvor EIFO
indgar.

EIFO har et saerligt fokus pa at bidrage til at fremme diversitet in-
den for dansk ivaerksaetteri. Der er i dag et uforlest potentiale for
dansk erhvervsliv i at skabe eget diversitet blandt danske ivaerk-
saettere. EIFO har siden 2021 vaeret en del af Diversity Commit-
ment, som er et partnerskab mellem en raekke investorer, der har
forpligtet sig til feelles mal for kensdiversitet i egen organisation
og portefelje. Som en del af partnerskabet har vi forpligtet os til
at offentliggere tal for vores direkte egenkapitalinvesteringer og
rapportere pa fremdrift ift. de feelles mal i Diversity Commitments
arlige rapportering.

Seneste offentliggjorte rapport, der daekker udviklingen i 2023, vi-
ser, at EIFO bl.a. har ndet malet om, at der bagved maksimalt 80
% af nye investeringer er et team udelukkende bestaende af
maend. Disse teams udgjorde 63 %. Ligeledes er malet pa maksi-
malt 80 % ogsa naet i forhold til de samlede investerede midler
fordelt pd udelukkende mandlige teams, idet disse udgjorde 78 %.
Seneste rapport og opgerelsesmetoden fremgar af Diversity Com-
mitments

| 2024 har EIFO fortsat haft fokus pa bl.a. at holde events med fo-
kus pa diversitet, understottet med at finde talenter til ledelse og
bestyrelse, der kan ege diversiteten, og opfordret til at udarbejde
strategier for diversitet og inklusion. Dette fokus vil fortsaette i
2025.

Politik fastsaetter ramme pa ESG-omradet

Rammen for, hvordan EIFO skal agere ansvarligt ifm. vores finan-
sieringsaktiviteter savel som organisation og arbejdsplads, er fast-
sat i vores "Politik for ESG og baeredygtighed” samt i supplerende
politikker og retningslinjer for klima, mangfoldighed, skat, antikor-
ruption mv.

EIFOs arbejde med ESG - bade i relation til EIFOs forretninger og
egen organisation - hviler pa internationalt anerkendte standar-
der for ansvarlig virksomhedsadfaerd. EIFOs tilgang til ansvarlig
virksomhedsadfaerd hviler bl.a. p& OECD's Retningslinjer for Multi-
nationale Virksomheder, og for EIFOs eksportkreditforretninger
gaelder saerligt, at OECD Common Approaches saetter rammen for
EIFOs ESG-praksis.
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Fokus pa styrkelse af

menneskerettighedsomradet

EIFO har forpligtet sig til at respektere de internationalt aner-
kendte menneskerettigheder samt til at efterleve FN's Retningslin-
jer for Menneskerettigheder og Erhvervsliv (UNGP) og implemen-
tere et ledelsessystem i overensstemmelse med retningslinjerne.
Som foreskrevet af UNGP har EIFO i 2024 ud over vores ano-
nyme whistleblowerordning etableret en offentlig tilgaengelig kla-
gemekanisme. Klagemekanismen er tilegnet henvendelser, der
ikke er deekket af whistleblowerordningen og er tilgaengelig for en
bred vifte af interne og eksterne interessenter herunder lokalsam-
fund, kunder, medarbejdere og andre, som er berert af vores for-
retningsaktiviteter. | 2024 har der ikke veeret henvendelser gen-
nem whistleblowerordningen, og der har kun vaeret fire henven-
delser gennem klageadgangen.

Herudover har EIFO i 2024 arbejdet aktivt pa at styrke menne-
skerettighedsaspekterne i OECD's Common Approaches. | 2025
forventes det, at lignende arbejde vil paga i Equator Principles-
regi.

ESG-praksis i EIFOs finansieringsalktiviteter

EIFOs forretninger omfatter bade projekter uden for Danmarks
graenser samt finansiering af og investering i danske SME-virksom-
heder pa det danske marked. EIFOs forretninger spaender bredt
pa brancher og geografier, og EIFO er derfor eksponeret over for
en bred vifte af ESG-risici. | forhold til miljeforhold er disse eksem-
pelvis klimapavirkning, forurening og edelaeggelse af biodiversitet.
| relation til sociale forhold er disse fx overtraedelse af arbejdsta-
gerrettigheder og -forhold samt manglende ligebehandling og in-
klusion samt i forhold til human rights, bl.a. tvangs- og bernear-
bejde, diskrimination og indvirkning pa lokalsamfund. Da de ESG-
risici og muligheder, vi har gennem vores finansieringer, varierer
pa tvaers af vores forretningsomrader, er vores praksis for hand-
tering af ESG-risici ogsa differentieret derefter, og den handteres
gennem en struktureret og grundig ESG-due diligence-proces - se
de folgende sider.

Vores arbejde med ESG og beaeredygtighed skal give veerdi for vo-
res kunder, samfundet og EIFO. Vi udever derfor aktivt ejerskab i
forbindelse med vores forretninger og bestraeber os pa at indga i
dialog med samarbejdspartnere mhp. at sikre efterlevelse af
EIFOs politikker pa omradet. Vi arbejder for, at ESG-relaterede ri-
sici, der potentielt pavirker kundens forretning negativt, forebyg-
ges og handteres. Der kan dog vaere aktiviteter eller projekter,
hvor potentielle ESG-risici er af en sadan karakter eller uden til-
straekkelig mulighed for at mitigere negative indvirkninger, at vi vil
afsta fra at yde finansiering.

| 2024 har vi arbejdet med yderligere at konsolidere og styrke vo-
res ESG-praksis og -processer pa tvaers af forretningsomrader.
Samtidig har vi ifm. CSRD-indsatsen arbejdet pa at identificere de
mest materielle ESG-relaterede risici, som EIFO star overfor.
Denne indsats fortsaetter i 2025.
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ESG-due diligence i EIFOs Vi har i 2024 indgéet i arbejdsgrupper bade i OECD-regi og EP-
eksportkreditforretninger regi mhp. at opdatere de geeldende retningslinjer og derigennem
Som et eksportkreditinstitut er EIFO underlagt de faelles retnings- b.ldrage til at §tyrke rammen om vores ESG-arbejde. Dette arbejde
linjer udstukket i OECD’s Common Approaches (OECD CA). EIFO vil fortsztte i 2025.
er derudover medlem af Equator Principles (EP) og har herigen-
nem tilsluttet sig feelles retningslinjer for ESG-due diligence. Begge Folgende otte indsatsomrader udger en fuld due diligence-proces
saet af retningslinjer peger pa IFC Performance Standards som det i overensstemmelse med IFC Performance Standards:
overordnede internationale rammesaet, som projekter og forret-
ninger i praksis skal leve op til for at sikre, at miljemaessige og so-
ciale risici identificeres, handteres og mitigeres tilstraekkeligt.
6. Biodiversitetssikring og
baredygtig brug af natur-
1. Ledelsessystem til ressourcer
handtering af miljomazssige 3. Ressource-effektivitet og > Beskyttelse af biodiversitet.
og sociale risici forureningsforebyggelse > Vedligehold af goder fra okosy-
> Identificér projektrelaterede mil- > Undga eller minimer projektrela- stemydelser.
Jomesase e sedels e teret forurening. > Promovering af baeredygtig brug
> Implementer mitigeringshierar- > Mere baeredygtig brug af energi- af naturressourcer.
kiet: Forudse, undgad, mitiger, oe vandressourcer. . .
Kompenser. 2 > Integrering af fredningsbehov og

) > Reducering af projektrelaterede
> Forbedr projektets E&S-perfor- GHG-emissioner.

mance ved implementering af
E&S-ledelsessystemer.

> Inddrag det pavirkede lokalsam-
fund og andre interessenter igen-
nem hele projektcyklussen - 4. Samfundssundhed
blandt andet ved etablering af en
klagemekanisme.

og -sikkerhed

> Forudse og undga negative aftryk
pa lokalsamfundets sundhed og
sikkerhed.

> Beskyt medarbejdere og ejendom
i overensstemmelse med rele-
vante menneskerettigheder.

5. Erhvervelse af land og
ufrivillig forflyttelse

> Undga eller minimer negative so-

2. Arbejdstagerrettigheder ciale og ekonomiske konsekven-
og arbejdsforhold ser for lokalbefolkningen relateret
. . . til ufrivillig forflyttelse eller be-
> Fair behandling, ingen diskrimina- graenset adgang til land og vand.

tion, lige muligheder.
> Implementer alternative projekt-
> Godt forhold mellem ledelse og designs.

medarbejdere.

] > Undga tvangsfjernelse.
> Overholdelse af nationale ar-

bejdsretlige love. > Forbedr eller genetabler levestan-
) ) . dard for pavirkede.
> Beskyt arbejdstagere i seerligt sar-
bare kategorier.
> Promover sikkerhed og sundhed.

> Undga tvangs- og bernearbejde.

udviklingsprioriteter.

7. Oprindelige folk

>

Undga eller minimer negative af-
tryk for oprindelige folk.

Sikr fuld respekt for oprindelige
folks menneskerettigheder, kultur,
viden og praksisser.

Sikr, at oprindelige folk har mulig-
hed for forudgdende og informe-
ret samtykke.

8. Kulturarv

>

Beskyttelse og bevarelse af
kulturarv.

Promovering af retfaerdig forde-
ling af kulturarvsgoder.



EIFOs forpligtigelser i henhold til OECD CA og EP betyder, at vi
screener og klassificerer projekter og forretninger i forhold til de-
res ESG-risici og potentielle negative aftryk pa mennesker og
milje. Pa relevante projekter udferer vi en Human Rights-scree-
ning, som tager udgangspunkt i regionale og industrispecifikke ud-
fordringer relateret til menneskerettigheder. Pa baggrund af
screeningen afgeres det, om der er behov for en fuld Human
Rights Impact Assessment som tillaeg til due diligence-processen.

Hvor vi identificerer potentielle signifikante ESG-risici, klassificeres
den pagzeldende forretning som enten en OECD-kategori A (hejri-
siko) eller OECD-kategori B (mellemrisiko). Pa disse kategori A- og
B-transaktioner gar EIFO i tidlig dialog med vores kunder og andre
projektstakeholders for i samarbejde at sikre en grundig due dili-
gence-proces og derigennem skabe mest mulig vaerdi for bade
projektet, de involverede finansielle parter, lokalbefolkningen og
det omkringliggende milje. For forretningerne i OECD-kategori A
er der typisk ogsd krav om, at due diligence-processen involverer
site-visits til de specifikke projektlokationer.

Hvor vores due diligence proces identificerer mangler i et projekts
ESG-handtering, stiller EIFO krav om yderligere analyser og for-
bedringer. Disse ESG-relaterede krav nedskrives i en sakaldt En-
vironmental and Social Action Plan (ESAP), der indgar som et cen-
tralt element i aftalen med projektet. Dette sikrer, at EIFO altid
har de juridiske instrumenter pa plads til at handhaeve de ESG-re-
laterede krav, hvis det bliver nedvendigt. Internt i EIFO indstilles
en forretnings miljemaessige og sociale forhold via en saerskilt
ESG-indstilling, der behandles og godkendes af EIFOs interne kre-
ditkomité.

Efter underskrivelse af aftalen monitorerer EIFO, pa kategori A-
og B-transaktioner, implementeringen af den aftalte ESAP samt
projektets fortsatte overensstemmelse med de internationale
standarder. Denne monitoreringsproces kan straekke sig over hele
transaktionens lebetid og daekker derfor typisk bade projektets
konstruktions- og operationelle fase. | denne periode kan EIFO, i
tilfaelde af at projektet ikke lever op til ESG-forpligtelserne i afta-
len, vaelge at tilbageholde finansielle midler eller i yderste tilfeelde
ophaeve aftalen.

Pa transaktioner, der under OECD CA klassificeres som kategori
C, er ESG-indvirkninger og -risici begraenset, og dybden af due dili-
gence-processen reflekterer derfor dette.
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ESG-due diligence i EIFOs ovrige forretninger
Vores proces for vurdering af ESG-forhold i EIFOs ovrige forret-
ninger (uden for eksportomradet) afspejler ligeledes vores risiko-
baserede tilgang. Nye finansieringer gar saledes igennem en indle-
dende ESG-screening, der afger, om der er behov for en udvidet
ESG-vurdering foretaget af vores forretningsuafhaengige team af
ESG-eksperter. Dybden af ESG-vurderinger afhaenger af aftalens
sterrelse, om finansieringen sker direkte via EIFO eller gennem en
af vores samarbejdspartnere, fx bank, kreditinstitution eller privat
investor, og hvilken aktivitet der finansieres.

EIFOs ESG-arbejde i SME-segmentet fokuserer pa at hjeelpe virk-
somheder med at identificere og handtere risici i relation til milje
og sociale forhold. Processen indebaerer en systematisk due dili-
gence, hvor virksomheder vurderes ud fra deres modenhed og
evne til at etablere ESG-ledelsessystemer. EIFO stetter virksom-
heder i at integrere baeredygtighed i deres forretningsprocesser
med fokus pa risikohandtering, dialog med kunderne og opfelg-
ning. Derudover arbejdes der taet sammen med virksomhederne
om at udvikle handlingsplaner, som bliver en del af deres aftale-
grundlag.

Nar EIFO investerer i fonde, og dermed afgiver ansvaret for for-
valtning af EIFOs midler til en ekstern forvalter, foretager vores
ESG-team altid en selvstaendig ESG-vurdering forud for investe-
ring. Her vurderes de typiske potentielle ESG-risici forbundet med
fondens investeringsfokus, og hvorvidt fonden har et ledelsessy-
stem til at identificere og mitigere disse risici. Derudover ses pa
fondens politikker samt forvalteren, og hvorvidt der er tilstreekke-
lige ESG-kompetencer i forvalterteamet. Evt. yderligere krav til
ESG-forhold - ud over de eksisterende i aftaledokumenter - ind-
arbejdes i side letter.



EIFOs forventninger til samarbejdspartnere

EIFO arbejder malrettet pa at forebygge finansiel kriminalitet, her-
under hvidvask, terrorfinansiering, korruption og bestikkelse. Som
led i dette arbejde har EIFO i december 2024 implementeret en
ny samlet politik for hele FCP-omradet (Financial Crime Preven-
tion). Politikken danner fundamentet for vores forretningsgange
og arbejdsmetoder og skal sikre, at alle medarbejdere er godt ru-
stet til at handtere de udfordringer og risici, der er forbundet med
omradet.

Den nye politik skaber en klar ramme for EIFOs arbejde med an-
tikorruption og bestikkelse. Herigennem understreger vi vores for-
pligtelse til at felge FN Global Compacts' 10 principper og OECD's
anbefalinger om forebyggelse af korruption og bestikkelse. For at
realisere disse mal styrker EIFO sine interne kontroller og priorite-
rer en taet dialog med forretningen om risici, sa vi sammen kan
handtere udfordringerne proaktivt og ansvarligt.

For at sikre, at vi lever op til egen politik, gaeldende lovgivning og
OECD's retningslinjer, deltager neglemedarbejdere lebende i mal-
rettede traeningsforleb. Dette sikrer, at de besidder de nedven-
dige kompetencer og vaerktojer til effektivt at varetage deres an-
svarsomrader. Derudover er EIFO aktivt engageret i internatio-
nale samarbejder, herunder OECD-arbejde og partnerskaber med
nordiske kolleger, hvilket bidrager til at opretholde heje standar-
der og handtere skiftende krav pa omradet.

| 2024 har EIFOs specialister pa omradet haft en aktiv rolle i at
radgive og sparre med kolleger om konkrete sager. Dette inklude-
rer dreftelser og anbefalinger om at afsta fra samarbejde, hvor
partneres integritet eller adfaerd ikke har veeret vurderet forenelig
med EIFOs. Denne ansvarlige tilgang er en central del af vores ind-
sats for at beskytte EIFO mod risici og sikre, at vi agerer i over-
ensstemmelse med vores vaerdier og politikker.
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EIFO vil i det kommende ar fortsaette det malrettede arbejde med
at forebygge okonomisk kriminalitet, herunder korruption og be-
stikkelse, i de forretninger, vi deltager i. Med en proaktiv tilgang og
et steerkt fokus pa integritet vil vi opretholde vores heje krav til
samarbejdspartnere og sege at sikre, at alle relationer og aktivite-
ter lever op til EIFOs standarder for ansvarlighed og gennemsig-
tighed. Gennem en konsekvent og transparent tilgang understot-
tes EIFOs vision om at skabe en robust ramme for forebyggelse
af finansiel kriminalitet. Vi forpligter os til at sikre hoj integritet og
ansvarlighed i alle aspekter af vores arbejde.

EIFO tager tydeligt afstand fra skatteunddragelse og aggressiv
skatteplanlaegning. Vores forpligtelse til ansvarlig skatteadfeerd er
fastlagt i en saerskilt skattepolitik, som felger det feelles skatteko-
deks udviklet af ATP, PFA, PensionDanmark og Industriens Pen-
sion. For at sikre, at vores skattepolitik afspejler de nyeste krav og
vores lebende engagement i ansvarlig skat, planleegger vi en opda-
tering af politikken i foraret 2025. Dette initiativ er en vigtig del af
vores bestraebelser pa at bidrage til ansvarlig og gennemsigtig
skattepraksis.

EIFO har herudover, for at bidrage til et fokus pa ansvarlighed ifm.
vores indkeb, fastlagt en politik for indkeb og outsourcing samt et
supplerende leveranderkodeks, der stiller krav til efterlevelse af
internationale retningslinjer for menneskerettigheder og milje
samt god selskabsledelse hos leveranderer ifm. EU-udbud af kon-
trakter og rammeaftaler.




Klimarapportering
(TCED)

EIFOs bestyrelse vedtog ved udgangen af 2023 en klimapolitik.
Denne klimapolitik har sat rammen for EIFOs klimaindsats i 2024,
hvor iszer arbejdet med at implementere EIFOs net zero-malsaet-
ning og udvikle sektorspecifikke delmal har veeret i fokus (se af-
snittet "EIFOs net zero arbeide”).

EIFO har valgt at rapportere i overensstemmelse med anbefalin-
gerne udviklet af Task Force on Climate-Related Financial Disclo-
sures (TCFD). TCFD-anbefalingerne er et bredt anerkendt
framework for klimarisici-rapportering i den internationale finan-
sielle sektor. Frameworket er bygget op omkring fire hovedsejler:

1. Klimaledelse (Governance)

2. Klimastrategi (Strategy)

3. Klimarisikostyring (Risk Management)
4., Klima og CO2ze-opgerelse (Metrics and Targets)

For 2025 forventes det, at TCFD-rapporteringen kommer til at
indgd som en integreret del af EIFOs CSRD-rapportering. CSRD in-
deholder en saerskilt rapporteringsstandard for klimaomradet, og
samtidig er CSRD's rapporteringsstandarder bygget op om samme
grundlaeggende sojlestruktur som TCFD, hvilket faciliterer en tran-
sition fra TCFD til CRSD pa klimaomradet.
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Klimaledelse

EIFOs bestyrelse har det overordnede ansvar for at fastlaegge den
strategiske retning pa klimaarbejdsomradet og fastsaette ram-
merne for arbejdet i EIFOs klimapolitik. EIFOs Chief Executive Of-
ficer har det overordnede ansvar for at levere og eksekvere pa
klimaforpligtigelser inden for strategi- og politikomraderne.

EIFOs Chief Policy & Regulatory Officer er ansvarlig for at imple-
mentere og koordinere arbejdet inden for EIFOs klimapolitik og
rapportere til koncernledelsen. Chief Policy & Regulatory Officer
leder omraddet Strategy & Regulation med afdelingerne Analysis &
Strategy, International Regulation, Financial Risk & Models og
Compliance.

Afdelingen International Regulation er ansvarlig for at koordinere
og felge op pa EIFOs indsatser inden for klimapolitikkens rammer.
Arbejdet koordineres i teet dialog med de relevante afdelinger i
EIFO, ikke mindst i EIFOs klimaarbejdsgruppe, hvor ansvaret for
implementering af klimaspecifikke arbejdsomrader lebende forde-
les.

Klimaledelse i EIFO
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Afdelingen International Regulation varetager Danmarks og EIFOs
interesser i klimaspergsmal i internationale fora. International Re-
gulation arbejder for at fremme faelles internationale rammer for
eksportfinansiering, der kan understotte den globale grenne om-
stilling. Derudover er afdelingen ansvarlig for at fortolke og vur-
dere EIFOs nationale og internationale klimarelaterede forpligtel-
ser.

Pa transaktionsniveau har EIFOs Chief Credit Risk Officer det
overordnede ansvar for, at klimarisici identificeres og klarleegges
for ledelsen og bestyrelsen, inden beslutning om finansiering eller
investering finder sted. Identificering og handtering af transakti-
onsspecifikke ESG-risici, herunder klimarisici, er en integreret del
af EIFOs kreditbevillings- og investeringsproces og varetages af
EIFOs ESG-afdeling.

Integrering af klimarelaterede risici og muligheder udmentes gen-

nem EIFOs tre forretningsomrader: Large Corporates, SME og In-

vestment. Afdelingen Analysis & Strategy understetter integration
af de konkrete klimarelaterede initiativer i EIFOs forretningsstra-

tegier og overordnede strategiske retning.

Ansvaret for at integrere klimarisici i forretningens risikostyring pa
portefeljeniveau er forankret i EIFOs risikostyringsfunktion (i af-
delingen Financial Risk & Models). EIFO arbejder med at integrere
klimarisici i risikostyring i henhold til gaeldende regulering og for-
pligtigelser.

| 2025 vil EIFO fortseette arbejdet pa at integrere og styrke klima-
indsatsen pa tveers af organisationen.

Bestyrelsen

Chief Executive Officer

Overordnet ansvar for ledelse af EIFO, inkl. handteringen af klimarisici samt sikre, at EIFO bidrager til en baeredygtig og gren omstilling.

Ovrig koncernledelse
Chief Credit Risk Chief Financial Chief Policy & Chief Commercial Offic- Chief Investment
Officer Officer Regulatory Officer ers (Large Corp. § SME) Officer
Klimaspecifikke funktioner
International Regulation
Ansvarlig for EIFOs klimapolitik og klimaarbejdsgruppe samt international klimaregulering, -politik og -forhandling
ESG Reporting ESG Analysis & Strategy Financial Risk & Large Corporates, Ad hoc-
Handtering af trans- Integration af klima- models SME & Investments konsultationsparter

Rapportering pa kli-
mastrategi, -politik,
og -malszetninger

aktions-specifikke kli-
marisici

relaterede risici og
muligheder i EIFOs
overordnede strategi

Communications &
Partnerships

Integration af klimari-
sici i den overord-
nede risikostyring

Integration af klima-
relaterede risici og
muligheder i forret-

ningsstrategier Legal & Secretariat



Klimastrategi

Opgore emissioner og saette
delmal for vejen mod net zero

EIFO opger og rapporterer pa organisationens samlede
drivhusgasudledninger (se afsnittet Klima og COze-opge-
relse). EIFO vil, i takt med at omradet udvikler sig, ar-
bejde pa at forbedre kvaliteten og transparensen i vores
opgorelser. Dette indbefatter blandt andet, at EIFO vil
arbejde for, at flere af fondens portefoljeselskaber bliver
i stand til at rapportere pa deres scope 1-, 2- og 3-emis-
sioner.

For at realisere net zero-drivhusgasudledninger i 2045
saetter og offentligger EIFO videnskabsbaserede delmal
for denne indsats og monitorere vores udvikling mod
disse mal. EIFO har i 2024 sat sektorspecifikke delmal
for vores cement og energiproduktionsportefolje (se af-
snittet "EIFOs net zero arbeide”). Fremadrettet vil EIFO
arbejde pa at udbrede denne indsats, sdledes at en
sterre del af EIFOs portefelje omfattes af net zero-del-
mal.
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Facilitering af gren transition i CO.e-

intensive sektorer

For at bidrage til en gren omstilling af dansk erhvervsliv
og for at kunne indfri EIFOs net zero-malsaetning gar
EIFO i dialog med samarbejdspartnere og kunder i
CO2e-intensive og svaert-dekarboniserbare sektorer for
at kunne bidrage til omstilling af disse sektorer. EIFO ar-
bejder kontinuerligt pad at udvikle finansielle incitamen-
ter, hvor muligt inden for EIFOs rammer?, og prioriterer
indsatsen der, hvor EIFO kan have den sterste pavirk-
ning.

*EIFO opererer pa eksportkreditomradet inden for OECD's regler samt nati-
onalt efter EU's statsstotteregler.

Fossil eksklusion i energisektoren

EIFO er underlagt den danske regeringens stop for of-
fentlig finansiering og eksportfremmeydelser til fossile
braendsler i energisektoren i udlandet. EIFO har valgt at
udbrede stoppet til at geelde alle EIFOs forretninger -
ogsa nationalt. Det betyder, at EIFO ikke finansierer fos-
silt fyrede kraftveerker og understottende aktiviteter som
udvinding, boring, raffinering samt relateret infrastruktur
og logistik.



Gront lederskab i fastseettelsen
af feelles internationale
spilleregler

EIFO deltager i en raekke internationale fora, hvor vi ar-

bejder pa at skabe fzelles ambitiese rammer for eksport-

kreditfinansiering pa klimaomradet. EIFO ensker ogsa

fremadrettet at bidrage til den nationale og internatio-
nale debat og udvikling indenfor klima og baeredygtig-

hedsdagsordenen.

Samtidig arbejder EIFO pa at indga forretningsmaessige
partnerskaber, der kan bidrage til at malrette og accele-
rere finansiering af den grenne omstilling.

Fastholde vores styrkeposition inden
for vind- og vedvarende energi

EIFO har stor erfaring og ekspertise inden for finansie-
ring af vedvarende energi. Det saetter EIFO i en steerk
position i forhold til at kunne understoette og finansiere
den grenne omstilling i energisektoren fremadrettet.
EIFO ensker at fastholde sin styrkeposition inden for fi-
nansiering af vindenergi og udbygge med flere aktivite-
ter pa tveers af det danske ekosystem, der arbejder med
den grenne omstilling i energisektoren.
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Vaere facilitator for den grenne om-
stilling og modning af nye grenne tek-
nologier

Klimakrisen kalder pa nye grenne teknologiske lesnin-
ger. Ved fortsat at veere fremsynet og tage risiko pa nye
og mere umodne grenne teknologier kan EIFO bidrage
til udvikling, demonstration og skalering af nye forret-
ningsmodeller og teknologier, der kan accelerere den
grenne transition. EIFO har udpeget Power-to-X (PtX),
Carbon Capture Utilization and Storage (CCUS) og bio-
gas som vigtige prioriteringsomrader.

EIFO ensker tillige at bidrage til dekarbonisering af dan-
ske virksomheders internationale forsyningskaeder, fx
gennem finansiering af emissionsreducerende teknolo-
gier hos internationale leveranderer til danske virksom-
heder. Dette vil bade fremme den grenne omstilling glo-
balt og facilitere COze-reduktion i danske virksomheders
emissionsregnskab.




Klimarisikostyring

Identificering af klimarisici
og -muligheder i EIFOs forretning

Som et centralt element i udformningen af EIFOs tre forretnings-
strategier har de klimarelaterede muligheder for EIFOs forretnin-
ger vaeret belyst, og EIFO vil i de kommende ar arbejde med de
udvalgte strategiske indsatsomrader, jf. ovenfor.

Klimaforandringer repraesenterer ogsa en risiko. EIFO og vores
kunder er eksponeret over for bade fysiske og transitionsrelate-
rede klimarisici. De transitionsrelaterede risici inkluderer bade tek-
nologiske, markedsrelaterede og reguleringsmaessige aendringer
savel i Danmark som internationalt. Hertil kommer omdemme-
maessige risici. De fysiske risici relaterer sig bade til akutte skader
pa aktiver grundet hyppigere tilfeelde af ekstremt vejr, men ogsa
risici forbundet til mere kontinuerlige forandringer som stigende
temperaturer og havniveau. De potentielle finansielle virkninger
for EIFO af disse klimarelaterede sendringer er forskelligartede.

Vores overordnede eksponering over for klimarelaterede risici er
afhaengig af sammensaetningen af vores portefelje pa et givent
tidspunkt. Men ogsa eksterne faktorer - sdsom den eksakte mani-
festering af klimaforandringerne eller farten, hvormed markedet
eller reguleringsmiljoet aendrer sig - har betydning for EIFOs over-
ordnede risikobillede. Disse faktorer arbejder EIFO pa at kunne in-
tegrere i vores eksisterende risikohdndtering, s vi fremadrettet
kan basere vores klimarelaterede strategiske valg pa konkrete tal
og fremskrivninger.

Klimarisikostyring pa portefoljeniveau

EIFO onsker at integrere klimarelateret stresstestning og scenarie-
analyser i vores risikohandtering, sa vi kan identificere og mitigere
relevante klimarisici og opgere vores ekonomiske eksponering
over for disse. De nuvaerende tilgeengelige metoder til ekonomisk
vaerdisaetning af klimarisici er i et relativt tidligt stadie, men vi vil
arbejde pa at kunne opgere disse, i takt med at metoder og data
videreudvikles, saledes at vi er klar til at opfylde CSRD-kravene pa
omradet, nar disse traeder i kraft for EIFO. Indledende arbejde pa
omradet er igangsat i 2024 og vil forsaette i 2025.
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Klimarisikostyring pa forretningsniveau

EIFO har indgaende erfaring med handtering af klimarisici pa en-
gagementsniveau, hvor organisationens ESG-afdeling afdeekker og
handterer milje- og klimarisici i overensstemmelse med de gzel-
dende internationale retningslinjer pa omradet. For alle eksportfi-
nansieringsengagementer, hvor de forventede projektspecifikke
scope 1- og 2-emissioner overstiger 100.000 tons COze om aret,
er det et krav, at der foretages en vurdering af transitionelle kli-
marisici for projektet samt en analyse af mulighederne for at im-
plementere mindre COze-intensive alternativer. Disse klimarisici-
vurderinger foretages typisk af en teknisk konsulent tilknyttet de
specifikke projekter. VVurdering af fysiske klimarisici understottes
ligeledes af tekniske konsulenter tilknyttet de enkelte projekter.
Pa EIFOs internationale vindmelleprojekter foretages fx risikoana-
lyser af stigende havniveau samt nuvaerende og fremtidige vind-
og vejrforhold.



Klima og
CO.e-opgorelse

EIFO udarbejder tre forskellige emissionsrelaterede opgerelser: 1)
opgerelse over samlet forventet COze-fortreengning fra nye ved-
varende energiprojekter, 2) opgerelse over COze-emissioner rela-
teret til vores interne ressourceforbrug og 3) opgerelse over
COze-emissioner relateret til vores finansielle portefeljeaktivite-
ter.

| 2024 har EIFO tilmed sat sine ferste kortsigtede net zero-mal
for vores cement- og energiproduktionsportefolje og lavet sek-
torplaner for, hvordan EIFO kan bidrage til emissionsreduktioner i
disse sektorer.

EIFOs bidrag til COze-fortraengning

EIFO finansierer vedvarende energiprojekter bade i Danmark og
verden over, som skaber COze-reduktion ved at fortraenge mere
forurenende energikilder ud af de respektive landes energinet-
vaerk. Et eksempel herpa er finansieringen af to solcelleparker i
Polen i 2024. En stor del af Polens energiforsyning kommer i dag
fra kul, og energien fra solcelleparkerne vil sdledes vaere med til
at erstatte fossil energi med vedvarende energi.

EIFO medfinansierede i 2024 tre nye vindmelleprojekter og fire
nye solparker, der i lebet af deres levetid forventeligt vil skabe en
samlet COze-fortraengning pa 65,7 mio. tons. EIFOs finansierings-
andel i de syv projekter svarer til, at EIFO vil bidrage til en for-
treengning pa 14,1 mio. tons COze i lebet af levetiden for de re-
spektive vindmelleparker og solparker. Projektlevetiden varierer
afhaengig af teknologi, men med en gennemsnitlig projektlevetid
pa 25 ar svarer EIFOs finansieringsbidrag til en gennemsnitlig arlig
fortraengning pa 0,6 mio. tons. Til sammenligning var Danmarks
samlede COze-udledning inden for landets graenser i 2023 pa 40
mio. ton™.

Omfanget af COze-fortraengning er mindre i 2024 end i 2023,
hvor EIFO medfinansierede ni projekter, der i lebet af deres leve-
tid forventeligt ville skabe en samlet CO.e-fortraengning pa 102,0
mio. tons. Faldet skyldes primaert et mindre antal projekter, da
bade projektsterrelsen og EIFOs finansieringsandel er stort set pa
samme niveau i 2024 som i 2023.

! Kilde: Klima - Danmarks Statistik (tal er ekskl. afbreending af biomasse)
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https://www.dst.dk/da/Statistik/temaer/klima
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Sdadan nar vi frem til tallene

for COze-fortreengning (opgorelsesprincipper)

Det uvildige @konomiske konsulentbureau Copenhagen Econo-
mics har udviklet en model, der kan estimere den COe-fortraeng-
ning, de vedvarende energiprojekter med EIFO-finansiering med-
ferer. COze-fortraengningen udregnes som den reduktion i udled-
ningen fra det pagzeldende projektlands elnetvaerk, som det ved-
varende energiprojekt forventeligt vil medfere over hele projek-
tets levetid grundet fortraengning af mere forurenende energikil-
der fra netvaerket. Det betyder, at COze-fortreengningen afhaenger
af, hvor meget energi der leveres med den givne energiteknologi
samt projektlandets/regionens elproduktionssammensaetning og
efterspergsel - bade i dag og i fremtiden.

For at beregne reduktionen i udledningen sammenholdes forven-
tet udbud og efterspergsel for elektricitet i projektlandet baseret
pa kapacitets- og produktionsdata indhentet fra International
Energy Agency (IEA).

EIFOs vedvarende energiprojekter fortrenger COze*
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Den marginalt betragtede dyreste energiteknologi antages at blive
skubbet ud ved introduktion af foreget kapacitet fra nye vedva-
rende energikilder. Det antages i denne sammenhang ogs3, at
den sakaldte merit order? forbliver konstant igennem projekter-
nes levetid, og at den samme merit order er gaeldende globalt i
alle projektlande.

Elektricitetsproduktionen fra vind og sol varierer over aret og
over timerne pa et degn, hvorfor der for det mest nejagtige resul-
tat er estimeret timekapacitet pa landeniveau i modellen for sol
og vind. Tilsvarende er den forventede efterspergsel fastsat per
time per land. | hvert land vil vind, sol og andre vedvarende ener-
gikilder derfor fortreenge CO2e med forskellig intensitet per leve-
ret Mwh.

Udregningerne er baseret pa projekternes forventede kapacitet i
MWwh, projekternes levetid (vindparker 25 ar, solparker 30 ar, bio-
gasanlaeg 20 ar) og geografisk placering. Resultaterne viser, hvor
mange tons CO:e projekterne vil spare verden for i deres levetid.

2Merit order er en rangering af elektricitetskilder basereret pa marginale omkostninger,
hvor den marginalt dyreste kilde bliver tilfojet til elnetvaerket sidst.

Projekter, som EIFO har medfinansieret i 2024, forventes at skabe en fortraengning pa

65,7 mio. tons COze

over projekternes forventede levetid. Heraf svarer EIFOs andel til 14,1 mio. tons.

Polen

1 ’ 5 mio. tons COze

Projekt: Debnica og Sulimierz
A~
Australien

1 2 ’ O mio. tons COze

Projekt: Golden Plains Stage 2

Taiwan

3 5 ’ 4 mio. tons COze

Projekt: Greater Changhua 4

Danmark

2 , 1 mio. tons COze

Projekter: Glejbjerg og Stouby

Ukraine

14 ' 7 mio. tons COze

Projekt: Tiligul Wind Farm

omfattet af en erklzering fra Deloitte.

rende COe-data bagerst i rapporten.

* For at sikre en hej troveerdighed omkring
COye-fortraengningsstallene er disse blevet

Se den uafhaengige revisors erkleering vedre-



EIFOs interne ressourceforbrug

og relaterede COze-emissioner

EIFOs emissioner, der relaterer sig til EIFOs interne ressourcefor-
brug dvs. emissioner i EIFO ekskl. portefeljen, omhandler primaert
transport. Selvom emissionerne forbundet med EIFOs interne res-
sourceforbrug udger en mindre del af EIFOs samlede COze-aftryk,
er opgoerelse og reduktion af disse ogsa et vigtigt led i EIFOs vej
mod net zero for at kunne vaere en trovaerdig finansiel partner i
den grenne omstilling.

EIFOs interne klimaaftryk

2024 2023
Scope 1 tCOze 0 0
Scope 2 tCOse 49 34
Lokationsbaseret
Scope 3 tCOze 1.295 1.860
| alt tCOze 1.344 1.894
Udledning per FTE tCO2e B 4
Scope 2 2024 2023
Lokationsbaseret tCOze 49 34
Markedsbaseret tCOze 136 57
Energiforbrug kebt a
(el & varme) 3.258 2.315
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| EIFO rapporterer vi vores COze-udledning i henhold til vejlednin-
gen fra Greenhouse Gas-protokollen (GHQ), hvilket betyder, at
scope 1 opgeres som de direkte udledninger via braendstof. Da
EIFO hverken ejer eller leaser transportmidler, er der ingen udled-
ning under scope 1.

Scope 2 omfatter indirekte udledninger, der stammer fra indkeb
af energi. Scope 2 er opgjort bade efter den lokationsbaserede og
den markedsbaserede opgerelsesmetode. Energiforbruget hos
EIFO i gigajoule (GJ) er steget med 41 % fra 2023 til 2024, men
grundet de forskellige kontorforhold arene imellem er tallene der-
for ikke fuldt ud sammenlignelige. For EIFO i 2024 omfatter scope
2 el- og varmeforbrug pa EIFOs kontorer i Kebenhavn, Randers
og Vojens. 2023 var et integrationsar, hvor EIFOs medarbejdere i
Kebenhavn var lokaliseret i hhv. Vaekstfondens og EKF's tidligere
lokaler den ferste del af 2023 og om sommeren flyttede sammen
i nye lokaler. 2024 er det ferste hele ar, hvor EIFO har haft ho-
vedkontor pa Orientkaj i Nordhavn.

Scope 3 (ekskl. portefeljen) omfatter i 2024 pendling, transport i
arbejdstiden, indkeb af diverse IT-udstyr, kantineforbrug, forbrug
af kaffe og te samt indkeb af kontorartikler. Kategorierne er ud-

valgt pa baggrund af felgende kriterier: relevans og datatilgeenge-
lighed og kvalitet.

Som det fremgar af opgerelsen i tabellen til venstre, er EIFOs
samlede interne klimaaftryk reduceret med 29 % i 2024 sammen-
lignet med 2023. Dette skyldes primaert, at der i 2024 var langt
faerre emissioner i relation til indkeb af IT-udstyr end i 2023. |
2023 flyttede EIFO i faelles kontorlokaler ved Orientkaj og havde i
den forbindelse relativt hoje IT-investeringer sammenlignet med
2024. Derudover er emissionen fra medarbejdernes transport
(bade pendling samt biltransport i arbejdstiden) veesentligt redu-
ceret i 2024 sammenlignet med 2023. Dette skyldes flere faktorer
som fx faerre medarbejdere, kortere afstand ml. arbejde og bopzel,
general nedgang af kersel i benzin- og dieselbil (modsatrettet stig-
ning af kersel i elbil). Derudover er aekvivalenter opdateret til se-
nest geeldende, og disse har vaeret lavere end tidligere anvendte
kvivalenter, hvilket alt i alt giver en lavere emission per kert kilo-
meter.

Metoden til at kortlaegge egne medarbejderes pendling til og fra
arbejde er sket ved, at disse har besvaret et kort spergeskema. De
indsamlede data vaegtes herefter til fuldt univers pa baggrund af
antal medarbejdere i EIFO ultimo 2024. COze -udledning per med-
arbejder er beregnet pa baggrund af den samlede COze-udledning
for EIFO (ekskl. portefeljen), hvor antallet af medarbejdere er op-
gjort som det gennemsnitlige antal fuldtidsbeskaeftigede i 2024.
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EIFOs portefoljeemissioner

EIFOs emissionsaftryk fra portefeljen, der er en del af EIFOs
scope 3, udger langt den sterste del (omkring 99,9 %) af EIFOs
samlede emissioner. Overblik over og forstaelse af de COze-emis-
sioner, der er forbundet med EIFOs portefolje, er derfor afge-
rende for, at vi som organisation kan laegge den retning, der sikrer,
at vi pa sigt kan indfri vores overordnede net zero-mal i 2045.
2024 er andet ar, hvor EIFO opger sine portefeljeemissioner, og
overordnet set viser udviklingen fra 2023's baselineopgerelse til i
ar en positiv tendens.

Metode

EIFOs metode til opgerelse af portefeljeemissioner baserer sig pa
den internationalt anerkendte Global Greenhouse Gas Accounting
and Reporting Standard for the Financial Industry, som er udviklet
af Partnership for Carbon Accounting Financials (PCAF). Ifelge
PCAF-standarden tilskrives emissioner til en finansiel institution
ved at anvende en tilskrivningsfaktor, der udregnes pa baggrund
af forholdet mellem den finansielle institutions tilbagevaerende
engagement i en given virksomhed og virksomhedens samlede
veerdi. Denne tilskrivningsfaktor anvendes derefter pa den finan-
sierede virksomheds samlede COze-emissioner for at estimere
den finansielle institutions andel af emissionerne.

PCAF's datahierarki

Lav grad af usikkerhed

(5-10 % fejlmargin i estimater) Datascore 1

Datascore 2

Datascore 4

Hoj grad af usikkerhed Datascore 5

(40-50 % fejlmargin i estimater)
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Opgoerelsen af EIFOs portefeljeemissioner inkluderer vores mod-
parters scope 1-, 2- og 3-emissioner. Emissionsopgerelsen er for
EIFOs samlede portefeljeaktiviteter og inkluderer dermed et
bredt spaend af aktivklasser og finansielle produkter inkl. udlan, in-
vesteringer og garantier. Ifelge PCAF skal emissioner specifikt re-
lateret til garantier kun tilskrives EIFO, hvis en modpart defaulter,
og garantien dermed aktiveres. EIFO og en raekke andre garanti-
udstedere anser denne tilgang som veerende utilstraekkelig, da
den kun medregner emissioner fra en meget lille andel af ud-
stedte garantier og dermed ikke giver et retmaessigt billede af ga-
rantiudstederes samlede emissionsgenererende aktiviteter. EIFOs
garantier faciliterer ekonomisk aktivitet, der udleder COze - uan-
set om EIFOs garanti aktiveres eller e]. Vi har derfor valgt en til-
gang til garantiprodukter, hvor emissioner tilskrives EIFO pa bag-
grund af vores finansielle engagement pa linje med vores udlans-
og investeringsforretninger.

| trad med PCAF-standarden estimerer EIFO sine finansierede
emissioner pa baggrund af tre overordnede datatyper: rapporte-
rede emissionsopgerelser fra modparter, fysisk aktivitetsdata og
okonomisk aktivitetsdata. Disse tre overordnede datatyper indde-
les i et femtrins-hierarki, hvor verificerede rapporterede emissio-
ner fra virksomheder/projekter er af hoejeste kvalitet (datascore
1), mens emissionsestimater udregnet alene ved brug af ekspone-
ringsdata er af laveste kvalitet (datascore 5). Se nedenstaende fi-
gur for specificering af PCAF's datahierarki.

Verificerede rapporterede emissioner

Ikke-verificerede rapporterede emissioner og energifor-
brugsdata

Produktionsdata og materiale-/ressourceforbrugsdata

Omsaetningsdata

Eksponeringsdata
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EIFOs portefoljes samlede COze-aftryk er drevet af et mindre an-
tal af hejtudledende engagementer, der star for en stor andel af
de samlede emissioner. EIFO anvender af den grund en tilgang til
dataindsamlingen, hvor der i videst muligt omfang indhentes rap-
porterede emissionsopgerelser og fysiske aktivitetsdata direkte
fra de mest COze-tunge og intensive virksomheder og projekter i
portefeljen. For den resterende del af portefeljen estimeres emis-
sioner pa baggrund af ekonomisk data kombineret med PCAF's
emissionsfaktordatabase, der i overvejende grad baseres pa in-
put-output-databasen Exiobase.

EIFOs opgerelse af portefeljeemissioner for 2024 er opgjort for
EIFOs portefolje og samlede forretningsomfang pr. 31. december
2024. EIFO har dog - grundet tidsmaessig uoverensstemmelse
mellem, hvornar EIFOs kunder og andre modparter kan levere op-
daterede emissionsrelaterede og finansielle data, og tidspunktet
for EIFOs eksterne rapportering - anvendt data fra modparter,
der overvejende relaterer sig til 2023. Samtidig er de sektor- og
regionsspecifikke emissionsfaktorer i PCAF's database baseret pa
en rekke generelle antagelser samt data, der typisk er nogle ar
gamle, hvilket ger, at emissionsberegninger baseret pa baggrund
af disse emissionsfaktorer skal ses som bedst mulige estimater.

Manglende stremlining af rapporteringspraksis og svingende data-
kvalitet har stor betydning for finansielle institutioners portefolje-
emissionsopgerelser. Rapportering af scope 3 downstream-emissi-
oner (emissioner fra brugen af produkter) er et godt eksempel.
Virksomheder ber principielt inkludere scope 3 downstream-emis-
sioner i deres emissionsopgerelser, men det er endnu ikke stan-
dardpraksis, og selv ikke PCAF's emissionsfaktordatabase inkor-
porerer scope 3 downstream-emissioner i deres emissionsfalkto-
rer.

Den manglende stremlining af rapporteringspraksis betyder, at to
sammenlignelige virksomheder kan rapportere meget forskellige
emissionstal. EIFOs emissionsopgerelse er ogsa pavirket af denne
faktor i praksis. Vi forventer, at rapporteringspraksis ensrettes, i
takt med at datakvalitet forbedres, og omradet modnes. Det vil
forventeligt pavirke praecisionen af vores portefeljeemissionsesti-
mater positivt.

Samtidig udvikles og praeciseres PCAF's standarder for emissions-
opgorelse kontinuerligt. Som medlem af PCAF folger EIFO stan-
dardudviklingen taet. Vi vil vaere transparente om evt. fremadret-
tede metodiske og datamaessige sendringer, der kan pavirke sam-
menligneligheden i vores emissionsopgerelser materielt pa tvaers
af ar og genberegne vores emissionsbaseline, hvis det vurderes
nedvendigt.



Resultater

EIFOs samlede portefeljeemissioner for 2024 er estimeret til 3,4
mio. tons COze fordelt pa 1 mio. tons pa scope 1 + 2 og 2,4 mio.
tons pa scope 3. De samlede portefoeljeemissioner er faldet ca. 0,4
mio. tons fra et niveau pa 3,8 mio. tons i 2023. Dette fald er en
positiv udvikling. Det er dog i denne sammenhaeng veerd at be-
maerke, at dette fald i EIFOs emissioner pavirkes af aendringer i
bade datakvalitet, portefeljesammensaetning og projektstatus pa
tveers af ar, hvor specielt vindparkers transition fra konstruktions-
fase til driftsfase kan have en betydelig effekt pad EIFOs samlede
portefeljeemissioner fra ar til ar.

EIFOs portefeljeemissioner varierer pa tvaers af aktivklasser, hvor
garantier star for 71 % af de samlede emissioner, mens lan og in-

vesteringer star for henholdsvis 25 % og 4 %. Denne fordeling af

emissioner kan blandt andet henferes til sterrelsen af EIFOs
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Portefoljeemissioner fordelt pa aktivklasser (for genforsikring)
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eksponering i de respektive aktivklasser, men er samtidig ogsa et
udtryk for, at EIFOs eksportforretninger (som bade kan vaere ga-
rantier og 1an) typisk vedrerer sterre energi-, infrastruktur- og in-
dustriprojekter med relativt heje emissioner, hvorimod EIFOs in-
vesteringsforretninger og lan til nationale akterer typisk er i sek-
torer med lavere emissioner, heriblandt IT-sektoren.

Da EIFO genforsikrer ca. 60 % af det samlede portefeljeengage-
ment (se afsnittet "Reduktion af EIFOs kreditrisiko"), rapporterer
EIFO pa de samlede portefeljeemissioner bade feor og efter gen-
forsikring. Efter genforsikring er de samlede portefeljeemissioner
reduceret omtrent 1,1 mio. tons fra 3,4 til 2,3 mio. tons. Denne
forskel er primeert drevet af genforsikring af vind- og infrastruk-
turprojekter, hvor de relaterede emissioner primaert relaterer sig
til scope 3.

2024 2023
Emissions- o

Scope 1+2 Scope 3 Scope 1+2+3 Andel af por- intensitet Em'55'°“_5'“'
Eksponering emissioner emissioner issioner  tefolj (tCOze/ Eksponering SCOP? 1.' 2 '?_ l::;:lell_ af por- te(r:zlée;
. . e 2,
Aktivklasse (mDKK) (tCOze) (tCOze) (tCOze) sioner (%) mDKK) (mDKK) (tCOze) si c;n er (%) mDKK)
Garantier 105.125 537.511 1.849.209 2.386.720 71% 23 93.443 2.117.653 55% 23
Lan 43.549 400.065 449.447 849513 25% 20 41.553 1.576.974 41% 38
Investeringer 13.289 42318 92.393 134711 4% 10 11.875 134.456 4% 11
Total 161.963 979.894 2.391.050 3.370.944 100% 21 146.872 3.829.083 100% 26

Portefoljeemissioner fordelt pa aktivklasser (efter genforsikring)

2024 2023
Emissions-

Scope 1+2 Scope 3 Scope 1+2+3 Andel af por- intensitet Emissionsin-
Eksponering emissioner emissioner emissioner tefelje-emis- (tCO:e/ Eksponering Sc:r'::si'i;zn'e?_ l::?:llj:ferﬁﬁ: te(r:élée;
. . - - 2,
Aktivklasse (mDKK) (tCOze) (tCO2ze) (tCOze) sioner (%) mDKK) (mDKK) (tCOse) sioner (%) mDKK)
Garantier 47.158 450.164 998.744 1.448.908 64% 31 44825 1.523.678 54% 34
Lan 20.645 356.035 310.680 666.715 30% 32 19.055 1.178.021 42% 62
Investeringer 13.289 42318 92.393 134711 6% 10 11.875 134.456 5% 11
Total 81.091 848.516 1.401.818 2.250.334 100% 28 75.755 2.836.155 100% 37



Da det er emissionsresultater for portefeljeeksponering fer gen-
forsikring, som udger rettesnoren for EIFOs net zero-arbejde, vil
afsnit og tabeller nedenfor tage afsaet i resultaterne feor genforsik-
ring.

Vedvarende energiproduktion, landbrug og fedevareproduktion,
transport og cement er igen i ar de sektorer, der bidrager mest til
EIFOs portefeljeemissioner. Samlet star de for 69 % af EIFOs por-
tefeljeemissioner i 2024. Vedvarende energiproduktion udger
med 26 % ligeledes i ar den sterste andel af EIFOs samlede porte-
foljeemissioner og er primaert relateret til EIFOs eksponering over
for vind- og solparker i konstruktionsfasen. Nar disse vedvarende
energiprojekter er feerdigbygget og gar i drift, vil emissionerne fra
disse falde til teet pa nul.

Sektorkategorien Andet bidrager ogsa i vaesentlig grad til EIFOs
samlede portefeljeemissioner (20 %). Det bemaerkes her, at halv-
delen af emissionerne fra denne sektorkategori er relateret til én
enkelt virksomhed, som i sin emissionsopgerelse inkluderer scope
3 downstream-emissioner, hvilket bevirker, at denne virksomhed
alene star for 10 % af EIFOs samlede portefeljeemissioner (se

_for beskrivelse af varierende rapporteringspraksis for
scope 3 downstream-emissioner).

Portefoljeemissioner fordelt pa sektor (for genforsikring)
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Den samlede emissionsintensitet for EIFOs engagement i vedva-
rende energiproduktion er 8 tons CO2e/mDKK. Dette er generelt
set et lavt niveauy, hvilket skyldes, at ca. to tredjedele af EIFOs
eksponering i den vedvarende energisektor er projekter i driftsfa-
sen.

Modsat den vedvarende energiproduktion er emissionerne fra
transport- og cementsektoren samt landbrug og fedevareproduk-
tion hovedsageligt relateret til driftsfasen. Emissionsintensiteten
fra EIFOs transportportefelje er relativt lav (25 tons CO2e/mDKK),
mens cement samt landbrug og fedevareproduktion er forbundet
med relativt heje emissionsintensiteter (henholdsvis 570 og 154
tons CO2e/mDKK). EIFO har for den samlede portefoelje i 2024 en
emissionsintensitet pa 21 tons CO2e/mDKK, hvilket er en lille re-
duktion ift. 2023. Den relativt lave emissionsintensitet for den
samlede portefolje skyldes EIFOs hoje eksponering over for ved-
varende energiproduktion samt den betydelige eksponering i IT-
sektoren, der har en endnu lavere emissionsintensitet.

2024 2023
Emissions-
Scope 1+2 Scope 3 Scope 1+2+3 Andel af por- intensitet Emissionsin-
Eksponering emissioner emissioner issioner (tCO:e/ Eksponering Sc:;?sii;ﬁl.e?' l:re]?oellj:ferﬁﬁ: te(':é':)e;
. = - 2,
Sektor (mDKK) (tCOze) (tCOze) (tCOze) sioner (%) mDKK) (mDKK) (tCOse) sioner (%) mDKK)
\Fffj(;’ji:r;‘ie energt 108.566 78154 805.088 883.242 26% 8 99.095  1.052.068 27% 11
Landb fode-
vz:eprfjuifioi ¢ 4121 340001 295.645 635.646 19% 154 3653 494.980 13% 135
Transport 17.666 112,864 330523 443387 13% 25 15334 332153 9% 22
Cement 628 154,055 203.965 358020 11% 570 1302 638232 17% 490
Ez:'ka"e'pmd“k' 901 51.703 79577 131.279 4% 146 803 137.582 4% 171
Metalprodukter 625 51876 36569 88.445 3% 141 637 51518 1% 81
522:%':;22;2:5“’” 2497 8037 46818 54.855 2% 22 2874 167.275 4% 58
Fossil energiproduk-
tiz;s' energlproduk 404 42731 9.958 52.688 2% 130 468 68.410 2% 146
Minedrift 688 40639 602 41241 1% 60 962 184.759 5% 192
IT-services 8332 1.700 7.604 9303 03% 1 6.207 8.854 0% 1
Andet 17.534 98.136 574.702 672.838 20% 38 15535 693251 18% 45
Total pd
161.963 979.894 2391050  3.370.944 100% 21 146.872  3.829.083 100% 26

tvaers af sektorer

* Rapporterede eksponeringsbeleb svarer ikke fuldstaendigt til forretningsomfanget i det finansielle regnskab. Dette skyldes hovedsageligt 1) eksklusion af enkelte sterre transaktio-
ner, hvor der ikke har vaeret emissionsmaessig aktivitet i 2023. Disse er udeladt fra beregningsgrundlaget for emissionsopgerelsen for ikke at skaevvride emissionsintensiteterne. 2)
eksklusion af tilsagnsforpligtelser til fonde, som endnu ikke er investeret i emissionsgenererende aktivitet.



Datakvalitet

Der er generelt et stort behov for at forbedre datakvaliteten pa
emissionsomradet. Emissionsfaktordatabaser, som eksempelvis
PCAF's, bygger pa historiske sektor- og regionsspecifikke emissi-
onsgennemsnit og fanger derfor ikke virksomhedsspecifikke emis-
sionsaendringer fra ar til ar. For at kunne male pa vores portefol-
jes faktiske udvikling mod net zero vil vi derfor arbejde for at ege
datakvaliteten generelt og specielt for de mest CO»-tunge/inten-
sive sektorer.

For at kunne folge udviklingen i datakvalitet fra ar til &r rapporte-
rer EIFO pa tre forskellige parametre, hvad angar datakvalitet - i)
procentandel af samlede eksponering, hvor der er anvendt virk-
somhedsspecifikke data til at beregne emissioner ii) procentandel
af den samlede eksponering, hvor der er anvendt rapporterede
emissioner fra EIFOs modparter til at opgere emissioner, iii)
PCAF-datakvalitetsscore vaegtet ift. eksponering (se metodeafsnit
for specificering af PCAF's datakvalitetsscore).

Datakvalitet fordelt pa aktivklasse (for genforsikring)

2024
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Pa tvaers af portefeljen har EIFO i 2024 formaet at indhente virk-
somhedsspecifikke data for 71 % af den samlede eksponering.
Det er dog kun 7 % af portefeljeeksponeringen, der er daekket af
rapporterede emissioner fra EIFOs modparter, som af PCAF defi-
neres som vaerende af hejeste datakvalitet. Dette vidner om, at
en stor del af portefeljen er beregnet med afsaet i enten omsaet-
ningsdata eller fysiske aktivitetsdata. Samlet set er den gennem-
snitlige vaegtede datakvalitetsscore for EIFOs portefelje 3,7. Det
er kraftigt influeret af, at EIFO for vedvarende energiprojekter,
som udger ca. to tredjedele af EIFOs samlede eksponering, bereg-
ner emissioner pba. projektspecifikke kapacitetsdata (datascore
3).

Datakvaliteten for investeringsomradet er overordnet set lavere
end for garanti- og laneomradet. Dette er et resultat af EIFOs til-
gang til dataindsamling, hvor vi malretter sterstedelen af vores
indsats mod de engagementer, der forventes at vaere forbundet
med de sterste emissionsbidrag. Disse engagementer er oftest re-
lateret til sterre energi-, infrastruktur- og industriprojekter, som fi-
nansieres ved 1an eller garantier.

2023

Virksomhedsspecifik Rapportede emissio-  PCAF datakvalitets-

data ner

Virksomhedsspecifik . .
score data Rapportede emissio- PCAF datakvalitets-

Aktivklasse (%) (%) (1-5) ) ?;; s:f_rse)
Garantier 76% 6% 3,6 92% 9% 3,0
Lan 76% 11% 36 87% 14% 33
Investeringer 22% 2% 4,7 21% 8% 4,7
Total pa tvaers af aktivklasser 71% 7% 3,7 85% 10% 33

Datakvalitet fordelt pa sektor (for genforsikring)

2024

2023

Virksomhedsspecifik =~ Rapportede emissio-

PCAF datakvalitets-

Virksomhedsspecifik

Rapportede emissio- PCAF datakvalitets-

data ner score data ner score
Sektor (%) (%) (1-5) (%) (%) (1-5)
Vedvarende energiproduktion 91% 0% 34 99% 0% 3,0
It_iir:]dbrug og fedevareproduk- 23% 13% a4 35% 16% 41
Transport 54% 44% 34 91% 55% 23
Cement 87% 48% 25 88% 23% 3,0
Kemikalie-produktion 49% 6% 4,3 54% 0% 4.4
Metalprodukter 7% 5% 4,8 13% 0% 4,8
Eg'z:gsittrriazii::sm” 5% 4% 49 52% 46% 37
Fossil energiproduktion 90% 90% 23 83% 83% 2,5
Minedrift 89% 89% 32 31% 31% 4,1
|IT-services 14% 4% 4.8 16% 1% 4,8
Andet 20% 9% 4,5 36% 21% 4,2
Total p& tvaers af sektorer 71% 7% 3,7 85% 10% 33
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EIFOs implementering
af net zero-malsatning

EIFOs klimamalsatning og indsatser

EIFO har til formal at skabe sterst muligt samfundsmaessigt afkast
ved bl.a. at bidrage til en baeredygtig og gren omstilling, jf. Lov om
Danmarks Eksport- og Investeringsfond. Det betyder, at EIFO gen-
nem finansiering og forretningsaktiviteter skal bidrage til opfyl-
delse af temperaturmalene defineret i Parisaftalen og bidrage til
opfyldelse af de danske klimamalsaetninger. Konkret arbejder
EIFO for at nd net zero-malsaetningen senest i 2045, herunder en
klimaneutral portefolje.

EIFOs klimapolitik ssetter rammen for organisationens indsats for
at nd net zero-malsaetningen, og politikken stetter nationale og in-
ternationale klimaambitioner. Det omfatter et stop for offentlig fi-
nansiering til fossile braendsler i energisektoren, gaeldende for alle
EIFOs forretninger. Derudover arbejder EIFO i Net Zero Export
Credit Agency Alliance (NZECA-alliancen) for at skabe en global
ramme for klimaneutralitet blandt eksportkreditinstitutioner, der
har mal om og aktivt arbejder mod net zero-udledninger (netto
nuludledninger) frem mod 2050. EIFO var i forbindelse med
COP28 et af de stiftende medlemmer af NZECA-alliancen. Denne
alliance teeller samlet ni medlemmer, herunder Canada (EDC),
Danmark, England (UKEF), Finland (Finnvera), Forenede Arabiske
Emirater (ECI), Kasakhstan (KazakhExport), Sverige (EKN og SEK)
og Spanien (CESCE). Alliancen er ledet under FN's miljeprogram
(United Nations Environment Programme - Finance Initiative,
UNEP Fl), som guider medlemmerne i forhold til at implementere
deres klimastrategi i overensstemmelse med Parisaftalen. For
EIFO er det vigtigt, at rammerne i alliancen flugter med den dan-
ske regerings klimaambitioner og internationale klimaforpligtelser,
som kan bidrage til klimaomstilling og lige konkurrencevilkar for
danske virksomheder globalt.

EIFO bidrager til klimaomstilling

via finansiering

Omstilling til en lavemissionsekonomi stiller krav til EIFO som of-
fentlig finansiel institution. EIFOs omfattende finansiering af vind-
energi udger i sig selv et vaesentligt bidrag. Dertil kommer, at EIFO
kan bidrage gennem finansiering af innovative lesninger, der frem-
mer omstillingen og danske virksomheders omstilling til lavemissi-
onsekonomi. Men det er samtidig vigtigt at understrege, at opfyl-
delsen af EIFOs klimamal i hej grad afhaenger af at de danske virk-
somheder reducerer deres emissioner i produktionen.

Net zero mal i senest

2045

. (V)

68%

Andel af portefeljen
daekket af 2030-delmal

~37%
Andel af EIFOs samlede

nominelle COze-emissio-
ner

Beskrivelse af net zero

Net zero betegner stadiet, hvor udledninger af emissioner
til atmosfaeren er balanceret af fjernelse af emissioner
over en specifik periode. For EIFO betyder det, at malet
er, at COz-udledningerne fra portefeljen skal balanceres af
COz-reduktioner inden for en given periode fx et regn-
skabsar. | EIFO vil net zero-implementeringen primaert ske
gennem vores forretninger.

EIFO bidrager til dekarbonisering af finansieringsaktiviteterne i
overensstemmelse med de globale klimamal og vil arbejde for at
balancere EIFOs tiltag i forhold til EIFOs mandat om at under-
stotte samfundsgavnlige aktiviteter.

Vejen mod net zero-emissioner for EIFO

Det kreever flere trin at etablere EIFOs vej mod net zero-udlednin-
ger, men indsatsen skal primaert gennemferes via EIFOs forret-
ningsaktiviteter og finansiering. Som led i processen opger EIFO
organisationens egne drivhusgasudledninger samt de finansierede
emissioner, der relaterer sig til EIFOs samlede portefolje.

EIFO vil udarbejde sektorplaner (pathways) og fastsaette sektor-
baserede emissionsdelmal for at felge udviklingen i finansierede
emissioner. | ferste omgang vil EIFO opstille sektordelmal for por-
tefeljens mest CO2-udledende sektorer. Disse mal fastlaegges i
overensstemmelse med fremskridt inden for industrien og klima-
videnskaben og laegger sig op ad den danske regerings klimaambi-
tioner. EIFO vil arbejde for at opstille sektorplaner og -delmal for
hele portefeljen inden ar 2030.
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Implementering af klimamalsaetninger

| 2024 har EIFO, som medlem af NZECA-alliancen, arbejdet pa at
standardisere eksportkreditinstitutionernes tilgang til net zero-im-
plementering. Malet er at stotte medlemmernes klimaambitioner
og bidrage til opfyldelse af Parisaftalen. Samarbejdet sigter mod
en faelles, ambities tilgang for at saette sektorbaseret emissions-
delmal, der kan understette transitionen af realekonomien samt
ensartede finansieringsvilkar for industrien pa tvaers af lande.
NZECA-alliancen lancerede pd COP29 i Baku en vejledning til,
hvordan eksportkreditinstitutioner kan arbejde for at na net zero-
malsaetningen.

EIFO vil i implementeringen prioritere de sektorer, hvor klimapa-
virkningen er sterst, og hvor EIFO har mulighed for at samarbejde
med projekter og kunder om klimalesninger og teknologier. P4
den baggrund vil EIFO fokusere pa energiproduktion (vedvarende
energi og fossil energi), cement, minedrift samt landbrug & fede-
varer, som ultimo 2024 tilsammen udgjorde 58% af portefolje-
emissionerne og over 70% af portefoljeeksponeringen.

EIFOs portefolje 2024

Andel af portefoljeemissioner
(tCO4e)

Vedvarende
energi

26%

Cement

11%

Andet
42%

Landbrug
og

fodevarer

19%

Minedrift
1%

Fossil energiproduktion

2%
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Mal og tiltag

Ifelge IPCC's (Intergovernmental x Panel on Climate Change) sene-
ste evalueringsrapport skal der mellem 2019 og 2030 ske en glo-
bal emissionsreduktion pa over 40% for at holde temperaturstig-
ningerne pa 1,5 grader ved slutningen af dette &rhundrede. Med
en konstant reduktion af udledningerne vil det svare til en reduk-
tion pa omkring 4-5% per ar.

EIFO har i kraft af de danske virksomheders store fokus pa klima-
teknologi og -innovation et godt udgangspunkt for at kunne bi-
drage til at realisere globale klimamalsaetninger. Hastigheden for
reduktioner i realekonomien vil afhaenge af en lang raekke fakto-
rer, og EIFO vil tilgd arbejdet ud fra en sektortilgang.

Portefoljeeksponering
(mia. DKK)

Vedvarende
energi

67%

Fossil energiprodulktion B Landbrug og fedevarer

0% 3%
Minedrift Cement
0% 0%


https://www.ipcc.ch/assessment-report/ar6/
https://www.unepfi.org/themes/climate-change/nzeca-target-setting-protocol/

Sektorfokus og delmal for 2030

EIFO har udarbejdet sektorspecifikke delmal og sektorplaner for
energiproduktion og cement. Etableringsaret for EIFO, ar 2023, er
benchmark for fremtidige emissionsreduktioner.

For at kunne opstille sektorplaner for disse to sektorer har EIFO
fokuseret pa One Earth Climate Model (OECM), som er en model
for global dekarbonisering, pa sektorniveau. Udgangspunktet for
de sektorspecifikke reduktionsplaner er en net zero-udledning
(netto nuludledninger) for den ekonomiske aktivitet i ar 2050,
dog har EIFO en ambition om at na malet for hele portefeljen se-
nest i 2045, altsa fem ar fer den internationalt anerkendte frist.
For EIFO vil det betyde, at der potentielt kan vaere sektorer der
skal reducere udledningerne hurtigere end det globale gennem-
snit, eller at EIFO i hejre grad end det globale gennemsnit, delta-
ger i aktiviteter, der kan bidrage til fijernelse af CO2-emissioner fra
atmosfaeren.

Energiproduktion

EIFOs eksponering pa energiproduktion og den beregnede fysiske
intensitet (CO2e/kWh) er baseret pa de samlede udledninger ud
fra et livscyklusperspektiv. Det betyder, at klimapavirkningen af et
produkt, en proces eller en tjeneste vurderes pa baggrund af hele
dets/dens livscyklus; fra ramaterialeudvinding til drift og til sidst
bortskaffelse. Formalet med denne metode er at kvantificere kli-
mapavirkningen og traeffe informerede beslutninger om forbed-
ringer.

Energiproduktion udger knap 70 % af EIFOs portefelje og knap
30 % af portefeljeemissionerne i EIFO, hvilket ger sektoren til
EIFOs sterste bade malt pa eksponering og nominelle COz-emissi-
oner.

EIFOs finansiering af vindenergi globalt
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EIFOs energiproduktion er sammensat af vind, fossilt baseret
energiproduktion, biogas, biomasse og solenergi. Vindenergi fylder
langt det meste af EIFOs eksponering og udger 109 mia., hvor-
imod eksponeringen mod fossil energi udger under DKK 0,4 mia.
Biogas og -masse udger under ét ligeledes under DKK 0,1 mia. og
solenergi omtrent DKK 2,0 mia. Den estimerede intensitet for
vindenergi var i 2024 cirka 7 gCOze/kWh og for energi samlet 11
gCOze/kWh. Dermed er EIFOs udledninger inden for energi alle-
rede i dag meget lave sammenlignet med den udfordring, som an-
dre finansielle akterer star overfor. Et fortsat fokus pa vindenergi
samt et stop for fossile energitransaktioner vil nedbringe emissi-
onsintensiteten i EIFO yderligere.

EIFO har en lang historik inden for finansiering af vindenergi og
har siden 1998 deltaget i finansiering af mere end 200 vindparker,
som tilsammen udger mere end 40GW pa tvaers af 40 lande.
EIFOs aktiviteter har omtrent veeret ligeligt fordelt pa on- og off-
shore vindkapacitet. Saerligt inden for offshore vind har EIFO sat
et betydeligt aftryk, idet EIFO har medfinansieret cirka 1/3 af den
samlede installerede offshore vindkapacitet uden for Kina.

EIFOs delmal for energiproduktion er en 26 % reduk-
tion i emissionsintensitet frem mod 2030 i forhold til
2023.

Emissionsintensiteten er for energi er defineret som CO2e per
kWh fra de energiprojekter EIFO har i portefaljen.

@ EIFO har finansieret vindenergi

~

‘
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Emissionsintensiteten for energiproduktion er stort set uaendret
imellem 2023 og 2024 og udger 11g COze/kWh.

Frem mod 2030 forventes emissionsreduktionerne at blive drevet
af yderligere nedgang i den fossile portefelje og mere effektive
vindturbiner.

EIFO har siden 1998 medfinansieret

> 40 GW onshore og offshore
> 200 vindparker i hele verden

2 . . Eksponering 2024
Delmal og sektorplan for energiproduktion .
g CO,e/kwWh DKK mia.

500 OECM global sektorplan 109

EIFOs sektorplan

400 B EIFO estimeret intensitet
Andel af portefelje 2024
300
67 %
200
100
Start Target Andel af emissioner 2024
11 11 8
0 L 2 | ] o
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 28 %
COze intensitet 2024 2030 mal i forhold til 2023
COze/kWh

11¢g 26 % reduktion
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Cement

Cementsektoren star for cirka 7 % af de globale COz-emissioner.
En stor del af verdens byggeri er baseret pa cement, mens alter-
nativer hertil kun udger en lille del af den samlede lesning. Ce-
mentproduktion kraever heje temperaturer og medferer stor CO»-
udledning i de kemiske fremstillingsprocesser, hvilket gor sektoren
svaert-dekarboniserbar ("hard to abate”).

Cement udger 0,4 % af EIFOs samlede portefolje og 10,6 % af
portefeljeemissionerne malt i tons COze. Cement er den sektor
med hejeste COz-emsissioner malt per million krone investeret i
EIFOs portefolje (570 tCO2/mDKK), jf. Emissionsintensitet.

EIFOs delmal for cementsektoren er en 18 % reduktion
i emissionsintensitet frem mod 2030 i forhold til 2023.

Emissionsintensiteten er for cement defineret som tons COZ2e per
tons produceret cement fra de cementprojekter EIFO har i porte-
foljen.

EIFO har taget det ferste skridt mod en mere baeredygtig cement-
portefolje. Det ses i EIFOs engagement i bl.a. CBI Ghana cement-
fabrik uden for Ghanas hovedstad, Accra. Fabrikken har potenti-
ale til at levere cement med et lavere CO2-aftryk end konventio-
nelle cementfabrikker, idet klinker, som normalt importeres til
Ghana, erstattes med kalcineret ler, der har et lavere COz-aftryk,
og som kan tilvejebringes lokalt.

Delmal og sektorplan for cement
t CO,-eq. [t cement

12 OECM global sektorplan

10 EIFOs sektorplan
m EIFO estimeret intensitet

08 ¢
Start
06 0,78 0,72 L ]

Target
0,64

0.4

0,2

0.0
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Eksponering 2024
DKK mio.

6238

Andel af portefelje 2024
%
04 %

Andel af emissioner 2024

10,6 %

COze intensitet 2024 2030-mal i forhold til 2023

CO2e/ton cement

0,72 ton 18 % reduktion
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Sektorfokus i 2025

EIFOs overordnede mal er, at hele portefeljen er omfattet af sek-
torspecifikke reduktionsmal i 2030. Malet for 2025 er at udbygge
forstaelsen for, hvordan der kan saettes meningsfulde reduktions-
mal for landbrug og fedevarer og minedrift. Som det fremgar af
grafen for emissionsintensitet, er begge sektorer forholdsvist
hejtudledende malt per ekonomisk aktivitet (hhv. 154 og 60
gCO,e/DKK) og anses derfor som centrale i EIFOs klimaindsats.

Falles for de to sektorer er, at aktiviteterne per sektor er for-
holdsvis heterogene, og at emissionsreduktioner inden for den en-
kelte sektor derfor daekker mange aktiviteter. | takt med at de til-
gaengelige emissionsreduktionsmodeller far indarbejdet de to sek-
torer vil dette hjeelpe EIFO med at saette realistiske reduktions-
mal.

Landbrug og fedevarer

EIFO har fokus pa nedbringelse af CO,-udledninger fra organisati-
onens landbrugs- og fedevarefinansieringer. EIFOs portefoelje inde-
holder stor diversitet med alt fra kaffeproduktion til slagterier, og
der er endnu ikke identificeret en videnskabelig intensitetsbaseret
sektorplan (pathway) for den samlede sektor. EIFO har derfor
iklke pa nuvaerende tidspunkt veeret i stand til at saette redukti-
onsmal for sektoren samlet set. Aktuelt arbejdes der pa at defi-
nere delmal og aktiviteter, som har potentiale til at bidrage til en
reduktion i udledninger for sektoren.

EIFO igangsatte i 2024 initiativer, som pa sigt forventes at bidrage
til emissionsreduktioner for sektoren. Det skete i form af EIFOs
Impact Finance og Sustainability Linked Finance-programmer,
som gennem finansiering tilskynder til dekarbonisering af aktivite-
ter inden for landbrug og fedevarer.

e Impact Finance-programmet fokuserer pa Ian til inve-
stering i lesninger, teknologi eller koncepter, der frem-
mer omstillingen i sektoren; fx omlaegning til ekologi,
kemisk og biologisk luftrensning, gylleforsuring, pyrolyse
mv. Programmet er malrettet alle former for landbrugs-
virksomheder, der ensker at investere i grenne og baere-
dygtige teknologier.

e  Sustainability Linked Finance-programmet er malret-
tet maelkeproducenter og baseres pa vurdering af, hvor
store klimahensyn de tager i driften. Tiltaget er udarbej-
det pa baggrund af samarbejde med Arla og Landbrug &
Fedevarer.
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EIFO har fokus pa at nedbringe sektoremissioner gennem malret-
tede tiltag for EIFOs maelkeproduktionsportefelje. Dette fokus
forventes at blive hjulpet pa vej af at der fra 1. januar 2025 trae-
der nye danske krav om fodertilssetning i kraft. Fodertilsaetningen
har til formal at reducere metanudledningen fra keernes forde-
jelse. Det er endnu uvist, hvor store metanreduktioner det vil bi-
drage med for EIFOs portefelje, men det vurderes, at fodertilsaet-
ning kan reducere metanudledningen fra den enkelte ko markant.
EIFO vil felge udviklingen og vurdere muligheden for at under-
stette landbrugskundernes omstilling med finansiering.

Minedrift

Metal- og mineralindustrien udger knap 8 % af de globale udled-
ninger og er derfor en vigtig sektor at afsege for reduktionsmulig-
heder. Der findes en lang raekke mineraler, som er vigtige i indu-
striproduktion, og alle har forskellige udledningsintensiteter malt
per ton faerdigprodukt.

| 2025 vil EIFO undersege muligheden for videnskabelig intensi-
tetsbaserede reduktionsplaner for minedrift og specifikke minera-
ler. Dekarbonisering af minedrift skal imidlertid ga hand i hand
med den teknologiske udvikling, s& udbud af mineraler ikke forrin-
ges uden alternativer. Adgang til mineraler er afgerende for indu-
strien og en vigtig del af den grenne omstilling.

EIFO vil afsege muligheden for at diversificere og ege udbuddet
af mineraler til gavn for dansk og europaeisk industri og for klima-
omstillingen. Minesektoren er i sig selv hejtudledende, og finansie-
ring i denne sektor vil kunne ege de nominelle COz-emsissioner i
EIFOs portefelje. | konkrete projekter vil EIFO sammen med ek-
sporter og kunde fokusere p3, hvordan emissionerne kan begraen-
ses.
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Redegorelse for
samfundsansvar,
organisation

Selskabsledelse
EIFOs bestyrelse varetager EIFOs overordnede og strategiske le- Statens ejerskabspolitik og

delse og foerer tilsyn med direktionen. Bestyrelsens opgaver og an- Danmarks Eksport- og Investeringsfond
svar fastlaegges overordnet gennem en forretningsorden for be- . Lo
. ) EIFO er en selvsteendig offentlig virksomhed (SOV) og an-
styrelsen. Den overste ledelse star for den daglige ledelse af EIFO : .
vender statens ejerskabspolitik som kodeks for god sel-

og skal derved folge de retningslinjer og anvisninger, som besty- Sebelbetle. Sitars Cskabapelil (eatmgar o

relsen angiver. . . .
raekke konkrete anbefalinger og forventninger til statens
ejerskabsudevelse og statslige selskabers adfaerd. EIFO

Bestyrelsen bestér af op til 12 medlemmer, der udpeges af er- har som mal at opfylde alle anbefalinger i statens ejer-
hvervsministeren. Dertil kommer tre medarbejdervalgte medlem- skabspolitik. Statens ejerskabspolitik kan findes pa Fi-
mer. Der er pr. 1. januar 2025 11 ministerudpegede medlemmer, nansministeriets hjemmeside.

der er udpeget frem til medio august 2026.

EIFO gennemferer, i trdd med statens ejerskabspolitik samt anbe-
falingerne for god selskabsledelse, som udgangspunkt en arlig
selvevaluering af bestyrelsen. Da den nuveerende bestyrelse blev
udpeget i anden halvdel af august 2024, vil naeste bestyrelseseva-
luering blive gennemfert i 2025. Evalueringen omfatter en raekke
centrale temaer, herunder opfyldelse af eventuelle lovpligtige an-
svar og "compliance” med anbefalinger til god ledelse samt besty-
relsens sammenszetning og kompetencer.

| henhold til EIFOs vedtaegter afholdes bestyrelsesmeder mindst
fire gange om aret. Der er i 2024 afholdt 12 bestyrelsesmeder,
heraf otte ordinzere og fire ekstraordinaere. Dertil kommer tre
skriftlige heringer. Et af bestyrelsesmederne var endvidere et be-
styrelsesseminar. Bestyrelsen har tre underudvalg: "Revisions-, ri-
siko- og complianceudvalget”, “Len- og Nomineringsudvalget” og
"Bevillingsudvalget”. Medlemmer af udvalgene samt udvalgenes
kommissorier fremgar i overensstemmelse med statens ejerskabs-
politik af EIFOs hjemmeside, www.eifo.dk. Der har vaeret afholdt
syv meder i "Revisions-, risiko- og complianceudvalget”, to meder i
“Len- og Nomineringsudvalget” og 13 i "Bevillingsudvalget”, idet
udvalget for august 2024 var opdelt i hhv. “Investeringsudvalget”
og "Kreditudvalget”. Formandskabet afholder kvartarlige meder
med Erhvervsministeriet og rapporterer i den forbindelse om virk-
somhedens strategiske forhold og opfelgning pa EIFOs driftsresul-
tater med mere.

Se yderligere om honorarer i note 7 og bestyrelsens andre hverv i
afsnittet Ledelseshverv.
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Mangfoldighed og maltal for Samfundsansvar i organisationen
kensdiversitet i EIFO EIFOs sterste risici og indvirkninger i forbindelse med samfunds-
Mangfoldighed er vejen til flere synspunkter, feerre blinde vinkler ansvar ligger i portefeljen og handteres i ESG-arbejdet. Men sam-
og bedre bundlinje. | EIFO betragtes mangfoldighed og ligestilling fundsansvar er ligeledes en vaesentlig rolle i EIFOs egen forret-
som et fundament for en kompetent organisation og for at drive ningsferelse og bygger pa internationale principper og konventio-
en effektiv og innovativ forretning. ner, som har fokus pa at respektere menneskerettigheder, ar-
bejdstagerrettigheder samt milje og antikorruption. De basale
Vi definerer mangfoldighed bredt, herunder blandt andet kompe- menne§I<erett|gheder 8 arbejdstagerrettlgheder reg.ul.eres lo-
) - - bende i Danmark, og EIFO har derudover interne politikker og ret-
tencer, erfaringer, uddannelse, alder, ken, etnicitet, religion og sek- o . A
) . ) ; ) - . ningslinjer med fokus pa at sikre personaleforhold, der seetter
suel orientering. Vi mener, at mangfoldighed, ligestilling, kensdiver- - . . )
. ; j ) rammen for et godt arbejdsliv, sundhed og trivsel og lige mulighe-
sitet og en inkluderende kultur er en styrke, som er med til at give - )
. } . ) . der. Ansvar for medarbejderforhold er forankret i EIFOs overste
EIFO adgang til de bedste talenter og bidrager til at udvikle EIFO i . ) )
L . . . . ledelse og implementeres igennem EIFOs HR-afdeling.
en positiv retning pa grund af forskellige kompetencer, erfaringer
og synsvinkler.
Derudover har EIFO pr. 1. april 2024 implementeret en fzelles
EIFO vil derfor fremme en mangfoldig kultur i organisationen og i overenskomst, .der blev i forhand.let 2023 mgdlAC—organlse.ltlo— .
. . nerne og HK-privat. Implementeringen er et vigtigt element i at fa
forretningssamarbejder og ensker at understette en omgangs- . .
o . o i de samme vilkar for alle medarbejdere.
form preeget af abenhed og respekt over for hinanden, bade in-
ternt i EIFO og eksternt over for EIFOs kunder, samarbejdspart-
nere og interessenter. EIFOs rekrutteringsproces og arbejdsfor- For at sikre sundhed og sikkerhed pa arbejdspladsen tilbyder
hold skal saledes understette lige muligheder for alle medarbej- EIFO sine medarbejdere ergonomisk gode arbejdsstationer, gode
dere ved ansaettelse og forfremmelse. forsikringsforhold, personalegoder med sundhedsfokus, senior-
ordninger, mulighed for hjemmearbejde og omsorgsdage. Det er
Laes evt. mere | EIFOs mangfoldieghedspolitik. ®nsk’et, gt t:lbuddene er mgd til fat sikre, at m(::-dz'arbejderne oplever
N N arbejdsvilkar, der passer til den livsfase, de star i.
Maltél f(?r lﬁonSdlvlerSItet 1EIFO ) . Mangfoldighed og trivsel indgar desuden i udviklingsdialogen mel-
Kensdiversitet i Fien daglige ledelse gr et seerligt foI<u§omrade for lem leder og medarbejder. Diskrimination kan desuden anmeldes
EI'_:O§ mangfoldighedsdagsorden. Vi opererer dog altid ud fra det via HR og via EIFOs whistleblowerportal, som ogsa giver mulighed
princip, at en lederpost be§aettes ud fra kandidatens kompeten- for at anmelde grov chikane, f.eks. mobning, vold og chikane p&
cer, motivation og personlighed - og ikke ud fra ken alene. grund af race, politisk eller religiost tilhersforhold samt seksuelle
kraenkelser. Der har ikke vaeret nogen indberetninger til whist-
For sa vidt angar EIFOs bestyrelse (svarende til everste ledelses- leblowerordningen i 2024.
organ) er denne udpeget af erhvervsministeren, og det er sdledes
ultimativt erhvervsministerens ansvar, at malet for kensdiversitet
i bestyrelsen opfyldes. P4 evrige ledelsesniveauer har EIFOs be-
styrelse og ledelse ansvaret for at skabe en kensmaessig balance.
| EIFOs ovrige ledelse har vi en malsaetning om en ligelig kensfor-
deling. Nar et ken er repraesenteret med mindst 40 %, betragtes
det ikke laengere som underrepraesenteret. Derfor har vi sat et
maltal pa 40/60, som sigtes opnaet senest i 2026.
2024 2023
Qverste Qvrige Qverste Qvrige
ledelsesorgan ledelsesniveauer ledelsesorgan ledelsesniveauer
Samlet antal medlemmer 14 44 14 48
Underrepraesenterede kon i pct. 42,9 % 29,6 % 357 % 333 %
Maltal i pct. N/A 40% N/A 40%
Arstal for opfyldelse af maltal N/A 2026 N/A 2026


https://eifo.dk/media/k12b32md/mangfoldighedspolitik.pdf
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Politik for dataetik

| EIFO tages arbejdet med data og brugen heraf meget seriost.
Politik for dataetik blev godkendt af bestyrelsen i februar 2024.
Dataetik er en del af digital ansvarlighed, som handler om at ind-
samle, opbevare, anvende og dele data pa en ansvarlig made,
hvorfor politikken beskriver, hvilke dataetiske principper der skal
anvendes i forbindelse med brug af ny teknologi eller i forbindelse
med udarbejdelse af nye produkter, og laegger op til, at der skal
udarbejdes en dataetisk vurdering for at imedega eventuelle ne-
gative konsekvenser.

| den dataetiske vurdering vil der blive set pa, hvordan data bliver
anvendt, og hvilke konsekvenser databehandlingen kan have. Der
vil desuden blive set pa, om data indhentes forsvarligt, og at der
ikke indhentes flere data end nedvendigt. Derudover vil det blive
vurderet, om eventuelle negative dataetiske konsekvenser kan
undgas eller mitigeres.

Principperne vil szerligt vaere relevante, hvis EIFO i fremtiden
kommer til at anvende kunstig intelligens, machine learning eller
lignende teknologier. Compliancefunktionen vil i den forbindelse
lebende felge op pa, om politikken overholdes, og om de nedven-
dige dataetiske vurderinger bliver udarbejdet efter forskrifter.
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Risiko-, kapital- og likviditetsstyring

EIFO patager sig risici for at opna sit formal om at
skabe sterst muligt samfundsmaessigt afkast. Risilko-
styring er en afgerende og integreret del af vores
forretningsmodel. En raekke krav og interne ram-
mer er med til at sikre, at den faktiske risikoprofil
ilkke overstiger EIFOs risikolkapacitet og -appetit.

EIFOs aktiviteter medferer, at vi primaert er eksponeret mod kre-
dit- og markedsrisici samt likviditets- og operationelle risici, inkl.
blandt andet compliancerisici. EIFOs samlede risikoprofil skal sta i
et passende forhold til EIFOs kapitalmaessige styrke, sa EIFO lo-
bende har kapacitet til at understotte de erhvervssucceser, der
gor en forskel. EIFO opererer inden for EU's statsstotteregler og
inddrager klima- og miljemaessige, sociale og ledelsesmaessige for-
hold i forbindelse med sine finansielle aktiviteter. Ved at holde til-
streekkelig kapital imedegas kredit-, markeds- og operationelle ri-
sici, mens likviditetsrisiko handteres ved lebende at have en pas-
sende likviditetsbeholdning.

Organisationen er indrettet efter de grundlaeggende principper for
risikostyring. Bestyrelsen beslutter risikoappetitten og de overord-
nede principper for risikostyring i en raekke politikker. Politikkerne
suppleres af en instruks, der specificerer direktionens beslutnings-
mandat. Direktionen varetager implementeringen af rammerne i
forretningen, og forretningsfunktionerne er risikoejere og ansvar-
lige for den lebende risikostyring. EIFOs risikostyrings- og compli-
ancefunktioner overvager EIFOs aggregerede risikoprofil.

Kreditrisiko

Kreditrisiko afspejler risikoen for tab som felge af, at EIFOs kun-
der og risikomodparter misligholder deres betalingsforpligtelser.
Modparter omfatter kommercielle selskaber, banker, suveraene
stater og genforsikringsselskaber. EIFO yder 1an til samt stiller
kautioner og garantier for szerligt sma og mellemstore danske
virksomheder i de fleste brancher og pa alle stadier af deres ud-
vikling. Nar danske eksporterer szlger deres varer i udlandet, til-
byder EIFO at stille garantier for og yde |an til keberne af dansk
eksport som bade kan vaere eksisterende udenlandske virksom-
heder og nyoprettede udenlandske projektselskaber.

Alle forretninger kreditgodkendes gennem processer, der adresse-
rer de relevante kreditrisici og eventuelle produktspecifikke ac-
ceptkriterier. EIFOs kunder og risikomodparter skal igennem en
kreditanalyse og eventuelt ogsa due-diligence. Processen afhaen-
ger af forretningens kompleksitet og sterrelse. Alle forretninger
over en vis sterrelse skal godkendes af Kreditkomitéen forud for
bevilling af bestyrelsen.

EIFO benytter bade internt udviklede og internationalt aner-
kendte vaerktojer til kreditvurdering af modparter suppleret med
eksterne ratings, nar det er muligt.

For alle udenlandske risikomodparter anvendes OECD's klassifika-
tioner for landerisici som basis for praemiefastsaettelsen. Lande-
klassen angiver risikoen for, om et land - og debitorerne i landet -
har mulighed, vilje og evne til at overholde sine betalingsforpligtel-
ser. EIFO er forpligtet til at bruge OECD's landeklassifikationer, da
statslige eksportkreditter er reguleret af en OECD-aftale.

Eksponering mod banker opstar som felge af bankindskud eller
bankens rolle som lantager, garant for en udenlandsk keber eller
som modpart i finansielle derivataftaler. Afledte finansielle instru-
menter indgas generelt under nettingaftaler med sikkerhedsstil-
lelse.

EIFO overvager lebende kreditportefeljen, det aggregerede enga-
gement per modpart og per land. EIFOs kreditrisiko mindskes,
hvis aftalerne er omfattet af tabsmandater, og risikoen kan pa
sterre transaktioner aktivt reduceres via genforsikring. Det beskri-
ves i afsnittet nedenfor.
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Reduktion af EIFOs kreditrisiko

EIFO reducerer i stor udstraekning kreditrisiko pa eksportkreditter
ved at genforsikre garantier hos private selskaber, andre eksport-
kreditinstitutter og under statslige ordninger. Det giver alt andet
lige finansiel kapacitet til flere forretninger. Genforsikring kan
ogsa aktivt bruges til at mindske risikokoncentrationer mod en-
keltdebitorer og lande. Knap 60 % af eksportkreditportefeljen var
genforsikret ultimo 2024.

Genforsikring i det private marked sker enten under en rammeaf-
tale - ogsa kaldet treaty-aftalen - eller som genforsikring pa en-
kelte forretninger. Genforsikring via rammeaftale udgjorde mere
end 33 % af eksportkreditportefeljens forretningsomfang ultimo
2024. Via treaty-aftalen genforsikres sterre forretninger, som op-
fylder aftalte kriterier, automatisk inden for en fastlagt ramme
med et panel af genforsikrere. EIFOs treaty-aftale for 2025 har et
panel pa 13 genforsikrere og sikrer automatisk 40 pct. deekning i
op til 20 ar af omfattede transaktioner.

Genforsikring pa enkeltforretninger - ogsa kaldet fakultativ gen-
forsikring - er fleksibel i forhold til daekning og evrige vilkar og ud-
gjorde ultimo 2024 5,0 mia. kr. Private genforsikrere skal opfylde
EIFOs minimumskrav til ekstern rating fra et internationalt aner-
kendt kreditratingbureau svarende til A- pa S&P's ratingskala.
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EIFO kan indga genforsikringsaftaler med andre eksportkreditin-
stitutter i forretninger, der indeholder eksport fra flere lande, sa-
kaldt ECA-genforsikring. Genforsikringsandelen kan variere alt ef-
ter behov, blandt andet de forskellige landes andel af eksporten.

EIFO opnar statslig genforsikring via mandatet Den Grenne Frem-
tidsfond ("DGFF"). Genforsikringen gaelder grenne forretninger,
der i forvejen er daekket af privat genforsikring og spejler vilkar i
de private aftaler fra forretning til forretning. Genforsikringsande-
len under DGFF er 20 pct. for forretninger under 2 mia. kr. og 30
pct. pa forretninger over 2 mia. kr., dog aldrig en sterre andel end
den private genforsikring. | slutningen af 2024 godkendte folketin-
get et aktstykke, der giver mulighed for, at EIFO under visse betin-
gelser kan opna DGFF-genforsikring pa grenne forretninger, som
ikke er deekket af privat genforsikring. Ny DGFF-genforsikringsaf-
tale mellem staten og EIFO er under udarbejdelse.

Pa baggrund af EIFOs status som national promotional bank far
EIFO daekket en andel af tab pa udvalgte udlan via tabsmandater
hos European Investment Fund ("EIF”) eller den danske stat. Daek-
ningsgraden afhaenger af mandatet, men er typisk omkring 50 %
pa det enkeltstdende engagement. EIFOs eksisterende laneporte-
folje deekkes i dag af en raekke historiske EIF-mandater, mens de
fremadrettede laneaktiviteter til danske SME'er daekkes under In-
vestEU-programmet via mandaterne Sustainability, Cultural and
Creative Sectors, SME Competitiveness og Innovation and Digitali-
sation. Disse mandater under InvestEU-programmet giver EIFO
mulighed for at ege den delvist tabsdaekkede laneportefelje med
omkring 2,7 mia. kr.

Henseettelser og nedskrivninger til daekning af forventede tab

EIFO vurderer lebende portefeljens bonitet, og kreditforvaerringer
vil medfere hejere henszettelser og nedskrivninger. Pa den arlige
engagementsgennemgang med bestyrelsen vurderes de sterste
hensaettelser og nedskrivninger. P3 basis af interne modeller fore-
tager EIFO herudover statistiske beregninger af henholdsvis ned-
skrivningsbehovet for udlan og hensaettelsesbehovet for garantier
samt tilgodehavende praemier i EIFOs interne kvartalsregnskaber i
henhold til regnskabsstandarden IFRS 9 som fortolkningsgrundlag.




Markedsrisiko

Markedsrisiko er en naturlig konsekvens af EIFOs virke. Det er risi-
koen for, at vaerdien af EIFOs portefelje forringes som felge af
kurs- og priseendringer pa de finansielle markeder. Nogle typer af
markedsrisiko begraenser EIFO aktivt jf. note 31, som beskriver
EIFOs anvendelse af afledte finansielle instrumenter til afdaekning
af markedsrisiko. Andre typer er vanskeligere at afdaekke. Det
geelder szerligt aktie-og rentespaendsrisiko.

Aktierisiko er risikoen for tab som felge af veerdinedskrivninger
af den unoterede del af portefeljen og sendringer i aktiekursen for
den noterede del af portefeljen. EIFO investerer i egenkapital og
egenkapitallignende instrumenter via fonde samt unoterede og
bersnoterede selskaber. Ud over at opna et finansielt afkast skal
investeringerne bidrage til at fastholde, styrke eller udvikle den
danske innovationsekonomi. Afkastet pavirkes blandt andet af
udviklingen i ekonomiske konjunkturer, politiske forhold bade lo-
kalt og globalt samt selskabsspecifikke risici. Selskabernes forret-
ningsmodel er ofte baseret pa ny teknologi, der kan vise sig ikke
at have et tilstraekkeligt forretningsmaessigt potentiale.

Alle investeringer screenes initialt for at vurdere, om selskabet el-
ler fonden lever op til EIFOs udveelgelseskriterier. Investeringspro-
cessens udformning afhaenger af forretningsaktivitetens komplek-
sitet, risiko og sterrelse. Dedikerede teams gennemgar potentielle
investeringer og udferer due diligence. Afhaengig af eksponerin-
gens art og sterrelse godkendes investeringen enten af Chief In-
vestment Officer, Investeringskomitéen eller i bestyrelsen. Der fo-
retages ikke afdeekning af aktierisiko via afledte finansielle instru-
menter. Risikospredning sikres gennem graenser for investeret ka-
pital. Bestyrelsen orienteres omkring indgaelsen alle nye investe-
ringer pa de ordinaere bestyrelsesmeder.

EIFOs aktieportefolje (kapitalandele i fonde og egenkapitalinve-
steringer) er 13,5 mia. kr. ultimo 2024.

Renterisiko er risikoen for, at vaerdien af EIFOs portefolje falder
som folge af, at markedsrenterne andres. | EIFO opstar renterisi-
koen ved optagelse af funding, udlan og placering af overskudsli-
kviditet. Afdaekning sker ved hjeelp af renteswaps under nettingaf-
taler; dvs. aftaler, hvor aftaleparternes gensidige rettigheder og
forpligtelser udlignes mod hinanden. Netting reducerer kreditrisi-
koen markant.

EIFO har graenser for den samlede renterisiko ved parallelle rente-
2endringer, renterisiko i valuta og renterisiko ved ikke-parallelle
renteaendringer. Renterisikoen malt som tabet ved 1 procentpo-
ints aendring i renteniveauet er 32 mio. kr. ultimo 2024.
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Rentespaendsrisilko er risikoen for, at veerdien af EIFOs portefolje
forringes som folge af, at forskellige rentekurver bevaeger sig i for-
hold til hinanden. Rentespaendsrisiko afdaekkes ikke aktivt, men
opgeres lebende. De vaesentligste rentespaend, EIFO er ekspone-
ret overfor, er:

e  statsligt dansk kreditspaend pa finansieringen via genud-
1an, hvilket kan ses som forskellen mellem stats- og
swaprentekurven

e  kreditspaend pa obligationer.

Rentespaendsrisikoen malt som tabet ved 1 procentpoints an-
dring i kreditspsendene er omkring 1,2 mia. kr. ultimo 2024.

Valutarisiko er risikoen for, at veerdien af EIFOs portefelje forrin-
ges som felge af aendrede valutakurser. Valutarisiko opstar som
en naturlig konsekvens af EIFOs forretninger i udlandet. EIFO af-
daekker valutarisiko. Note 29 beskriver EIFOs valutaeksponering
og -risiko.




Koncentrationer

EIFO har flere styrkeomrader, som tilsammen spreder risikoen. De
20 sterste eksponeringer udgjorde ultimo 2024 omkring 92 % af
egenkapitalen.

EIFOs rolle som Danmarks eksportkreditinstitut medferer store
forretninger, udfordrende markeder og en hejere koncentration
pa sektorer inden for Danmarks styrkeomrader. Large Corporate-
omradet har en stor koncentration mod vindsektoren, da vind-
projekterne - saerligt offshore vindparkerne - bliver stadig sterre.
Vindprojekter afseetter deres produktion pa lokale markeder og
er primaert udsat for lokale risikofaktorer som maengden af vind,
priser, politiske forhold, modenhed af lokal infrastruktur mv. En
hej koncentration af vindprojekter er derfor i sig selv ikke proble-
matisk for EIFO, men en hej koncentration af vindprojekter i en-
keltlande kan vaere det. EIFO har sin sterste eksponering mod
vindprojekter i Storbritannien og Taiwan. Interne rammer begraen-
ser koncentrationsrisikoen mod enkeltlande, og kapitalkravet af-
spejler ogsa denne risiko i Large Corporates-segmentet.

EIFOs rolle som national promotional bank indebaerer mindre ek-
sponeringer i Danmark mod mindre virksomheder tidligere i ud-
viklingsfasen, ofte ved anvendelse af ny teknologi. Den sterste
branche for SME- og investeringssegmentet er informations- og
kommunikationsteknologi.

Operationelle risici

Operationelle risici er risikoen for tab som felge af uhensigtsmaes-
sige eller mangelfulde interne procedurer, menneskelige og sy-
stemmaessige fejl eller som felge af eksterne begivenheder. | EIFO
accepteres det, at virksomhedens drift er forbundet med operati-
onelle risici, men det tilstraebes, at EIFO ikke lider ekonomiske tab
eller omdemmetab som felge af operationelle risici.

| 2024 har der i EIFO veeret szerlig fokus pad at udmente politikker
for EIFO i feelles forretningsgange og at forbedre tilgang til rap-
portering af heendelser i den systematiske registrering, kategorise-
ring og vurdering af operationelle haendelser.

EIFO ensker at overholde relevant ekstern regulering og foretager
pa complianceomradet lebende en risikovurdering og identificerer
herved de omrader, som skal monitoreres det kommende ar. Vi
forholder os til identificerede compliancerisici og opfelgningen
herpa samt vurderer og overvager, om der tages betryggende stil-
ling til eventuelle nye risici.
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Likviditetsrisiko
Med likviditetsrisiko forstas risikoen for, at:

a) EIFOs omkostninger til likviditetsfremskaffelse stiger
uforholdsmaessigt meget

b) manglende finansiering forhindrer EIFO i at opretholde
sin nuvaerende forretningsmodel

c) EIFO ultimativt ikke kan opfylde sine betalingsforpligtel-
ser pa grund af manglende likviditet.

EIFOs likviditetsrisiko opstar primaert som felge af lebetidsmis-
match mellem EIFOs aktiver (udlan og investeringer) og passiver.
Desuden har EIFO betalingsforpligtelser i form af tab i forbindelse
med udbetalinger pd garantier, investeringstilsagn og sikkerheds-
stillelse for derivatportefeljen samt misligholdelse pa udlan. Dette
medferer udsving i likviditetsbehovet over tid.

Risikoen for at lebe ter for likviditet mitigeres ved dagligt at op-
gore det forventede likviditetsbehov, lebende udfere stresstests,
opretholde en likviditetsbuffer og adgang til likviditet selv under
vanskelige markedsforhold. Finansieringen af EIFOs forretning
sker ved egenkapital, genudlan og kapitalindskud fra den danske
stat. Ved genudlan, der er forbeholdt specifikke aktiviteter, laner
EIFO midler fra staten, der finansierer via udstedelse af obligatio-
ner. EIFOs genudlan har dermed samme laneprofil, som de af sta-
ten udstedte obligationer. EIFOs likviditetsbuffer var pa 14,5 mia.
kr. ved udgangen af 2024.

EIFO har et sterkt finansielt fundament

EIFOs egenkapital skal ifelge vedtaegterne til stadighed vaere af en
sadan sterrelse, at den sammen med henszettelserne udger et for-
svarligt grundlag for selskabets forpligtelser og aktiviteter. Den fri
egenkapital (forstdet som egenkapitalen efter fradrag af reserver
relateret til regnskabsmaessig sikring og evt. foresldet udbytte)
skal til enhver tid minimum have en sterrelse, sa EIFO kun risike-
rer at tabe den én gang hvert 100. ar. Det er EIFOs kapitalkrav.
Det opgeres pa basis af en egenudviklet kapitalkravsmodel, der
daekker selskabets vaesentligste risici.

| EIFOs kapitalstyring indgar - ud over kapitalkrav - EIFOs fremti-
dige forpligtigelser samt en buffer, der begraenser risikoen for, at
EIFO kommer under kapitalkravet i en periode med kredit- og
markedsstress. Ultimo 2024 var EIFOs egenkapital - med en solid
margin - tilstraekkelig til at deekke kapitalkrav, forpligtelser og
stressbuffer.



Q|

.

Resultat og
forventninger

> Regnskab i hovedtraek
> Virksomhedsoplysninger

> Ledelseshverv



YFo

Regnskabet i hovedtrak

Resultatet for 2024 udgjorde 1.925 mio. kr. (2023:
1.022 mio. kr.). Resultatet, der vurderes som til-
fredsstillende, er drevet af positive resultater for
alle fire produkter, hvor iseer garantier, kautioner og
udlan har veeret sterste bidragsydere. Inddrivelse af
et sterre beleb pa et ellers afskrevet udenlandsk
projekt har bidraget positivt med 0,5 mia.

Sammensatning af resultatet for 2024
Mio. kr.

2.000
udlan

508
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200
Kapitalandele i fonde
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Resultatopgerelse

Resultat af kapitalandele i fonde

Arets resultat udgjorde 183 mio. kr. fer administrationsomkost-
ninger (2023: 29 mio. kr.).

For EIFO-koncernens kapitalandele i fonde har aret generelt vae-
ret praeget af betydelige udsving inden for portefeljen, hvor bade
noterede og unoterede virksomheder har bidraget med positive
og negative vaerdireguleringer. For de danske bersnoterede virk-
somheder har seerligt Trustpilot pavirket med positive vaerdiregu-
leringer, men er delvist modsvaret af Green Hydrogen Systems.
Begge har veeret i EIFOs portefelje siden henholdsvis 2010 og
2019. Resultatet er desuden pavirket af positive valutakursregule-
ringer.

Administration
-651 Finansielle poster Arets resultat

577 1.925

Resultat af egenkapitalinvesteringer

Resultatet af egenkapitalinvesteringer pavirkede det samlede re-
sultat med 109 mio. kr. fer administrationsomkostninger (2023:
-173 mio. kr.).

Arets resultat var primaert drevet af urealiserede positive vaerdire-
guleringer pa bade noterede og unoterede virksomheder, men
med store udsving inden for bade virksomheder og sektorer.



Resultat af garantier og kautioner

EIFOs garantier og kautioner bidrog i 2024 med et resultat fer ad-
ministrationsomkostninger pa 1.199 mio. kr. (2023: 578 mio. kr.).
Resultatet er i al vaesentlighed relateret til finansiering af eksport,
som bidrog med stabile preemieindtaegter. Resultatet blev positivt
pavirket af tilbageferte nedskrivninger pa et sterre engagement,
tilbageforte ledelsesmaessige tillaeg som felge af bedre lande-rating
af Tyrkiet samt generelt lave nedskrivninger pa portefeljen.

Arets samlede nedskrivninger pa garantier og kautioner (indtaegt)
fordeler sig saledes:

EIFO- EIFO-
koncernen koncernen

Belob i mio. kr. 2024 2023
Individuelle nedskrivninger (stadie 3) 72 -502
Modelbaserede nedskrivninger (stadie 1 og 2) 119 112
Ledelsesmaessige tillaeg 191 106
Nedskrivninger pa garantier og kautioner 383 -284

Resultat af udlan

Resultatet af udlan, der hovedsageligt bestar af eksportkreditfi-
nansiering og lan til danske SME'er, udgjorde fer administrations-
omkostninger 508 mio. kr. (2023: 1.021 mio. kr.).

For eksportkreditfinansiering udgjorde det samlede resultat 764
mio. kr. (2023: 470 mio. kr.). Bedre rating af en nedlidende forret-
ning bidrog til reduktion af de individuelle nedskrivninger. Aret var
ikke pavirket af nye sterre nedskrivninger.

For portefeljen af finansiering til vaekst, iveerksaetteri og gren om-
stilling udgjorde det samlede resultat -284 mio. kr. (2023: 572 mio.
kr.) Arets resultat er primaert forarsaget af storre individuelle ned-
skrivninger pa enkelte virksomheder samt foregelse af ledelses-
maessige tillaeg.

Arets samlede nedskrivninger pa udlan fordeler sig sdledes:

EIFO- EIFO-
koncernen Lkoncernen

Belob i mio. kr. 2024 2023
Individuelle nedskrivninger (stadie 3) -798 -389
Modelbaserede nedskrivninger (stadie 1 og 2) 188 -135
Ledelsesmaessige tilleg -100 153
Nedskrivninger pa udlan -710 -371

Henset til usikkerheden om de makroekonomiske fremtidsudsig-
ter har EIFO-koncernen i lighed med tidligere suppleret nedskriv-
ningsmodellerne - for udlan - med ledelsesmaessige tilleg til at af-
daekke risici og forhold, der endnu ikke er indarbejdet i model-
lerne. De ledelsesmaessige tillaeg har pavirket arets resultat posi-
tivt med 91 mio. kr. Ved udgangen af 2024 udgjorde de samlede
ledelsesmaessige tillaeg 300 mio. kr.
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Administrationsomkostninger

| 2024 udgjorde administrationsomkostninger fer refusioner 719

mio. kr. (2023: 708 mio. kr.). Stigningen skyldtes primaert de gene-
relle lenstigninger. Organisationstilpasningen, der blev gennemfort
i 1. halvar 2024, vil ferst have fuld effekt i drsrapporten for 2025.

Finansielle poster

Resultatet for finansielle poster udgjorde 577 mio. kr. (2023: 221
mio. kr.) Det skyldes veesentligst renteindtaegter og positive veerdi-
reguleringer fra EIFO-koncernens obligationsbeholdning, der - bl.a.
som folge af sendret likviditetspolitik med flere realkreditobligatio-
ner i portefeljen - er steget i forhold til 2023. Dertil kommer posi-
tive vaerdireguleringer pa genudlan inkl. tilherende afdaekning, men
delvist modsvaret af negative vaerdireguleringer primaert vedre-
rende valutaafdaekning.

EIFO-koncernen benytter i hej grad afdeekning for at minimere ef-
fekter af rente- og valutaudsving. Hertil anvendes regnskabsmaes-
sig sikring af 1an, hvor der foretages pengestremssikring af varia-
belt forrentede udlan samt dagsvaerdisikring af fastforrentede ud-
1dn. Genudlan og den tilknyttede swapafdaekning er ikke omfattet
af EIFO-koncernens regnskabsmaessige sikring, hvorfor kurs- og
veerdireguleringer pa disse resultatferes.

Balance

EIFO-koncernens balance pr. 31. december 2024 udgjorde 73
mia. kr. (2023: 73 mia. kr.) samt 39 mia. kr. (2023: 43 mia. kr.) i ga-
rantier efter genforsikring.

Den samlede balancesum er uaendret i forhold til 2023, men der
er mindre udsving inden for de enkelte omrader, hvor blandt an-
det de samlede udlan er steget med 1 mia. kr. 1 2024 er der - som
led i sammenlzaegningen - overdraget 14 mia. kr. i udlan fra EKF til
EIFO. Dette pavirker ikke koncernens samlede balancesum.

Ultimo 2024 udgjorde vaerdien af udlan 37 mia. kr. (2023: 36 mia.
kr.) svarende til 51 pct. (2023: 49 pct.) af EIFO-koncernens sam-
lede balancesum.

Egenkapital

Ultimo 2024 udgjorde egenkapitalen 27 mia. kr. (2023: 26 mia.
kr.) svarende til 35 pct. (2023: 35 pct.) af koncernens samlede ba-
lancesum. | 2024 har egenkapitalen primaert vaeret pavirket af fol-
gende bevaegelser:

> Indskud fra staten (1.414 mio. kr.) vedrerende seerlig ac-
celerationsindsats, kvantefond samt kommercielle
gronne storskala-demonstrationsprojekter.

> Kapitalindskud pa 1.065 mio. kr. omklassificeret til regn-
skabsgruppen "Hensatte forpligtelser” (som “Indskud fra
staten”).

> Betaling af udbytte for 2023 (350 mio. kr.).

> Tilgang fra arets resultat (1.925 mio. kr.).



Eventualforpligtelser

EIFO-koncernen stiller garantier for lan med eksportforretninger
og kautioner for 1an 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.

Fer genforsikring udgjorde EIFO-koncernens engagement af even-
tualforpligtelser 99.363 mio. kr. (2023: 96.829 mio. kr.) og efter
genforsikring 39.101 mio. kr. (2023: 42.942 mio. kr.).

Usikkerhed ved indregning og maling

Opgorelsen af en raekke vaesentlige resultat- og balanceposter er
forbundet med en raekke usikkerhedsfaktorer, som pavirker en
del af de regnskabsmaessige vurderinger og sken, som ledelsen fo-
retager ved regnskabsaflaeggelsen, jf. uddybende beskrivelse i af-
snittet "Ledelsens vaesentlige regnskabsmaessige sken og vurde-
ringer” under "Anvendt regnskabspraksis”.

De omrader, der indebaerer antagelser og sken, der er vaesentlige
for regnskabet, omfatter nedskrivninger pa udlan og garantier
samt veerdiansaettelse 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 seerligt veerdianszettelse af EIFO-kon-
cernens unoterede investeringer i virksomheder og fonde.

Resultat i forhold til forventninger
| EIFO-koncernens halvarsrapport for 2024 for var forventnin-
gerne et resultat i intervallet 2,2-2,6 mia. kr. for hele aret.

Med et resultat pa 1.925 mio. kr. sluttede regnskabsaret lidt la-
vere end forventningerne, primaert forarsaget af lavere resultat pa
udlan.

Arets resultat muligger maksimal udbyttebetaling til staten pd 350
mio. kr. for regnskabsaret 2024.
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Forventninger til 2025

For 2025 forventer EIFO-koncernen et resultat i niveauet 1,2-1,6
mia. kr.

Forventningerne til arets resultat baserer sig pa
folgende antagelser:

> Resultatet fra kapitalandele i fonde og egenkapitalinvesterin-
ger forventes at stige som folge af stigende aktivitet og der-
med forretningsomfang samt stigende gennemsnitlig forrent-
ning.

> Resultat fra garantier, kautioner og udlan forventes lavere
end 2024, der var praeget af tilbageferte nedskrivninger. Des-
uden forventes fortsat marginpres i eksportfinansiering samt
lavere forretningsomfang i udlan til finansiering af vaekst,
iveerksaetteri og gren omstilling i Danmark.

> Omkostningerne forventes at veere pa niveau med 2024.

De veesentligste usikkerhedsfaktorer vedrerende forventningerne
til 2025 relaterer sig til de geopolitiske spaendinger, hvilket medfe-
rer en betydelig usikkerhed pa szerligt 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 regnskabsarets udleb og
frem til drsrapportens underskrivelse, der har vaesentlig indflydelse
pa koncernens og moderselskabets ekonomiske stilling.
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Virksomhedsoplysninger

Direktion
Peder Lundquist, Chief Executive Officer

Revision

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kebenhavn S

Rigsrevisionen
Landgreven 4
1301 Kebenhavn K

Bank

Nordea Danmark,

Filial af Nordea Bank Abp, Finland
Grenjordsvej 10

2300 Kebenhavn S

Virksomhedsoplysninger
Danmarks Eksport- og Investeringsfond
Haifagade 3

2150 Nordhavn

Hjemmeside: www.eifo.dk
CVR-nr.: 43 47 82 06
Stiftet: 2022

Hjemsted: Kebenhavn

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december

Dirigent: Marie Louise Bank

Godkendelse pa virksomhedsmede: April 2025

Ledelseshverv

Ledelseshverv for direktion og bestyrelse
kan leeses pa naeste side.

Vederlag til bestyrelsen

Der henvises til virksomhedens hjemmeside for oplysning om aflen-

ning af bestyrelsen.

Bestyrelse

Michael Dithmer, formand

Dorrit Vanglo, naestformand

André Rogaczewski, bestyrelsesmedlem

Anne Mette Toftegaard, bestyrelsesmedlem

Barbara Taudorf Andersen, bestyrelsesmedlem

Bo Foged, bestyrelsesmedlem

Camilla Ley Valentin, bestyrelsesmedlem

Esben Gadsbell, bestyrelsesmedlem

Jakob Ellemann-Jensen, bestyrelsesmedlem

Jesper Buch, bestyrelsesmedlem

Jorgen Hoholt, bestyrelsesmedlem

Anna Marie Lunde Skov Owie, medarbejderrepraesentant
Charlotte Christensen-Degn, medarbejderrepraesentant
Christoffer Ring, medarbejderrepreesentant

Revisions-, risiko- og complianceudvalg
Jorgen Hoholt, formand

Anne Mette Toftegaard, udvalgsmedlem

Dorrit Vanglo, udvalgsmedlem

Bestyrelsens bevillingsudvalg
Michael Dithmer, formand

Bo Foged, udvalgsmedlem

Camilla Ley Valentin, udvalgsmedlem
Esben Gadsbell, udvalgsmedlem

Lon- og nomineringsudvalg
Michael Dithmer, formand
Dorrit Vanglo, udvalgsmedlem


http://www.eifo.dk/
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Ledelseshverv

Medlemmer

Michael Dithmer, formand

Dorrit Vanglo, naestformand

André Rogaczewski

Anne Mette Toftegaard

Barbara Taudorf Andersen

Andre ledelseshverv

EKF Danmarks Eksportkredit

EKF Danmarks Eksportkredit
Det Danske Hedeselskab
Bikubenfonden

Netcompany Group A/S

NC TopCo A/S

ANDRE ROGACZEWSKI HOLDING Il ApS
André Rogaczewski Holding Il 2022 ApS
AR Creative ApS

Aalborg Universitet

Netcompany A/S

Netcompany-Intrasoft Scandinavia A/S
Netcompany Norway AS

Netcompany Poland sp. Zo.o.
Netcompany Netherlands B.V.
Netcompany UK Holding Ltd.
Netcompany UK Ltd

Netcompany - Intrasoft SA - Luxembourg
Netcompany - Intrasoft SA - Belgien
Intrasoft S.A.

Netcompany-Intrasoft (Jordan) LLC

Netcompany - Intrasoft Middle East FZC (UAE)
NETCOMPANY - INTRASOFT SOUTH AFRICA (PTY) LTD

Netcompany - Intrasoft USA, Inc
Digital Dogme

DI Digital

Danske Universiteter

Smarter Airports A/S

DI Forretningsudvalg

DI Hovedbestyrelse

DI Erhvervspolitisk udvalg
Teenketanken Europa

Alm. Brand A/S
Berneulykkesfonden
Codan-fonden

21st.bio

Hyme

DI Biosolutions
Heartcore Capital
Bata ApS
Scalability CPH ApS

Yo

Funktion

Formand

Naestformand
Naestformand
Medlem

CEO
CEO
Direkter
Direkter
Direkter
Formand
Formand
Formand
Formand
Formand
Formand
Formand
Formand
Formand
Formand
Formand
Formand
Formand
Formand
Formand
Formand
Formand
Naestforperson
Naestformand
Medlem
Medlem
Medlem
Medlem

Vice-CEO
Forperson
Forperson

Direkter
Naestforperson
Medlem
Medlem
Direkter
Direkter



Bo Foged

Camilla Ley Valentin

Esben Gadsbell

Jakob Ellemann-Jensen

Jesper Buch

Jorgen Hoholt

Anna Marie Lunde Skov Owie
Charlotte Christensen-Degn

Christoffer Ring
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CIP
EET Group
TV2

Fairness Invest ApS
Krop & Vision ApS
Domanica 2020 ApS
fourKant ApS
Queue-it ApS
Queue-it Group ApS
Queue-it Holding ApS
Queue-it Inc (USA)
TechBBQ

Reshopper ApS

Nordic Makers Administration ApS
ADES Holding ApS

Danske Tech Startups,

Nordic Makers Syndicate Vehicle K/S
Spire Holding ApS

Fond Talsinki 2015 IV A/S

Kids Group ApS

TechBBQ

Den Danske Ukraine Komité
Investeringsfonden for udviklingslande

Guerilla Capital ApS

Jesper Buch Holding ApS

Reboost ApS

Gomore ApS

Kids Group ApS

Plecto ApS

REC Watches ApS

Reshopper ApS

Shaping New Tomorow Holding ApS
SNT ApS

DKT Holding ApS
DKT Finance ApS
DKT Telekommunikation ApS

Nykredit A/S (Formand for revisionsudvalg, medlem af risikoudvalg)

Nykredit Realkredit A/S

TDC Holding A/S

ATP Ejendomme A/S

ATP Real Estate Partners | K/S
Norsad Capital

EKF Danmarks Eksportkredit
Translated By Us ApS

EKF Danmarks Eksportkredit

Yo

CFO
Formand
Naestformand

CEO

CEO
Forperson
Forperson
Medlem
Medlem
Medlem
Medlem
Medlem

Formand
Formand
Medlem
Medlem
Medlem
Medlem
Medlem
Medlem
Medlem

Formand
Medlem

CEO

CEO

CEO

Medlem
Medlem
Medlem
Medlem
Medlem
Medlem
Medlem

Naestformand
Naestformand
Naestformand
Medlem
Medlem
Medlem
Medlem
Medlem
Medlem

Medlem
Forperson

Medlem
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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

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Driftsresultat

Administrationsomkostninger, netto

Resultat for finansielle poster

Finansielle indteegter og udgifter

Arets resultat

Forslag til resultatfordeling
Overfort resultat

Foreslaet udbytte
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EIFO-
koncernen
2024

183
109
1.199
508

1.999

651
1.348

577
1.925

EIFO-
koncernen
2023

29
-173
578
1.021

1454

654
801

221
1.022

EIFO
2024

183
109
375
103
1.190
1.959

609
1.351

575
1.925

1575

350
1.925
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EIFO
2023

29
-173
69
765
541
1.231

523
708

315
1.022

672
350
1.022



Balance

AKktiver
Belob i mio. kr.

Likvide beholdninger og anfordringstilgodehavender
Obligationer til dagsvaeerdi

Obligationer til amortiseret kostpris

Kapitalandele i fonde

Egenkapitalinvesteringer

Udlan til amortiseret kostpris

Udlan til dagsveerdi

KKapitalandele i tilknyttede virksomheder
Immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver
Andre tilgodehavender

Andre tilgodehavender, dattervirksomheder
Periodeafgraensningsposter

Aktiver i alt

Passiver

Beleb i mio. kr.

Geeld til stat, kreditinstitutter og centralbanker
Andre gaeldsforpligtelser
Periodeafgraensningsposter

Gald i alt

Indskud fra staten
Hensaettelser, garantier og kautioner

Hensatte forpligtelser i alt

Grundkapital
Andring i reserve for pengestremssikring

Overfert resultat

Reserve for nettoopskrivning, kapitalandele efter indre vaerdi

Foreslaet udbytte
Egenkapital i alt

Passiver i alt

Ikke-balanceforte poster

Eventualforpligtelser

Andre forpligtende aftaler
Ikke-balanceforte poster i alt
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Note

10
11
11
12
13
14
15
16
17
18

19

Note

20

21
22

23
24

25

EIFO-
koncernen
2024

1.008
13.833
199
9.754
3.775
36.728
538

0

61
6.337
0]
1.167
73.400

EIFO-
koncernen

2024

32.533
3.608
3.152

39.294

3.165
3513
6.678

14.937
-187
12.328

350
27.428

73.400

39.101
10.900
50.001

EIFO-
koncernen
2023

1.750
14.015
439
9.301
3.106
35.749
485

0

81
6.861
0
1.373
73.160

EIFO-
Kkoncernen

2023

34.290
3.629
3.502

41.421

2323
3.754
6.076

14.589
-28
10.752

350
25.663

73.160

42942
11.055
53.997

EIFO
2024

805
13.833
199
9.754
3.775
23619
538
2.230
61
3.943
9451
99
68.308

EIFO
2024

32.533
2.756
1991

37.281

3.165
434
3.599

14.937
-187
10.098
2.230
350
27.428

68.308

8.439
9.456
17.895
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EIFO
2023

1411
14.015
439
9.301
3.106
9.039
485
1.041
81
4.620
24114
60
67.712

EIFO
2023

34.290
3.031
1.888

39.209

2323
518
2.840

14.589
-28
9.712
1.041
350
25.663

67.712

12.254
6.500
18.754
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Egenkapitalopgorelse

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

Grundkapital

Grundkapital omfatter indskud fra staten til understottelse af EIFOs aktiviteter og indregnes i det ar, hvor indskuddet modtages samt til-
bagebetaling af indskud pa afsluttede aktiviteter.

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

Foresldet 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 foreslaede udbytte.

Reserve for EIFO-
Grund-  pengestroms-  Overfort Foreslaet lkoncernen
Belob i mio. kr. kapital sikring resultat udbytte 2024
Pr. 1. januar 2024 14.589 -28 10.752 350 25.663
Indskud fra staten 1414 0 0 0 1414
Flyttet til "Hensatte forpligtelser”, Indskud til staten -1.065 0 0 0 -1.065
Andring i pengestremssikring 0 -159 0 0 -159
Betalt udbytte, 2023 0 0 0 -350 -350
Arets resultat 0 0 1575 350 1.925
Pr. 31. december 2024 14.937 -187 12.328 350 27.428
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 24901
Indskud fra staten -320 0 0 0 -320
Andring i pengestremssikring 0] 61 0 0 61
Arets resultat 0 0 672 350 1.022

Pr. 31. december 2023 14.589 -28 10.752 350 25.663
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Egenkapitalopgorelse - fortsat

Belob i mio. Kkr.

Pr. 1. januar 2024

Indskud fra staten

Flyttet til "Hensatte forpligtelser”

Andring i pengestremssikring
Betalt udbytte, 2023

Arets resultat

Pr. 31. december 2024

Belob i mio. kr.

Pr. 1. januar 2023
Indskud ved sammenlaegning
Indskud fra staten
Andring i pengestremssikring

Arets resultat
Pr. 31. december 2023

Reserve for
Grund- pengestroms-
kapital sikring
14.589 -28
1414 0
-1.065 0
0 -159
0 0
0 0
14.937 -187
Reserve for
Grund- pengestroms-
kapital sikring
0 0
14.909 -89
-320 0
0 61
0 0
14.589 -28

Overfort
resultat

9.712
0

0

0

0

386
10.098

Overfort
resultat

9.590

131
9.712

Reserve for
nettoopskriv-
ning, kapital-

andele efter

indre veerdi

1.041
0]
0
0]
0
1.190
2.230

Reserve for
nettoopskriv-
ning, kapital-

andele efter

indre vaerdi

500

541
1.041

Foreslaet
udbytte

350

-350
350
350

Foreslaet
udbytte

O O O O

350
350

YFo

EIFO 2024

25.663
1414
-1.065
=I5
-350
1.925
27.428

EIFO 2023

24910
-320
61
1.022
25.663
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Pengestromsopgorelse

Anvendt regnskabspraksis

Pengestremsopgerelsen viser pengestremme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet, arets forskydning i likvider
samt EIFOs likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestromme fra driftsaktivitet
Pengestremme fra driftsaktivitet omfatter betalinger vedrerende drift og administration, herunder pengestremme fra investeringer i im-
materielle og materielle driftsrelaterede anleegsaktiver.

Endvidere omfatter posten afkast af passive investeringer i obligationsformuen, som er en del af EIFOs likviditetsmaessige beredskab.

Herudover indgar pengestremme fra garanti- og kautionsaktivitet bestdende af preemieindbetalinger, tabsudbetalinger pa nedlidende kau-
tioner samt eventuelle efterfelgende indbetalinger fra realiserede sikkerheder. Indbetalinger fra staten i form af omkostningsrefusioner
samt tabsdaekning vedrerende kautioner og lan indgar ligeledes. Pengestremme i forbindelse med 1an bestar af udbetalinger af 1an og ind-
betalinger af ydelser pa disse udlansaktiviteter.

Pengestromme fra investeringsalktivitet
Pengestremme fra investeringsaktiviteten omfatter pengestremme fra keb og salg af kapitalandele i fonde og egenkapitalinvesteringer.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet
Pengestremme fra finansieringsaktiviteten omfatter indbetalinger fra staten i form af indskud i relation til investeringsaktiviteter, udbytte
til staten samt optagelse af langfristede 1an i relation til finansiering af indskud i Dansk Veekstkapital.

Endvidere optages genudlan i Nationalbanken samt kortfristede 1an i relation til finansiering af udlansaktiviteten i henhold til givne manda-
ter. Der afregnes garantipraemie pa 0,15 pct. til staten for denne ordning.

Likvide beholdninger

Likvider omfatter likvide beholdninger og veerdipapirer.
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Pengestromsopgorelse - fortsat

Belob i mio. Kkr.
Arets resultat

Reguleringer

Resultat af kapitalandele i fonde

Resultat af egenkapitalinvesteringer

Resultat af garantier og kautioner

Resultat af udlan

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver
Reguleringer i evrigt

Reguleringer i alt

Praemie- og gebyrindtaegter, modtaget

Afgivne preemier og gebyrer til genforsikring

udlan, netto udbetalinger

Renteindtaegter, provisioner og evrige gebyrer, modtaget
Rente- og gebyrudgifter, betalt

Andre tilgodehavender

Andre gaeldsforpligtelser

Periodeafgraensningsposter, netto

Keb og salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver
Pengestromme fra driftsaktivitet i alt

Pengestromme fra investeringsaktivitet
Investeringer og distributioner, kapitalandele i fonde
Investeringer og salg, egenkapitalinvesteringer

Pengestromme fra investeringsaktivitet i alt

Pengestromme fra finansieringssaktivitet

Geaeld til stat, kreditinstitutter og centralbanker

Indskud fra staten, egenkapital

Indskud fra staten, tabsdaekninger

Geeld til stat, kreditinstitutter og centralbanker

Andring i gaeld til genforsikringsselskaber og pensionskasser

Pengestromme fra finansieringssaktivitet i alt

Arets pengestromme i alt

Likvide beholdninger primo/Indskud ved sammenlegning
Arets pengestremme i alt
Likvide beholdninger ultimo

Likvide beholdninger ultimo sammensttes af:
Likvide beholdninger og anfordringstilgodehavender
Obligationer

Likvide beholdninger i alt

YFo

EIFO-koncernen EIFO-koncernen

2024

1.925

-183
-109
-1.199
-508
35

94

55

1.300
-484
-1.836
2416
-1.524
864
-31
-144
-15
547

-271
-560
-831

-1.757
1414
-223
-350
-21
-936

-1.165

16.204
-1.165
15.040

1.008
14.032
15.040

2023

1.022

-29
173
-578
-1.021
14
191
-229

1412
-551
-12.759
3.135
-2412
-1.331
-28
-355

-12.935

-733
-166
-899

11.299
-320
521

477
11.977

-2.086
18.290

-2.086
16.204

1.750
14.454
16.204
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt

KKoncern- og arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med lov om Danmarks Eksport- og Investeringsfond (EIFO) samt arsregnskabslo-
vens bestemmelser for regnskabsklasse D med tilvalg af indregnings- og malingskriterier i IFRS 9 som fortolkningsgrundlag samt de tilpas-
ninger, der er en folge af EIFOs saerlige karakter som selvstaendig offentlig virksomhed, herunder:

e Arsregnskabslovens skemakrav folges ikke fuldstzendigt for alle regnskabsposter, da EIFOs aktivitet afspejles mere retvisende
ved anden benavnelse af regnskabsposterne, jf. lov om EIFO.

e Arsregnskabslovens grundlaeggende bruttoprincip er ikke anvendt, da det er vurderet mest retvisende for EIFOs regnskab at
praesentere resultatet produktopdelt. Dette kommer isaer til udtryk i driftsposterne, hvor der praesenteres indtaegter og omkost-
ninger sammen, herunder indregning af diverse tabsrefusioner.

e Arsregnskabslovens §37 folges ikke i alle henseender, idet det vurderes mere retvisende at male konvertible 18n og gaeld til sta-
ten (genudlan) til dagsveerdi med tilvalg af indregnings- og malingskriterier i IFRS 9 som fortolkningsgrundlag.

e  EIFOs investeringer i unoterede virksomheder konsolideres ikke, idet EIFO ikke har bestemmende indflydelse i virksomhederne
og da indarbejdelsen ikke vurderes at bidrage yderligere til regnskabslaeserens forstdelse af EIFOs aktiver, passiver og finansielle
stilling samt resultatet af EIFOs aktiviteter og pengestremme. Heraf folger, at ejerandele i portefeljevirksomheder indregnes til
dagsvaerdi.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

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.

Noterne i regnskabet viser tal for EIFO-koncernen og for EIFO inkl. sammenligningstal for 2023. | de tilfaelde hvor tal for EIFO-koncernen
og EIFO er identisk, vises alene tal for EIFO-koncernen.

Regnskabspraksis ved etablering af EIFO
Danmarks Eksport- og Investeringsfond er skabt ved en sammenlaegning af de tre statslige fonde Vaekstfonden, EKF Danmarks Eksport-
kredit og Danmarks Grenne Investeringsfond, der 1. januar 2023 blev dattervirksomheder under EIFO.

Fra 1. april 2023 - og med regnskabsmaessig virkning pr. 1. januar 2023 - er Vaekstfondens og Danmarks Grenne Investeringsfonds aktivi-
teter fusioneret ind i EIFO. Pr. 1. april 2023 blev EKF Danmarks Eksportkredit spaltet, sa en del af forretningen fra den dato er flyttet til
EIFO, hvor ogsa nye forretninger fra den dato foretages.

Virksomhedssammenslutningen er indregnet efter sammenleegningsmetoden, hvor overtagne aktiver og forpligtelser i den overtagne virk-
somhed sammenlaegges med den fortseettende virksomheds tilsvarende aktiver og forpligtelser til regnskabsmaessige vaerdier uden opge-
relse og indregning af goodwill.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det som felge af tidligere begivenheder er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilfalde EIFO,
og aktivets vaerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar EIFO som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige @ekonomiske fordele vil fragd EIFO, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver enkelt
regnskabspost nedenfor. Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv
rente over lebetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag samt tillaeg/fradrag af den
akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt beleb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden arsregnskabet aflaegges, og som be-
eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen, i takt med at de indtjenes, herunder indregnes vaerdireguleringer af finansielle aktiver og forplig-
telser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Desuden indregnes omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som foelge af a&endrede regnskabsmaessige sken af beleb,
der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.
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Omregning af valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender, gaeldsforpligtelser 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 betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som
resultat af kapitalandele i fonde, resultat af egenkapitalinvesteringer, resultat af garantier og kautioner, resultat af udlan samt under finan-
sielle indtaegter og udgifter.

Forvaltning og administration

Seerlige ordninger i EIFO-regi, der administreres pa vegne af staten, indregnes som en del af det samlede regnskab, nar EIFO helt eller del-
vist baerer risikoen, har adgang til laneoptag via genudlan eller genforsikring via staten og/eller modtager likvide midler i form af kapitalind-
skud, tabsrammer, tilskud eller stotte.

Ved adgang til laneoptag eller genforsikring modtages ingen midler, og ordningernes poster indgar i de relevante regnskabsposter af-
haengigt af de anvendte produkter og dermed i resultatet for EIFO.

Modtagne kapitalindskud indgar i EIFOs grundkapital og likvide beholdninger. Ordningernes indtaegter og udgifter indgar i de relevante
regnskabsposter afhaengigt af de anvendte produkter og dermed i det samlede resultat for EIFO. Fzelles for beleb behandlet som kapital-
indskud er, at de ikke skal tilbagebetales, nar den pagzeldende ordning udleber, og EIFOs ledelse dermed har fuld raderet over indskuddet.

Modtagne tabsrammer og tilskud indgar i regnskabsposten "Hensatte forpligtelser” og “Likvide beholdninger og anfordringstilgodehaven-
der”. Ordningernes indtaegter og udgifter indgar i de relevante regnskabsposter afhaengigt af de anvendte produkter. Tilherende forbrug af
tabsramme indgar - som selvstaendig linje for tabsrefusion - i driftsnoten for det anvendte produkt samt reduktion af balanceposten (hhv.
tabsramme eller reserveret tabsramme afhaengig af om der er tale om realiseret eller forventet tab).

Modtagne tilskud (til omkostningsdaekning) og stettemidler indgar i regnskabsposten “Gaeld” og “Likvide beholdninger og anfordringstilgo-
dehavender”. Relevante poster, der daekkes af ordningerne, reducerer den pagseldende geeldspost.

Typen af modtagne midler bestemmes af ordningens regelgrundlag (bekendtgerelse, aktstykke mv.).

Ordninger, der er omfattet af ovenstdende, anvender de beskrevne regnskabsprincipper for EIFO og registreres, sa det er muligt at udar-
bejde separate opgerelser. Ved udgangen af 2024 havde EIFO ni ordninger registreret som kapitalindskud og 15 ordninger registreret som
tabsrammer, tilskud eller stettemidler.

Qvrige szerlige ordninger, hvor ovennaevnte kriterier ikke opfyldes - eller hvor det er i henhold til aftale med Erhvervsministeriet - handte-
res i saerskilte regnskaber, og indgar saledes ikke i EIFOs regnskab. Ved udgangen af 2024 havde EIFO syv ordninger.

Skat
EIFO er friholdt for skattepligt.

Ledelsens vasentligste regnskabsmassige skon og vurderinger

| forbindelse med udarbejdelsen af arsregnskabet er der anvendt regnskabsmaessige sken og vurderinger. Disse foretages af EIFO-koncer-
nens ledelse i overensstemmelse med regnskabspraksis og pa baggrund af historiske erfaringer samt forudsaetninger, som ledelsen anser
som forsvarlige og realistiske. De omrader, som indebaerer en hej grad af kompleksitet, eller hvor sken og vurderinger er vaesentlige, er
folgende:

Kapitalandele i fonde

Vaerdiansaettelse af kapitalandele i fonde er baseret pa aflagte regnskaber for disse fonde, hvor fondenes investeringer i kapitalandele
males til dagsvaerdi. Vaesentligste regnskabsmaessige sken og estimater knytter sig primaert til malingen af EIFOs kapitalandele i fonde,
hvor vaerdiansaettelsen er baseret pa ikke-observerbare input. Ledelsen har ved malingen af veerdien af disse kapitalandele foretaget sken
baseret pa en veerdiansaettelsesmetode baseret pa tre aktieindeks vaegtet under hensyntagen den geografiske spredning af EIFOs porte-
folje samt et kreditspaend.

Egenkapitalinvesteringer, unoterede

Veerdiansaettelsen af egenkapitalinvesteringer, hvor der er vaesentlige sken forbundet med maling af dagsvaerdierne, herunder af de under-
liggende portefeljevirksomheder, der er investeret i, hvis vaerdier i overvejende grad bestar af immaterielle vaerdier, og som kraever fortsat
tilfersel af kapital. Ledelsen har ved malingen af veerdien af disse investeringer foretaget sken over portefeljevirksomhedernes udviklings-
stadie og forventede fremtidige udvikling, fortsatte finansieringsbehov og kommercialiseringsmuligheder.
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Egenkapitalinvesteringer, noterede

Flere af EIFO-koncernens portefeljevirksomheder er noteret pa danske eller udenlandske berser. Hovedparten af disse aktier omsaettes
pa mindre likvide markeder, hvorfor der er usikkerhed om, hvorvidt virksomhederne kan afhaendes til de noterede berskurser. Sterstede-
len af EIFO-koncernens samlede portefolje af bersnoterede virksomheder er samlet pa fa aktier. Positionen og markedsaktiviteten i akti-
erne betyder, at aktierne formentlig ikke vil kunne afhaendes pa kort tid til den opgjorte dagsvaerdi.

Garantier og kautioner

Hvor der er vaesentlige sken forbundet med opgerelsen af sandsynligheden for, at garantierne bliver udbetalt og dermed med den tabs-
hensaettelse, som er foretaget. Ved hensaettelse til tab er der vaesentlige sken forbundet med kvantificeringen af risikoen for, at der beta-
les pa den afgivne garanti. Ved hensaettelse pa uigenkaldelige kredittilsagn er der anvendt sken for eksponeringens sterrelse ved default.
Ved maling af genforsikringsaftaler er der anvendt sken for opgerelse af hensaettelser. Se endvidere i afsnit om "UdIan” nedenfor for ud-
dybning.

Udlan
Lan, hvor der er vaesentlige sken forbundet med vurderingen af risikoen for, at ikke alle fremtidige betalinger modtages og dermed med
den nedskrivning, som er foretaget. Negativ udvikling inden for brancher, hvor EIFO-koncernen har betydelige eksponeringer.

Stigende renter vil udgere en usikkerhed ved maling af vaerdien af eksponeringer med svag bonitet.

Nedskrivninger pa 1an og garantier, der er foretaget i overensstemmelse med anvendt regnskabspraksis og er baseret pa en raekke forud-
seetninger. Safremt disse forudsaetninger sendres, kan regnskabsaflaeggelsen blive pavirket, og pavirkningen kan vaere vaesentlig. Sandsyn-
ligheden for ‘default’ anvendes til at opgere nedskrivningen pa den udaekkede del af eksponeringen. Ledelsens fastsaettelse af default-
sandsynligheden er baseret pa erfaringer med tabshistorik mv. og forbundet med et vaesentligt sken.
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Forretningsomraderne afspejler koncernens organisering og interne rapportering. Investment bestar af indirekte investeringer gennem
fonde og direkte investeringer i primaert unoterede virksomheder. SME bestar af 1an, garantier og kautioner til danske virksomheder. Large
Corporates omfatter garantier og kautioner til danske virksomheders i aktivitet i udlandet samt finansiering til de udenlandske aftagere.

Ikke-fordelte aktiver bestar primaert af regnskabsposterne likvider, obligationer og andre tilgodehavender.

Resultatopgorelse

Belob i mio. kr.

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

Driftsresultat

Balance

Belob i mio. kr.

Aktiver

Kapitalandele i fonde
Egenkapitalinvesteringer
Udlan til amortiseret kostpris

Udlan til dagsvaerdi

Aktiver fordelt pa forretningsomrader

Ikke-fordelte aktiver
Aktiver i alt

Ikke-balanceforte poster

Garanti- og kautionsforpligtelser, fer genforsikring

Garanti- og kautionsforpligtelser, genforsikring

Tilsagnsforpligtelser

Ikke-balanceforte poster fordelt pa forretningsomrader

Ikke-fordelte ikke-balanceferte poster

Ikke-balanceforte poster i alt

Investment

168
122

15
305

Investment

9.699
3.678
0

539
13.916

13.916

5.370
5.370

SME

211
-28
182

SME

3.752

3.752

3.752

1.142

422
1.564

Large
Corporates

15
-13
989
521
1.512

Large
Corporates

55
97
32.976

33.128

33.128

98.010
-60.263
5.109
42.856

EIFO-
koncernen
2024

183
109
1.199
508
1.999

EIFO-
Kkoncernen
2024

9.754
3.775
36.728
539
50.796

22.605
73.401

99.152
-60.263
10.901
49.789

212
50.001
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Forretningsomrader - fortsat

Resultatopgorelse EIFO-
Large koncernen
Belob i mio. kr. Investment SME Corporates 2023
Resultat af kapitalandele i fonde 25 - 4 29
Resultat af egenkapitalinvesteringer -177 4 - -173
Resultat af garantier og kautioner - 64 514 578
Resultat af udlan -12 445 588 1021
Driftsresultat -164 513 1.106 1.454
Balance EIFO-
Large koncernen
Belob i mio. kr. Investment SME Corporates 2023
Aktiver
Kapitalandele i fonde 9.270 - 31 9.301
Egenkapitalinvesteringer 3.065 41 - 3.106
UdIan til amortiseret kostpris - 7.777 27.972 35.749
Udlan til dagsveerdi 485 - - 485
AKktiver fordelt pa forretningsomrader 12.820 7.818 28.003 48.641
Ikke-fordelte aktiver 24519
Aktiver i alt 12.820 7.818 28.003 73.160

Ikke-balanceforte poster

Garanti- og kautionsforpligtelser, fer genforsikring - 1.184 95.621 96.805
Garanti- og kautionsforpligtelser, genforsikring - - -53.887 -53.887
Tilsagnsforpligtelser 4.809 686 5.560 11.055
Ikke-balanceforte poster fordelt pa forretningsomrader 4.809 1.870 47.294 53.973
Ikke-fordelte ikke-balanceferte poster 24

Ikke-balanceforte poster i alt 53.997
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Resultat af kapitalandele i fonde

Anvendt regnskabspraksis

| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af arets resultat fra portefeljefonde, hvilket inkluderer realiserede og urealise-
rede gevinster og tab pa fondenes investering samt omkostninger forbundet med forvaltningen af portefeljevirksomhederne.

| de tilfeelde, hvor kvartalsrapporten for det senest forgangne kvartal ikke er modtaget inden for EIFOs regnskabsafleeggelse, korrigeres for
betydelige sendringer i markedets observerbare inputs.

EIFO- EIFO-
koncernen koncernen
Belob i mio. kr. 2024 2023
Vaerdireguleringer, danske fonde* 143 380
Veerdireguleringer, udenlandske fonde* 163 -4
Ombkostninger, carry m.v. -123 -347
Resultat af kapitalandele i fonde i alt 183 29

* Indeholder vaerdireguleringer af de pagzeldende fondes investeringer i bade danske og udenlandske virksomheder.
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Resultat af egenkapitalinvesteringer

Anvendt regnskabspraksis

| resultatopgerelsen indregnes arets vaerdireguleringer af investeringer i unoterede og noterede virksomheder. Ved udregning af resultat af
EIFOs direkte investeringsaktivitet modregnes omkostninger i forbindelse med de for hver fond indgaede 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.

EIFO- EIFO-
koncernen koncernen
Belob i mio. kr. 2024 2023
Unoterede virksomheder 47 -277
Noterede virksomheder 64 92
Carry -2 12
Resultat af egenkapitalinvesteringer i alt 109 -173

Den del af tilbagelebet, der ikke tilfalder EIFO, omkostningsferes under det finansielle resultat.
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Resultat af garantier og kautioner

Anvendt regnskabspraksis
| resultatopgerelsen indregnes indtjening fra garantier og kautioner.

Preemieindtaegter fremkommer som arets praemier pa udstedte garantier og kautioner. Preemierne indregnes, nar deekning under garantien
indtraeder, policen bliver udstedt eller pa betalingstidspunktet.

Afgivne praemier og gebyrer til genforsikring fremkommer som arets andel af praemier og gebyrer, som afgives til andre forsikringsselska-
ber som felge af genforsikringsdaekning.

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

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

EIFO- EIFO-

koncernen  koncernen EIFO EIFO
Belob i mio. kr. 2024 2023 2024 2023
Praeemie- og gebyrindteaegter 1.210 1317 342 308
Afgivne preemier og gebyrer til genforsikring -484 -551 -28 -24
Provisioner fra genforsikring 90 95 9 4
/Endring i nedskrivninger (stadie 1-3) 379 -270 47 -204
Realiseret tab/indgaet pa tidligere afskrevne fordringer 4 -20 4 -20
Tabsrefusioner 0 6 0 6

Resultat af garantier og kautioner i alt 1.199 578 375 69



Resultat af udlan

Anvendt regnskabspraksis

Resultat af udlan
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| resultatopgerelsen indregnes arets renteindtaegter og stiftelsesprovision fra udlan, rente- og gebyrudgifter til genudlan og afledte finan-

sielle instrumenter, nedskrivninger og sendringer pa udlan og tabsrefusioner.

Renteindteegter 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 afdaekning heraf.

Rente- og gebyrudgifter indeholder arets 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 bdde renter fra genudlan og fra

afledte finansielle instrumenter, der er anvendt til afdeekning 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’.

Belob i mio. kr.
Eksportkreditfinansiering, 1an

Eksportkredititfinansiering, fordringer

Finansiering af vaekst, ivaerksaetteri og gren omstilling i Danmark

Udlan til dagsveerdi
Resultat af udlan i alt

Specifikation af de enkelte poster felger nedenfor.

Eksportkreditfinansiering:

Renteindtaegter

Provisioner og evrige gebyrer

Rente- og gebyrudgifter

Afgivne renter og gebyrer, genforsikring

Provisioner fra genforsikring

Andring i nedskrivninger (stadie 1-3)

Realiseret tab/indgaet pa tidligere afskrevne fordringer
Resultat af eksportkreditfinansiering i alt

Fordringer:
Renteindtaegter
/Andring i nedskrivninger (stadie 1-3)

Realiseret tab/indgdet pa tidligere afskrevne fordringer
Resultat af fordringer i alt

EIFO-
Kkoncernen
2024

771

-7
-284
28
508

EIFO-
koncernen
2024
1.453
61
-1.000
-272
34
495
0
771

EIFO-
koncernen

2024
100
177

-283
-7

EIFO-
Kkoncernen
2023

205
265
572
-20
1.021

EIFO-

koncernen
2023

1.003
52
-699
-159
29
-20
0
205

EIFO-
Kkoncernen

2023
270
103
-109
265

EIFO
2024
385
-27
-284
28
103

EIFO
2024

1.347
61
-1.000

15
36

385

EIFO
2024

122
-149

EIFO
2023

232
-17
572

765

EIFO
2023
652
32
-448

232

EIFO
2023

66
-83
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Resultat af udlan - fortsat

Finansiering af vaekst, iverksatteri og gron omstilling i Danmark:
Renteindtaegter

Provisioner og evrige gebyrer

Rente- og gebyrudgifter

Andring i nedskrivninger (stadie 1-3)

Realiseret tab/indgaet pa tidligere afskrevne fordringer*
Tabsrefusioner fra Erhvervsministeriet

Resultateffekt vedr. Covid-19-1an

Resultat af finansiering af vaekst, iverksatteri og gron omstilling i
Danmark i alt

*Belebet indeholder arets realiserede tab pa afskrevne fordringer.

Tilbagefersel af de tidligere ars nedskrivninger pa disse 1an indgar i
regnskabsposten "Andring i nedskrivninger (stadie 1-3).

Udlan til dagsveerdi

Renteindtaegter

Andring i nedskrivninger (stadie 1-3)

Realiseret tab/indgaet pa tidligere afskrevne fordringer

Tabsrefusioner fra Erhvervsministeriet og Den Europaeiske Investeringsfond
Resultat af udlan til dagsveerdi i alt

EIFO-
koncernen
2024

1.006

50
-262
-892
-360
172
2

-284

EIFO-
koncernen
2024
47
-17

-8

28

EIFO-
Kkoncernen
2023

1.073

25
-103
-64
-497
270
-132

572

EIFO-
koncernen
2023

35

EIFO
2024
1.006
50
-262
-892
-360
172

-284

EIFO
2024

47
-17

28

YFo

EIFO
2023

1.073

25

-103

-64

-497

270

-132

572

EIFO
2023



Administrationsomkostninger, netto

Anvendt regnskabspraksis
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Administrationsomkostninger omfatter omkostninger ved EIFOs administrative funktioner, herunder lenninger inkl. variabel aflenning,
omkostninger til eksterne konsulenter, kontorholdsomkostninger og andre omkostninger, der benyttes bade i den daglige drift samt til

ordninger, som EIFO administrerer pa vegne af ministerier eller eksterne fonde.

Administrationsomkostninger er reduceret med de honorarer, som EIFO modtager for at administrere ordninger for ministerier samt for-
valtningshonorarer i relation til forvaltning af eksterne fonde, herunder blandt andet C-19-ordninger, Dansk Vaekstkapital og Dansk Land-

brugskapital. Indtaegterne periodiseres frem til balancedagen.

Belob i mio. kr.

Len, inkl. bestyrelse* og direktion**
Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Q@vrige administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger i alt

Refusioner og honorarer
Administrationsomkostninger netto i alt

Antal beskaftigede

Det gennemsnitlige antal beskaeftigede i regnskabsaret omregnet til
fuldtidsbeskaeftigede

*Lon og vederlag til bestyrelse
Gage og pension
Variabelt vederlag

Lon og vederlag til bestyrelse i alt

**Lon og vederlag til direktion
Gage og pension
Variabelt vederlag

Lon og vederlag til direktion i alt

*| belebet indgar gage til fratradt direktion i Veekstfonden, der blev sammenlagt med EIFO pr. 31. marts 2023 men med

tilbagevirkende kraft pr. 1. januar 2023.

Honorar til revisor

Lovpligtig revision af arsregnskabet
Andre erklaeringer med sikkerhed
Skatteradgivning

Andre ydelser*

Honorar til revisor i alt

EIFO-
koncernen

421
56
2
239
719

68
651

466

5
1
6

N O O W

5

EIFO-
koncernen

399
44
2
263
708

54
654

464

6
1
7

O O O+

11

*Andre ydelser omfatter radgivning, herunder konsulentbistand som felge af sammenlaegningen.

421
56

236
716

107
609

466

5
1
6

w NN O ON

EIFO
2023

363
38

234
636

112
523

464

O O O K



Finansielle indtaegter og udgifter

Anvendt regnskabspraksis
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Posten, der omfatter indtaegter og udgifter pa obligationer, repoforretninger, laneoptagelser, bankindestdender og finansielle instrumenter,

opdeles i:

Modtagne og afgivne renter i forbindelse med obligationer, laneoptagelser og bankindestaender. Der foretages periodisering.

Positive og negative vaerdireguleringer pa obligationer og afledte finansielle instrumenter.

Valutakursreguleringer af omfattede produkter i udenlandsk valuta.

Den regnskabsmaessige opstilling af finansielle indteegter og udgifter er aendret i forhold til sidste ar. Tilpasning af sammenligningstal er

foretaget, men der er ikke sendret i resultat af finansielle poster i alt.

Belob i mio. kr.

Finansielle poster:

Renter, tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Renter, obligationer og finansielle instrumenter herpa
Veerdireguleringer, obligationer

Verdiregulering, finansielle instrumenter pa obligationer

Regnskabsmaessig sikring af dagsveerdi, udldn og swaps

Veerdiregulering, genudlan

Vaerdiregulering finansielle instrumenter pa genudlan

Renter, andre geeldsforpligtelser
Valutakursregulering pa aktiver og forpligtelser

Afledte finansielle instrumenter

Qvrige renteindtaegter
Qvrige renteudgifter og gebyrer
Finansielle poster i alt

EIFO-
koncernen
2024

47

378

298

-123

78

-564
664

-15

201
-381

577

EIFO-
Kkoncernen
2023

38

237

217

94

-25

-1.298
1.028

-17

-140
89

221

EIFO
2024

34

378
298

-123

78

-564

664

-15
211

-381

575

EIFO

2023

34

234

215

94

-25

-1.127
965

-17
-60

315



Resultatdisponering

Belob i mio. kr.

Foresldet udbytte

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode
Overfert resultat

Resultatdisponering i alt

74

EIFO-
koncernen
2024
350
0
1.575
1.925

EIFO-
koncernen
2023
350
0
672
1.022

EIFO

2024
350
1.190
386
1.925

YFo

EIFO
2023
350
541
131
1.022
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Likvide beholdninger og

anfordringstilgodehavender

Anvendt regnskabspraksis

YFo

Likvide beholdninger og anfordringstilgodehavender omfatter bankindestdender og tilgodehavender hos staten, der er en del af EIFOs

likviditet placeret hos staten.

Likvide beholdninger og anfordringstilgodehavender méles til amortiseret kostpris.

EIFO-
koncernen
Belob i mio. kr. 2024
Tilgodehavender hos staten 0
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 1.008
Likvide beholdninger og anfordringstilgodehavender i alt 1.008

EIFO-
koncernen
2023
116
1.634
1.750

EIFO
2024

805
805

EIFO

2023
116
1.296
1411



Obligationer

Anvendt regnskabspraksis
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Obligationer bestar af danske stats- og realkreditobligationer, der opdeles i en handelsportefelje og en hold-til-udleb-portefelje.

Formalet med handelsbeholdningen er keb og salg med en kortere tidshorisont. Ferste indregning sker til kostpris fratrukket transaktions-
omkostninger, og efterfelgende til dagsvaerdi med veerdiregulering over resultatopgerelsen.

Obligationer, der er udtrukket i umiddelbar forlaengelse af regnskabsarets afslutning, optages til kurs 100.

Obligationer klassificeres som hold-til-udleb-aktiver ved langsigtede investeringer og indregnes ved keb til kostpris. Herefter males obligati-
onerne til amortiseret kostpris tillagt tilgodehavende renter. Over- og underkurs periodiseres over lebetiden og indregnes under finansielle

indtaegter og udgifter.

Til dagsveerdi

Belob i mio. kr.

Realkreditobligationer
Statsobligationer
Obligationer i alt

Obligationer til dagsverdi fordelt pa udleb

Til og med 3 maneder

Over 3 maneder op til og med 1 ar

Over 1 ar op til og med 5 ar

Over 5 ar

Obligationer til dagsveerdi fordelt pa udleb i alt

Til amortiseret kostpris

Belob i mio. Kkr.

Realkreditobligationer
Statsobligationer
Obligationer i alt

Obligationer til amortiseret kostpris fordelt pa udleb

Til og med 3 maneder

Over 3 maneder op til og med 1 ar

Over 1 ar op til og med 5 ar

Over 5 ar

Obligationer til amortiseret kostpris fordelt pa udleb i alt

EIFO-
koncernen
2024

10.649
3.183
13.833

EIFO-
koncernen
2024
50
3.230
9.454
1.098
13.833

EIFO-
Kkoncernen
2024

199

199

EIFO-
Kkoncernen
2024

199

199

EIFO-
Kkoncernen
2023

7.180
6.835
14.015

EIFO-
koncernen
2023
994
5.987
7.033

14.014

EIFO-
Kkoncernen
2023

439

439

EIFO-
Kkoncernen
2023

244
196

439
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Kapitalandele i fonde

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

Ved maling til dagsvaerdi af investeringer i Alternative Investeringsfonde (AlF'er) baseres vaerdiansaettelsen pa dagsvaerdien af de aktiver
og forpligtelser, der indgar i den enkelte fond, og som fremgar af:

> Senest aflagte kvartalsrapportering suppleret med EIFOs egenudviklede metode, der estimerer veerdiudviklingen af fondsportefeljen
baseret pa observerbare markedsindeks (aktie og finansieringsomkostninger) for de fonde, hvor kvartalsrapporten for de senest for-
gangne kvartal ikke er modtaget inden for EIFOs regnskabsaflaeggelse. Oplysninger om kurser mv., der fremkommer efter regnskabs-
afslutningen, vil alene blive indarbejdet, safremt disse er veesentlige for vurderingen af arsregnskabet.

Grundlaeggende estimeres EIFOs veerdi af kapitalandele i fonde af et konstrueret benchmark, der historisk har fulgt portefeljens vaer-
diudvikling. Benchmarket bestar af tre aktieindeks, der er veegtet med hensyn til den geografisk spredning samt et kreditindeks, der
illustrerer sma virksomheders finansieringsomkostninger. Grundet forsinkelser i vaerdiregulering af fonde medtages de sidste fire
kvartalers udvikling i aktieindeks og de sidste otte kvartalers kreditspaend. Modellen har medfert et ledelsesmaessigt tilleeg pd 130
mio. kr.

Life science-portefeljen pa ca. 1 mia.kr. er, som felge af markante afvigelser i historiske afkast, holdt uden for beregningen af bench-
mark. Portefeljen vaerdianszettes til senest modtagne kvartalsrapport med tilleg/fradrag af kendte transaktioner sasom investeringer
og distributioner.

Dagsveerdierne i disse fonde er opgjort efter anerkendte veerdiansaettelsesmetoder, herunder IPEV valuation guidelines, som i al vaesentlig-
hed svarer til indregnings- og malingsbestemmelser i IFRS 13. Den opgjorte dagsvaerdi svarer dermed til ejerandelen af den opgjorte kapi-
talkonto. Som felge af at investeringen sker via andre alternative investeringsfonde, er det ikke muligt at give yderligere oplysninger om-
kring anvendte multipler, afkastkrav med videre i veerdiansaettelsen.

Da veerdiansaettelsen i fondene er afhaengig af antagelser omkring blandt andet fremtidige indtjening i underliggende selskaber ejet af
fondene og udviklingen i markedsmultipler, er vaerdiansaettelsen forbundet med en naturlig usikkerhed. Denne usikkerhed vil i sagens na-
tur veere 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.

EIFO- EIFO-
koncernen koncernen

Belob i mio. kr. 2024 2023
Anskaffelsessum primo 12.998 0
Indskud ved sammenlaegning 0 11.878
Tilgang 1.261 1.120
Anskaffelsessum ultimo 14.259 12.998
Tilbageleb primo -9.895 0
Indskud ved sammenlaegning 0 -9.508
Arets distributioner -991 -387
Tilbagelob ultimo -10.885 -9.895
Veerdiregulering primo 6.198 0
Indskud ved sammenlaegning 0 6.169
Arets veerdireguleringer 183 29
Verdiregulering ultimo 6.381 6.198
Kapitalandele i fonde i alt 9.754 9.301

Veardiindeks ((bogfort vaerdi+tilbagelob)/anskaffelsessum) 1,45 1,48
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Kapitalandele i fonde - fortsat

Kapitalandele i fonde med ejerandel over 20 pct. Egenkapital Resultat Ejerandel Hjemsted
(senest aflagte arsregnskab) Valuta (mio. kr.) (mio. kr.) (pct.)

2xN Venture Fund |, SCSp EUR 89 -2 26% Luxembourg
Accelerace Invest Il K/S DKK 21 -1 43% Denmark
Accelerace Invest K/S DKK 6 0 67% Denmark
Antler Europe Fund | AB usb 80 -35 21% Luxembourg
Antler Nordic Fund Il AB EUR 29 -8 21% Sweden
Climentum Capital Fund | K/S EUR 137 -5 26% Denmark
Dansk Landbrugskapital K/S DKK 329 49 50% Denmark
Dansk Landbrugskapital Komplementar ApS DKK 0 0 100% Denmark
Dansk Vaekstkapital Il K/S DKK 2.604 76 55% Denmark
Dansk Vaekstkapital Il Komplementar ApS DKK 0 0 100% Denmark
Dansk Vaekstkapital Il K/S DKK 996 33 32% Denmark
Dansk Vaekstkapital Il GP ApS DKK 0 0 100% Denmark
Dansk Vaekstkapital K/S DKK 2.199 119 75% Denmark
Dansk Vaekstkapital Komplementar ApS DKK 0 0 100% Denmark
Den Sociale Kapitalfond Effekt Il K/S DKK N/A N/A 25% Denmark
Den Sociale Kapitalfond Effekt | K/S DKK 25 -2 26% Denmark
European Angels Fund S.C.A. SICAR - Denmark DKK 238 5 50% Denmark
Heartcore Capital Fund | K/S DKK 903 86 42% Denmark
Heartcore Capital Fund Il K/S DKK 1224 292 21% Denmark
Heartcore Capital Progression Fund Alpha K/S DKK 377 60 43% Denmark
Innovation Investment Il K/S usb 116 -5 100% Denmark
Innovation Investment K/S usb 606 -54 100% Denmark
Innovation Investment Komplementar ApS DKK 0 0 100% Denmark
IVS Fund Il K/S DKK 67 -15 62% Denmark
Kost Capital Fund | K/S EUR 0 26% Denmark
NB FP Investment Il K/S EUR 0 76% Denmark
NB FP Investment K/S EUR 77% Denmark
NCP-IVS Fund Il K/S DKK 145 30 29% Denmark
Nordic Alpha Partners Fund | K/S DKK 1172 151 32% Denmark
Playground Ventures IV, L.P. usb N/A N/A 23% USA
PreSeed Ventures Tech Fund | K/S DKK 216 -2 24% Denmark
Project Sprout K/S usb 686 -46 53% Denmark
Project Sprout Management ApS DKK 0 0 100% Denmark
PSV Hafnium Fund | K/S DKK 0 0 24% Denmark
Rockstart Agrifood | Cooperatief U.A. EUR 108 29% Netherlands
Rockstart Agrifood Il Codperatief U.A. EUR N/A N/A 46% Netherlands
Rockstart Emerging Technologies Fund Europe | Coop¢ EUR N/A N/A 33% Netherlands
SEED Capital Denmark Il K/S DKK 515 18 33% Denmark
Sunstone Life Science Ventures Fund Il K/S DKK 22 -38 44% Denmark
Sunstone Life Science Ventures Fund Ill K/S DKK 114 -9 23% Denmark
Sunstone Life Science Ventures Fund IV K/S DKK 327 -42 25% Denmark
Sunstone Technology Ventures Fund | K/S DKK 45 -48 100% Denmark
Upfin Fund | K/S DKK 49 -1 33% Denmark
UV Fund | K/S DKK 26 -8 38% Denmark
Vaekstfonden Growth DKK 634 -60 50% Denmark
Vaekstfonden Growth General Partner ApS DKK 0 0 100% Denmark
Vaekst-Invest Nordjylland A/S DKK 74 9 37% Denmark

Iht. aftalegrundlaget opnar EIFO ikke bestemmende indflydelse i fonde. | alle 100 pct. ejede komplementarvirksomheder har EIFO

bestemmende indflydelse.
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Egenkapitalinvesteringer

Anvendt regnskabspraksis

Egenkapitalinvesteringer bestar primaert af kapitalandele i unoterede virksomheder. Der investeres bredt pa tvaers af brancher og moden-
hed. Ved initialinvestering indregnes egenkapitalinvesteringerne til kostpris, der omfatter de ved kapitaltegningen indskudte beleb. VVed
konvertering af Ian opgeres kostprisen til veerdien af den konverterede fordring pa konverteringstidspunktet. Efterfelgende males kapital-
andele i unoterede virksomheder pa balancedagen til dagsvaerdien opgjort efter IPEV's principper og indregnes til dagsvaerdi pa balanceda-
gen.

For unoterede virksomheder males dagsveerdien af investeringerne ud fra seneste eksterne aktietegning eller, hvis en sadan ikke forelig-
ger, med udgangspunkt i kostpris. Hvis virksomheden efter en neermere vurdering ikke felger visse milestones, foretages nedskrivning til
ansldet dagsveerdi. Dagsvaerdien for enkelte unoterede virksomheder med en vis historik og omsaetning opgeres med udgangspunkt i en
multipelberegning.

Alle investeringer vurderes som minimum halvarligt, og ved eventuelle vaesentlige begivenheder. Vaerdiansaettelsen er underlagt en vis
usikkerhed, da der er tale om dagsvaerdi af instrumenter pa et ikke aktivt marked. Fastsaettelse af dagsveerdi tager afseet i performance og
kapitalrejsningsforhold samt saerlige 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 2024 Unoterede Noterede 2023
Anskaffelsessum primo 2514 611 3.125 0 0 0
Indskud ved sammenlaegning 0 0 0 1.999 961 2.960
Tilgang 838 7 845 644 20 664
Tilgang, konverteret fra udlan 59 0 59 65 4 69
Afgang -238 -4 -242 -193 -375 -568
Anskaffelsessum ultimo 3.173 614 3.787 2.515 610 3.125
Veerdiregulering primo 290 -310 -19 0 0 0
Indskud ved sammenlaegning 0 0 0] 359 -265 94
Arets vaerdireguleringer, ekskl. earn out 7 60 67 19 -44 -25
Afgang -57 -2 -59 -88 0 -88
Vardiregulering ultimo 240 -251 -11 290 -309 -19

Egenkapitalinvesteringer ultimo 3413 363 3.775 2.805 301 3.106
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Udlan til amortiseret kostpris

Udlan omfatter udbetalinger til eksportkreditfinansiering, fordringer (udbetaling under nedlidende garanti) og finansiering af vaekst, ivaerk-
seetteri 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 tillaeg af transaktionsomkostninger, der er direkte forbundet med etablerin-
gen. Efterfelgende vaerdiansaettes udlan til amortiseret kostpris ved den effektive renters metode med fradrag af nedskrivninger.

EIFO anvender egenudviklede modeller til beregning af det forventede kredittab under IFRS 9 som fortolkningsgrundlag. Nedskrivnings-
modellerne, der er baseret pa en vurdering af sandsynligheden for, at modparten ikke lsengere vil kunne leve op til sine kontraktlige for-
pligtelser, indebaerer, at et finansielt aktiv nedskrives pa tidspunktet for ferste indregning med et beleb svarende til det forventede kredit-
tab i 12 maneder (stadie 1). Sker der efterfelgende en betydelig stigning i kreditrisikoen i forhold til tidspunktet for ferste indregning, ned-
skrives aktivet yderligere med et beleb svarende til det forventede kredittab i aktivets restlebetid (stadie 2). Konstateres aktivet veerdifor-
ringet, 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. Ovenstaende parametre er baseret pa EIFOs erfaringer med blandt andet tabshistorik.

Principperne i nedskrivningsmodellerne er beskrevet nedenfor under afsnit om eksportkreditfinansiering og afsnit om finansiering af
vaekst, iveerksaetteri og gren omstilling i Danmark.

Eksportkreditfinansiering

Lan

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

Til at estimere PD anvender EIFO velkendte metoder, sdsom ratingvaerktejer fra Standard & Poors og Moody's, til at fastsaette ratings.
Ratings oversaettes til PD ud fra Moody’s statistik for 1-arige defaultrater.

Kriterier og beregningsmetode for de tre stadier er:

> Ved forste 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:

> For 12-méneders 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 betalingsforpligtel-
ser samt eventuelle restancer. EIFO foretager individuel nedskrivning baseret pa en afvejning af tre scenarier: et best-case scena-
rie, et base-case scenarie og et worst-case scenarie. En kreditforringelse - og dermed nedlidende aktiv - kan vaere:

> Konstateret default ved fx mere end 30 dages overtraek, kunden taget under konkursbehandling, forhandlinger om
rekonstruktion indledt eller etableret rentenulstilling.
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> Nedskrivninger kan blive suppleret med ledelsesmaessige tilleg, nar der er forhold, som beregningsmodellerne ikke tager hejde
for.

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

De samlede nedskrivninger reduceres med veerdien af genforsikringsandel.

Fordringer

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

Fordringer, hvor der er indgaet en ordning med modparten, indregnes til amortiseret kostpris og vurderes efterfelgende, sa fordringens
veerdi svarer til den forventede tilbagebetaling. | de tilfelde, hvor der ikke er indgaet en ordning med modparten, hvilket er hovedreglen,
vurderes veerdien under hensyn til kundernes betalingsevne og -vilje (stadie 3).

Bruttofordringerne udgeres af udbetalte erstatninger tillagt kapitaliserede renter fratrukket hjemkomne afdrag samt reguleret til balance-
dagens kurs. Fordringer bestar af bruttofordringer reduceret med foretagne nedskrivninger til imedegaelse af tab.

Udlan til finansiering af vaekst, iverksatteri 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 vur-
deres uerholdeligt, og der ikke er udsigter til tilbagebetaling eller dividende.

Kriterier og beregningsmetode for de tre stadier er:

> Ved forste 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 sendring 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 sendringer 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 rest-
lebetiden (PDLevetid*LGD*EAD).

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

Erhvervsministeriet har til EIFO afsat tabsbevilling til imedegaelse af tab pa Veekstlan til ivaerksaettere, Grenne Vaekstlan, startups i den
tidlige fase og COVID-19-lan. Tabsbevillingerne indgar i regnskabsposten "Andre gzeldsforpligtelser” og nedbringes i takt med det forven-
tede treek.

EIFO har ydermere indgdet aftaler med Den Europaeiske Investeringsfond (EIF) om delvis tabsdaekning af saerligt risikofyldte udlan. For
nedskrivninger pa disse udlan indregnes et tilgodehavende svarende til nedskrivningen, indtil Idnet eventuelt afskrives, og tabsdaekningen
kaldes hos EIF. Tilgodehavendet indgar i posten "Andre tilgodehavender”.

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 af-
ledte instrument, som afspejler veerdien af det aktuelle renteniveau i forhold til udlanets rente.
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EIFO- EIFO-
koncernen koncernen EIFO EIFO
Belob i mio. kr. 2024 2023 2024 2023
Eksportkreditfinansiering, 1an 28.767 26.402 17.667 1.365
Eksportkreditfinansiering, fordringer 2.083 1.749 73 77
Finansiering af veekst, iveerksaetteri og gren omstilling i Danmark 5.879 7.598 5.879 7.598
Udlan til amortiseret kostpris i alt* 36.728 35.749 23.619 9.039

*Specifikation af de enkelte poster felger nedenfor.



83

Udlan til amortiseret kostpris - fortsat

Eksportkreditfinansiering:

Belob i mio. kr.

Lan fer nedskrivninger
Nedskrivninger, efter genforsikring*
Udlan i alt

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

Lan (for nedskrivninger) fordelt pa stadier:
Stadie 1

Stadie 2

Stadie 3

Lan (for nedskrivninger) i alt

Lan (for nedskrivninger) fordelt pa indfrielse:*
Op til og med 1 ar

Over 1 ar op til og med 5 ar

Over 5 ar

Ldn fordelt pa indfrielse i alt

* Eftersom fordringer er baseret pa individuelle aftaler, der lebende justeres
afhaengig af kundens aktuelle forhold, foretages ingen lebetidsopdeling.
Lan (for nedskrivninger) fordelt pa ratingklasse*:
A+

BBB+

BBB

BBB-

BB+

BB

BB-

B+

B

B-

ccc

D

Lan fordelt pa ratingklasse i alt

* Der anvendes et af Moodys udarbejdet hjselpeveerktej til at fastsaette ratings.

Lan i pct. fordelt pa brancher:
Finansielle sektor

Landbrug

Luftfart

Handel

Skibsfart

Gron energi

@vrige erhverv

Lan fordelt pa brancher i alt

Lan

29.042
-275
28.767

27.619
289
1134
29.042

3.332
10.425
15.286
29.042

3.558
13.102
477
248
986
6.971
2.326
67

171
1134
29.042

1%
0%
0%
10%
0%
81%
8%
100%

Fordringer

3.737

-1.654

2.083

3.737
3.737

n/a
n/a

n/a

O O O O O O O O o o o

3.737
3.737

0%
8%
2%
4%
26%
20%
40%
100%

YFo

EIFO-
Kkoncernen

2024
32.779
-1.929
30.850

27.619
289
4871
32.779

n/a
n/a

n/a

3.558
13.102
477
248
986
6.971
2.326
67

171
4871
32.779

1%
1%
0%
10%
3%
74%
12%
100%
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Eksportkreditfinansiering:
Belob i mio. kr.
Lan fer nedskrivninger

Nedskrivninger, efter genforsikring*
Udlan i alt

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

Lan (for nedskrivninger) fordelt pa stadier:
Stadie 1

Stadie 2

Stadie 3

Lan (for nedskrivninger) i alt

Lan (for nedskrivninger) fordelt pa indfrielse:*
Op til og med 1 ar

Over 1 ar op til og med 5 ar

Over 5 ar

Lan fordelt pa indfrielse i alt

* Eftersom fordringer er baseret pa individuelle aftaler, der lebende justeres
afhaengig af kundens aktuelle forhold, foretages ingen lebetidsopdeling.
Lan (for nedskrivninger) fordelt pa ratingklasse*:
A+

BBB+

BBB

BBB-

BB+

BB

BB-

B+

B

B-

CCC

D

Lan fordelt pa ratingklasse i alt

* Der anvendes de af Moodys opgjorte ratings.

Lan i pct. fordelt pa brancher:
Landbrug

Handel

Skibsfart

Groen energi

Qvrige erhverv

Lan fordelt pa brancher i alt

Lan

17.683
-16
17.667

17.729
-46

17.683

1.926
6.400
9.357
17.683

13.038
477

144
3.065
929
67

-32

17.683

0%
0%
0%
88%
12%
100%

Fordringer

271
-198
73

271
271

n/a
n/a

n/a

O O O O O O O o o o o

271
271

29%
32%
6%
27%
5%
100%

EIFO

2024
17.954
-214
17.740

17.729

271
17.954

n/a
n/a

n/a

13.038
477

144
3.065
929
67

-32
271
17.954

0%
0%
0%
87%
12%
100%
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Eksportkreditfinansiering:

Belob i mio. kr.

Lan fer nedskrivninger
Nedskrivninger, efter genforsikring*
Udlan i alt

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

Lan (for nedskrivninger) fordelt pa stadier:
Stadie 1

Stadie 2

Stadie 3

Lan (for nedskrivninger) i alt

Lan (for nedskrivninger) fordelt pa indfrielse:*
Op til og med 1 ar

Over 1 ar op til og med 5 ar

Over 5 ar

Lan fordelt pa indfrielse i alt

* Eftersom fordringer er baseret pa individuelle aftaler, der lebende justeres
afhaengig af kundens aktuelle forhold, foretages ingen lebetidsopdeling.
Lan (for nedskrivninger) fordelt pa ratingklasse*:
A+

BBB+

BBB

BBB-

BB+

BB

BB-

B+

B

B-

Cccc

D

Lan fordelt pa ratingklasse i alt

* Der anvendes de af Moodys opgjorte ratings.

Lan i pct. fordelt pa brancher:
Finansielle sektor

Landbrug

Luftfart

Handel

Skibsfart

Gren energi

Qvrige erhverv

Lan fordelt pa brancher i alt

Lan

27.152
-750
26.402

24.194
2.234
724
27.152

3491
12.624
11.037

27.152

29
9.569
8.173

383
1.099
1.482
1.300
3.021
1.206

166

724

27.152

1%
0%
0%
9%
0%
85%
6%
100%

Fordringer

3.033

-1.284

1.749

3.033
3.033

n/a
n/a

n/a

O O O O O O O o o o o

3.033
3.033

0%
11%
2%
25%
31%
27%
5%
100%

YFo

EIFO-
Kkoncernen

2023
30.185
-2.034
28.151

24.194
2.234
3.757

30.185

n/a
n/a

n/a

29
9.569
8.173

383
1.099
1.482
1.300
3.021
1.206

166
3.757

30.185

2%
3%
1%
34%
10%
0%
50%
100%
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Eksportkreditfinansiering:
Belob i mio. kr.
Lan fer nedskrivninger

Nedskrivninger, efter genforsikring*
Udlan i alt

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

Lan (for nedskrivninger) fordelt pa stadier:
Stadie 1
Stadie 2
Stadie 3

Lan (for nedskrivninger) i alt

Lan (for nedskrivninger) fordelt pa indfrielse:*
Op til og med 1 ar
Over 1 ar op til og med 5 ar

Over 5 ar
Lan fordelt pa indfrielse i alt

* Eftersom fordringer er baseret pa individuelle aftaler, der lebende justeres
afhaengig af kundens aktuelle forhold, foretages ingen lebetidsopdeling.
Lan (for nedskrivninger) fordelt pa ratingklasse*:

B-

B+

BB+

BBB

D

Lan fordelt pa ratingklasse i alt

* Der anvendes de af Moodys opgjorte ratings.

Lan i pct. fordelt pa brancher:
Landbrug

Handel

Skibsfart

Gron energi

Qvrige erhverv

Lan fordelt pa brancher i alt

Lan
1410
-45
1.365

483
926

1410

226
396

787
1410

891
486

30

1410

0%
0%
0%
49%
51%
100%

Fordringer
396

-320
77

396
396

n/a
n/a

n/a

o O o o

396
396

20%
27%
4%
19%
30%
100%

EIFO
2023
1.806

-365
1441

483
926

396
1.806

n/a
n/a

n/a

891
486

30

396
1.806

4%
6%
1%
44%
45%
100%
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Nedskrivninger - Eksportkreditfinansiering

Belob i mio. kr.

Nedskrivninger primo

Indskud ved sammenlaegning

Flyttet fra "Hensaettelser, garantier og kautioner" til "Fordringer"*
Nye nedskrivninger som foelge af tilgang og sendret kreditrisiko
Afgang som foelge af indfrielser og sendret kreditrisiko
Nedskrivninger, der er konstateret tabt

Andre reguleringer, valutakursregulering

Nedskrivninger ultimo

* Belebet er efter fradrag af genforsikring pa 119 mio. kr.

Nedskrivninger fordelt pa stadier:

Belob i mio. kr.
Stadie 1

Stadie 2
Stadie 3
Nedskrivninger fordelt pa stadier i alt

EIFO-
koncernen

2024

-2.034

0

-263

-384

494

278

-20

-1.929

EIFO-
koncernen
2024
-23
-16
-1.890
-1.929

EIFO-
koncernen

2023

0

-1.845

0

0

-20

-6

-159

-2.034

EIFO-
koncernen
2023
-27
-86
-1.921
-2.036

EIFO
2024
-365

-29
38

141
-215

EIFO
2024
-16

-198
-214

EIFO
2023

-316

-21

-31
-365

EIFO
2023

-40
-319
-365
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Finansiering af vaekst, ivaerksatteri og gren omstilling i Danmark

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

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

Lan (for nedskrivninger) fordelt pa stadier:

Stadie 1
Stadie 2
Stadie 3
Lan (for nedskrivninger) i alt

Lan (for nedskrivninger) fordelt pa indfrielse:

Til og med 3 maneder

Over 3 maneder op til og med 1 ar
Over 1 ar op til og med 5 ar

Over 5 ar

Lan fordelt pa indfrielse i alt

Lan (for nedskrivninger) fordelt pa ratingklasse*:

Al
A2
A3
Bl
B2
B3
B4
B5
Cl
c2
D
Lan fordelt pa ratingklasse i alt

EIFO-
koncernen
2024
10.544
-4.665
5.879

6.201
754
3.589
10.544

109
998
6.557
2.880
10.544

9
328
1.340
432
985
1.604
763
1.552
66
2.642
824
10.544

EIFO-
Kkoncernen

2023
11371
-3.773
7.598

8.773
1414
1.184
11.371

265
258
6.794
4.055
11.371

54
840
1.813
855
1191
1761
842
1.876
1.004
613
523
11.371

* A1-A3; Tilbagebetalingsevne vurderes relativ staerk til meget steerk. B1-B5; Tilbagebetalingsevne vurderes mindre acceptabel til tilfredsstillende.

C1-C2; Tilbagebetalingsevne vurderes ikke tilfredsstillende til utilfredsstillende. D; Tilbagebetalingsevne vurderes ikke eksisterende.

Lan i pct. fordelt pa brancher:
Landbrug/Jagt/Skovbrug/Fiskeri
Industri/Rastofudvinding
Energiforsyning

Bygge og Anlaeg

Handel
Transport/Hotel/Restaurant
Information/Kommunikation
Finansiering/Forsikring

Fast ejendom

Qvrige erhverv*

Lan fordelt pa brancher i alt
*Q@vrige erhverv bestar bl.a. af "Erhvervsservice®, "Kultur, fritid og anden service” samt "Life Science".

8%
11%
7%
2%
9%
2%
23%
21%
1%
17%
100%

8%
11%
8%
3%
9%
2%
22%
16%
2%
20%
100%
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Nedskrivninger - Finansiering af vaekst, iverksatteri og gron
omstilling i Danmark
Belob i mio. kr.

Nedskrivninger primo

Indskud ved sammenlaegning

Nye nedskrivninger som foelge af tilgang og aendret kreditrisiko
Afgang som folge af indfrielser og aendret kreditrisiko
Nedskrivninger, der er konstateret tabt

Andre reguleringer

Nedskrivninger ultimo

Nedskrivninger fordelt pa stadier:

Belob i mio. kr.

Stadie 1

Stadie 2

Stadie 3

Nedskrivninger fordelt pa stadier i alt

EIFO-
Kkoncernen
2024

-3.773

0

-1.486

204

374

17
-4.665

EIFO-
koncernen
2024
-1.306
-415
-2.944
-4.665

EIFO-
Kkoncernen
2023

0
-3.702
-617

496
50
-3.773

EIFO-
koncernen
2023
-1.743
-892
-1.138
-3.773

EIFO
2024

-3.773

-1.486
204
374

17

-4.665

EIFO

2024
-1.306
-415
-2.944
-4.665

EIFO
2023

-3.702
-617

496
50
-3.773

EIFO

2023
-1.743
-892
-1.138
-3.773
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Note 15

Udlan til dagsvardi

Udlan til dagsveerdi omfatter konvertible 1an. Konvertible 1an indregnes til dagsveerdi over resultatopgerelsen med fradrag af konstaterede
tab og nedskrivninger til imedegaelse af tab. Der foretages kvartalsvis vurdering af indikation pa vaerdiforringelse. Vurderingen af veerdifor-
ringelse foretages i forbindelse med fastsaettelse af veerdien af den samlede investering i virksomheden, hvoraf egenkapitalindskud udger
den vaesentligste del (se egenkapitalinvesteringer).

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

EIFO- EIFO-
koncernen  koncernen

Belob i mio. kr. 2024 2023
Lan fer nedskrivninger 687 617
Nedskrivninger, fer tabsrefusion -148 -132

Udlan i alt 538 485
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Anvendt regnskabspraksis
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter det 100 pct. ejede datterselskab EKF Danmarks Eksportkredit (EKF).

Virksomheden indregnes og males i modervirksomhedens efter den indre vaerdis metode. Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i
tilknyttede virksomheder henlaegges via overskudsdisponeringen til ‘Lovpligtige reserver’ under egenkapitalen.

EIFO- EIFO-

koncernen koncernen EIFO EIFO
Belob i mio. kr. 2024 2023 2024 2023
Anskaffelsessum primo - 500
Indskud ved sammenlaegning - - - 7.520
Tilgang = - = 0
Overfort til @vrige regnskabsposter i forbindelse med sammenlaegnin - - - -7.020
Anskaffelsessum ultimo - - 500 500
Veaerdireguleringer primo - 541
Indskud ved sammenlaegning
Arets vaerdireguleringer - - 1.190 541
Afgang - -
Verdiregulering ultimo - - 1.730 541

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ultimo - - 2.230 1.041
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Immaterielle, materielle og
finansielle anlaegsaktiver

Anvendt regnskabspraksis

Immaterielle anlegsaktiver

Immaterielle anlaegsaktiver, der bestar af software, males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. | kostpris indgar direkte
omkostninger forbundet med anskaffelsen og implementeringen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug. Der aktiveres for keb af
software over 5 mio. kr. Afskrivninger foretages linezert over den forventede brugstid, som typisk er 3-5 ar.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver omfatter hardware og inventar m.m., der males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Kostpris
omfatter anskaffelsespris samt omkostninger, der er direkte tilknyttet anskaffelsen. Der aktiveres for keb af hardware og inventar m.m.
over 1 mio. kr. Keb af computere, printere og telefoner vurderes som enkelte aktiver, der ikke aktiveres.

Afskrivninger foretages lineaert over den forventede brugstid, der vurderes at veere:

> It-hardware, 3-5 ar
> Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar, 3-5 ar
> Indretning af lejede lokaler, 3-10 ar

> Kunst, ingen afskrivning.
Nyanskaffelser, som ikke aktiveres, indregnes fuldt ud i anskaffelsesaret under administrationsomkostninger i resultatopgerelsen.

Finansielle anlaegsaktiver
Finansielle anlaegsaktiver omfatter depositum til lejede lokaler. Deposita indregnes til kostpris med efterfelgende indeksregulering.

EIFO- EIFO-
koncernen koncernen
Belob i mio. kr. 2024 2023
Immaterielle anlaegsaktiver 21 31
Materielle anleegsaktiver 27 34
Finansielle anlaegsaktiver 13 17

Anlaegsaktiver i alt 61 81
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Andre tilgodehavender

Anvendt regnskabspraksis

Andre tilgodehavender

Andre tilgodehavender bestar af tilgodehavende renter og preemier, genforsikringsandele, afledte finansielle instrumenter samt evrige
alktiver.

Tilgodehavende renter og praemier
Tilgodehavende renter indregnet under aktiver omfatter optjente renter, der tilskrives i efterfelgende regnskabsar, mens tilgodehavende
praemier males til nutidsvaerdi af tilgodehavendet pa indregningstidspunktet.

Genforsikringsandele
Genforsikringsandel af akkumulerede nedskrivninger pa garantier udger den andel af EIFOs nedskrivninger, som kan henregnes til genfor-
sikringsselskaberne. Andelen er korrigeret for den modpartsrisiko, som EIFO har pa genforsikringsselskaberne.

Tilgodehavender, tabsdaekninger
Tilgodehavender vedrerende tabsdaekninger males til amortiseret kostpris, der svarer til nominel vaerdi, med fradrag af nedskrivninger til
imedegaelse af forventet tab.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes fra handelsdagen og males i balancen til dagsvaerdi. Modregning af positive og negative vaerdier
foretages alene, nar virksomheden har ret til og intention om at afregne flere afledte finansielle instrumenter netto. Dagsvaerdier for af-
ledte finansielle instrumenter opgeres pa grundlag af aktuelle markedsdata og anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder.

/Andringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for sikring af dagsveerdien af
et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse (dagsvaerdisikring), indregnes i resultatopgerelsen sammen med aendringer i vaerdien af
det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse. P& eksisterende lan, hvor regnskabsmaessig sikring ferst er opstartet efter indgaelse af sik-
ringskontrakterne, overferes dagsvaerdien af sikringskontrakten ved overgang til regnskabsmaessig sikring, lineaert til resultatopgerelsen
over sikringsinstrumentets lebetid.

/ndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for effektiv sikring af fremti-
dige transaktioner, indregnes direkte pa egenkapitalen (pengestremssikring). Den ineffektive del indregnes straks i resultatopgerelsen. Nar
de sikrede transaktioner gennemferes, indregnes de akkumulerede aendringer som en del af kostprisen for de pagaeldende transaktioner.

/AEndring af dagsvaerdien i cross currency basis spread pa sikringsinstrumenterne indregnes direkte pa egenkapitalen og udgiftsferes via
resultatopgerelsen i forbindelse med afregning af cross currency basis spread via de lebende betalinger pa swaps (omkostninger ved pen-
gestremssikring). Veerdien af Cross currency basis spread ved overgang til regnskabsmaessig sikring, amortiseres lineaert til resultatopgerel-
sen over sikringsinstrumentets lebetid.

Qvrige aktiver
Qvrige aktiver omfatter primaert tilgodehavender hos debitorer. @vrige aktiver males til amortiseret kostpris.

EIFO- EIFO-

Kkoncernen koncernen EIFO EIFO
Belob i mio. kr. 2024 2023 2024 2023
Tilgodehavender renter og preemier, udlan og garantier 651 590 571 511
Tilgodehavender renter, obligationer 99 67 99 67
Genforsikringsandele 2.368 2121 114 62
Tilgodehavender, tabsdaekninger 2.380 2458 2.380 2458
Positiv vaerdi af afledte finansielle instrumenter* 665 765 665 765
Qvrige aktiver 174 859 114 756
Andre tilgodehavender i alt 6.337 6.861 3.943 4.620

* Se note 30 og 32 for supplerende oplysninger
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Periodeafgreensningsposter

Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrerer efterfelgende regnskabsar samt rente-
omkostninger bestdende af forudbetalinger til reassuranderer. Forudbetalingerne deekker kontrakter med genforsikring af kreditrisikoen
pa udlan, og omkostningsferes som en finansiel omkostning under resultat af udlan i takt med udlanets afdragsprofil.

Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

EIFO- EIFO-
koncernen koncernen EIFO EIFO
Belob i mio. kr. 2024 2023 2024 2023
Forudbetalte omkostninger 14 29 14 15
Forudbetalte rente- og praemieomkostninger, garantier 638 725 66 12
Forudbetalte rente- og praemieomkostninger, udlan 514 619 18 33

Periodeafgraensningsposter i alt 1.167 1.373 99 60
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Geald til stat, kreditinstitutter
og centralbanker

Anvendt regnskabspraksis

Geeld til staten (genudlan) via Nationalbanken indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu. | efterfelgende perioder males gen-
udlan til dagsveerdi med tilvalg af indregnings- og malingskriterier i IFRS 9 som fortolkningsgrundlag. Dagsveerdien beregnes som kursvaer-

dien ved tilbagediskontering af de fremtidige betalingsstremme med de relevante diskonteringsrenter, som fastlaegges pa baggrund af
aktuelle markedsdata.

Desuden optages genudlan i Nationalbanken. Der afregnes garantipraemie pa 0,15 pct. til staten for denne ordning.

EIFO- EIFO-
koncernen koncernen
Belob i mio. kr. 2024 2023
Geeld til staten 32.533 34.290

Geeld til stat, kreditinstitutter og centralbanker i alt 32.533 34.290
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Andre geldsforpligtelser

Anvendt regnskabspraksis

Andre geeldsforpligtelser

Andre passiver bestar af gaeld til genforsikringsselskaber, gaeld til pensionskasser, afledte finansielle instrumenter og evrige passiver.

Geld til genforsikringsselskaber

Geeld til genforsikringsselskaber optages til nutidsvaerdien pa indregningstidspunktet. Efterfolgende foretages lebende genberegning af
nutidsveerdien pa opgerelsestidspunktet. Gaeld med lebetid ud over et ar diskonteres med en CIRR-rente i den valuta, geelden er optaget i.
Der foretages nedskrivning af geeld til reassuranderer efter samme principper som tilgodehavende praemier. Se afsnittet om tilgodeha-
vende praemier under "@vrige aktiver”.

Geld til pensionskasser

Geeld til pensionskasser (fastforrentede 1an) indregnes ved lanoptagelsen til det modtagne provenu. Der afholdes ikke transaktionsom-
kostninger i forbindelse med lanoptagelsen. | efterfelgende perioder males lanene til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til
nominel veerdi.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes fra handelsdagen og males i balancen til dagsvaerdi. Modregning af positive og negative vaerdier
foretages alene, nar virksomheden har ret til og intention om at afregne flere afledte finansielle instrumenter netto. Dagsvaerdier for af-
ledte finansielle instrumenter opgeres pa grundlag af aktuelle markedsdata og anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder.

/Andringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for sikring af dagsveerdien af
et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse (dagsvaerdisikring), indregnes i resultatopgerelsen sammen med aendringer i vaerdien af
det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse. P& eksisterende lan, hvor regnskabsmaessig sikring ferst er opstartet efter indgaelse af sik-
ringskontrakterne, overferes dagsvaerdien af sikringskontrakten til resultatopgerelsen over sikringsinstrumentets lebetid via et tillaeg til
diskonteringskurven. £ndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
effektiv sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pa egenkapitalen (pengestremssikring). Den ineffektive del indregnes straks i
resultatopgerelsen. Nar de sikrede transaktioner gennemferes, indregnes de akkumulerede sendringer som en del af kostprisen for de
pageeldende transaktioner.

/Endring af dagsveerdien i Cross currency basis spread pa sikringsinstrumenterne indregnes direkte pa egenkapitalen og udgiftsferes via
resultatopgerelsen i forbindelse med afregning af Cross currency basis spread via de lebende betalinger pa swaps (omkostninger ved pen-
gestremssikring). Veerdien af Cross currency basis spread ved overgang til regnskabsmaessig sikring, amortiseres lineaert til resultatopgerel-
sen over sikringsinstrumentets lebetid.

Qvrige passiver
Qvrige passiver omfatter skyldig len og feriepenge, hensaettelse til eventuel fremtidig udbetaling af variable incitamentsprogrammer samt
gaeld til kreditorer. Anden geeld males til amortiseret kostpris.

EIFO- EIFO-

koncernen koncernen EIFO EIFO
Belob i mio. kr. 2024 2023 2024 2023
Geeld til genforsikringsselskaber 792 566 -8 -19
Geeld til pensionskasser 784 839 784 839
Skyldige renter og provision 73 63 73 63
Geeld, tabsdaekninger 17 240 17 240
Negativ veerdi af afledte finansielle instrumenter* 1.396 1436 1.396 1436
Qvrige passiver 546 485 494 473
Andre gxldsforpligtelser i alt 3.608 3.629 2.756 3.031

* Se note 30 og 32 for supplerende oplysninger.
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Periodeafgreensningsposter

Anvendt regnskabspraksis

YFo

Periodeafgraensningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne forudbetalinger, der primaert vedrerer renteindtaegter pa udlan,

indbetalte provisioner og praemier deekkende det efterfelgende regnskabsar samt forudbetalte tabsdaekninger fra staten.

Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

EIFO-
Kkoncernen
Belob i mio. kr. 2024
Forudbetalte rente-, preemieindtaegter og lign. 2501
Forudbetalte provisioner og preemier 9
Forudbetalte tabsdaekninger, staten 642
Periodeafgraensningsposter i alt 3.152

EIFO-
Kkoncernen
2023
2.831
11
660
3.502

EIFO
2024

1.340

642
1.991

EIFO
2023
1.217
11
660
1.888
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Indskud fra staten

Anvendt regnskabspraksis

Tilskud fra staten til understottelse af eksport- og investeringsaktiviteter, som er gjort betingede, indregnes som hensatte forpligtelser,
indtil betingelserne er opfyldt. Derefter indregnes belebet under gzeld til stat.

EIFO- EIFO-
koncernen koncernen

Belob i mio. kr. 2024 2023
Indskud fra staten primo 2.323 0
Indskud ved sammenlaegning 0 2.285
Flyttet fra egenkapital (Grundkapital) 1.065 0
Anvendt i ret -253 -233
Arets indskud 30 270

Indskud fra staten i alt 3.165 2.323



Hensaettelser, garantier og kautioner

Anvendt regnskabspraksis
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Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til kautions-, tabs- og garantiforpligtelser, modtagne forudbetalinger og hensaet-
telser pa garantier. Forventede omkostninger til garantiforpligtelser beregnes efter samme princip som beskrevet i afsnittet 'Resultat af

garantier og kautioner".

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste sken over de omkostninger, der er nedvendige for pa balancedagen at
afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud over et ar fra balancedagen males til tilbagediskonteret vaerdi.

Akkumulerede hensaettelser pa garantier foretages med tilvalg af indregnings- og malingskriterier i IFRS 9 som fortolkningsgrundlag. EIFO
anvender en egenudviklet model til beregning af det forventede kredittab. Der henvises til beskrivelse under “UdIan” i note 14, hvor

samme principper er geldende samt "lkke-balanceferte poster” i note 25.

Belob i mio. kr.

Hensaettelser primo

Indskud ved sammenlaegning

Flyttet fra "Hensaettelser, garantier og kautioner" til "Fordringer"**
Nye hensaettelser som felge af tilgang og sendret kreditrisiko*
Afgang som felge af indfrielser og aendret kreditrisiko*
Hensaettelser, der er konstateret tabt*

Andre reguleringer

Henszttelser ultimo

* Driftseffekt fer genforsikring, der udger

** Beleb er for genforsikring, der udger 119 mio. kr.

EIFO-
koncernen

2024

3.754
0]
-382
1114
-937
70
-105
3.513

-625

EIFO-
koncernen

2023

0
2.156
0

626
-329
-27
1.327
3.754

EIFO
2024

517

145
-205
70
-86
433

-56

EIFO
2023

440

268
-40
-24

-126
518
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Ikke-balanceforte poster

Anvendt regnskabspraksis

Eventualforpligtelser

Posten omfatter hovedsagelig garanti- og kautionsforpligtelser.

YFo

Garantiforpligtelser indeholder det sterst mulige ansvar efter fradrag af genforsikring. Garantiforpligtelsen nedbringes lebende gennem
garantiperioden pa baggrund af den afdragsprofil, der er fastsat ved garantiens oprettelse. Laes om hensaettelser under "Hensaettelser,

garantier og udlan” i note 24.

Andre forpligtende aftaler

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

Belob i mio. kr.

Eventualforpligtelser:

Garanti- og kautionsforpligtelser, fer genforsikring*
Garanti- og kautionsforpligtelser, genforsikring
Qvrige eventualforpligtelser
Eventualforpligtelser i alt

Andre forpligtende aftaler:
Tilsagnsforpligtelser, kapitalandele i fonde
Tilsagnsforpligtelser, egenkapitalinvesteringer
Tilsagnsforpligtelser, udlan

Andre forpligtende aftaler i alt

Ikke-balanceforte poster i alt

EIFO-
koncernen
2024

99.152
-60.263
212
39.101

5.330
164
5.407
10.900

50.001

EIFO-
koncernen
2023

96.804
-53.887
24
42.942

4710
115
6.230
11.055

53.997

EIFO
2024

35321
-27.094
212
8.439

5330

164
3.963
9.456

17.895

* | tilleeg til garanti- og kautionsforpligtelser har EIFO ikke tilsagte forpligtelser for 4,2 mia. kr. (2023: 0 mia. kr.).

EIFO
2023

22.645
-10.416
24
12.254

4.710

115
1.675
6.500

18.754
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Ikke-balanceforte poster - fortsat

EIFO-
koncernen
2024

Belob i mio. kr.

Garantier og kautioner (for hensattelser) fordelt pa stadier:
Stadie 1

Stadie 2

Stadie 3
Garantier og kautioner (for hensattelser) i alt

Garantier og kautioner (for hensattelser) fordelt pa ratingklasse*:

AA
AA-

CCC+

CCC

CCC-

C

D

Garantier og kautioner fordelt pa ratingklasse i alt

* Der anvendes de af Moodys opgjorte ratings.

Garantier og kautioner i pct. fordelt pa brancher:
Finansielle sektor

Landbrug

Luftfart

Handel

Skibsfart

Gren energi

Qvrige erhverv

Garantier og kautioner fordelt pa brancher i alt

85.172
10.885

3.096
99.152

74

172
3.709
105
9.053
15.525
7.394
7.779
8.465
20.850
12.058
3.779
2.250
3.638
643
410

67
3.180
99.152

5%
1%
0%
16%
0%
74%
4%
100%

EIFO-
koncernen
2023

83.593
9.203
4.008

96.804

77

27

78
3.715
5.483
13.115
3.523
5.700
10.256
22424
9.038
11931
5.544
747

41
1.087

4010
96.804

6%
1%
0%
19%
0%
69%
5%
100%

EIFO
2024

33.799
1.137
385
35.321

74
172
3.709
81
4.003
5428
3513
1.584
3.532
8.003
969
3.359
136
219
58

26

67
390
35.321

2%
1%
0%
12%
0%
74%
11%
100%

YFo

EIFO
2023

20911

1.342

393
22.645

77

27

78
3.572
518
2.098
263
832
1.798
9.478
1718
464
535
744

33

396
22.645

2%
1%
1%
19%
0%
58%
20%
100%
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Neaertstaende parter

Den danske stat betragtes som naertstdende part med bestemmende indflydelse, idet erhvervsministeren iht. lov om Danmarks Eksport-
og Investeringsfond fastsaetter naermere bestemmelser for EIFOs virksomhed og udpeger bestyrelsen. Endvidere anferes det, at EIFO kan
ophaeves ved lov, hvorefter statskassen overtager EIFOs formue og i evrigt indtraeder i EIFOs rettigheder og forpligtelser.

EIFOs neertstdende parter omfatter ogsa dattervirksomheden EKF Danmarks Eksportkredit samt de fonde og virksomheder, herunder
Dansk Vaekstkapital (I, Il og Ill) K/S, Dansk Landbrugskapital K/S, European Angels fond S.C.A. SIV' CAR, Dansk Landbrugskapital Komple-
mentar ApS. Dansk Vaekstkapital Komplementar (I, Il og Ill) ApS, Innovation Investment (I og Il) K/S, Innovation Investment Komplementar
APpS, Project Sprout K/S, Project Sprout Management ApS, Vaekstfonden Growth K/S og Vaekstfonden Growth Komplementar ApS, hvor
EIFO i kraft af ejerandele har bestemmende eller betydelig indflydelse.

Endelig betragtes de fonde, virksomheder og administrerede ordninger, med hvem EIFO har indgaet sekretariatsaftale, som naertstaende
parter.

Alle transaktioner sker til markedsmaessige vilkar.

EIFO har i 2024 modtaget diverse bevillinger, tabsdaekninger og kapitalindskud fra den danske stat samt foretaget udbyttebetaling og
garantiprovision til samme.

> Kapitalindskud og udbyttebetaling fremgar af egenkapitalopgerelsen.
> Bevillinger og tabsdaekninger fremgar af balancen.

> Vederlag til bestyrelse og direktion fremgar af note 7.

Dertil kommer folgende:

Transaktioner Transaktioner Transaktioner Transaktioner

med ovrige med ovrige med datter- med datter-
neertstaende neertstdende virksomhed virksomhed
Belob i mio. kr. 2024 2023 2024 2023
Resultatopgorelse:
Garantiprovision -67 -31 0 -11
Administrative ydelser (honorar for sekretariatsydelser) 68 54 40 59
Saldi, evrige Saldi, evrige Saldi, datter- Saldi, datter-
nartstaende neertstaende virksomhed virksomhed
Belob i mio. kr. 2024 2023 2024 2023
Balanceposter:
Likvide beholdninger og anfordringstilgodehavender 0 116 0 0
Andre tilgodehavender 0 2458 9451 24114
Gaeld til stat, kreditinstitutter og centralbanker 32,533 34.290 0 0

Andre gaeldsforpligtelser 225 240 0 0
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Begivenheder efter regnskabsarets udlob

Det er ikke indtruffet haendelser efter regnskabsarets udleb og frem til arsrapportens underskrivelse, der har vaesentlig indflydelse pa kon-
cernens og moderselskabets ekonomiske stilling.
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Oplysninger om dagsveerdi

Anvendt regnskabspraksis
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Finansielle instrumenter indregnes i balancen til dagsvaerdi. Ved anvendelse af dagsveerdi anvender EIFO koncernen et foruddefineret

hierarki bestaende af tre niveauer.

Niveau 1 - noterede priser

Markedsprisen for det finansielle instrument anvendes, nar der eksisterer et aktivt marked. Markedsprisen kan vaere i form af en noteret

pris eller priskvotering.

Niveau 2 - observerbare input

Hvis et finansielt instrument er noteret i et marked, der ikke er aktivt, tager vaerdiansaettelser udgangspunkt i den seneste transaktionspris.
Der korrigeres for efterfelgende aendringer i markedsforholdene. For nogle af de finansielle aktiver og forpligtelser findes der ikke et deci-
deret marked. Vaerdiansaettelsen af disse foretages ved en estimeret veerdi, hvor nylige transaktioner i lignende instrumenter anvendes.
For afledte finansielle instrumenter anvendes i hej grad vurderingsteknikker, som er baseret pd markedsbetingelser, fx rentekurver og

valutakurser.

Niveau 3 - ikke-observerbare input

Vaerdiansaettelse af visse finansielle aktiver og forpligtelser er i hoj grad praeget af ikke-observerbare input. For en veesentlig andel af kon-
cernens kapitalandele. Egenkapitalinvesteringer og udlan er vaerdiansaettelsen baseret pa ikke-observerbare input.

EIFO-koncernen 2024

Belob i mio. Kkr.

Aktiver:

Obligationer

Kapitalandele i fonde
Egenkapitalinvesteringer

Udlan, dagsveerdi

Afledte finansielle instrumenter
Finansielle aktiver i alt

Forpligtelser:
Afledte finansielle instrumenter
Forpligtelser i alt

EIFO-koncernen 2023
Belob i mio. kr.

Aktiver:

Obligationer
Kapitalandele i fonde
Egenkapitalinvesteringer
udlan, dagsveerdi

Afledte finansielle instrumenter
Finansielle aktiver i alt

Forpligtelser:

Afledte finansielle instrumenter
Forpligtelser i alt

Bogfort verdi

14.032
9.754
3.775

538
665
28.765

1.396
1.396

Bogfort verdi

14.454
9.301
3.106

485

765
28.111

1436
1.436

Dagsveerdi

14.125
9.754
3.775

538
665
28.858

1.396
1.396

Dagsvaerdi

14.499
9.301
3.106

485

765
28.156

1436
1436

Forskels-
vaerdi

93

Forskels-
vardi

45

45

Dagsvaerdi beregnet pa baggrund af

Noterede Observer- Ikke-observer-
priser bareinput  bare input
(niveau 1) (niveau 2) (niveau 3)
14.125 0 0
235 0 9.519
363 0 3.413
0 0 538
0 665 0
14.723 665 13.470
0 1.396 0
0 1.396 0

Dagsvaerdi beregnet pa baggrund af

Noterede Observer- Ikke-observer-
priser bare input  bare input
(niveau 1) (niveau 2) (niveau 3)

14.499 0 0

293 0 9.008

301 0 2.805

0 0 485

0 765 0

15.093 765 12.298

0 1436 0

0 1.436 0
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Oplysninger om dagsveerdi

EIFO 2024
Belob i mio. Kkr.

Aktiver:

Obligationer

Kapitalandele i fonde
Egenkapitalinvesteringer

udlan, dagsveerdi

Afledte finansielle instrumenter
Finansielle aktiver i alt

Forpligtelser:
Afledte finansielle instrumenter
Forpligtelser i alt

EIFO 2023
Belob i mio. kr.

Aktiver:

Obligationer

Kapitalandele i fonde
Egenkapitalinvesteringer

udlan, dagsveerdi

Afledte finansielle instrumenter
Finansielle aktiver i alt

Forpligtelser:
Afledte finansielle instrumenter
Forpligtelser i alt

Bogfort verdi

14.032
9.754
3.775

538
765
28.864

1.396
1.396

Bogfort vaerdi

14.454
9.301
3.106

485
765
28.112

1436
1.436

Dagsvaerdi

14.125
9.754
3.775

538
665
28.858

1.396
1.396

Dagsverdi

14.499
9.301
3.106

485
765
28.156

1436
1.436

Forskels-
vardi

93

o O

93

o

Forskels-
vardi

45

265

310

YFo

Dagsveerdi beregnet pa baggrund af

Noterede Observer- Ikke-observer-
priser bareinput  bare input
(niveau 1) (niveau 2) (niveau 3)

14.125 0 0

235 0 9.519

363 0 3413

0 0 538

0 0 665

14.723 0 14.135

0 1.396 0

0 1.396 0

Dagsvaerdi beregnet pa baggrund af

Noterede Observer- Ikke-observer-
priser bare input  bare input
(niveau 1) (niveau 2) (niveau 3)

14.499 0 0

293 0 9.008

301 0 2.805

0 0 485

0 765 0

15.093 765 12.298

0 1436 0

0 1.436 0
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Anvendt regnskabspraksis
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EIFOs valutarisiko er risikoen for, at EIFO lider tab af ekonomisk vaerdi eller far meromkostninger pa grund af sendrede valutakurser. Valu-
tarisiko opstar i EIFO som felge af udlan, garantier, hensaettelser og nedskrivninger, kapitalandele i fonde, egenkapitalinvesteringer, deriva-
ter og placering af likviditet i anden valuta end danske kroner. EIFO foretager afdeekning af valutarisiko pa cashflow og pa balanceniveau.
Afdaekningsbehovet for balanceposition opgeres, som den samlede nettoposition per valuta, der overstiger de godkendte graenser pa 2

mia. for EUR og 50 mio. kr. for alle evrige valuta.

Belob i mio. Kkr.

Valutafordeling pa hovedvalutaer, netto:
EUR

uspo

GBP

CHF

TwD

AUD

Valutafordeling i alt

Belob i mio. kr.

Valutastigning pa 10 procent (EUR

=

Valutastigning pa 10 procent (USD
Valutastigning pa 10 procent (GBP

—

Valutastigning pa 10 procent (CHF

-

Valutastigning pa 10 procent (TwD)
Valutastigning pa 10 procent (AUD)

EIFO- EIFO-
koncernen  koncernen
2024 2023

137 -535

11 -41

-24

-14

-12 -0

-8 5

132 -619

Resultateffekt

EIFO- EIFO-

koncernen Lkoncernen
2024 2023

14 -53

1 -4

0 -2

0 -1

-1 -

-1 -5
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Afledte finansielle instrumenter

Anvendt regnskabspraksis

Som felge af sin forretningsmodel er EIFO eksponeret med en raekke markedsrisici. De vaesentligste risici, hvor derivater er anvendt som
instrument til at reducere risici, vedrerer rente- og valutarisici.

Koncernen anvender forskellige afledte finansielle instrumenter fx renteswaps og valutaterminskontrakter som en del af koncernens risi-
kostyring samt afdeeknings- og investeringsstrategi. Afledte finansielle instrumenter ger det muligt at ege eller mindske eksponeringen
overfor markeds- valuta- og renterisici. De oftest anvendte afledte finansielle instrumenter er swaps.

EIFOs risikostyringsstrategi er naermere omtalt i note 30 og i afsnittet EIFOs risiko-, kapital- og likviditetsstyring side 43.

Dagsvaerdisikring

For at sikre fastforrentet eksportkreditfinansiering mod dagsvaerdizendringer som foelge af bevaegelser i valuta- og rentekurver, indgar kon-
cernen dagsvaerdisikringsforhold. Der er en @ekonomisk sammenhaeng mellem eksportkreditfinansieringen og swap, idet begge instrumen-
ter er eksponeret mod samme underliggende risici og har ens kvalitative karakteristika for sa vidt angar hovedstol, valuta og rente. Der-
med vil instrumenternes dagsvaerdireguleringer bevaege sig i modsatte retninger.

Markedsverdi, netto Markedsveerdi, brutto
s : Netto
Positiv Negativ

EIFO-koncernen 2024 Til og med 1 &r til

l% ds og Over 5ar markeds- markeds- marke('is-
Belob i mio. kr. ar med > ar vaerdi verdi veerdi
Rentekontrakter:
Swaps -115 -260 26 319 -668 -349
Valutakontrakter:
Swaps -242 -236 97 346 -728 -382
Afledte finansielle instrumenter i alt -357 -496 123 665 -1.396 -730
Regnskabsmassig sikring: Regnskabs-

Regnskabs- ~ Mmassig
maessig dagsveaerdi-

Belob i mio. kr. Nominel veerdi regulering
Aktiver:
Udl&n til amortiseret kostpris 18.550 18.883 746
Afledte finansielle forpligtelser:
Swaps, udlan til amortiseret kostpris 20.836 -228 -488
Arets gevinst/tab pa sikringsinstrumenter 32
Arets gevinst/tab pa de sikrede poster -110

Nettogevinst/tab (arets ineffektivitet) -78
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Afledte finansielle instrumenter - fortsat

EIFO-koncernen 2023
Belob i mio. Kkr.

Rentekontrakter:
Swaps

Valutakontrakter:
Swaps
Afledte finansielle instrumenter i alt

Regnskabsmaessig sikring:

Belob i mio. kr.
Aktiver:
Udlan til amortiseret kostpris

Afledte finansielle forpligtelser:
Swaps, udlan til amortiseret kostpris

Arets gevinst/tab pa sikringsinstrumenter
Arets gevinst/tab pa de sikrede poster
Nettogevinst/tab (arets ineffektivitet)

Markedsverdi, netto

Til og med 1 ar til og

1ar

-408

63

-345

med 5 ar

-506

112

-394

Over 5 ar

-164

165

Markedsverdi, brutto

Positiv
markeds-

87

678

765

Nominel

12.149

12.279

Negativ
markeds-

-1.155

-281

-1.436
Regnskabs-
maessig

12.427

260

Netto
markeds-
vardi

-1.068

397

-671
Regnskabs-
maessig

dagsverdi-

291

51
-71
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Kredit-, markeds- og likviditetsrisici

Anvendt regnskabspraksis
Forretningsaktiviteterne samt placeringen af likvide beholdninger bevirker, at EIFO er eksponeret mod kredit-, markeds- og likviditetsrisici.

EIFO reducerer kredit- og markedsrisici ved brug af forskellige instrumenter. Den tilbagevaerende risiko afdeekkes ved at holde tilstraekke-
lig kapital. Likviditetsrisikoen afdaekkes ved at holde en passende likviditetsbeholdning.

Kreditrisiko

Kreditrisikoen afspejler risikoen for tab som felge af, at EIFOs kunder og modparter misligholder deres betalingsforpligtelser. Modparter
omfatter kommercielle selskaber, banker, suveraene stater og genforsikringsselskaber. EIFO yder 13n til og garanterer for danske virksom-
heder i de fleste brancher og pa alle stadier af deres udvikling. Garantierne muligger eksempelvis, at virksomheden kan fa et 1an i banken
eller modtage en forudbetaling fra en keber.

EIFO overvager lebende kreditportefeljen, det aggregerede engagement per modpart og per land. EIFOs kreditrisiko mindskes, hvis afta-
lerne er omfattet af tabsmandater og genforsikring, som EIFO seerligt benytter pa sterre transaktioner. Kreditrisikoen styres i overens-
stemmelse med kreditpolitikken, der godkendes af bestyrelsen.

Markedsrisiko

Ved markedsrisiko forstas risiko for tab ved aendringer i vaerdien af aktiver og passiver, som skyldes udviklingen i de virksomheder, som
EIFO har investeret i, og udviklingen pa de finansielle markeder. EIFOs egenkapitalinvesteringer (primaert unoterede) indebaerer en betyde-
lig aktierisiko. EIFO er ud over aktierisikoen tilbageholdende med at tage markedsrisici og er efter mitigerende tiltag primaert eksponeret
over for rentespaends- og valutarisici og i mindre omfang renterisiko. EIFOs risikoappetit og styring er fastsat i "Investeringspolitik” og "Poli-
tik for styring af markedsrisici”, der godkendes af bestyrelsen.

EIFO foretager direkte egenkapitalinvesteringer i og yder egenkapitallignende 1an til virksomheder. Derudover foretager EIFO indirekte
egenkapitalinvesteringer i fonde. Investeringsaktiviteterne skal bidrage til at fastholde, styrke eller udvikle den danske innovationsekonomi
pa kort eller lang sigt ved enten at bidrage til forretningsudvikling, nye strukturer og nye aktiviteter. Alle investeringer er underlagt EU’s
statsstetteregler. For at sikre at investeringsportefeljen til stadighed holder sig inden for EIFOs overordnede finansielle risikoappetit defi-
neres graenser i forhold til koncentration af sektorer og lande.

Rentespaendsrisikoen i EIFO opstar primaert som foelge af afdeekning af renterisikoen pa EIFOs funding og obligationsportefelje. De vae-
sentligste rentespaend EIFO er eksponeret overfor er:

- Spaend mellem genudlan (statsrentekurven) og afdaekning (swaprentekurven)

- Spaend mellem forskellige andre renteindeks, som veerdien af EIFOs portefolje folger

- Kreditspaend pa obligationer
Rentespaendsrisiko kan ikke afdaekkes effektivt, hvorfor det ikke er meningsfuldt at have specifikke graenser herfor. Risikoen styres gen-
nem placeringsrammer. EIFO opger dagligt rentespaendsrisiko pa ovenstdende rentespaend.

Renterisikoen stammer iszer fra udlansforretningen, funding, derivater og placering af likviditet i instrumenter med fast rente. EIFO foreta-
ger lebende afdaekning af renterisici. Rentesendringer vil have effekt pa den ekonomiske vaerdi af udlan, genudlan, derivatafdeekning og
likviditetsinvesteringer. Der foretages beregning af effekten af parallelle sendringer og vrid af rentekurverne. Vaerdiforringelsen af EIFOs
portefelje ma ikke overstige DKK 75 mio. ved en parallelforskydning af alle rentekurver med *1 procentpoint. EIFO har ogsa begraensnin-
ger pa renterisikoen pa enkeltvalutaer ekskl. DKK og EUR samt den samlede effekt af ikke-parallelle sendringer af rentekurverne.

Der kan ligeledes vaere en effekt pa resultatet af udlansvirksomhed som felge af en stigning i renten. Denne effekt hidrerer fra, at EIFO, pa
trods af en fuld ekonomisk afdaekning af renterisikoen, kan opleve udsving i resultatet som felge af et regnskabsmaessigt mismatch mel-
lem udlan, der males til amortiseret kostpris, og renteafdaekningen, der males til dagsvaerdi. Disse udsving samles i kursreguleringsreserven
under egenkapitalen. Regnskabsmaessig sikring fjerner sterstedelen af denne effekt. Frem mod udleb vil disse udsving udlignes for til sidst
at gd i nul. Da dette udelukkende er en regnskabsteknisk effekt uden reel ekonomisk betydning er disse effekter ikke inddraget i analy-
serne.

Valutarisiko opstar i EIFO som felge af udlan, garantier, hensaettelser og nedskrivninger, egenkapitalinvesteringer, derivater og placering af
likviditet i anden valuta end danske kroner. EIFO foretager afdaekning af valutarisiko pa cashflow og pa balance niveau. Afdaekningsbeho-

vet for balanceposition opgeres som den samlede nettoposition per valuta, der overstiger de godkendte graenser pa 2 mia. for EUR og 50
mio. kr. for alle evrige valutaer. For egenkapitalinvesteringer indgar valutaeksponeringer med en andel af den bogferte veerdi af investerin-
gerne.
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Likviditetsrisiko

EIFO kan i henhold til lov om Danmarks Eksport- og Investeringsfond ikke umiddelbart foretage Idntagning i det private marked. EIFOs
likviditetsbehowv til 1an og investeringer daekkes ved malrettede statslige kapitalindskud og statslige genudlan. Manglende likviditet kan
indebaere, at EIFO ikke kan udvikle eller fastholde forretningsomfanget og kan ultimativt medfere, at EIFO ikke kan opfylde sine betalings-

forpligtelser. EIFO tilstraeber overordnet set at minimere likviditetsrisikoen. Derfor opretholdes et likviditetsberedskab, som er tilstraekke-
ligt i selv et stresset scenarie.
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Modregning

Anvendt regnskabspraksis

Positive og negative dagsveerdier af finansielle instrumenter indgar i seerskilte poster i balancen. Finansielle aktiver og forpligtelser modreg-
nes og praesenteres som et nettobeleb, nar koncernen og modparten har juridisk ret til at modregne de indregnede beleb og samtidig har
aftalt at nettoafregne eller realisere aktivet og indfri forpligtelsen.

EIFO har indgaet afledte finansielle kontrakter med en raekke finansielle modparter. Alle finansielle modparter har en rating i spaendet
mellem BBB og AA-.

Koncern 2024
Regnskabs- Regnskabs- Modreg- Sikkerheds-
Belob i mio. Kkr. 2 . . Modregnet g . L. g ) Nettovaerdi
meessig verdi messig verdi ningsafgang stillelse
Aktiver 665 0 665 -665 0 0
Forpligtelser 1.396 0 1.396 -665 -611 119
Netto -730 (0] -730 0 611 -119
Koncern 2023
R kabs- R kabs- Modreg- Sikkerheds-
Belob i mio. kr. egrfs {abs . Modregnet egrfs (abs L. ocreg T fer eas Nettoveerdi
massig verdi messig veerdi ningsafgang stillelse
Aktiver 765 0 765 -765 0 0
Forpligtelser 1436 0 1436 -765 -647 24

Netto -671 0 -671 0 647 -24
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Definitioner pa nogletal

Anvendt regnskabspraksis

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

Afkastningsgrad Arets resultat divideret med aktiver ultimo samt ikke-balanceferte poster.
Egenkapitalforrentning Arets 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, ikke tilsagte forpligtelser samt resttilsagn til
fonde, egenkapital investeringer og udlan).

Carryprocent Ombkostning til carry divideret med forretningsomfang for produktet.

Nedskrivningsprocent, garantier Arets akkumulerede nedskrivninger divideret med garanti- og kautionsforpligtelser, efter
genforsikring.

Nedskrivningsprocent, udlan Arets akkumulerede nedskrivninger divideret med udlan.
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Ledelsens pategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt ars-
rapporten for perioden 1. januar - 31. december 2024 for Dan-
marks Eksport- og Investeringsfond og for Danmarks Eksport- og

Investeringsfondskoncernen.

KKoncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt i overensstem-
melse med arsregnskabsloven med de fravigelser og tilpasninger,
der er en folge af Danmarks Eksport- og Investeringsfondskoncer-
nens szerlige karakter som selvsteendig offentlig virksomhed, jf.
lov om Danmarks Eksport- og Investeringsfond.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet
giver et retvisende billede af koncernens og moderselskabets akti-
ver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af
resultatet af koncernens og moderselskabets aktiviteter og pen-
gestremme for perioden 1. januar - 31. december 2024.

Kebenhavn, 28. februar 2025

Direktion

Peder Lundquist
Chief Executive Officer

Bestyrelse
Michael Dithmer

Formand

Anne Mette Toftegaard
Bestyrelsesmedlem

Camilla Ley Valentin
Bestyrelsesmedlem

Jesper Buch
Bestyrelsesmedlem

Anna Marie Lunde Skov Owie

Medarbejderrepraesentant

Dorrit Vanglo
Naestformand

Barbara Taudorf Andersen
Bestyrelsesmedlem

Esben Gadsbell
Bestyrelsesmedlem

Jorgen Hoholt
Bestyrelsesmedlem

Charlotte Christensen-Degn

Medarbejderrepraesentant
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Det er ligeledes vores opfattelse, at de dispositioner, der er om-
fattet af regnskabsaflaeggelsen, er i overensstemmelse med med-
delte bevillinger, love og andre forskrifter samt med indgaede af-
taler og saedvanlig praksis. Det er endelig vores opfattelse, at der
er taget skyldige ekonomiske hensyn ved forvaltningen af de mid-
ler og driften af den virksomhed, der er omfattet af arsregnska-
bet, og at vi i den forbindelse har etableret systemer og processer,
der understetter sparsommelighed, produktivitet og effektivitet.

Ledelsesberetningen er udarbejdet i overensstemmelse med rele-
vant lovgivning og opgerelsesprincipper, og indeholder efter vores
opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til godkendelse p& virksomhedsmede
i april 2025.

André Rogaczewski
Bestyrelsesmedlem

Bo Foged
Bestyrelsesmedlem

Jakob Ellemann-Jensen
Bestyrelsesmedlem

Christoffer Ring
Medarbejderrepraesentant
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Den uafhaengige revisors

revisionspategning

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Dan-
marks Eksport- og Investeringsfond for regnskabsaret 01.01.2024
- 31.12.2024, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapi-
talopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for sa-
vel koncernen som selskabet samt pengestrem for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes i henhold til lov
om Danmarks Eksport- og Investeringsfond og efter arsregn-
skabslovens bestemmelser med de fornedne tilpasninger.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet
giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2024 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens penge-
stremme for regnskabsaret 01.01.2024 - 31.12.2024 i overens-
stemmelse med lov om Danmarks Eksport- og Investeringsfond
og efter arsregnskabslovens bestemmelser med de fornedne til-
pasninger.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internatio-
nale standarder om revision og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark, samt standarderne for offentlig revision, idet
revisionen udferes pa grundlag af bestemmelserne i Lov om Dan-
marks Eksport- og Investeringsfond. Vores ansvar ifelge disse
standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens
afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og
arsregnskabet”.

Rigsrevisor er uafhaengig af Danmarks Eksport- og Investerings-
fond i overensstemmelse med rigsrevisorloven § 1, stk. 6, og den
godkendte revisor er uafhangige af koncernen i overensstem-
melse med International Ethics Standards Board for Accountants’
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA
Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark. Vi
har begge opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold til
disse regler og krav.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraek-
keligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for

koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og
et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med lov om Danmarks Eksport- og Investeringsfond efter arsregn-
skabslovens bestemmelser med de fornedne tilpasninger.

Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser for nedvendig for at udarbejde et koncernregnskab
og et arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er le-
delsen ansvarlig for at vurdere koncernens evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette
er relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnska-
bet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmin-
dre ledelsen enten har til hensigt at likvidere Danmarks Eksport-
og Investeringsfond, indstille driften eller ikke har andet realistisk
alternativ end at gore dette.




Revisors ansvar for revisionen

af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om koncernregn-
skabet og arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive
en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er
et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udferes i overensstemmelse med internationale standar-
der om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark,
samt standarderne for offentlig revision, idet revisionen udferes pa
grundlag af bestemmelserne i lov om Danmarks Eksport- og Inve-
steringsfond, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan
findes. Fejlinformationer kan opsta som felge af besvigelser eller
fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekono-
miske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af
koncernregnskabet og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med inter-
nationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark, samt standarderne for offentlig revision, idet re-
visionen udferes pa grundlag af bestemmelserne i lov om Dan-
marks Eksport- og Investeringsfond, foretager vi faglige vurderin-
ger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herud-
over:

> Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlin-
formation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og ud-
ferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet
til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hojere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammen-
svaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildled-
ning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

> Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans
for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstaendighederne, men ikke for
at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af
koncernen og selskabets interne kontrol.

> Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er an-
vendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
maessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen
har udarbejdet, er rimelige.

> Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncern-
regnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift er passende, samt om der pa
grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold,
der kan skabe betydelig tvivl om koncernen og selska-
bets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i
koncernregnskabet arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores kon-
klusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisions-
bevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisions-
pategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan
dog medfere, at koncernen og selskabet ikke laengere
kan fortsaette driften.
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> Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur
og indhold af koncernregnskabet og arsregnskabet, her-
under noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet
og arsregnskabet afspejler de underliggende transaktio-
ner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et
retvisende billede heraf.

> Planlaegger og udferer vi koncernrevisionen for at opna
tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis vedrerende de fi-
nansielle oplysninger for virksomhederne eller forret-
ningsenhederne i koncernen som grundlag for at ud-
forme en konklusion om koncernregnskabet og arsregn-
skabet. Vi er ansvarlige for at lede, fere tilsyn med og
gennemga det udferte revisionsarbejde til brug for kon-
cernrevisionen. Vi er eneansvarlig for vores konklusion.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om blandt andet det
planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt
betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle
betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under re-
visionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfat-
ter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregn-
skabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkon-
sistent med koncernregnskabet og arsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at inde-
holde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen
indeholder kraevede oplysninger i henhold til den relevante lovgiv-
ning.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledel-
sesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet
og arsregnskabet, og er udarbejdet i overensstemmelse med kra-
vene i den relevante lovgivning. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlin-
formation i ledelsesberetningen.



Udtalelse om juridisk-Kkritisk

revision og forvaltningsrevision

Ledelsen er ansvarlig for, at de dispositioner, der er omfattet af
regnskabsafleeggelsen, er i overensstemmelse med meddelte be-
villinger, love og andre forskrifter samt med indgdede aftaler og
saedvanlig praksis. Ledelsen er ogsa ansvarlig for, at der er taget
skyldige ekonomiske hensyn ved driften af Danmarks Eksport- og
Investeringsfond og forvaltningen af de midler og driften af den
virksomhed, der er omfattet af koncernregnskabet og arsregnska-
bet. Ledelsen har i den forbindelse ansvar for at etablere syste-
mer og processer, der understetter sparsommelighed, produktivi-
tet og effektivitet.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregn-
skabet er det vores ansvar at gennemfere juridisk-kritisk revision
og forvaltningsrevision i overensstemmelse med standarderne for
offentlig revision. Dette indebaerer, at vi vurderer risikoen for, at
der er vaesentlige regelbrud i de dispositioner, der er omfattet af
regnskabsafleeggelsen, eller vaesentlige forvaltningsmangler i de
systemer og processer, som ledelsen har etableret. Pa grundlag af
risikovurderingen fastleegger vi de afgraensede emner, som vi skal
udfere juridisk-kritisk revision eller forvaltningsrevision af.

Hvis vi pa grundlag af det udferte arbejde konkluderer, at der er
anledning til vaesentlige kritiske bemaerkninger, skal vi rapportere
herom i denne udtalelse.

Ved en juridisk-kritisk revision efterprever vi med hej grad af sik-
kerhed, om de dispositioner, der er omfattet af det udvalgte
emne, er i overensstemmelse med de relevante bestemmelser i
bevillinger, love og andre forskrifter samt med indgéede aftaler og
saedvanlig praksis. Ved en forvaltningsrevision vurderer vi med hoj
grad af sikkerhed, om de systemer, processer eller dispositioner,
der er omfattet af det udvalgte emne, understotter skyldige eko-
nomiske hensyn ved driften af Danmarks Eksport- og Investe-
ringsfond og forvaltningen af de midler, der er omfattet af kon-
cernregnskabet og arsregnskabet.

Vores revision af hvert udvalgt emne tager sigte pa at opna til-
streekkeligt og egnet revisionsbevis som grundlag for en konklu-
sion med hej grad af sikkerhed om det pageeldende emne. Ved en
revision kan der ikke opnas fuldsteendig sikkerhed for at opdage
alle regelbrud eller forvaltningsmangler.
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Da vi alene har udfert juridisk-kritisk revision og forvaltningsrevi-
sion af de udvalgte emner, kan vi ikke udtale os med sikkerhed
om, at der ikke kan vaere vaesentlige regelbrud eller veesentlige
forvaltningsmangler pa omrader, der falder uden for de udvalgte
emner. Hvis vi pa grundlag af det udferte arbejde konkluderer, at
der er anledning til vaesentlige kritiske bemaerkninger, skal vi rap-
portere herom i denne udtalelse.

Vi har ingen veesentlige kritiske bemaerkninger at rapportere i den
forbindelse.

Kebenhavn, 28. februar 2025

Deloitte statsautoriseret revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Kasper Bruhn Udam
Statsautoriseret revisor
MNE-nr.: 29421

Jakob Lindberg
Statsautoriseret revisor
MNE-nr.: 40824

Rigsrevisionen
CVR-nr. 77 80 61 13

Marie Katrine Bisgaard Lindelev
Kontorchef

Hafida Lastat
Chefkonsulent
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Den uafhaengige revisors erklering
vedrorende COe-fortraengning

Til interessenter i Danmarks Eksport-

og Investeringsfond

Danmarks Eksport- og Investeringsfond (‘EIFO’) har engageret os
til at afgive erklaering vedrerende COze-fortraengning fra vedva-
rende energiprojekter for 2024, som er praesenteret i figuren
'EIFOs vedvarende energiprojekter fortraenger COze’ pa side 27 i
EIFOs Arsrapport 2024 (rapporten’).

Data vedrerer et sken over den samlede COze-fortraengning hen
over en standardlevetid fra alle de vedvarende energiprojekter fi-
nansieret af EIFO (67,5 mio. tons CO2e) og EIFOs andel heraf
(14,1 mio. tons COze) fra 1. januar til 31. december 2024.

Konklusionen er todelt sdledes, at vi udtrykker en konklusion med
hej grad af sikkerhed om, hvorvidt udregningen er udarbejdet pa
grundlag af de i rapporten beskrevne forudsaetninger og i over-
ensstemmelse med den i rapporten beskrevne beregningsmodel,
og vi udtrykker en konklusion med begraenset sikkerhed om,
hvorvidt de i beregningsmodellen anvendte forudsaetninger giver
et rimeligt grundlag for udregningen.

Ved ‘et rimeligt grundlag for udregningen’ forstas i denne erklze-
ringsopgave, at de i beregningsmodellen anvendte forudsaetninger
er relevante, dokumenterede og ikke urealistiske set i forhold til
formalet med udregningen. Formalet med udregningen er at af-
spejle skennet pa COze-fortraengningen af de af EIFO medfinan-
sierede projekter i 2024. De veesentligste forudsaetninger, model-
len og metoden for dette er beskrevet i rapporten side 27. De
faktiske resultater vil sandsynligvis afvige fra de forventede, da
planlagte begivenheder ofte ikke indtraeder som forudsat. Disse
afvigelser kan veere vaesentlige.

Udover omfanget af vores engagement som beskrevet ovenfor,
har vi ikke udfert arbejde vedrerende evrige oplysninger, der er
inkluderet i redegerelsen for 'Samfundsansvar, klima, politikker,
forretning’, hvorfor vi ikke udtrykker en konklusion herom.

Ledelsens ansvar

EIFOs ledelse er ansvarlig for at tilrettelaegge, implementere og
opretholde interne kontroller over information, som er relevant i
forberedelsen af rapporteringen af COze-fortreengning, samt sikre,
at disse ikke er behaeftede med vaesentlig fejlinformation som
folge af svig eller fejl. Ledelsen har ansvaret for udregningen pa
grundlag af forudsaetningerne i beregningsmodellen, som udreg-
ningen er baseret pa. Ledelsen har endvidere ansvaret for, at mo-
dellens forudsaetninger giver et rimeligt grundlag for udregningen.

Revisors ansvar

Vores ansvar er pa grundlag af vores arbejde at udtrykke en kon-
klusion med hej grad af sikkerhed om, hvorvidt udregningen er
udarbejdet pa grundlag af forudsaetningerne angivet i beregnings-
modellen og i overensstemmelse med den beskrevne metode.

Vores ansvar er ogsa pa grundlag af vores arbejde at udtrykke en
konklusion med begraenset sikkerhed om, hvorvidt forudsaetnin-
gerne angivet i beregningsmodellen giver et rimeligt grundlag for
udregningen.

Vi har udfert vores arbejde i overensstemmelse med ISAE 3000,
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed end revision eller review
af historiske finansielle oplysninger, samt yderligere krav ifelge
dansk revisorlovgivning.

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab er anvender In-
ternational Standard on Quality Management 1, ISQM 1, som kree-
ver, at vi designer, implementerer og driver et kvalitetsstyringssy-
stem, herunder politikker eller procedurer vedrerende overhol-
delse af etiske krav, faglige standarder og gaeldende lov og ovrig
regulering.

Vi har overholdt kravene til uafhaengighed og andre etiske krav i
International Ethics Standards Board for Accountants'’ internatio-
nale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code), der
bygger pa de grundlaeggende principper om integritet, objektivitet,
professionel kompetence og forneden omhu, fortrolighed og pro-
fessionel adfaerd, samt etiske krav gaeldende i Danmark.

Omfanget af de handlinger, som vi har udfert ved vores gennem-
gang af de angivne forudsaetninger, er mindre end ved en erklae-
ring med hej grad af sikkerhed pa disse. Som felge heraf er den
grad af sikkerhed, der er opnaet for vores konklusion om de an-
vendte forudsaetninger, betydeligt mindre end den sikkerhed, der
ville vaere opnaet, hvis der var udfert en erklaeringsopgave med
hej grad af sikkerhed.



Udfert arbejde

Som led i vores arbejde har vi indhentet oplysninger og forklarin-
ger, der er nedvendige for at understette vores konklusion. Vi har
efterprevet, hvorvidt de anvendte forudsaetninger udger et rime-
ligt grundlag for udregningen, og vi har genberegnet COze-for-
traengningen. Herunder har vi

>  Foretaget en gennemgang af de grundlseggende forud-
saetninger, procedurer, beregninger og inputdata an-
vendt i beregningsmodellen;

> Pa stikprevevis basis undersegt dokumentation vedre-
rende ejerskabsandel, energiemissionsfaktorer, kapaci-
tetsfaktorer, produktionsdata, energibehov og kapaci-
tetsdata;

> Udfert genberegninger af COze-fortraengningen pa stik-
prevevis basis;

> Pa stikprevevis basis gennemgaet data pa efterspergsel
og udbud af elektricitet per land fra kildedata;

> Gennemfert interviews og gennemgaet dokumentation
for udvalgte projektdata med relevans for udregnin-
gerne sasom projekternes MW, datoer for traek pa kre-
ditfaciliteter og sterrelsen heraf og det land, hvori pro-
jektet opferes; og

> Vurderet det opnaede bevis

Konklusion

Denne konklusion skal leeses under hensyntagen til formalet med
udregningen, som redegjort for i erklaeringens indledende afsnit,
samt pa grundlag af forstaelsen af begrebet rimeligt grundlag for
udregningen’, som der ligeledes er redegjort for i erklaeringens ind-
ledende afsnit.

Det er vores opfattelse, at COze-fortreengning fra vedvarende
energiprojekter for 2024 i alle vaesentlige henseender er beregnet
pa grundlag af forudsaetningerne angivet i beregningsmodellen og
i overensstemmelse med metoden beskrevet pa side 27 i rappor-
ten.

Pa grundlag af det udferte arbejde og det opnaede bevis er vi
ikke blevet bekendt med forhold, der giver os grund til at mene, at
de angivne forudsaetninger ikke giver et rimeligt grundlag for ud-
regningen.
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