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

EIFO er Danmarks bro til en verden i forandring.
Med risikovillig finansiering baner vi vejen for danske
Iveerksaettere og virksomheder, der ter teenke storre.
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Halvaret i hovedtrak

Stabil finansieringsaktivitet og overskud
trods tab pa investeringer og stigende
nedskrivninger

I 1. halvar 2025 har EIFO-koncernen fastholdt finan-
sieringsaktiviteterne og realiseret et resultat pa 493
mio. kr. Perioden er dog pavirket af negativt resultat
af investeringer samt stigende nedskrivninger pa ga-
ranti- og udlansaktiviteten.

Dansk ekonomi befinder sig i en moderat hejkonjunktur. Veeksten
understottes primaert af en staerk medicinalindustri samt betyde-
lige offentlige investeringer, seerligt inden for forsvar og infrastruk-
tur. Beskaeftigelsen er fortsat stigende, og bade inflation og renter
ligger pa et stabilt niveau.

Den ekonomiske stabilitet kan dog udfordres af en raekke faktorer,
herunder internationale handelskonflikter - isser med USA - kapa-
citetspres i @konomien med risiko for flaskehalse og lenpres, af-
matning i centrale eksportmarkeder som Tyskland samt vedva-
rende geopolitiske spaendinger.

Pa trods af disse risici vurderes der at vaere gode vaekstmuligheder
i den indenlandske ekonomi i de kommende ar.

I 1. halvar 2025 udgjorde resultatet for EIFO-koncernen 493 mio.
kr. (1. halvar 2024: 1.633 mio. kr.). Resultatet er pavirket af den
fortsatte ekonomiske og politiske uro, som har medfert negativ
markedsudvikling pa szerligt kapitalandele i fonde samt egede
hensaettelser og nedskrivninger pa fa enkeltsager inden for bade
garantier og udlan.

Til sammenligning var resultatet for 1. halvar 2024 staerkt positivt
praeget af enkeltstdende forhold - bl.a. tilbagebetaling fra en
sterre nedlidende forretning, effekten af tilbageferte nedskrivnin-
ger pa garantier samt udviklingen pa de finansielle poster.

Vasentlig nyt i EIFOs tre forretningsomrader

1. halvar 2025 har veeret begivenhedsrigt. Det har man maerket pa
forskellig vis i EIFOs tre forretningsomrader.

Large Corporates

Large Corporates beskaeftiger sig med eksportforretninger. Der
ydes garantier og kautioner til danske virksomheders aktivitet i
udlandet samt finansiering til udenlandske aftagere. For yderligere
beskrivelse af EIFO-koncernens finansielle produkter henvises til
side 12-13.

Large Corporates har haft et godt 1. halvar 2025 med solid aktivi-
tet og hej indtjening.

Vindforretninger udger fortsat den sterste andel af portefeljen, og
der er i 1. halvar 2025 indgaet flere nye forretninger til finansiering

af vindparker i Europa, USA og Asien. Der forventes indgaelse af
yderligere forretninger i 2. halvar 2025.

Inden for evrige segmenter - New Energy, DK Large Cap og Inter-
national Projects - er der i 1. halvar 2025 stillet bondramme-ga-
rantier til danske virksomheder for at understette deres mulighe-
der for at byde pa stadig sterre internationale grenne infrastruk-
turprojekter samt ydet 1an og stillet garantier i forhold til bygning
af et antal nye dual fuel-tankskibe. Pa tveers af alle tre segmenter
er der ligeledes forventning om fortsat vaekst i 2. halvar 2025.

Investment

Investment har ansvaret for EIFOs forskellige former for langsig-
tede investeringer i bdde danske og udenlandske fonde samt di-
rekte egenkapitalinvesteringer i primaert unoterede virksomheder.
For yderligere beskrivelse af EIFO-koncernens finansielle produk-
ter henvises til side 12-13.

| 1. halvar 2025 har aktivitetsniveauet for Investment veeret vae-
sentlig hejere end i 1. halvdr 2024, men det finansielle resultat ne-
gativt. Resultatet har veeret praeget af den fortsatte geopolitiske
uro, hvor isaer eksponeringen mod det amerikanske marked er
hardt ramt. Dette kan seerligt afleeses i resultatet for kapitalandele
i fonde. Derudover er resultatet negativt pavirket af portefeljen af
ikke-kommercielle selskaber. Investering i denne del af portefeljen
foretages pa baggrund af en forventning om et positivt samfunds-
maessigt afkast og ikke nedvendigvis et finansielt afkast. Ses der
isoleret pa den kommercielle del af portefeljen har den som hel-
hed genereret et positivt afkast, hvilket forventes eget i 2. halvar
2025.

Af aktiviteter kan fremhaeves EIFOs indsats for at lefte innovative
teknologier, drevet af investeringer i henholdsvis DCAI og
QuNorth sammen med Novo Nordisk Fonden. EIFO har endvidere
foretaget en vaesentlig investering i Grenland for at bidrage til ud-
vindingen af strategiske mineraler og ekonomisk vaekst. Ydermere
er der foretaget investering i Saildrone, som har steerke kommerci-
elle og strategisk forsvarsmaessige perspektiver og er med til at
udbygge relationerne til en vigtig strategisk partner i forsvarsindu-
strien. Det er forventningen, at aktiviteten i 2. halvar 2025 fortsat
vil ligge hejere end i 2024 fordelt pa EIFOs strategiske indsatsom-
rader, herunder bade innovative teknologier, life-science, forsvar
og den grenne omstilling.

SME

SME yder 1an og kautioner til danske sma og mellemstore virksom-
heder i de fleste brancher og pa alle stadier af deres udvikling. For
yderligere beskrivelse af EIFO-koncernens finansielle produlkter
henvises til side 12-13.

| 1. halvar 2025 har SME-omradet oplevet en stigning i aktivitet
men et negativt driftsresultat primaert som felge af heje nedskriv-
ninger pa enkeltsager.

Sammenlignet med samme periode aret for er antallet af finansie-
ringer steget betydeligt, og der er ydet finansiering til flere virk-
somheder. Dermed er SME ndet vaesentligt bredere ud med sine
produkter end aret for. Lanceringen af Matchlan i februar og
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EIFO-kaution i maj, der begge har ramt markedet godt, har bidra-
get vaesentligt til denne udvikling. Pa trods af den egede volumen
ligger det samlede finansieringsbeleb under forventningerne.
Dette skyldes primaert faerre store enkeltsager, som dermed redu-
cerer den gennemsnitlige engagementsterrelse.

Der er fortsat flere forhold, der udfordrer SME-virksomhedernes
investeringslyst og afseetningsmuligheder og derfor begraenser
bankernes og dermed SME's aktivitetsmuligheder. Markedet er sa-
ledes fortsat praeget af generelt usikre makroekonomiske forhold,
hvilket krig pa kanten af Europa og uforudsigelige handels- og
toldpolitikker fra USA er gode eksempler pa.

Nye aktiviteter

Ligesom i 2024 er EIFO-koncernen i 1. halvar 2025 blevet betroet
en raekke strategisk vigtige opgaver, som rummer betydelige per-
spektiver - bade for EIFO-koncernen og for Danmark.

Blandt nye aktiviteter i 1. halvar 2025 kan naevnes:

Lempeligere Matchlan til gavn for "tidlige iveerksaettere”

For at sikre innovation, vaekst og fremtidens velfeerd har Danmark
brug for nye og staerke virksomheder. Dette kraever ivaerksaettere,
der taenker stort fra starten og investorer, der ter lebe en risiko
ved at investere i tidlig fase-virksomheder.

Med Ivaerksaetterpakken har EIFO faet mulighed for at tilbyde flere
startups og deres investorer bedre vilkar til finansiering til den tid-
lige udviklingsrejse. Det nye Matchlan, der erstatter og udvider den
hidtidige matchfinansieringsordning, ger det muligt for flere star-
tups at supplere en investering med et matchende lan.

Det nye laneprodukt, der med lempeligere vilkar kan matche og
geare investeringer i startups 1:1, vil dermed sikre mere kapital
uden at tage ejerandele fra hverken founder eller investor.

Nyt forbedret kautionsprodukt

For at gere det nemmere for flere virksomheder at gere brug af
en kaution fra EIFO, nar de far finansiering i banken, har EIFO lan-
ceret det nye kautionsprodukt "EIFO-kaution” til erstatning for tre
tidligere kautionsprodukter.

Det nye produkt adskiller sig fra de tidligere ved, at eksportkravet
fiernes. Herved kan kautionen anvendes bade til eksportforretnin-
ger og indenlandske aktiviteter. Derfor kan produktet anvendes
meget bredt, og det vil derved kunne understette vaesentligt flere
forretninger end tidligere.

Millionstette til Danmarks grenne styrkepositioner

Med det formal at forsvare og forstaerke danske grenne styrkepo-
sitioner lancerede regeringen i 2024 "Investeringsordningen til
Gron Industriproduktion”, administreret af EIFO. Under ordningen
kan danske virksomheder og underleveranderer inden for vindtek-
nologi og elektrolyseteknologi fa stotte til etablering eller udvi-
delse af eksisterende produktionsfaciliteter.

| 2024 blev der givet tilsagn om stette for i alt 634 mio. kr. | 2025
har ordningen et budget pd 657 mio. kr. Den samlede stotte for
2024 og 2025 ventes at veere tilknyttet med op mod 3.400
grenne job i Danmark.

Ny milliardgaranti til forsvarsinvesteringer i Ukraine

Med en ny statslig milliardgaranti - der administreres af EIFO og
daekker op til 70 pct. af danske virksomheders egenkapitalinveste-
ringer i ukrainske forsvarsvirksomheder - forstaerkes bade den
danske og ukrainske forsvarsindustri.

Investeringsgarantien pa 1 mia. kr. er malrettet danske virksomhe-
der, der investerer i Ukraines forsvarsindustri - fx via egenkapital
eller ved at etablere nye selskaber eller datterselskaber, der produ-
cerer til det ukrainske forsvar.

Ved at nedbringe risici for danske virksomheder sikres muligheden
for flere investeringer i den ukrainske forsvarsindustri. Samtidig
skal garantien ogsa gavne danske virksomheder, der med investe-
ringer i ukrainske forsvarsvirksomheder vil fa vaerdifulde erfaringer
og lesninger, der er udviklet og testet i kamp.

Qget strategisk investering i Grenlands ferende mineselskab

Som led i en kapitaludvidelse har EIFO kebt yderligere aktier for
100 mio. kr. i det bersnoterede mineselskab Amaroq Minerels Ltd.,
der udvinder guld, rastoffer og andre kritiske mineraler i Grenland.

Via det dansk-grenlandske politiske samarbejde "Erhvervssamar-
bejdet”, der oprindeligt blev etableret af den danske regering og
Naalakkersuisut for at fremme grenlandsk erhvervsliv, har EIFO
vaeret investor i Amaroq siden 2019. Den nye investering under-
streger EIFOs @nske om at ege sit engagement yderligere i Gren-
land.

Keb af verdens sterste kvantecomputer

De kommercielle og geopolitiske kvanteinteresser er enorme, og
netop i disse ar bliver der gjort markante teknologiske fremskridt.
Men trods en historisk staerk position inden for kvanteforskning ri-
sikerer Danmark og Norden at tabe fodfeeste i det globale kapleb,
fordi ingen nordiske lande har adgang til den nyeste teknologi, de
sakaldte niveau 2-kvantecomputere.

Derfor skyder EIFO og Novo Nordisk Fonden nu over en halv milli-
ard kroner i at etablere QuNorth, der er en ny nordisk kvantesats-
ning. QuNorth skal som hovedaktivitet indkebe og drive verdens
hidtil kraftigste kommercielle kvantecomputer, hvortil nordiske
brugere vil have fersteret. Med investeringen ensker de to fonde at
styrke savel det danske som det nordiske kvanteekosystem. Desu-
den vil QuNorth arbejde malrettet pa at servicere forskere og er-
hvervsliv med den nye teknologi ved blandt andet at udvikle nye
anvendelsesmuligheder inden for fx materiale- og kemirelateret
produktudvikling samt bidrage til at tiltraekke talent og nye kvan-
teinvesteringer til Norden.
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Periodens resultat

EIFO-koncernens resultat for 1. halvar 2025 udgjorde 493 mio. kr. (1. halvar 2024: 1.633 mio. kr.). Det
samlede resultat vurderes som tilfredsstillende, seerligt set i lyset af den geopolitiske uro, hvilket har
medvirket til negative vaerdireguleringer pa kapitalandele i fonde samt egede nedskrivninger pa enkelte
forretninger inden for garantier og finansiering af veekst, ivaerksaetteri og gren omstilling.

Nedenstdende viser sammensaetning af resultatet for 1. halvar 2025:

Mio. kr.

500

400 299

300

200

100 258

-100

-200 -192

Egenkapitalinvesteringer udlan**

Kapitalandele i fonde* Garantier og kautioner

463 493

-340

Finansielle poster*

Administration Periodens resultat

* | resultat af kapitalandele i fonde indgar negativ valutakursregulering pa et trecifret millionbeleb. Afdaeekningen heraf indgar med positiv

effekt i resultat af finansielle poster.

** Belebet er fordelt pa 1an til eksportkredit (231 mio. kr.) og 1an til danske SMV'er (68 mio. kr.).

Resultat af kapitalandele i fonde

Periodens resultat for 1. halvar 2025 udgjorde -192 mio. kr. fer ad-

ministrationsomkostninger (1. halvar 2024: 232 mio. kr.).

For EIFO-koncernens kapitalandele i fonde har perioden generelt
vaeret praeget af udsving inden for portefeljen med bade positive
og negative vaerdireguleringer. De unoterede virksomheder har
samlet bidraget med positive vaerdireguleringer, mens de noterede
virksomheder har pavirket negativt, primaert som felge af udviklin-
gen i en virksomhed inden for gren omstilling.

Desuden er resultatet pavirket af negative valutakursreguleringer,
saerligt pa USD. Dette er modsvaret af positiv valutakursregulering
pa afdeekning heraf, der er indarbejdet i resultat af finansielle po-
ster.

Resultat af egenkapitalinvesteringer

Resultatet af egenkapitalinvesteringer pavirkede det samlede re-
sultat for 1. halvar 2025 med 4 mio. kr. fer administrationsomkost-
ninger (1. halvar 2024: 3 mio. kr.).

Periodens resultat var primaert drevet af positive vaerdiregulerin-
ger pa to unoterede virksomheder inden for henholdsvis medtech
og software. Dette blev dog delvist modsvaret af negative veerdire-
guleringer pa noterede virksomheder. Den negative effekt pa de
noterede virksomheder blev delvist opvejet af positive vaerdiregu-
leringer pa to noterede virksomheder.

Resultat af garantier og kautioner

EIFO-koncernens garantier og kautioner bidrog i 1. halvar 2025
med et resultat fer administrationsomkostninger pa 258 mio. kr.
(1. halvar 2024: 722 mio. kr.). Resultatet er i al vaesentlighed rela-
teret til finansiering af eksport, som bidrog med stabile praemie-
indtoegter.
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Periodens nedskrivninger blev negativt pavirket af udviklingen i en
enkeltstdende udenlandsk virksomhed (med et mindre trecifret
millionbeleb) i Taiwan. Til sammenligning blev samme periodes re-
sultat for 2024 positivt pavirket af en engangsreduktion i ned-
skrivninger (250 mio. kr.) relateret til forretninger i Tyrkiet.

Resultat af udlan

Resultatet af udlan, der hovedsageligt bestar af eksportkreditfi-
nansiering og lan til danske SMV'er, udgjorde fer administrations-
omkostninger 299 mio. kr. for 1. halvar 2025 (1. halvar 2024: 773
mio. kr.).

For eksportkreditfinansiering udgjorde det samlede resultat 231
mio. kr. (1. halvar 2024: 593 mio. kr.). Periodens resultat for 2024
var positivt pavirket (med et betydeligt trecifret millionbeleb) af
tilbagebetalinger fra en enkeltstdende nedlidende forretning.

I 1. halvar 2025 har EIFO foretaget egenfinansiering af en del af
udldnsaktiviteten inden for eksportkreditfinansiering. Dette har
bevirket lavere renteudgifter i regnskabsposten. Modsatrettet er
renteindtaegter i regnskabsposten "Resultat af de finansielle po-
ster” reduceret tilsvarende som folge af treek pa de likvide midler.

For portefeljen af finansiering til vaekst, ivaerksaetteri og gren om-
stilling udgjorde det samlede resultat 68 mio. kr. (1. halvar 2024:
180 mio. kr.). Resultatet var primeert praeget af betydelige ned-
skrivninger pa et begraenset antal enkeltsager.

Henset til den ekonomiske og geopolitiske uro har EIFO-koncer-
nen i lighed med tidligere suppleret nedskrivningsmodellerne - for
garantier og kautioner samt udlan - med ledelsesmaessige tillaeg til
at afdaekke risici og forhold, der endnu ikke er indarbejdet i mo-
dellerne. Ved udgangen af 1. halvar 2025 udgjorde de samlede le-
delsesmaessige sken, der foretages pa tvaers af garantier, kautioner
og udlan, 275 mio. kr. (1. halvar 2024: 263 mio. kr.).

Administrationsomkostninger

For 1. halvar 2025 udgjorde administrationsomkostninger efter re-
fusioner 340 mio. kr. (1. halvar 2024: 355 mio. kr.). Faldet skyldes
primaert sidste ars organisationstilpasning.

Finansielle poster

Resultatet for finansielle poster udgjorde 463 mio. kr. (1. halvar
2024: 259 mio. kr.). Det skyldtes vaesentligst renteindtaegter og
positive vaerdireguleringer fra EIFO-koncernens obligationsbehold-
ning. Dertil kom positive vaerdireguleringer pa genudlan inkl. tilhe-
rende afdaekning samt afdaekning af valutaeksponeringer som
folge af et sterre fald i dollarkursen, der har pavirket investeringer i
kapitalandele i fonde og egenkapitalinvesteringer modsatrettet.

Balance

EIFO-koncernens balance pr. 30. juni 2025 udgjorde 73 mia. kr. (ul-
timo 2024: 73 mia. kr.) samt 51 mia. kr. i garantier efter genforsik-
ring (ultimo 2024: 50 mia. kr.).

Ultimo 1. halvar 2025 udgjorde veerdien af udldn 35 mia. kr. (ul-
timo 2024: 37 mia. kr.) svarende til 48 pct. (ultimo 2024: 51 pct.)
af EIFO-koncernens samlede balancesum.

Egenkapital
Ved udgang af 1. halvar 2025 udgjorde egenkapitalen 28 mia. kr.

(ultimo 2024: 27 mia. kr.) svarende til 38 pct. af koncernens sam-
lede balancesum.

| 1. halvar 2025 har egenkapitalen primaert veeret pavirket af til-
gang fra arets resultat (493 mio. kr.) samt betaling af udbytte for
regnskabsaret 2024 (350 mio. kr.).

Eventualforpligtelser

EIFO-koncernen stiller garantier for 1dn 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 104 mia. kr. (2024: 99 mia. kr.), og efter genforsik-
ring 41 mia. kr. (2024: 39 mia. kr.).

Usikkerhed ved indregning og maling

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

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 seerlig vaerdiansaettelse af EIFO-koncer-
nens unoterede investeringer i virksomheder og fonde.

Resultat i forhold til forventninger

| EIFO-koncernens arsrapport for 2024 for var forventningerne et
resultat for 2025 i intervallet 1,2-1,6 mia. kr. for hele aret.

Med et resultat pa 493 mio. kr. sluttede 1. halvar 2025 lidt lavere
end forventet, primaert forarsaget af lavere resultat for kapitalan-
dele i fonde delvist modsvaret af hejere indteegter pa finansielle
poster.
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Forventninger til 2025

For 2025 forventer EIFO-koncernen et resultat i niveauet 0,9-1,1
mia. kr.

Forventningerne til arets resultat baserer sig pa felgende antagel-
ser om aktiviteten for 2. halvar 2025:

> Positiv udvikling for kapitalandele i fonde og egenkapitalinve-
steringer primaert som felge af forventning om positiv udvik-
ling i den kommercielle del af portefeljen.

> Uzendret forretningsomfang pa eksportforretningen (garan-
tier og udlan) modsvaret af lavere forretningsomfang i udlan
til finansiering af veekst, iveerksaetteri og gren omstilling i
Danmark.

> Administrationsomkostninger pa niveau med 2024.

De vaesentligste usikkerhedsfaktorer vedrerende forventningerne
til 2025 relaterer sig til de geopolitiske spaendinger, hvilket medfe-
rer en betydelig usikkerhed pa saerlig vaerdiansaettelse af unote-
rede investeringer i virksomheder og fonde samt nedskrivninger
pa garantier og udlan.

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

Belob i mio. kr.

Finansielle hovedtal:

Resultat af investeringer, ekskl. omkostninger, carry m.v.
Ombkostninger, carry m.v.

Resultat af investeringer

Resultat af garantier, kautioner og udlan, ekskl. nedskrivninger

Nedskrivninger
Resultateffekt af COVID-19-lan
Resultat af garantier, kautioner og udlan

Administrationsomkostninger, netto
Finansielle poster
Periodens resultat
Balancesum

Egenkapital
Ikke-balanceferte poster
Forretningsomfang
Afkastningsgrad
Egenkapitalforrentning
Soliditetsgrad
Omkostningsprocent

Kapitalandele i fonde:

Nye forretninger

Forretningsomfang

Afkastningsgrad

Carryprocent (Carry ift. forretningsomfang)

Egenkapitalinvesteringer:
Nye forretninger
Forretningsomfang
Afkastningsgrad

Garanti- og kautionsaktivitet:

Nye forretninger

Forretningsomfang

Afkastningsgrad

Hensaettelser pa garantier og kautioner, inkl. tabsrefusion®
Nedskrivningsprocent

Udlansaktivitet:

Nye forretninger

Forretningsomfang

Afkastningsgrad

Nedskrivninger pa udlan, inkl. tabsrefusion®
Nedskrivningsprocent

EIFO-
koncernen
1. halvar 2025

176
-364
-188

1.071
-457
-57
557

340
463
493
72.607
27.648
51.167
172.491
0.4%
1,8%
22,3%
0.2%

370
14.823
-1.3%
-0,4%

769
4.543
0,1%

10.153
106.568
0.2%
-186
0,5%

1536
46.557
0,8%
-271
0,8%

! positive tal er udtryk for indtaegt som folge af tilbageferte hensaettelser og nedskrivninger.

*Se note 13 for definition pa negletal.

EIFO-
koncernen
1. halvar 2024

306
-71
235

1.037
524
-67
1.494

355
259
1.633
73.508
26.930
56.611
164.176
14%
6,4%
20,7%
0.2%

560
14.557
16%
-0,1%

414
3413
0,1%

5.013
94.473
0.8%
311
-0,7%

3.214
51.734
1.7%
213
-0,6%

EIFO-
koncernen
Aret 2024

417
-125
292

2.033
-328
2
1.707

651
577
1.925
73.400
27.428
50.001
171.779
1,6%
7.5%
22,2%
0,4%

1.634
15.084
1.2%
0.0%

835
3.939
2,8%

21.988
103.351
1.2%
383
-1,0%

4.093
49.406
1.2%
-710
1,9%
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Formal

Danmarks Eksport- og Investeringsfond er en selv-
staendig offentlig virksomhed, ejet og garanteret af
den danske stat. EIFO er bade Danmarks officielle
elksportkreditinstitut og Danmarks erhvervsfremme-
bank. Internationalt bruges termerne ECA (Export
Credit Agency) og NPB (National Promotional
Bank).

Som statslig akter er EIFO reguleret ved lov. Det er loven, der ud-
stikker formal, malgruppe og 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 in-
ternationalisering, deltagelse i den globale veerdikaede
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

> infrastruktur

> 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 fa, der
har dem i samme institution. Dog overvejer mange lande, hvordan
de kan styrke udbuddet af risikovillig statslig finansiering, herunder
hvor man kan opna fordele ved taettere samarbejde mellem for-
skellige statslige ordninger.

At have ECA og NPB under samme tag ger EIFO til en unik virk-
somhed, idet det brede og mere sammenhaengende produkttilbud
kan medvirke til en internationalt konkurrencedygtig indsats over
for danske virksomheder. Det giver EIFO en stor spredning i sine
aktiviteter og ger, at EIFO kan hjzaelpe danske virksomheder i alle
stadier af deres udvikling helt fra opstart til eksport.

EIFO og det private marked

EIFO kan tillade sig at tage sterre risici end private virksomheder,
og EIFO traeder til, nar det private marked ikke vil patage sig en
bestemt aktivitet. Dermed komplementerer EIFO det private mar-
ked.
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Dagsordner

EIFO har fem strategiske dagsordner

> Abner dere for global forretning

>  Skubber pa den grenne omstilling
>  Lofter innovative teknologier

>  Bidrager til Danmarks sikkerhed

>  Skaber vaekst og ivaerksaetteri pa
tveers af Danmark

Abner dere for global forretning

Danmarks velstand afhaenger af evnen til at operere og konkur-
rere globalt. Og i en verden praeget af geopolitisk usikkerhed, pro-
tektionisme og ustabile forsyningskeeder er det vigtigere end no-
gensinde at stette virksomheder med international ambition.

EIFO arbejder aktivt for at styrke danske virksomheders eksport
og internationalisering - fra SMV'er til store koncerner. Vi fjerner
eksportbarrierer, abner dere til nye vaekstmarkeder og understot-
ter stabile forsyningskeeder og adgang til rastoffer.

Samarbejder og finansielle engagementer raekker vidt: EIFO har et
samlet engagement pa over 170 mia. kr. i projekter over mere end
100 lande.

Skubber pa den grenne omstilling

EIFO har mange ars erfaring med at veere baerende akter i at rejse
risikovillig kapital til den grenne omstilling. Gennem eksportkredit-
ter har vi sikret danske virksomheder adgang til verdensmarkedet,
og vores investeringer i grenne virksomheder har vaeret 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
grenne 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
Danmark har potentialet til at blive en ferende teknologi-nation -

men det kraever mod til at investere i det mest komplekse og sam-
fundsforandrende. EIFO kanaliserer kapital mod deep tech, kvan-
teteknologi og life science, sa Danmark fastholder sin position i
front.

Vi er medejere af to af fremtidens vigtigste teknologiske lofte-
steenger: Europas kraftigste kvantecomputer og Danmarks ferste
Al-supercomputer, Gefion. Eksempler pa, hvordan adgang til bane-
brydende teknologi skaber teknologisk infrastruktur og ger Dan-
mark attraktiv som base for bade forskning og forretning.
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Bidrager til Danmarks sikkerhed

Krigen i Ukraine har gjort det klart, at Danmark ikke laengere kan
tage sikkerhed for givet. | det nye geopolitiske landskab ma Dan-
mark og Europa veere forberedt pa at tage et sterre ansvar for vo-
res egen sikkerhed. Det kraever en betydelig styrkelse af vores for-
svarsevner 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 forsvarsprodukti-
onen oges for at imedekomme de umiddelbare behov, og pa lang
sigt vil investeringer i innovation veere afgerende. | EIFO har vi ek-
spertisen til at hjzelpe den danske forsvarsindustri med at vokse
ved at understette okosystemet omkring den og ved at tilbyde
skreeddersyet finansiering til virksomhederne i sektoren.

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

Skaber vaekst og ivaerksaetteri pa tvaers af Danmark

Danske ivaerksaettere og SMV'er er rygraden i vores ekonomi. Det
er afgerende, at de har adgang til den finansiering, der gor det mu-
ligt at vokse - hele vejen fra opstart til skalering.

EIFO arbejder taet sammen med danske pengeinstitutter for at
sikre, at virksomheder i hele landet kan fa 1an, garantier og risiko-
villig kapital. Vi styrker szerligt udvalgte vaekstbrancher, investerer
direkte i danske scale-ups og via growth-fonde.

Ambitionen er klar: Danmark skal vaere et ivaerksaetterland i ver-
densklasse, og vaekstvirksomheder skal ikke blot vokse her, men
blive her.




Produkter

EIFO understoetter markedet via finansielle produk-
ter. De underliggende finansieringstilbud bestar af:

Kapitalandele i fonde - langsigtede investeringer
i fonde med fokus rettet mod unoterede virk-
somheder med vekst- og skaleringspotentiale

Gennem langsigtede partnerskaber med - og investeringer i - dan-
ske og udenlandske fonde med et investeringsfokus rettet mod
unoterede sma og mellemstore virksomheder med veekst- og ska-
leringspotentiale arbejder EIFO pa at ege danske virksomheders
adgang til kapital, kompetencer og netvaerk.

Fondsinvesteringerne vil bade vaere i lokale, danskforankrede ven-
turefonde og internationale venturefonde. Feellesnaevneren for
fondene er, at de - foruden at tilfere kapital til danske virksomhe-
der - komplementerer og supplerer den danske innovationseko-
nomi med viden, kompetencer og netveerk til fordel for danske
startups.

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

Hvert ar investerer EIFO i nye selskaber pa tvaers af industrier. Der
er overvejende tale om virksomheder, der har opnaet en position
pa et afgraenset marked med et allerede faerdigudviklet produkt,
eller som er i den afsluttende fase af produktudviklingen og star
foran introduktion af produktet pa markedet.

EIFO teenker 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 fi-
nansiering til slutkunderne

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

virksomhed. EIFO garanterer helt eller delvist overfor banken. Med
en garantilesning fra EIFO sikres kunden mod flere forskellige for-
mer for risici og usikkerheder.

Sterstedelen af EIFOs aktiviteter malt pa beleb er garantier stillet

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

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

Udlan - 1an til udenlandske kobere af dansk ek-
sport, til danske nystartede virksomheder med
kort historik og til modne virksomheder med in-
vesteringsplaner

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

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

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

Nedskrivninger pa 1an til indenlandske virksomheder begraenses
for en del af 1danene som felge 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

Som felge af EIFOs rolle som statens redskab til at understotte
vaekst, eksport og gren omstilling varetager EIFO en lang reekke
administrerede ordninger (mandater), der gar pa tvaers af oven-
naevnte finansielle produkter.

De administrerede ordninger har til formal at understette rele-
vante dagsordner, hvor det private marked ikke selv kan lefte op-
gaven. De har varierende omfang og levetid alt efter ordningens
indhold og anvendte produkter, og EIFO modtager refusion for ad-
ministration af disse. De administrerede ordninger indgar som of-
test som en del af EIFOs regnskab, men i enkelte tilfaelde opgeres
de i selvstaendige regnskaber pa statens vegne.




Halvarsregnskab
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Resultatopgorelse

EIFO- EIFO-

koncernen koncernen
Belob i mio. kr. Note 1. halvar 2025 1. halvar 2024
Resultat af kapitalandele i fonde 2 -192 232
Resultat af egenkapitalinvesteringer 3 4 3
Resultat af garantier og kautioner 4 258 722
Resultat af udlan 5 299 773
Driftsresultat 370 1.729
Administrationsomkostninger, netto 340 355
Resultat for finansielle poster 30 1.375
Finansielle indtaegter og udgifter 6 463 259

Periodens resultat 493 1.633
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Balance

Aktiver
Belob i mio. kr.

Likvide beholdninger og anfordringstilgodehavender
Obligationer til dagsvaeerdi

Obligationer til amortiseret kostpris

Kapitalandele i fonde

Egenkapitalinvesteringer

Udlan til amortiseret kostpris

UdIan til dagsveerdi

Immaterielle, materielle og finansielle anleegsaktiver
Andre tilgodehavender

Periodeafgraensningsposter

Aktiver i alt

Passiver
Belob 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 veerdi

Foreslaet udbytte
Egenkapital i alt

Passiver i alt

Ikke-balanceforte poster

Eventualforpligtelser

Andre forpligtende aftaler
Ikke-balanceforte poster i alt

Note

10

Note

11

EIFO-
koncernen

1. halvar 2025

2.227
13.168
200
9.758
4.382
34.224
567

62
6.863
1.155
72.607

EIFO-
koncernen

1. halvar 2025

32.141
3.407
2.950

38.497

3.025
3436
6.461

14.937
-110
12.821
0

0
27.648

72.607

40.903
10.264
51.167

EIFO-
koncernen
Aret 2024

1.008
13.833
199
9.754
3.775
36.728
538

61
6.337
1.167
73.400

EIFO-
Kkoncernen
Aret 2024

32.533
3.608
3.152

39.294

3.165
3513
6.678

14.937
-187
12.328
0

350
27.428

73.400

39.101
10.900
50.001
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Egenkapitalopgorelse

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

Grundkapital

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

Reserve for pengestromssikring

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

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

Foreslaet udbytte

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

Reserve for EIFO-
Grund- pengestroms-  Overfort Foreslaet koncernen
Belob i mio. kr. kapital sikring resultat udbytte 1. halvar 2025
Pr. 1. januar 2025 14.937 -187 12.328 350 27.428
Indskud fra staten 0 0 0 0 0
Flyttet til "Hensatte forpligtelser”, Indskud til staten 0 0 0 0 0
Andring i pengestremssikring 0] 77 0 0 77
Betalt udbytte, 2024 0 0 0 -350 -350
Periodens resultat 0] 0] 493 0 493
Pr. 30. juni 2025 14.937 -110 12.821 0 27.648
Reserve for EIFO-
Grund- pengestroms-  Overfort Foreslaet koncernen
Belob i mio. kr. kapital sikring resultat udbytte Aret 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
Periodens resultat 0] 0 1575 350 1.925

Pr. 31. december 2024 14.937 -187 12.328 350 27.428
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Note 1: Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Halvarsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med lov om Danmarks Eksport- og Investeringsfond (EIFO) samt arsregnskabslovens be-

stemmelser for regnskabsklasse D med tilvalg af indregnings- og malingskriterier i IFRS 9 som fortolkningsgrundlag samt de tilpasninger, der
er en folge af EIFOs saerlige karakter som selvstaendig offentlig virksomhed, herunder:

e Arsregnskabslovens skemakrav felges ikke fuldstaendigt 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 prae-
sentere resultatet produktopdelt. Dette kommer isaer til udtryk i driftsposterne, hvor der praesenteres indtaegter og omkostninger
sammen, herunder indregning af diverse tabsrefusioner.

e Arsregnskabslovens §37 falges ikke i alle henseender, idet det vurderes mere retvisende at male konvertible 1&n og gzeld til staten
(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
dagsveerdi.

Halvarsrapporten, der alene omhandler EIFO-koncernen, er aflagt efter samme regnskabspraksis som senest aflagte arsrapport.

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

De anvendte indregnings- og malingskriterier samt ledelsens vaesentligste regnskabsmaessige sken og vurderinger er usendrede i forhold til
arsrapporten for 2024.

| hver note er anfert den anvendte regnskabspraksis. For regnskabsposter uden notespecifikation samt evrig anvendt regnskabspraksis
henvises til arsrapporten for 2024.

Halvarsrapporten er ikke revideret.
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Note 2: Resultat af kapitalandele 1 fonde

Anvendt regnskabspraksis
| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af periodens resultat fra portefeljefonde, hvilket inkluderer realiserede og ureali-
serede gevinster og tab pa fondenes investering samt omkostninger forbundet med forvaltningen af portefeljevirksomhederne.

| de tilfelde, hvor kvartalsrapporten for det senest forgangne kvartal ikke er modtaget inden for EIFO-koncernens regnskabsafleeggelse,
korrigeres for betydelige sendringer i markedets observerbare inputs.

EIFO- EIFO-
Kkoncernen koncernen
Belob i mio. kr. 1. halvar 2025 1. halvar 2024
Vaerdireguleringer, danske fonde* 133 299
Vaerdireguleringer, udenlandske fonde* 28 6
Ombkostninger, carry m.v. ** -352 -72
Resultat af kapitalandele i fonde i alt -192 232

* Indeholder veerdireguleringer af de pageeldende fondes investeringer i bade danske og udenlandske virksomheder.

** | belebet er indeholdt omkostninger til carry pa -57 mio. kr. (1. halvar 2024: -21 mio. kr.).
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Note 3:
Resultat af egenkapitalinvesteringer

Anvendt regnskabspraksis

| resultatopgerelsen indregnes periodens vaerdireguleringer af investeringer i unoterede og noterede virksomheder. Ved udregning af resul-
tat af EIFO-koncernens direkte investeringsaktivitet modregnes omkostninger i forbindelse med de for hver fond indgéede incitamentspro-
grammer 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. 1. halvar 2025 1. halvar 2024
Unoterede virksomheder 34 -68
Noterede virksomheder -18 69
Carry -12
Resultat af egenkapitalinvesteringer i alt 4 3

Den del af tilbagebelobet, der ikke tilfalder EIFO-koncernen, omkostningsferes under det finansielle resultat.
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Note 4: Resultat af garantier og kautioner

Anvendt regnskabspraksis
| resultatopgerelsen indregnes indtjening fra garantier og kautioner.

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

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

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

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

EIFO- EIFO-
koncernen Lkoncernen
Belob i mio. kr. 1. halvar 2025 1. halvar 2024
Praemie- og gebyrindtaegter 647 626
Afgivne preemier og gebyrer til genforsikring -249 -262
Provisioner fra genforsikring 44 47
Andring i hensaettelser til tab, realiseret tab/gevinst og tabsrefusioner -186 311

Resultat af garantier og kautioner i alt 258 722
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Note 5: Resultat af udlan

Anvendt regnskabspraksis

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

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

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

EIFO- EIFO-
koncernen  koncernen
Belob i mio. kr. 1. halvar 2025 1. halvar 2024
Eksportkreditfinansiering, lan 166 549
Eksportkredititfinansiering, fordringer 65 44
Finansiering af vaekst, iveerksaetteri og gren omstilling i Danmark 105 169
UdlIan til dagsvaerdi -37 11
Resultat af udlan i alt 299 773
Specifikation af de enkelte poster felger nedenfor.
EIFO- EIFO-

koncernen koncernen

Eksportkreditfinansiering: 1. halvar 2025 1. halvar 2024

Renteindtaegter 561 692
Provisioner og evrige gebyrer 25 44
Rente- og gebyrudgifter -312 -519
Afgivne renter og gebyrer, genforsikring -116 -129
Provisioner fra genforsikring 21 16
Andring i nedskrivninger (stadie 1-3), realiseret tab/gevinst og tabsrefusioner -12 445
Resultat af eksportkreditfinansiering i alt 166 549
EIFO- EIFO-
koncernen koncernen
Fordringer: 1. halvar 2025 1. halvar 2024
Renteindtaegter 81 95
Andring i nedskrivninger (stadie 1-3), realiseret tab/gevinst og tabsrefusioner -16 -52

Resultat af fordringer i alt 65 44
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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/gevinst og tabsrefusioner

Resultateffekt vedr. Covid-19-1an
Resultat af finansiering af vakst, ivaerksaetteri og gron omstilling
i Danmark i alt

Udlan til dagsveerdi
Renteindtaegter

Andring i nedskrivninger, realiseret tab/gevinst og tabsrefusioner
Resultat af udlan til dagsveerdi i alt

EIFO- EIFO-
koncernen Kkoncernen
1. halvar 2025 1. halvar 2024

419 525

21 39

-86 -142

-193 -186

-57 -67

105 169
EIFO- EIFO-

koncernen Kkoncernen
1. halvar 2025 1. halvar 2024

14 5
-51 6
-37 11
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Note 6: Finansielle indtaegter og udgifter

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

e  Modtagne og afgivne renter i forbindelse med obligationer, ldneoptagelser og bankindestaender. Der foretages periodisering.
e  Positive og negative vaerdireguleringer pa obligationer og afledte finansielle instrumenter.
e  Valutakursreguleringer af omfattede produkter i udenlandsk valuta.

EIFO- EIFO-
koncernen koncernen

Belob i mio. kr. 1. halvar 2025 1. halvar 2024
Finansielle poster:

Renter, tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 10 29
Renter og vaerdireguleringer, obligationer samt finansielle instrumenter herpa 180 318
Regnskabsmaessig sikring af dagsveerdi, udlan og swaps 19 13
Verdireguleringer, genudlan samt finansielle instrumenter herpa 118 -49
Renter, andre geeldsforpligtelser m.v. -9 -12
Valutakursregulering pa aktiver og forpligtelser samt finansielle instrumenter herpa 145 -41

Finansielle poster i alt 463 259
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Note 7: Kapitalandele i fonde

Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i fonde, der bestar af indirekte investeringer i unoterede portefeljefonde, males til EIFO-koncernens andel af fondenes dags-
veerdi.

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

> Senest aflagte kvartalsrapportering suppleret med EIFO-koncernens egenudviklede metode, der estimerer vaerdiudviklingen af fonds-
portefeljen baseret pa observerbare markedsindeks (aktie og finansieringsomkostninger) for de fonde, hvor kvartalsrapporten for det
senest forgangne kvartal ikke er modtaget inden for EIFO-koncernens regnskabsafieeggelse. Oplysninger om kurser mv., der fremkom-
mer efter regnskabsafslutningen, vil alene blive indarbejdet, safremt disse er vaesentlige for vurderingen af halvarsregnskabet.

Grundlaeggende estimeres EIFO-koncernens veerdi af kapitalandele i fonde af et konstrueret benchmark, der historisk har fulgt porte-
feljens vaerdiudvikling. Benchmarket bestar af tre aktieindeks, der er vaegtet med hensyn til den geografisk spredning samt et kredit-
indeks, 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
pa -55 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 vaerdiansaettes til senest modtagne kvartalsrapport med tillaeg/fradrag af kendte transaktioner sasom investeringer
og distributioner.

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

Da vaerdiansaettelsen i fondene er afhaengig af antagelser omkring blandt andet fremtidige indtjening i underliggende selskaber ejet af fon-
dene og udviklingen i markedsmultipler, er veerdiansaettelsen forbundet med en naturlig usikkerhed. Denne usikkerhed vil i sagens natur
veere storre i perioder med udsving pa de finansielle markeder, hvor markedsmultipler, og dermed veerdiansaettelsen 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. 1. halvar 2025  Aret 2024
Anskaffelsessum primo 14.380 12.998
Tilgang 489 1.261
Anskaffelsessum ultimo 14.869 14.259
Tilbageleb primo -10.885 -9.895
Arets distributioner -400 -991
Tilbagelob ultimo -11.285 -10.886
Vaerdiregulering primo 6.259 6.198
Arets veerdireguleringer -85 183
Vardiregulering ultimo 6.175 6.381

Kapitalandele i fonde i alt 9.758 9.754
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Note 8: 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. Ved kon-
vertering af 1an opgeres kostprisen til veerdien af den konverterede fordring pa konverteringstidspunktet. Efterfelgende males kapitalandele
i unoterede virksomheder pa balancedagen til dagsvaerdien opgjort efter IPEV's principper og indregnes til dagsvaerdi pa balancedagen.

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

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

Egenkapitalinvesteringer i noterede aktier males og indregnes til dagsvaerdi, som svarer til balancedagens berskurs.
Periodens vaerdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen. EIFO-koncernen har ikke bestemmende indflydelse i de virksomheder, EIFO-

koncernen 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-

Kkoncernen koncernen
Belob i mio. kr. Unoterede Noterede 1. halvar 2025 Unoterede Noterede Aret 2024
Anskaffelsessum primo 3.173 614 3.787 2514 611 3.125
Tilgang 648 105 753 838 7 845
Tilgang, konverteret fra udlan 15 0 15 59 0] 59
Afgang -49 -84 -133 -238 -4 -242
Anskaffelsessum ultimo 3.786 635 4.421 3.173 614 3.787
Veerdiregulering primo 240 -251 -11 290 -310 -20
Arets vaerdireguleringer, ekskl. earn out 32 -59 -28 7 60 67
Afgang 0 0 0 -57 -2 -59
Vardiregulering ultimo 272 -311 -39 240 -251 -12

Egenkapitalinvesteringer ultimo 4.058 324 4.382 3.413 363 3.775
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Note 9: Udlan til amortiseret kostpris

Anvendt regnskabspraksis

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

EIFO-koncernen anvender egenudviklede modeller til beregning af det forventede kredittab under IFRS 9 som fortolkningsgrundlag. Ned-
skrivningsmodellerne, der er baseret pa en vurdering af sandsynligheden for, at modparten ikke laengere vil kunne leve op til sine kontrakt-
lige forpligtelser, indebaerer, at et finansielt aktiv nedskrives pa tidspunktet for ferste indregning med et beleb svarende til det forventede
kredittab i 12 maneder (stadie 1). Sker der efterfelgende en betydelig stigning i kreditrisikoen i forhold til tidspunktet for ferste indregning,
nedskrives aktivet yderligere med et beleb svarende til det forventede kredittab i aktivets restlebetid (stadie 2). Konstateres aktivet vaerdi-
forringet, 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 sendringen i
sandsynlighed for tab (PD) over aktivets forventede restlebetid. De forventede fremtidige tab (ECL) beregnes pa baggrund af:

> Sandsynligheden for misligholdelse (PD)
> Eksponeringen pa defaulttidspunktet (EAD)
> Tabet pa defaulttidspunktet (LGD).

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

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

Eksportkreditfinansiering

Lan

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

Til at estimere PD anvender EIFO-koncernen velkendte metoder, sdsom ratingveerktejer 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 ferste indregning indplaceres aktivet i stadie 1, hvor der nedskrives et sandsynlighedsvaegtet tab, der forventes inden for de
naeste 12 maneder (PD12mdr*LGD*EAD).

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

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

> For 12-maneders PD'er ved ferste indregning pa 1 pct. eller derover; en stigning i 12-maneders PD pa 2,0 pro-
centpoint 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-koncernen har observerbare data om begivenheder, der indikerer, at aktivet er kre-
ditforringet, foretages individuelle nedskrivninger. Vurderingerne er baseret pd kundens evne og vilje til at overholde sine beta-
lingsforpligtelser samt eventuelle restancer. EIFO-koncernen foretager individuel nedskrivning baseret pa en afvejning af tre
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Note 9:
Udlan til amortiseret kostpris - fortsat

scenarier: et best-case scenarie, et base-case scenarie og et worst-case scenarie. En kreditforringelse - og dermed nedlidende aktiv - kan
veere:

> Konstateret default ved fx mere end 30 dages overtraek, kunden taget under konkursbehandling, forhandlinger om rekonstruktion
indledt eller etableret rentenulstilling.

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

Til sikring af renterisikoen pa udlan til eksportkreditfinansiering, der males til amortiseret kostpris, anvender EIFO-koncernen 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 garantimod-
tageren.

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

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

UdIan til finansiering af vaekst, iveerksaetteri og gren omstilling i Danmark

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

Kriterier og beregningsmetode for de tre stadier er:

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

> Ved en vaesentlig sendring i kreditrisiko overgar aktivet til stadie 2, hvor der nedskrives med det forventede tab i restlebetiden
(PDLevetid*LGD*EAD). En vaesentlig eendring 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 EIFO-koncernens kreditfunktion. Vurderin-
gerne er baseret pa kundens evne og vilje til at overholde sine betalingsforpligtelser, eventuelle restancer og/eller aendringer i de
initiale forudseetninger for kundeforholdet eller et overforfald pa mere end 90 dage. Aktiver i stadie 3 nedskrives med det for-
ventede tab i restlebetiden (PDLevetid*LGD*EAD).

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

Erhvervsministeriet har til EIFO-koncernen afsat tabsbevilling til imedegdelse af tab pa Vaekstlan til iveerksaettere, Grenne Vaekstlan, star-
tups i den tidlige fase og COVID-19-lan. Tabsbevillingerne indgar i regnskabsposten "Andre gzeldsforpligtelser” og nedbringes i takt med det
forventede traek.

EIFO-koncernen har ydermere indgaet aftaler med Den Europaeiske Investeringsfond (EIF) om delvis tabsdaekning af szerligt risikofyldte
udlan. For nedskrivninger pa disse udlan indregnes et tilgodehavende svarende til nedskrivningen, indtil I3net eventuelt afskrives, og tabs-
daekningen 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 veerdiregulering af det tilknyttede afledte
instrument, som afspejler veerdien af det aktuelle renteniveau i forhold til udlanets rente.
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Belob i mio. kr.

Eksportkreditfinansiering, 1an

Eksportkreditfinansiering, fordringer

Finansiering af veekst, iveerksaetteri og gren omstilling i Danmark
Udlan til amortiseret kostpris i alt*

*Specifikation af de enkelte poster felger nedenfor.

Eksportkreditfinansiering, lan:

Belob i mio. kr.

Lan fer nedskrivninger
Nedskrivninger, efter genforsikring*
Udlan i alt

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

Eksportkreditfinansiering, fordringer:
Belob i mio. kr.
Lan fer nedskrivninger

Nedskrivninger, efter genforsikring*
Udlan i alt

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

Finansiering af vakst, ivaerksatteri og gron omstilling i Danmark

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

EIFO-
Kkoncernen

EIFO-
koncernen

1. halvar 2025 Aret 2024

27.371
1.884
4.969

34.224

EIFO-
koncernen

28.767
2.083
5.879

36.728

EIFO-
Kkoncernen

1. halvar 2025 Aret 2024

27.628
-257
27.371

EIFO-
Kkoncernen

29.042
-275
28.767

EIFO-
koncernen

1. halvar 2025 Aret 2024

3.542
-1.658
1.884

EIFO-
koncernen

3.737
-1.654
2.083

EIFO-
Kkoncernen

1. halvir 2025 Aret 2024

9.622
-4.653
4.969

10.544
-4.665
5.879

**| nedskrivninger indgar ikke vaerdien af tabsmandater. Belebet er indeholdt i balanceposten "Andre tilgodehavender.”
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Note 10: Udlan til dagsvaerdi

Anvendt regnskabspraksis

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 veerdiforringelse. Vurderingen af veerdifor-

ringelse foretages i forbindelse med fastseettelse af veerdien af den samlede investering i virksomheden, hvoraf egenkapitalindskud udger
den vaesentligste del (se egenkapitalinvesteringer).

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

EIFO- EIFO-
koncernen koncernen
1. halvar 2025  Aret 2024

747 687
-180 -148
567 538

Belob i mio. kr.
Lan fer nedskrivninger

Nedskrivninger, fer tabsrefusion
Udlan i alt
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Note 11: Ikke-balanceforte poster

Anvendt regnskabspraksis

Eventualforpligtelser
Posten omfatter hovedsagelig garanti- og kautionsforpligtelser.

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. Lees om hensaettelser under "Hensaettelser, ga-
rantier og udlan” i seneste aflagte arsrapport.

Andre forpligtende aftaler

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

EIFO- EIFO-

koncernen koncernen
Belob i mio. kr. 1. halvar 2025  Aret 2024
Eventualforpligtelser:
Garanti- og kautionsforpligtelser, fer genforsikring* 104.269 99.152
Garanti- og kautionsforpligtelser, genforsikring -63.564 -60.263
Qvrige eventualforpligtelser 198 212
Eventualforpligtelser i alt 40.903 39.101
Andre forpligtende aftaler:
Tilsagnsforpligtelser, kapitalandele i fonde 5.101 5.330
Tilsagnsforpligtelser, egenkapitalinvesteringer 161 164
Tilsagnsforpligtelser, udlan 5.002 5.407
Andre forpligtende aftaler i alt 10.264 10.901
Ikke-balanceforte poster i alt 51.167 50.001

* | tilleeg til garanti- og kautionsforpligtelser har EIFO ikke-tilsagte forpligtelser for 2,3 mia. kr. (2024: 4,2 mia. kr.).
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Note 12: Begivenheder efter regnskabs-
periodens udleb

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

Anvendt regnskabspraksis

Nedenfor felger en definition af udvalgte negletal, som EIFO-koncernen benytter i halvarsrapporten for 2025.

Afkastningsgrad
Egenkapitalforrentning
Soliditetsgrad

Omkostningsprocent

Forretningsomfang

Carryprocent

Nedskrivningsprocent, garantier

Nedskrivningsprocent, udlan

Periodens resultat divideret med aktiver ultimo samt ikke-balanceferte poster.

Periodens resultat divideret med egenkapital primo.

Ultimo egenkapital divideret med balancesum ultimo samt ikke-balanceferte poster.
Administrationsomkostninger, netto divideret med 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).

Omkostning til carry divideret med forretningsomfang for produktet.

Periodens akkumulerede nedskrivninger divideret med garanti- og kautionsforpligtelser, efter
genforsikring.

Periodens akkumulerede nedskrivninger divideret med udlan.
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Ledelsens pategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt halv-
arsrapporten for perioden 1. januar - 30. juni 2025 for Danmarks
Eksport- og Investeringsfondskoncern.

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

Det er vores opfattelse, at halvarsrapporten giver et retvisende bil-

lede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.
juni 2025 samt af resultatet af koncernens aktiviteter for perioden
1. januar - 30. juni 2025.

Kebenhavn, 10. september 2025
Direktion

Peder Lundquist
Chief Executive Officer

Bestyrelse

Michael Dithmer
Formand

Dorrit Vanglo
Naestformand

Anne Mette Toftegaard

Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem

Esben Gadsbell
Bestyrelsesmedlem

Camilla Ley Valentin
Bestyrelsesmedlem

Jesper Buch Jorgen Heholt

Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem

Anna Marie Lunde Skov Owie Christoffer Ring

Medarbejderrepraesentant

Barbara Taudorf Andersen

Medarbejderrepraesentant

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

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

Halvarsrapporten har ikke vaeret genstand for revision eller review.

André Rogaczewski
Bestyrelsesmedlem

Bo Foged
Bestyrelsesmedlem

Jakob Ellemann-Jensen
Bestyrelsesmedlem

Sara Sande
Medarbejderrepraesentant
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