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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2021 -
31.12.2021 for IEI Finans A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2021 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2021 -

31.12.2021.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Silkeborg, den 29.06.2022

Direktion

Klaus Skovsen

Bestyrelse

Ole ElImegaard Mortensen Helle Detlefsen

Jan Kristiansen Poul Kristiansen
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejerne i IEl Finans A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for IEl Finans A/S for regnskabsaret 01.01.2021 -

31.12.2021, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31.12.2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2021 -
31.12.2021 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for
revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften,
at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af
sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta som fglge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
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yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis
under revisionen. Herudover:

« ldentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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 vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

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

« Tager vi stilling til, om den anvendte regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis
vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmarksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgare, at selskabet ikke leengere kan
fortseette driften.

« Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste 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 revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion
med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden

opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.,

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med



IEI Finans A/S | Den uafhaengige revisors revisionspategning

arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Silkeborg, den 29.06.2022

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Heidi Julitta @stergaard Jensen
Statsautoriseret revisor

MNE-nr. mne34163



IEI Finans A/S | Ledelsesberetning 7

Ledelsesberetning

Hoved- og nogletal

2021 2020 2019 2018 2017
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hovedtal
Bruttofortjeneste (5.774) (70.247) (15) (213) 11)
Driftsresultat (5.774) (70.247) (15) (213) 11)
Resultat af finansielle poster 186.225 759.791 42.617 (9.331) 2.156
Arets resultat 148.532 678.413 36.021 (7.489) 2.145
Balancesum 747.393 1.083.548 325.571 159.868 146.868
Egenkapital 697.528 998.996 320.583 139.369 146.858
Nogletal
Egenkapitalforrentning (%) 17,51 102,82 15,66 (5,23) 14,69
Soliditetsgrad (%) 93,33 92,20 98,47 87,18 99,99

Udviklingen for 2020 kan forklares ved ekstraordinaere resultater fra selskabets kapitalandele i andre
veerdipapirer og kapitalandele.

Hoved- og nagletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens gaeldende version af
“Anbefalinger & Nogletal".

Egenkapitalforrentning (%):
Arets resultat * 100
Gns. egenkapital

Soliditetsgrad (%):
Egenkapital * 100
Balancesum
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Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er investeringsvirksomhed, og herunder at foretage indirekte eller direkte investering i
noterede eller unoterede kapitalandele, andre vaerdipapirer eller aktiver samt anden hermed besleegtet
virksomhed

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
Arets resultat efter skat udger et overskud pa 149 MDKK mod et overskud p& 678 MDKK sidste ar.

Der er i aret modtaget et betydeligt udbytte, som er anvendst til delvis udlodning af udbytte samt kgb af egne
kapitaladele og yderligere investeringer i kapitalfonde.

Selskabets ledelse anser arets resultat for at veere tilfredsstillende.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling
Arets resultat er bedre end forventet, hvilket saerligt kan henfgres til resultat i kapitalandele.

Forventet udvikling
Resultatet for finansielle poster forventes for det kommende ar at udgere et underskud i niveauet 0-2 MDKK.
Udviklingen i finansielle poster vil afhaenge af udvikling i barskurser mv.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

| foraret 2022 udbred der krig i Ukraine. Krigen har ikke og forventes ikke at fa en vaesentlig indvirkning pa
virksomhedens finansielle stilling og udvikling ud over de eventuelle kursudsving der sker pa investeringer i
vaerdipapirer.
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Resultatopgerelse for 2021

2021 2020

Note kr. kr.

Bruttofortjeneste/-tab (5.774.000) (70.246.608)
Andre finansielle indteegter 1 234.278.661 774.599.670
Andre finansielle omkostninger (48.053.680) (14.808.837)
Resultat for skat 180.450.981 689.544.225

Skat af arets resultat

Arets resultat

(31.918.988)
148.531.993

(11.131.174)
678.413.051
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Balance pr. 31.12.2021

10

Aktiver
2021 2020
Note kr. kr.
Andre veerdipapirer og kapitalandele 672.935.197 1.047.919.899
Finansielle aktiver 4 672.935.197 1.047.919.899

Anlagsaktiver

672.935.197

1.047.919.899

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 72.249.770 17.811.094
Andre tilgodehavender 0 17.652.329
Tilgodehavender 72.249.770 35.463.423
Likvide beholdninger 2.208.224 164.326
Omsaetningsaktiver 74.457.994 35.627.749
Aktiver 747.393.191 1.083.547.648
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Passiver
2021 2020
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 5,6 6.776.000 6.776.000
Overfart overskud eller underskud 690.752.473 992.220.480
Egenkapital 697.528.473 998.996.480
Bankgaeld 1.217.214 5.017.952
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 12.933.000 68.920.000
Skyldige sambeskatningsbidrag 31.258.056 10.613.216
Anden geeld 7 4.456.448 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 49.864.718 84.551.168
Gaeldsforpligtelser 49.864.718 84.551.168
Passiver 747.393.191 1.083.547.648

Dagsveerdioplysninger

Eventualforpligtelser

Neertstdende parter med bestemmende indflydelse

Transaktioner med naertstaende parter, der ikke er pa

markedsmaessige vilkar

Koncernforhold

10
11

12
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Egenkapitalopgerelse for 2021

12

Foreslaet

Overfort ekstra-

Virksomheds- overskud eller ordinaert
kapital underskud udbytte lalt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 6.776.000 992.220.480 0 998.996.480
Keb af egne kapitalandele 0 (250.000.000) 0 (250.000.000)
Udbetalt ekstraordinaert udbytte 0 0 (200.000.000) (200.000.000)
Arets resultat 0 (51.468.007) 200.000.000 148.531.993
Egenkapital ultimo 6.776.000 690.752.473 0 697.528.473




IEI Finans A/S | Noter 13
Noter
1 Andre finansielle indtaegter
2021 2020
kr. kr.
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 919.060 229.300
@vrige finansielle indteegter 233.359.601 774.370.370
234.278.661 774.599.670
2 Skat af arets resultat
2021 2020
kr. kr.
Aktuel skat 31.918.988 10.613.216
Regulering vedrgrende tidligere ar 0 517.958
31.918.988 11.131.174
3 Forslag til resultatdisponering
2021 2020
kr. kr.
Ekstraordinaert udbytte udloddet i regnskabsaret 200.000.000 0
Overfert resultat (51.468.007) 678.413.051
148.531.993 678.413.051
4 Finansielle aktiver
Andre
veerdipapirer
og kapital-
andele
kr.
Kostpris primo 281.718.013
Tilgange 133.244.992
Afgange (304.431)
Kostpris ultimo 414.658.574
Opskrivninger primo 766.201.886

Arets opskrivninger

Opskrivninger ultimo

(507.925.263)

258.276.623

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

672.935.197
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5 Virksomhedskapital

Nominel
veerdi
Antal kr.
Kapitalklasse A 677.600 677.600
Kapitalklasse B 6.098.400 6.098.400
6.776.000 6.776.000

6 Egne kapitalandele
Antal
Kapitalklasse B 1.796.235
Erhvervede kapitalandele 1.796.235
Kapitalklasse B 1.796.235
Beholdning af egne kapitalandele 1.796.235

Selskabet har i 2021 kebt 1.796.235 egne B aktier af nominelt 1 DKK. Kegb af egne aktier hidrerer fra
koncernintern omstrukturering med afregning af overskydende kapital til kapitalejere og kebesummen
udger 250 MDKK.

7 Anden geeld
| regnskabsposten anden geeld indgar negativ dagsveerdi af valutaswap pa 4,2 MDKK. Valutaswappen er indgaet

til afdaekning af foretagne investeringer i USD for i alt 28,6 mio.USD. Indgaet aftaler lgber til 06.04.2022.

8 Dagsveerdioplysninger

Andre

vaerdipapirer

og

Valutaswap kapitalandele

kr. kr.

Dagsveerdi ultimo (4.245.675) 672.935.197
Urealiserede dagsveerdireguleringer indregnet i resultatopgarelsen (21.313.940) 233.288.094

9 Eventualforpligtelser

Tilsagn:

| forbindelse med investering i unoterede fonde og selskaber afgives bindende tilsagn om investering af et vist
belgb. Den faktiske investering foretages i takt med, at de enkelte fonde eller selskaber anmoder herom.

Ved udgangen af regnskabsaret 2021 havde selskabet samlede ikke-kaldte forpligtelser pa 146,8 MDKK.

Sambeskatning:

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med Investeringsselskabet Elkaer Invest A/S som
administrationsselskab. Selskabet haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom for
indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde
kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. De sambeskattede selskabers samlede
kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen fremgar af administrationsselskabets arsregnskab.
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10 Nzertstaende parter med bestemmende indflydelse
Felgende naertstaende parter har bestemmende indflydelse pa selskabet:
Investeringsselskabet Elkaer Invest A/S, Silkeborg (moderselskab).

11 Transaktioner med naertstaende parter, der ikke er pa markedsmaessige vilkar
| drsrapporten oplyses alene transaktioner med naertstaende parter, der ikke er gennemfert pd markedsvilkar.
Der er ikke gennemfart sddanne transaktioner i regnskabsaret.

12 Koncernforhold
Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:
Investeringsselskabet Elkaer Invest A/S, Silkeborg
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(mellem).

Andringer i anvendt regnskabspraksis

Virksomheden har aendret regnskabspraksis idet arsrapporten i ar er aflagt efter regnskabsklasse C (mellem)
hvorimod den tidligere var aflagt efter regnskabsklasse B med tilvalg af bestemmelser fra regnskabsklasse C. Det
har ikke haft effekt pa de indregnede tal, men alene tilfgjelse af noter og flere oplysninger i ledelsesberetningen.

Sammenligningstal er tilpasset den sendrede regnskabspraksis.
Bortset fra ovennaevnte omrader er arsrapporten aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Resultatopgerelsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttotab omfatter eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder,
nettokursgevinster vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af
finansielle aktiver samt godtg@relser under acontoskatteordningen mv.
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Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til
tilknyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestar af drets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med alle danske tilknyttede virksomheder. Den aktuelle danske
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrerende skattemaessige underskud).

Balancen

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele under anlegsaktiver veerdiansaettes til dagsvaerdi. Dagsveerdi-
ansaettelsen tager udgangspunkt i det primaere marked. Hvis et primart marked ikke eksisterer,

tages udgangspunkt i det mest fordelagtige marked, som er det marked, der maksimerer prisen pa aktivet
eller forpligtelsen fratrukket transaktionsomkostninger.

Alle aktiver og forpligtelser, som males til dagsveerdi, eller hvor dagsvardien oplyses, er kategoriseret efter
dagsveerdihierarkiet, som beskrevet nedenfor:

Niveau 1:
Veerdi opgjort ud fra dagsvaerdien pa tilsvarende aktiver/forpligtelser pa et velfungerende marked.

Niveau 2:
Veerdi opgjort ud fra anerkendte veaerdiansattelsesmetoder pa baggrund af observerbare markeds-
informationer.

Niveau 3:
Veerdi opgjort ud fra anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder, og rimelige sken foretages pa baggrund af
ikke-observerbare informationer.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Udbytte

Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen. Det
foreslaede udbytte for regnskabsaret vises som en sarskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinaere udbytter
vedtaget i regnskabsaret indregnes direkte pa egenkapitalen ved udlodning og vises som en sarskilt post i
ledelsens forslag til resultatdisponering.
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Egne kapitalandele
Anskaffelses- og afstaelsessummer samt udbytte for egne kapitalandele indregnes direkte pa overfert resultat
under egenkapitalen. Gevinster og tab ved salg indregnes saledes ikke i resultatopgarelsen.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen opgjort
som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Pengestromsopgerelse

Med henvisning til ARL & 86, stk. 4 er pengestremsopggrelse udeladt i drsrapporten. Der henvises til
koncernregnskabet.



