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- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2022 for 925093742

Resultatregnskap

Belgp i: NOK Note 2022 2021
RESULTATREGNSKAP

Inntekter

Salgsinntekt 1 7 584 574 78 303 077
Sum inntekter 7584 574 78 303 077
K ostnader

Annen driftskostnad 2,3 17 511 858 16 182 542
Sum kostnader 17 511 858 16 182 542
Driftsresultat -9 927 284 62 120 536

Finansinntekter og finanskostnader

Annen rentei nntekt 10210 284 9 041 800
Annen finansinntekt 4 -2 669 384 8182773
Verdigkning av markedsb. finansielle oml.m 1015 765 -3 056 192
Sum finansinntekter 8 556 665 14 168 381
Nedskr. av andre finansielle oml. midler -75 000

Annen finanskostnad 489 020 -240 006
Sum finanskostnader 414 020 -240 006
Netto finans 8 142 645 14 408 388
Ordineert resultat far skattekostnad -1 784 638 76 528 923
Ordineert resultat etter skattekostnad -1784 638 76 528 923
Arsresultat -1784 638 76 528 923
Arsresultat etter minoritetsinter esser -1 784 638 76 528 923
Totalresultat -1784 638 76 528 923

Overfaringer og disponeringer

Overf. fond for urealiserte gevinster 27 702 390
Udekket tap -29 487 028
Overfaringer annen egenkapital 76 528 923
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Resultatregnskap

Belgp i: NOK Note 2022 2021
Sum overfaringer og disponeringer -1784 638 76 528 923
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Arsregnskap regnskapsaret 2022 for 925093742

Balanse

Belgp i: NOK Note 2022 2021
BALANSE - EIENDELER

Anleggsmidler

Immaterielle eiendeler

Finansielle anleggsmidler

Lan til tilknyttet selskap og felles kontrollert virksomhet 1,6,7,8 19 097 701

Investeringer i aksjer og andeler 1,6,7,8 819 779 432 601 116 602
Sum finansielle anleggsmidler 838 877 133 601 116 602
Sum anleggsmidler 838 877 133 601 116 602
Omlgpsmidler

Varer

Fordringer

Kundefordringer 9,10 98 175 98175
Sum fordringer 98 175 98175
I nvesteringer

Markedsbaserte obligasjoner 11 697 578 745 748 569 653
Sum investeringer 697 578 745 748 569 653
Bankinnskudd, kontanter og lignende

Bankinnskudd, kontanter o.I. 12 21 796 745 71622 131
Sum bankinnskudd, kontanter og lignende 21 796 745 71622131
Sum omlgpsmidler 719 473 665 820 289 959
SUM EIENDELER 1558 350 797 1421 406 561
BALANSE - EGENKAPITAL OG GJELD

Egenkapital

Innskutt egenkapital

Sel skapskapital 13 742 250 000 642 000 000
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Balanse

Belgp i: NOK Note 2022 2021
Ikke registrert selskapskapital 58 500 000
Overkurs 13 740 557 364 640 307 364
Sum innskutt egenkapital 1482 807 364 1340 807 364
Opptjent egenkapital

Fonds 104 231 313

Annen egenkapital 76 528 923
Udekket tap 13 29 487 028

Sum opptjent egenkapital 74744 285 76 528 923
Sum egenkapital 1557 551 649 1417 336 288
Sum langsiktig gjeld 0 0
Kortsiktig gjeld

Leverandergjeld 758 947 4070274
Annen kortsiktig gjeld 40 201

Sum kortsiktig gjeld 799 148 4070274
Sum gjeld 799 148 4070274
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 1558 350 797 1421 406 561
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Arsberetning 2022 - Investinor Indirekte IT AS

Virksomhetens art og tilholdssted

Investinor Indirekte IT AS er et heleid datterselskap av Investinor AS, som er eid av staten ved Neerings-
og fiskeridepartementet. Selskapet forvalter Investinor-konsernets mandat for fonds- og
matcheinvesteringer. Selskapet har ingen ansatte, og forvaltningstjenestene utgves av morselskapet.

Investinor Indirekte II skal gijennom mandatet for fonds- og matcheinvesteringer sikre gkt verdiskaping
gjennom 4 tilby risikovillig kapital til internasjonalt orienterte konkurransedyktige bedrifter og fond.
Selskapet investerer indirekte i selskaper gjennom fondsinvesteringer, og direkte gjennom
matcheinvesteringer sammen med private investorer. Portefgljen er konsentrert rundt sterke norske
sektorer som har forutsetninger for 4 lykkes internasjonalt. Investinor Indirekte II foretar investeringer
pa et kommersielt grunnlag, sammen med private medinvestorer, og seker & skape verdifulle bedrifter
og derigijennom grunnlag for en langsiktig god avkastning med god risikospredning.

Hovedkontoret ligger i Trondheim.

Redegjorelse for arsregnskapet

Driftsinntektene i selskapet endte p& 7,7 (88,0) millioner kroner i 2022 og bestar i sin helhet av
avkastning i form av verdiendringer og gevinst/tap ved realiseringer, samt renteinntekter fra ansvarlige
og konvertible 1an. Driftskostnadene pé totalt 17,5 (16,2) millioner kroner utgjer forvaltningshonorar fra
morselskapet og kostnader tilknyttet til due diligence i forbindelse med nyinvesteringer.

Samlet kontantstrem fra driften i selskapet var p4 -49,8 (59,4) millioner kroner. Kontantstrem fra
operasjonelle aktiviteter var -242,8 (-325,3) millioner kroner. Det skyldes hovedsakelig utbetalinger i
forbindelse med investeringer. Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter var 51,0 (195,7) millioner
kroner. Belapet reflekterer innlgsning av fondsandeler fra kapitalforvaltningen som ma utferes i
forbindelse med investeringer i portefaljeselskaper og fond. Kontantstrom fra finansieringsaktiviteter
var 142,0 (188,9) millioner kroner. Dette skyldes hovedsakelig gijennomfert kapitalforheyelse.

Selskapets likviditetsbeholdning var 21,8 (71,6) millioner kroner per 31.12.22.

Konsernets kortsiktige gjeld utgjorde pr. 31.12.2022 100 % av samlet gjeld i selskapet. Investinor
Indirekte IIs finansielle stilling er god, og pr. 31.12.2022 kan selskapet nedbetale kortsiktig gjeld ved
hjelp av de mest likvide midlene.

Totalkapitalen var ved utgangen av aret 1 558,4 (1 421,4) millioner kroner, og egenkapitalandelen pa
99,9%(99,7%).

Fremtidig utvikling

Totalt ble Investinor Indirekte I1s portefaljeselskap og fond tilfert 1 565,1 millioner kroner i 2022, hvor
Investinor Indirekte II sto for 229,6 millioner kroner. Av portefaljen pa 40 selskaper og fond ble 29 av
de tilfort kapital i lepet av &ret. 4 av disse var nyinvesteringer, mens de resterende var
oppielgingsinvesteringer i eksisterende portefaljeselskap. Verdiutviklingen i portefaljen har totalt sett
veaert god.

Tilgangen p4 attraktive investeringsmuligheter er god i en rekke sektorer. Szerlig gjelder dette selskaper

med lgsninger som retter seg mot digitalisering, helse og baerekraft. Disse selskapene ser ut til 4 ha god
tilgang til kapital fra bade institusjonelle og private investorer, selv om prisforventningene i markedet

Side1avs
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vurderes & veere relativt hoye. For selskaper i andre sektorer vurderes tilgangen til kapital veere mer
utfordrende. Spesielt gjelder dette nar bade risiko og kapitalbehov er stort.

En rekke aktorer planlegger  hente kapital til fond de neste seks — tolv m&nedene. Investinor har siden
etableringen av mandatet i 2020 hatt dialog med over 50 eksisterende eller mulige forvaltermiljeer om
mulige venturefondsinvesteringer samt et tilsvarende antall innen preskornfond. Ved utgangen av aret
er det tegnet i tolv venturefond, seks presdkornfond samt en syndikeringsstruktur for til sammen inntil
695,9 millioner kroner. 367,9 millioner kroner var investert ved kvartalsslutt. Investinors eierandel i
fondene varierer fra 4 til 34 prosent. Investinor har ved arsskiftet ikke vesentlig tilgjengelig kapital til &4
delta kraftfullt i nye fond. Flere av selskapsinvesteringene og de underliggende portefaljeselskaper i
fondene viser god verdiutvikling.

Investinor Indirekte II er en viktig akter i utviklingen av neste generasjon vekstselskaper. For 8 sikre at
det finnes et si robust landskap av medinvestorer som mulig i flere sektorer, er det en prioritert oppgave
for Investinor Indirekte II A tiltrekke flere internasjonale venturefond til Norge i tiden som kommer.
Videre jobber Investinor Indirekte II med & mobilisere kapital fra eiermiljger i Norge som kan bidra til
tidligfase- og venturesegmentet.

Finansiell risiko

Overordnet om malsetting og strategi

Investinor Indirekte II er eksponert mot en rekke risikofaktorer, som er gjenstand for en arlig
gjennomgang og behandling i styret i morselskapet. Gjennomgangen har som mal & identifisere og
héndtere de ulike risikoelementene i selskapet, fra det som kan klassifiseres som operasjonell risiko
(knyttet til investeringsvirksomheten) til likviditet-, kreditt- og markedsprisrisiko.

Finansiell risiko
Investinor Indirekte IT er primeert utsatt for felgende typer finansiell risiko:

e  Markedsrisiko

+  Selskapsspesifikk risiko

e Valutarisiko

+ Kredittrisiko
Markedsrisiko

Investinor Indirekte I1 er utsatt for markedsrisiko ved at det kan oppsté tap pa selskapets investeringer
som felge av markedssvingninger. I tillegg til at investeringskapitalen er etablert med egne
vedtektsfestede mandatfaringer fra eier, s har styret etablert en egen forvaltningsinstruks for mandatet.
Denne legger rammer og rettledninger for investeringsvirksomheten. Markedsrisikoen sekes redusert
gjennom diversifisering og en fastsatt maks belgpsgrense for investering i enkeltselskap.

Selskapsspesifikk risiko

Som felge av at Investinor Indirekte II investerer i tidlig fase, hvor selskapene ofte hverken har bevist
sin forretningsmodell eller etablert en positiv inntjening, s4 er investeringsportefeljen utsatt for en
betydelig selskapsspesifikk risiko. Mandatets krav til privat deltagelse (>50%) ved emisjoner og i
eierskap, er et viktig tiltakene for & redusere denne risikoen. I tillegg har Investinor Indirekte II etablert
en egen investeringsmetodikk, for & sikre at riktige investeringsmuligheter blir valgt, god verdiutvikling
skjer i eierperioden og at realisasjoner blir gjort med god avkastning.

Kredittrisiko

Kredittrisiko oppstdr i det alt vesentlige pd Investinor Indirekte IIs renteplasseringer. Disse
plasseringene gjeres i henhold til eget forvaltningsmandat fastsatt av styret, og skjer kun i rentefond
som investerer i norske papirer utstedt i NOK og som har papirer utstedt eller garantert av banker,
forsikringsselskaper og kommuner/fylkeskommuner. Investinor Indirekte IT er ogsi eksponert for
kredittrisiko gjennom lan gitt til portefeljeselskaper. Lan blir i mindre grad brukt som
investeringsinstrument, samtidig som at de laper med korte lgpetider. Styret vurderer at Investinor

Side2 av
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Indirekte IT har en begrenset kredittrisiko pa renteplassering og lan gitt til portefeljeselskaper. Sikring
av kredittrisiko anses ikke nadvendig.

Valutarisiko

Investinor Indirekte II er eksponert mot valutarisiko i de aksjene som er denominert i utenlandsk valuta.
Pr 31.12.2022 omfatter dette tre fondsinvesteringer. Styret vurderer at Investinor Indirekte II har en
begrenset valutarisiko. Sikring av valutaeksponering anses ikke kost effektivt.

Operasjonell risiko

Investinor Indirekte IIs operasjonelle risiko er risiko for at Investinor Indirekte II opplever skonomisk
tap eller tap av omdeomme som falge av manglende overholdelse av lover og regel/rammeverk, svikt i
interne prosesser, menneskelig feil eller systemfeil, eller eksterne hendelser. Utvikling av interne
verktey og prosesser som skal bidra til & redusere denne risikoen ivaretas av morselskapet.

I den lepende rapporteringen av Investinor Indirekte I1s verdiskaping vil det alltid hefte usikkerhet ved
verdsettelsen av finansielle instrumenter som ikke prises i et aktivt marked. Investinor Indirekte 11
baserer sine vurderinger pa den informasjon som er tilgjengelig i markedet, og verdsetter investeringene
iselskapeneisamsvar med retningslinjer fra International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines (IPEVC Valuation Guidelines).

For 4 redusere risiko for dataangrep har Investinor-konsernet ekstern IT-leverander som sprger for at
de funksjonaliteter som er tilgjengelig 1 vlre verktey for & mitigere risikoen er anvendt. I tillegg er IT-
sikkerhet et sentralt element i prosessbeskrivelser og rutiner gjennom hele investeringsvirksomheten.

Styret vurderer at den operasjonelle risikoen i Investinor Indirekte II er godt hAndtert.

Gvrig risiki

Likviditetsrisiko knyttet til investeringsvirksomheten vil vzere relatert til at Investinor Indirekte II eller
medinvestorer ikke har midler til oppfelgingsinvesteringer innenfor matchemandatet. Investinor
Indirekte IT har fortsatt en betydelig andel av forvaltningskapitalen plassert som likviditetsreserve for
oppfelgingsinvesteringer, slik at denne likviditetsrisikoen vurderes som lav. Ogsa risikoen for sviktende
likviditet til fremtidige oppfelgingsinvesteringer hos medinvestorer vurderes akseptabel, selv om
erfaringen er at bade evne og vilje til oppfelgingsinvestering svinger med konjunkturene.
Likviditetsrisikoen knyttet til renteplasseringene vil veere hvorvidt midler kan omgjeres til kontanter i
lopet av en rimelig tidsperiode. Ved at plasseringer utelukkende gjores i markedsbaserte fond av
obligasjoner og sertifikater med lav risiko og god likviditet, s& vurderes denne likviditetsrisikoen som
lav.

Forsikring
Investinor Indirekte IT har etablert styreansvarsforsikring for styrets medlemmer som en del av

selskapets forsikringsdekninger. Forsikringsdekningen er i henhold til bransjestandard, tilpasset
Investinor Indirekte ITs virksomhet.

Redegjorelse for aktsomhetsvurderinger i henhold til
apenhetsloven

Investinor vil innen 3o. juni hvert ar offentliggjere og oppdatere selskapets redegjarelse for
gjennomferte aktsomhetsvurderinger. Redegjerelsen vil vere tilgjengelig pa Investinors hjemmeside.

Sidegavs
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Fortsatt drift

I samsvar med regnskapsloven § 3-3a bekreftes det at forutsetningene om fortsatt drift er til stede.

Ytre milje

Selskapet pavirker miljpet direkte og indirekte. Denne pavirkningen skjer bade gjennom selskapets drift
og investeringer. For driften har selskapet tilhprende pévirkningsmulighet gjennom innkjepsmakt:
anskaffelser og krav selskapet stiller til sine bank- og forsikringspartnere.

Den indirekte klima- og miljgpavirkningen skjer ogsé gjennom selskapets investeringer. Slike forhold er
integrert i investeringsprosessen og en sentral del av eierskapsutevelsen, som innebeerer at det stilles
krav og forventninger til portefeljeselskapene og fondene Nér det gjelder den indirekte
klimapévirkningen fra portefoljeselskap og fond, vurderer selskapet hvilke fremtidige krav som
eventuelt skal stilles med tanke pi klimaregnskap og utslippsmal for enkeltselskap og totalportefaljen.
Sentralt stir sektorspesifikke vurderinger av utslippsintensivitet i portefoljen.

Resultatdisponering

Styret foreslar folgende disponering av arsresultatet i Investinor Indirekte II AS:

Disponering (belop 1 tusen

kroner)

Overkursfond 9780
Fond for urealiserte gevinster 17 922
Overfart til udekket tap -29 487
Totalt disponert -1785

Side 4 av 5
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Resultatregnskap

(talli 1000 NOK)

Note 2022 2021
Driftsinntekter og driftskostnader
Salgsinntekter ] 7 660 87 299
Andre driftsinntekter 486 655
Driftsinntekter 8 146 87 954
Annen driftskostnad 11,12 17 512 18 183
Driftskostnader 16 183
Driftsresultat -9 366 71772
Finansinntekter og finanskostnader
Renteinntekt 15 972 81
Annen finansinntekt 15 6 609 4 876
Resultat av finansposter 7381 4757
Ordinzert resultat fer skattekostnad -1785 76 529
Skattekostnad 14 o] o]
Arsresultat 1785 76 520
Poster som ikke vil bli reklassifisert til resultat
Andre inntekter og kostnader o o
Skatteeffekt o] o]
Sum andre inntekter og kostnader 1] 1]
Totalresultat for perioden -1785 76 529

Balanse

{tall i 1000 NOK}

Note 31.12.2022 31.12.2021
Investering i aksjer og andeler 34586 819 780 601 117
Konvertible og ansvarlige lan 3,456 19 097 1]
Finansielle anleggsmidier 838 877 601 117
Sum anleggsmidier 838 878 601 117
Omlgpsmidier
Kundefordringer 98 0
Andre fordringer 8,16 0 98
Fordringer 98 98
Markedsbaserte obligasjoner 7 697 579 748 570
Markedsbaserte obligasjoner 687 579 748 570
Bankinnskudd, kontanter og lignende 9 21797 71622
Sum omlgpsmidk 719 474 820 200
Sum eiendeler 1598 391 1421 407
Egenkapital
Aksjekapital 10 742 250 642 000
Overkurs 10 740 557 630 527
lkke registrert kapitalforhayelse 10 o 58 500
Innskutt egenkapital 1475218 1331027
Fond for urealiserte gevinster 10 104 231 86 310
Udekket tap 10 -20 487 0
Opptjent egenkapital 82334 86 310
Sum egenkapital 1 557 552 1417 336

02.08.2024 kl 15:55 Brgnngysundregistrene Side 10 av 36



== Brenneysundregistrene

Arsregnskap regnskapsaret 2022 for 925093742

DocuSign Envelope

|D: 40802CFF-A2C5-4B77-B0OC0-6C4B4BD6/BB8

Gjeld

Utsatt skatt 14 4] 0
Avsetning for forpliktelser 0
Leverandargjeld 16 759 4070
Betalbar skatt o 0
Annen kortsiktig gjeld 13,16 40 o]
Kortsiktig gjeld 799 4 070
Sum gjeld 799 4070
Sum egenkapital og gjeld 1558 351 1421 407

Trondheim,
29.06.2023

DocuSigned by:

EUJL Fidusmo
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Terje Bid&HY
Styreleder

DocuSigned by:
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Styremedlem

Line Swindal (oruntsin

Line Svinndal t&r&hteen

Styremedlem

02.08.2024 Kkl 15:55

Brgnngysundregistrene

Side 11 av 36



Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2022 for 925093742

DocuSign Envelope |D: 40802CFF-A2C5-4B77-B0C0-6C4B4BD67BB8

Oppstilling av kontantstremmer

{tall i 1000 NOK) 2022 2021
Resultat fer skatt -1785 76 529
Realisert tap/gevinst aksjer og konvertible lan -401 -9523
Netto verdiendring finansielle eiendeler -7745 -78431
Periodens betalt skatt 0 0
Innbetalinger i forbindelse med investeringer o] o]
Utbetalinger i forbindelse med investeringer -211 078 -298 031
Endring i utlan -18 536 -20 000
Innbetalinger utlan o] o]
Endring i debitorer 0 123
Endring i kreditorer -3311 4 081
Endring i andre tidsavgrensningsposter 40 10
Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter -242 816 -325 264
Utbetalt til kapitalforvaltning -153 600 -209 000
Innbetaling fra kapitalforvaltning 211 200 409 369
Netto utbetaling til kapitalforvaltning -6 609 -4 676
Annen finansiell plassering 0 0
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter 50 991 195 692
Innbetaling av egenkapital / kapitalforheyelse 142 000 200 500
Utbytte (utbetalt) o] o]
Lan fra konsernselskaper 0 -11 557
Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter 142 000 188 943
Netto endring i kontanter -49 825 59 372
Beholdning av kontanter pr. 01.01 71622 12 250
Netto endring i kontanter 49825 59372
Beholdning av kontanter pr. 31.12 21797 71 622
Bundne bankinnskudd 0 0
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NOTER

NOTE 1 - REGNSKAPSPRINSIPPER
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NOTE 1 - REGNSKAPSPRINSIPPER

Informasjon om virksomheten

Investinor Indirekte IT AS er et norskregistrert aksjeselskap med hovedkontor i Trondheim.
Selskapet er et heleid datterforetak av Investinor AS. Morselskapet har hovedkontor i Trondheim.
Regnskapet er tilgjengelig p& morselskapets hjemmeside (www.investinor.no).

Regnskapet for regnskapsiret 2022 er avlagt av selskapets styre.

1.1 Grunnlag for utarbeidelse

Regnskapet er avlagt i samsvar med forenklet IFRS og fortolkninger fastsatt av International
Accounting Standards Board, som er godkjent av EU for anvendelse pr. 31.12.22, samt de
ytterligere norske opplysningskrav som falger av regnskapsloven pr. 31.12.22.

Regnskapet legger til grunn prinsippene i et historisk kost-regnskap, med unntak av folgende
eiendeler som mé&les til virkelig verdi:

¢ Investeringeri aksjer og andeler samt konvertible og ansvarlige 14n mé#les til virkelig verdi
med verdiendringer over resultat

¢ Investeringer i markedsbaserte obligasjoner og sertifikater méles til virkelig verdi med
verdiendringer over resultat

Se ogsd omtale i note 1.5.

Regnskapet er utarbeidet med ensartede regnskapsprinsipper for like transaksjoner og hendelser
under ellers like forhold.

De viktigste standarder for Investinor Indirekte II er:

IAS 32 - Finansielle instrumenter - Presentasjon
IFRS 9 - Finansielle instrumenter
IFRS 7 - Finansielle instrumenter - Opplysninger
IFRS 13 - Méling av virkelig verdi

1.2 Funksjonell valuta og presentasjonsvaluta

Investinor Indirekte II AS presenterer sitt regnskap i NOK, som ogsi er funksjonell valuta.
Transaksjoner i utenlandsk valuta omregnes til funksjonell valuta basert pd dagskurs p
transaksjonstidspunktet.

1.3 Kontanter og kontantekvivalenter
Kontanter inkluderer bankbeholdning.

1.4 Kortsiktige fordringer

Kortsiktige fordringer miles ved forste gangs balansefering til virkelig verdi. Ved senere méling
vurderes kortsiktige fordringer til amortisert kost fastsatt ved bruk av effektiv rente-metoden,
fratrukket avsetning for forventet livstidstap.
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1.5 Finansielle instrumenter

1.5.1 Klassifisering

Finansielle eiendeler
Etter IFRS g skal finansielle eiendeler klassifiseres i tre méilekategorier:

s Virkelig verdi med verdiendring over resultat (FVP&L)
» Virkelig verdi med verdiendringer over andre inntekter og kostnader (FVOCT)
s Amortisert kost

For finansielle eiendeler skilles det mellom gjeldsinstrumenter, derivater og
egenkapitalinstrumenter.

Egenkapitalinstrumenter

Den vesentligste delen av Investinor Indirekte II AS sin investeringsvirksomhet bestir av
investeringer i egenkapitalinstrumenter. Investeringer i egenkapitalinstrumenter skal méiles i
balansen til virkelig verdi. Verdiendringer skal som en hovedregel fares i resultat, men et
egenkapitalinstrument som ikke er holdt for handelsformél og som ikke er betinget vederlag i en
virksomhetsoverdragelse, kan utpekes som mélt til virkelig verdi med verdiendringer over OCI.
Investinor Indirekte IT AS har ikke valgt 4 benytte seg av muligheten til 4 utpeke investeringer i
egenkapitalinstrumenter til maling til virkelig verdi med verdiendringer over OCI.

Derivater

Alle derivater skal i utgangspunktet méles til virkelig verdi med verdiendring over resultatet, men
derivater som er utpekt som sikringsinstrumenter skal regnskapsfores i trid med prinsippene for
sikringsbokfering. Investinor Indirekte IT1 AS anvender ikke sikringsbokfering.

Gjeldsinstrumenter

Gjeldsinstrumenter med kontraktsfestede kontantstremmer som bare er betaling av rente og
hovedstol p& gitte datoer og som holdes i en forretningsmodell med form&l & motta
kontraktsmessige kontantstremmer skal mdiles til amortisert kost. Instrumenter med
kontraktsfestede kontantstrammer som bare er betaling av rente og hovedstol pé gitte datoer og
som holdes i en forretningsmodell bide for & motta kontraktsmessige kontantstremmer og for
salg, skal madles til virkelig verdi med verdiendringer over OCI, med renteinntekt,
valutaomregningseffekter og eventuelle nedskrivninger presentert i det ordinare resultatet.
Verdiendringer fart over OCI skal reklassifiseres til resultatet ved salg eller annen avhendelse av
eiendelene. @vrige gjeldsinstrumenter skal méles til virkelig verdi med verdiendring over
resultatet. Dette gjelder instrumenter med kontantstremmer som ikke bare er betaling av normal
rente og hovedstol, og instrumenter som holdes i en forretningsmodell hvor formélet i hovedsak
ikke er mottak av kontraktsfestede kontantstremmer.

Instrumenter som i utgangspunktet skal males til amortisert kost eller til virkelig verdi med
verdiendringer over OCI kan utpekes til méling til virkelig verdi med verdiendringer over
resultatet dersom dette eliminerer eller vesentlig reduserer et regnskapsmessig misforhold.

Investinor Indirekte II AS investerer i gjeldsinstrumenter bide direkte som en del av
investeringsaktiviteten og indirekte gjennom fond som en del av plasseringen av likviditet
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tilgjengelig for nyinvesteringer og oppfelgingsinvesteringer. Investeringene i gjeldsinstrumenter
som gjeres som en del avinvesteringsaktiviteten, vil typisk ikke kun besti av betaling av normal
rente og hovedstol. Hovedforméilet med investeringene er heller ikke nadvendigvis mottak av
kontraktsfestede kontantstremmer. Derfor regnskapsfares investeringene til virkelig verdi over
resultat.

De plasseringene som gjeres i markedsbaserte obligasjoner og sertifikater er midlertidige av
natur, og hovedformélet er heller ikke her mottak av kontrakisfestede kontantstrammer.
Plasseringene i markedsbaserte obligasjoner og sertifikater er derfor ogsé vurdert til virkelig verdi
over resultatet.

Finansielle forpliktelser

Finansielle forpliktelser vurderes til amortisert kost. Investinor Indirekte 11 AS har kun finansielle
forpliktelser av mer kortsiktig karakter som leverandergjeld og annen kortsiktig gjeld, og ingen
forpliktelser som maéles til virkelig verdi.

Tapsnedskrivninger

Investinor Indirekte IT AS vurderer alle vesentlige finansielle eiendeler til virkelig verdi over
resultat. Reglene i IFRS 9 om nedskrivning basert p4 forventet kredittap er sledes begrenset til
eventuelle kundefordringer eller andre fordringer. Investinor Indirekte II AS anvender her en
forenklet tilnzerming (livstidstap) 1 samsvar med IFRS 9, da disse fordringene ikke har en
vesentlig finansieringskomponent.

Innregning og fraregning av finansielle eiendeler og forpliktelser
Finansielle eiendeler og forpliktelser innregnes p handledagen, det vil si tidspunktet selskapet
blir part i instrumentenes kontraktsmessige betingelser.

Finansielle eiendeler fraregnes nir de kontraktsmessige rettighetene til kontantstremmene fra
den finansielle eiendelen er utlegpt, eller nér rettighetene til kontantstremmene fra eiendelen er
overfort pA en slik méte at risiko og avkastning knyttet til eierskapeti det alt vesentlige er overfert.
Finansielle forpliktelser fraregnes nir de kontrakismessige betingelsene er innfridd, kansellert
eller utlept.

Modifiserte eiendeler og forpliktelser

Dersom det gjeres modifiseringer eller endringer i vilk&rene til en eksisterende finansiell eiendel
eller forpliktelse behandles instrumentet som en ny finansiell eiendel dersom de reforhandlede
vilkdrene er vesentlig forskjell fra de gamle vilkdrene. Dersom vilkirene er vesentlig forskjellig
fraregnes den gamle finansielle eiendelen eller forpliktelsen, og en ny finansiell eiendel eller
forpliktelse innregnes.

Dersom det modifiserte instrumentet ikke vurderes & vaere vesentlig forskjellig fra det
eksisterende instrumentet, anses instrumentet regnskapsmessig & vaere en viderefaring av det
eksisterende instrumentet. Ved en modifisering som regnskapsferes som en viderefering av
eksisterende instrument, diskonteres de nye kontantstrammene.
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1.5.2 Miling og presentasjon

Investeringer i selskaper méles til virkelig verdi over resultat. Virkelig verdi blir beregnet basert
Ppa méileprinsipper fastsatt i IFRS g og IFRS 13. Operasjonaliseringen av prinsippene i IFRS g og
IFRS 13 bygger pa retningslinjer fra International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines (IPEV Guidelines). Ved verdsettelsen av selskapets investeringsportefalje legges
markedsverdi pr. balansedato til grunn for noterte investeringer. For unoterte investeringer, der
ingen markedsverdi er observerbar, bestemmes virkelig verdi p& grunnlag av nylig gjennomferte
tredjepartstransaksjoner, eller med referanse til markedsverdi p4 sammenliknbare instrumenter
eller p& grunnlag av niverdiberegning av fremtidige kontantstremmer.

Endringer i virkelig verdi p& finansielle instrumenter resultatferes og presenteres som
driftsinntekt/-kostnad eller finansinntekt/-kostnad avhengig av formilet med investeringen (ref.
note 1.g).

Finansielle eiendeler klassifiseres som omlapsmidler dersom de forfaller mindre enn 12 méneder
etter balansedagen. I motsatt fall klassifiseres de som anleggsmidler.

Kjop og salg av investeringer regnskapsferes pi transaksjonstidspunktet, som er den dagen
selskapet forplikter seg til 4 kjepe eller selge eiendelen. Alle finansielle eiendeler som ikke méles
til virkelig verdi over resultatet, balansefores forste gang til virkelig verdi pluss
transaksjonskostnader. Finansielle eiendeler som fares til virkelig verdi over resultatet
balansefores ved anskaffelsen til virkelig verdi og transaksjonskosinader resultatfores.
Investeringer fjernes fra balansen nér rettighetene til 4 motta kontantstremmer frainvesteringen
oppherer eller nir disse rettighetene er overfort og selskapet i hovedsak har overfert all risiko og
hele gevinstpotensialet ved eierskapet.

1.6 Avsetninger

En avsetning regnskapsferes nir selskapet har en forpliktelse (rettslig eller selvpélagt) som en
falge av en tidligere hendelse, det er sannsynlig (mer sannsynlig enn ikke) at det vil skje et
@konomisk oppgjar som felge av denne forpliktelsen og belapets starrelse kan méles palitelig.
Hvis effekten er betydelig, beregnes avsetningen ved % neddiskontere forventede fremtidige
kontantstremmer med en diskonteringsrente fer skatt som reflekterer markedets prissetting av
tidsverdien av penger og, hvis relevant, risikoer spesifikt knyttet til forpliktelsen.

1.7 Egenkapital

Gjeld og egenkapital
Finansielle instrumenter er klassifisert som gjeld eller egenkapital i overensstemmelse med den
underliggende gkonomiske realiteten.

Renter, utbytte, gevinst og tap relatert til et finansielt instrument klassifisert som gjeld, vil bli
presentert som kosinad eller inntekt. Utdelinger til innehavere av finansielle instrumenter som
er klassifisert som egenkapital vil bli regnskapsfert direkte mot egenkapitalen. Nir rettigheter og
forpliktelser knyttet til hvordan utdelinger fra finansielle instrumenter blir foretatt avhenger av
visse typer usikre hendelser i fremtiden og ligger utenfor bade utsteders og innehavers kontroll,
vil det finansielle instrumentet bli klassifisert som gjeld dersom ikke sannsynligheten for at
utsteder m4 betale kontanter eller andre finansielle eiendeler er lav p4 tidspunktet for utstedelse.
I s tilfelle er det finansielle instrumentet klassifisert som egenkapital.
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Kostnader ved egenkapitaltransaksjoner
Transaksjonskostnader direkte knyttet til en egenkapitaliransaksjon blir regnskapsfert direkte
mot egenkapitalen etter fradrag for skatt.

Annen egenkapital

Fond for urealiserte gevinster bestir av urealiserte gevinster p# selskaps- og fondsinvesteringer
vurdert til virkelig verdi med verdiendringer over resultatet. Fond for urealiserte gevinster er
bunden egenkapital som ikke inngér i grunnlaget for utbetaling av utbytte.

1.8 Leverandorgjeld
Leverandorgjeld méles til virkelig verdi ved ferste gangs balansefaring. Ved senere maling
vurderes leverandergjeld til amortisert kost fastsatt ved effektiv rente-metoden.

1.9 Prinsipper for inntektsforing

Investering i selskaper er selskapets primare virksomhet. P4 grunn av dette er inntektene fra
investeringene klassifisert som salgsinntekter i resultatregnskapet. Inntekter fra investeringer
bestir av realiserte og urealiserte gevinster, samt utbytte eller tilsvarende utbetalinger fra
selskapene.

Investinor Indirekte II AS sin portefelje av selskaps- og fondsinvesteringer styres og avkastning
méles pd grunnlag av virkelig verdi pd underliggende selskaps- og fondsinvesteringer.
Forvaltningsmodellen er innrettet mot maling av avkastning pé basis av estimerte virkelige
verdier, supplert med kvalitative analyser av verdi- og risikoutvikling i portefgljen ut fra hensynet
til at dette gir mer relevant informasjon. Internrapportering til styret og ledelsen skjer p4 grunnlag
av virkelig verdi p4 selskaps- og fondsinvesteringene.

Se ogsd omtale i note 1.5 Finansielle instrumenter.

Renteinntekter inntektsfares basert p effektiv-rente-metoden etter hvert som de opptjenes.
Utbytte inntekisferes nar aksjonzrenes rettighet til & motta utbytte er fastsatt av
generalforsamlingen.

1.10 Inntektsskatt

Skattekostnad bestir av betalbar skatt (22%) p4 alminnelig inntekt og endring i utsatt skatt. Utsatt
skatt/skattefordel er beregnet pa alle forskjeller mellom regnskapsmessig og skattemessig verdi
pé eiendeler og gjeld. Utsatt skattefordel balanseferes kun i den utstrekning det er sannsynlig at
selskapet vil ha tilstrekkelige skattemessige overskudd i senere perioder til & nyttiggjore
skattefordelen. Selskapet vil redusere balansefart utsatt skattefordel i den grad selskapet ikke
lenger anser det som sannsynlig at det kan nyttiggjore seg av den utsatte skattefordelen. Se note
14 for en nzrmere vurdering av selskapets skattemessige posisjon.

1.11 Hendelser etter balansedagen

Ny informasjon etter balansedagen om selskapets finansielle stilling p& balansedagen er
hensyntatti irsregnskapet. Hendelser etter balansedagen som ikke pavirker selskapets finansielle
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stilling p& balansedagen, men som vil p&virke selskapets finansielle stilling i fremtiden er opplyst
om dersom dette er vesentlig.

1.12 Bruk av estimat i utarbeidelsen av drsregnskapet

Estimater og skjgnnsmessige vurderinger evalueres lapende og er basert p historisk erfaring og
andre faktorer, inklusive forventninger om fremtidige hendelser som anses 4 vaere sannsynlige p
tidspunktet for regnskapsavleggelsen.

Ledelsen har brukt estimater og forutsetninger som har pavirket eiendeler, gjeld, inntekter,
kostnader og opplysning om potensielle forpliktelser. Fremtidige hendelser kan medfere at
estimatene endrer seg. Estimater og de underliggende forutsetningene vurderes lepende.
Endringer i regnskapsmessige estimater regnskapsferes i den perioden endringene oppstér. Hvis
endringene ogsi gjelder fremtidige perioder fordeles effekten over innevarende og fremtidige
perioder. Se for evrig note 3.

NOTE 2 - FINANSIELL RISIKOSTYRING

Investinor Indirekte II AS er en profesjonell investor som gjennom minoritetsinvesteringer i
selskaper har som mélsetning over tid & gi en markedsmessig avkastning basert p4 den risiko
Investinor Indirekte II tar. Avkastningskrav fastsettes ved bruk av kapitalverdimodellen.

Mulige investeringer vurderes gjennom en omfattende seleksjonsprosess som skjer gjennom flere
faser. Fasene i seleksjonsprosessen omfatter initiell avklaring mot investeringspolicy, screening,
omfattende selskapsanalyse og evaluering av hvordan selskapet passer inn i Investinor Indirekte
II AS sin samlede portefalje. Styret i Investinor AS (morselskapet) fatter den endelige
investeringsbeslutningen for ny- og oppfalgingsinvesteringer dersom investering er over en gitt
belepsgrense. For investeringer under belepsgrensene er administrerende direkter tildelt
investeringsfullmakt av styret. Hvis fullmaktshaver beshitter investeringer, skal det orienteres om
1 kvartalsrapporter og inngé i den lepende orienteringen til styret i styremeatene.

Tilfert og ikke-investert kapital skal i den mellomliggende periode forvaltes i det norske
pengemarkedet i henhold til rammebetingelser for likviditetsforvaltning gitt av styret. Formélet
med forvaltningen er & sikre best mulig risikojustert avkastning, med sterke faringer pi god
likviditet og lav rente- og kredittrisiko.

Investinor Indirekte II AS er eksponert mot flere typer risikoer gjennom sine selskaps- og
fondsinvesteringer og gjennom midler som er investert i renteinstrumenter i det norske
verdipapirmarkedet, herunder markedsrisiko, selskapsspesifikk risiko, kreditirisiko og
valutarisiko. Investinor Indirekte II AS har ikke rentebzerende gjeld pr. 31.12.2022.

Markedsrisiko

Investinor Indirekte II er utsatt for markedsrisiko ved at det kan oppstd tap pé selskapets
investeringer som felge av markedssvingninger. I tillegg til at investeringskapitalen er etablert
med egne vedtektsfestede mandatfaringer fra eier, s& har styret etablert en egen
forvaliningsinstruks for mandatet. Denne legger rammer og rettledninger for
investeringsvirksomheten. Markedsrisikoen sekes redusert gijennom diversifisering og en fastsatt
maks belaspgrense for investering i enkeltselskap.
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Selskapsspesifikk risiko

Som falge av at Investinor Indirekte IT investerer i tidlig fase, hvor selskapene ofte hverken har
bevist sin forretningsmodell eller etablert en positiv inntjening, s& er investeringsportefaljen
utsatt for en betydelig selskapsspesifik risiko. Mandatets krav til privat deltagelse (>50%) ved
emisjoner og i eierskap, er et viktig tiltakene for 4 redusere denne risikoen. I tillegg har Investinor
Indirekte II etablert en egen investeringsmetodikk, for 4 sikre at riktige investeringsmuligheter
blir valgt, god verdiutvikling skjer i eierperioden og at realisasjoner blir gjort med god avkastning.

Kredittrisiko

Kredittrisiko oppstir i det alt vesentlige p& Investinor Indirekte IIs renteplasseringer. Disse
plasseringene gjeres i henhold til eget forvaliningsmandat fastsatt av styret, og skjer kun i
rentefond som investerer i norske papirer utstedt i NOK og som har papirer utstedt eller
garantert av banker, forsikringsselskaper og kommuner/fylkeskommuner. Investinor Indirekte
II er ogs4 eksponert for kredittrisiko gjennom l4n gitt til portefoljeselskaper. Lan blir i mindre
grad brukt som investeringsinstrument, samtidig som at de laper med korte lapetider. Styret
vurderer at Investinor Indirekte II har en begrenset kredittrisiko p4 renteplassering og l4n gitt
til portefeljeselskaper. Sikring av kredittrisiko anses ikke nadvendig.

Valutarisiko

Investinor Indirekte II er eksponert mot valutarisiko i de aksjene som er denominert i utenlandsk
valuta. Pr 31.12.2022 omfatter dette tre fondsinvesteringer. Styret vurderer at Investinor
Indirekte IT har en begrenset valutarisiko. Sikring av valutaeksponering anses ikke kost effektivt.
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NOTE 3 - REGNSKAPSESTIMATER

Estimater og forutsetninger

De viktigste antakelser vedrarende fremtidige hendelser og andre viktige kilder til usikkerhet i
estimater p& balansedagen, som ikke har ubetydelig risiko for & medfere vesentlig endring i
innregnede belap av eiendeler og forpliktelser innenfor det kommende regnskapséret, er
kommentert nedenfor:

(talli 1000 NOK)

2022

Regnskapspost Note Forutsetninger Bokfort verdi
Selskaps- og 4 Estimat pa virkelig verdi 819780

fondsinvesteringer

2021
Regnskapspost Note Forutsetninger Bokfert verdi
Selskaps- og 4 Estimat pa virkelig verdi 601 117

fondsinvesteringer

Virkelig verdi pa selskaps- og fondsinvesteringer

Det vil veere usikkerhet ved prisingen av finansielle instrumenter som ikke prises i et aktivt
marked. Eventuelle endringer i forutsetninger vil kunne pavirke innregnede verdier. Som nevnti
note 1.5 miles alle Investinor Indirekte II sine selskaps- og fondsinvesteringer til virkelig verdi
med verdiendringer over resultat.

Virkelig verdi av finansielle instrumenter blir beregnet basert p4 verdsettelsesprinsipper fastsatt
1 IFRS 9 og IFRS 13. Basis for operasjonalisering av verdsettelsesprinsippene er retningslinjer for
verdsettelse i henhold til International Private Equity and Venture Capital (IPEV), se
www.privateequityvaluation.com. 1 tilfeller hvor det nylig har skjedd en transaksjon pi
armlengdes avstand i det aktuelle verdipapiret danner transaksjonsprisen grunnlag for verdi.
Dersom det ikke nylig har forekommet en transaksjon p4 armlengdes avstand, utledes selskapets
verdi gjennom en relativ verdsettelse av sammenlignbare noterte selskaper, justert for
individuelle egenskaper som starrelses- og utvalgsforskjeller mellom sammenlignbare selskaper.
Der det ikke er relevante sammenlignbare selskaper for & gjare en relativ verdsettelse, brukes
andre verdsettelsesmetoder enn beskrevet ovenfor nir disse bedre gjenspeiler virkelig verdi av en
unotert investering, I verdsettelsene sgkes det & maksimerer bruken av observerbare data der det
er tilgjengelig.

Investinor Indirekte II er av den oppfatning at estimatene p4 virkelig verdi reflekterer rimelige
estimater og forutsetninger for alle vesentlige faktorer som partene i en uavhengig transaksjon
forventes 4 vekilegge, inkludert de faktorer som har innvirkning p4 forventet kontantstrem, og av
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graden av risiko forbundet med disse. Ledelsen har basert sine vurderinger p4 den informasjon
som er tilgjengelig i markedet kombinert med beste skjgnn. Det er ikke fremkommet ny
informasjon om vesentlige forhold som var inntruffet eller foreld allerede pa balansedagen per
31.12.2022 og frem til styrets behandling av regnskapet 29.06.23.

Endringer i selskaps- og fondsinvesteringer:

(i 1000 NOK)
Utvikling i virkelig verdi pa aksjeportefolje (i 1000 NOK) 2022 2021
Inngaende virkelig verdi pr 1.1. 601 117 185132
Kjgp av aksjer og andeler 211078 328686
Salg av aksjer og andeler 401 527
Gevinst ved endringer i virkelig verdi 110 364 95 306
Tap ved endringer i virkelig verdi -103 181 -8 533
Utgaende virkelig verdi pr 31.12. 819 780 601 117
Utvikling i virkelig verdi pa konvertible/ansvarlige lan 2022 2021
Inngéende virkelig verdi pr 1.1. 0 10 000
Utbetaling av nye lan 18 536 20 000
Innfrielse av lan 0 -30 655
Gevinst og tap ved endringer i virkelig verdi 561 0
Endring i palagpne renter 0 655
Utgaende virkelig verdi pr 31.12. 19 027 0

Utsatt skattefordel

Utsatt skattefordel innregnes for fremfarbare underskudd og andre skattereduserende forskjeller
i den utstrekning det er sannsynlig at det vil bli tilgjengelig fremtidig skattepliktig inntekt som de
fremfarbare skattepliktige underskudd kan utnyttes mot. Vesentlig skjenn fra ledelsen er pakrevd
for & bestemme storrelsen pd balansefort utsatt skattefordel basert p4 tidspunkt og sterrelse pé
fremtidig skattepliktig inntekt. Se note 14 for en narmere beskrivelse av selskapets vurdering
knyttet til sterrelsen p4 balansefert utsatt skattefordel.
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NOTE 4 - FINANSIELLE INSTRUMENTER

De ulike niviene vedrgrende finansielle instrumenter er definert som felger:

Niva 1

Finansielle instrumenter som verdsettes ved bruk av noterte priser i aktive markeder for identiske
eiendeler og forpliktelser.

Niva 2

Finansielle instrumenter som verdsettes ved bruk avinformasjon som ikke er noterte priser, men
hvor priser er direkte eller indirekte observerbare for eiendelen eller forpliktelsen, inkludert
noterte priser i ikke aktive markeder for identiske eiendeler eller forpliktelser.

Niva 3

Finansielle instrumenter som verdsettes ved bruk avikke-observerbare markedsdata. Finansielle
instrumenter anses som verdsatt basert pa ikke-chserverbare markedsdata dersom virkelig verdi
er fastsatt uten 4 vare basert p& noterte priser i aktive markeder, og heller ikke er basert p&
observerbare markedsdata.

Eiendeler malt til virkelig verdi:

2022
(i1000 NOK)
Eiendeler Niva 1 Niva 2 Niva 3 SUM
Finansielle eiendeler til virkelig verdi over
resultatet
- Investering i selskaper 0 0 819 780 819780
- Konvertible og ansvarlige lan 0 0 19 097 19 097
- Markedsbaserte fond av obl og sert. 697 579 0 0 679 579
SUM 697 579 0 838 877 1536 456
2021
(i1000 NOK)
Eiendeler Niva 1 Niva 2 Niva 3 SUM
Finansielle eiendeler til virkelig verdi over
resultatet
- Investering i selskaper 0 601 117 601 117
- Konvertible og ansvarlige lan 0 0 0 0
- Markedsbaserte fond av obl og sert. 748 570 0 0 748 570
SUM 748 570 0 601 117 1349 686

11
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NOTE 5 - FINANSIELLE INSTRUMENTER ETTER KATEGORI

Balansefert verdi av finansielle instrumenter etter kategorier angitt i IFRS o:

2022
(i 1000 NOK)
Amortisert kost Virkelig verdi  Virkelig verdi over SUM
overresultat— resultat- | samsvar
Bremerket med IFRS 9
Eiendeler
Investering i aksjer og andeler 0 0 819 780 819 780
Konvertible og ansvarlige 1an 0 0 19 097 19 097
Kundefordringer 0 0 0 0
Andre fordringer 98 0 0 0
Markedsbaserte fond av obl. og sert. 0 0 697 579 697 579
Bankinnskudd, kontanter 21797 0 0 0
SUM 21 895 0 1536 456 1 558 351
Forpliktelser
Leverandergjeld 759 0 0 759
Annen kortsiktig gjeld 40 0 0 40
SUM 799 0 0 799
2021
(i 1000 NOK)
Amortisert kost Virkelig verdi  Virkelig verdi over SUM
over resultat — resultat- | samsvar
Bremerket med IFRS 9
Eiendeler
Investering i aksjer og andeler 0 0 601 117 601 117
Konvertible og ansvarlige 1an 0 0 0 0
Kundefordringer 0 0 0 0
Andre fordringer 98 0 0 98
Markedsbaserte fond av obl. og sert. 0 0 748 570 748 570
Barkinnskudd, kontanter 71622 0 0 71622
SUM 71720 0 1349 686 1421407
Forpliktelser
Leverandargjeld 4070 0] 0 4 070
Annen kortsiktig gjeld 0 0 0 0
SUM 4070 0 0 4 070
12
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Den balanseferte verdien ovenfor vurderes 4 best representere maksimal eksponering for
kredittrisiko.

Investinor Indirekte II AS har under IFRS 9 ikke gremerket finansielle instrumenter til virkelig
verdi over resultatet. Selskapet har heller ikke sremerket egenkapitalinstrumenter til virkelig
verdi over andre inntekter og kostnader.

NOTE 6 - INVESTERINGER [ SELSKAPER

Investinor Indirekte II AS sin kjernevirksomhet er & investere i internasjonalt orienterte og
konkurransedyktige norske selskaper innenfor bransjer hvor Norge stér sterkt, og hvor det er stort
potensial for vekst. Selskapene skal primzrt vere i tidlig vekstfase eller ekspansjonsfasen.
Investinor Indirekte II skal investere p4 kommersielt grunnlag, og p4 samme vilkir som private
investorer.

Selskapets investeringsportefolje

Mandatet er fra og med 2021 delt opp i tre: fondsinvesteringer, matcheinvesteringer og
presikorninvesteringer. Sistnevnte omfatter bide matcheinvesteringer og fondsinvesteringer
innenfor presikornfasen.

Tabellen under viser kostpris og virkelig verdi av Investinor Indirekte I1s investeringsportefelje (fail i 7000 NOK)

2022
Undermandat Kostpris aksjer Kostpris lan Virkelig verdi Ant. selskaper
(tall i 1000 NOK) investeringer ffond
Fondsinvesteringer 298 649 0 411729 13
Maicheinvesteringer 368 691 18 538 315 880 14
Presakorninvesteringer B9 270 0 111 269 13
Totalt 736 610 18 536 838 877 40

2021
Undermandat Kostpris aksjer Kostpris lan Virkelig verdi Ant. selskaper
(tall i 1000 NOK) investeringer ffond
Fondsinvesteringer 211791 0 252 448 10
Maicheinvesteringer 269 224 0 293139 14
Presékorninvesteringer 44 115 0 55 531 8
Totalt 525130 0 601 117 32

13
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Selskapets portefolje i fond per 31.12.2022

Tabellen under viser investeringsportefeljen i venture-fond (falf i 7660 NOK)

Navn Kommune Sektor Eierandel Kommittert Kostpris
Alliance Venture Delta AB Utland Software 40 % 30 000 12839
Hadean Capial | AS Oslo Helse 73% 65 260 42 935
Hadean Capital Il AS Oslo Helse 48 % 50 640 4327
Idekapital Fund 2 1S Oslo Software 10,9 % 100 000 38 021
Momentum Il AS Bergen Software 10,8 % 41 200 17 712
Norselab Feeder Fund | AS Oslo Software 14.3 % 100 000 80 000
Norselab Meaningful Equity Il AIF Oslo Energi 15,0 % 25 000 7 500
SINTEF Venture IVB AS Trondheim Hardware 250 % 20 000 10 950
Skagerak Maturo Fund V AS Kristiansand Software 18,7 % 65 455 28473
SNO Fund Il LP Utland Software 1.0 % 50 000 22321
SNO True North As Oslo Software 34,0% 34 000 28 016
Unconventional Ventures Fund | K/S  Utland Software 15,8 % 20 615 5758
Sum 602 312 298 649
Selskapets portefolje i matcheinvesteringer per 31.12.2022
Tabellen under investeringsportefeljen av matcheinvesteringer (falf i 7000 NOK)
Kostpris

Navn Kommune Fase Sektor Eierandel aksjer Kostpris lan
Arbaflame AS Oslo Sékorn Skog 4,8 % 48 192 -
Arxx Therapeutics AS Oslo Venture Helse 71% 20 001 3 000
Cardiomech AS Trondheim Venture Helse 5.0 % 21514 6 660
Cavai AS Oslo Venture Software 21,8% 48 823 -
Cimon Medical AS Trondheim Venture Helse 15,4 % 9000 8 679
Digital Markedsplass AS Trondheim Sékorn Software 16,8 % 12 165 197
EYR Medical AS Oslo Venture Helse 10,5 % 28 000 -
Farmforce AS Oslo Sékorn Software 18,4 % 24 000 -
Fonn AS Os Sékorn Software 12,6 % 21117 -
Joymo AS Oslo Sékorn Software 20,6 % 22 902 -
Kezzler AS Oslo Venture Software 8,7 % 37 506 -
Pickatale AS Oslo Venture Software 6.4 % 31 481 -
TouchNetix AS Trondheim Venture Hardware 1,0 % 34 014 -
ZTL Payment Solutions AS Oslo Sékorn Software 7.6 % 9998 -
Sum 368 691 18 536

14
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Selskapets portefolje i presikorninvesteringer per 31.12.2022

Tabellen under viser investeringsportefeljen av presikorninvesteringer (bide selskaps- og fondsinvesteringer)

(tall i 1000 NOK)

Kostpris
Navn Kommune Sektor Eierandel Kommittert Kostpris aksjer  lan
Antler AS Oslo Andre 53% 18 540 15 031 -
Energi cog
Axif 2 AS (Renovation Group) Oslo milje 19,8 % (2,3 %) N/A 4 986 -
Axif 3 AS (Adminkit) Oslo Software 47,5 % (4,3 %) N/A 4393 -
Axif 4 AS (Two) Oslo Software 48,3 % (0,2 %) N/A 1400 -
Axif 5 AS (Databutton) Oslo Software 49,9 % (0,5 %) N/A 812 -
Culture Intelligence AS Hosle Software 4,8 % N/A 1620 -
Founders Fund IV AS Oslo Andre 6,7 % 10 000 6 667 -
Hemispherian AS Oslo Helse 98 % I/A 1 000 -
Kongsberg Pre-Sakornfond
Fond | AS Kongsberg Andre 145 % 10 000 2675 -
Skyfall Ventures Fund | AS Oslo Andre 286 % 20 000 20 000 -
Skyfall Ventures Fund Il AS Oslo Andre 8,0 % 20 000 5187 -
Sondo Fund | AS Oslo Andre 84 % 15 000 4 500 -
Identifai AS Oslo Software 0,0 % N/A - 1000
Sum 93 540 68 269 1000
Resultatforte verdiendringer og realiserte gevinster og tap:
(i 1000 NOK)
2022 2021
Gevinst ved realisasjon aksjer 401 527
Verdiendring ved oppskriving aksjer 110 364 86 310
Endring urealisert gev konverterte instrumenter 0 8 996
Verdiendring 1an 75 0
Utbytte fra portefaljeselskaper 0 0
Gevinst pa private equity investeringer 110 840 95833
Tap ved realisasjoner 0 0
Verdiendring ved nedskriving aksjer -103 181 -8 533
Endring urealisert gev/tap realiserte instrumenter 0 0
Tap pa private equity investeringer -103 181 -8 533
SUM 7 660 87 299
15
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NOTE 7 - MARKEDSBASERTE FOND AV OBLIGASJONER OG
SERTIFIKATER

Portefaljen av markedsbaserte fond av obligasjoner og sertifikater kan splittes opp som falger:

(i 1000 NOK)
Markedsverdi verdipapirfond (i 1000 NoK) Durasjon(ar) 31.12.22 31.12.21
2022
Storebrand Likviditet B 0,2 364 742 371 143
DI Norsk Lkv Inst. A 0,2 128 106 126 997
DI Norsk Lkv OMF 0,2 70 894 57016
DI Norsk Obligasjon 3.1 47 455 119 080
PLUSS Kort likviditet 11 0,1 86 382 74 334
SUM 0,37 697 579 748 570

Ved en akning/reduksjon i markedsrenten p4 1 % vil pengemarkedsportefaljens verdi
reduseres/ekes med 2,6 millioner kroner.

Resultatanalyse renteplasseringer

Under falger en analyse av den delen av finansresultatet som stammer fra renteplasseringer.
Belagpet inngér som en del av finansinntektene.

(i 1000 NOK) 2022 2021
Renteinntekter 10 609 8413
Realierte gevinster og tap -5 647 -1 506
Endring i urealisert tap/gevinst 1016 -3 056
Opptjent returprovisjon 632 826
SUM 6 609 4 676

NOTE 8 - FORDRINGER

Virkelig verdi og bokfart verdi av fordringer er som falger:

(i 1000 NOK) 31.12.22 3M1.12.21
Andre fordringer 0 98
Fordring mot selskap i samme konsern 0 0
SUM 0 98
16
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Ingen fordringer forfaller senere enn ett ir etter regnskapsérets slutt.

NOTE g - KONTANTER OG KONTANTEKVIVALENTER

Kontanter og kontantekvivalenter er som felger:

(i 1000 NOK;) 31.12.22 31.12.21
Kontanter i bank og kasse 21797 71622
SUM 21797 71 622
Kontanter og kontantekvivalenter i kontantstremoppstillingen 21797 71 622
Selskapet har ingen bundne midler.
17
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NOTE 10 - EGENKAPITAL

Aksjekapitalen i selskapet bestir av 1 000 ordinzre aksjer pilydende NOK 742 250 per aksje.
Aksjene eri sin helhet eid av Investinor AS. Det er i 2022 gjennomfert en kapitalforhayelse p til
sammen 142,0 millioner kroner ved gkning av palydende.

Fond for
Aksjekapital Overkurs K apitlzll;grrlfg); clse urealiserte Udt‘:;ket eg eﬁll(lg:)it al

gevinster
Egenkapial 642000 630 527 58 500 86 310 0 1417336
Kapitalforhgyelse 100 250 100 250 -58 500 0 0 142 000
Arets resultat 0 9780 0 17922 29487 -1785

Egenkapital

31.12.2022 742 250 740 557 0 104 231 -29 487 1 557 552

NOTE 11 - ANDRE DRIFTSKOSTNADER

Investinor AS er forvaltningsselskapet i konsernet, og belaster hvert datterselskap med et
markedsbasert vederlag for forvaliningstjenestene.

(i 1000 NOK) 31.12.22 31.12.21
Viderefakturerte kostnader fra mor 0 0
Forvaltningshonorar fra morselskap 15935 13 046
@vrige driftskostnader 1577 3137
Andre driftskostnader 17 512 16 183

NOTE 12 -LONN OG GODTGJURELSE MM.

Selskapet har ingen ansatte, og er ikke pliktig il 4 opprette pensjonsordninger som tilfredsstiller
kravene i lov om obligatorisk tjenestepensjon.

Det er ikke gitt 14n/sikkerhetsstillelser til styrets leder eller andre nzrstiende parter.

Godtgjorelse til revisor

18
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(f 1600 NOK) 31.12.22 31.12.21
Lovpalagt revisjon 125 75
Attestasjonstjenester 6 18
Skatteradgivning 0 0
Andre tjenester 34 24
Sum 165 117

Godtgjarelsen i tabellen ovenfor er inklusiv merverdiavgift. Konsernets revisor er fra og med

2022 er Deloitte AS.

NOTE 13 - ANNEN KORTSIKTIG GJELD

(i 1000 NOK) 31.12.22 31.12.21
Kortsiktig gjeld til morselskap 0 0
Sum annen kortsiktig gjeld 0 0
Se ogsd note 16.
NOTE 14 - SKATT
Arets skattekostnad
(i 1000 NOK) 2022 2021
Betalbar skatt 0 0
Skatteeffekt av endringer i midlertidige forskjeller fart mot EK 0 0
For lite avsatt til betalbar skatt 0 0
Endringer i utsatt skatt 0 0
Virkning av endring i skatteregler 0 0
Sum skattekostnad/-inntekt 0 0
Resultat far arets skattekostnad -1785 76 529
Permanente og andre forskjeller -7 566 (78 643)
Endring i midlertidige forskjeller -620 3 156
Endring i underskudd til fremfaring 9971 (3 234)
Mottatt konsernbidrag 0 2192
Skattepliktig inntekt 0 0
Betalbar skatt 0 0
Midlertidige forskjeller Balansefert Balansefort Endring Endring
2022 2021 2022 2021
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Markedsbaserte fond av obl. og sert. 6 963 7 583 -620 3156
Mottatt konsernbidrag 0 2192 -2 192 2192
Fremfarbart underskudd 12163 0 12 163 -3 234
Gr.lag for utsatt skattefordel i balansen 19 125 9774 9 350 2114
Beregnet utsatt skattefordel (22 %) 4208 2150 2 057 465
Nedvurdering av utsatt skattefordel -4 208 -2 150 -2 057 -465
Bokfert utsatt skattefordel 0 0 0 0

Avstemming av resultatfoert periodeskatt med resultat for skatt

(i 1000 NOK)
2022 2021

22 % av resultat fer skatt -393 16 836
Verdiendring pa aksjer innenfor fritaksmetoden -1820 -16 491
Skattefrie gevinster og tap fra aksjesalg -88 -116
Skatteeffekt av fremfarbart underskudd 0 0
Andre ikke fradragsberettigede kostnader 108 0
Effekt av faring mot utsatt skattefordel 2067 465
Midlertidige forskjeller finansielle instrumenter 136 -694
Resultatfert periodeskatt 0 0

NOTE 15 — FINANSPOSTER

(i 1000 NOK)
Finansinntekter 31.12.22 31.12.21
Renteinntekter bank 972 81
Annen finansinntekt 0 0
Gevinst markedsbaserte finansielle oml@psmidler 12745 9 980
Tap markedsbaserte finansielle omlgpsmidier -6 136 -5 304
Sum finansinntekter 7 581 4 757
Finanskostnader

Annen rentekostnad 0 0
Andre finanskostnader 0 0
Sum finanskostnader 0 0
Sum finansposter 7 581 4757

NOTE 16 - TRANSAKSJONER MED NARSTAENDE PARTER
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Investinor AS er forvaltningsselskapet i konsernet, og belaster hvert datterselskap, herunder til
Investinor Indirekte IT, med et markedsbasert vederlag for forvaltningstjenestene.

Transaksjoner innad i konsernet foretas pd markedsmessige vilkér og prinsipper.
Nedenfor falger en oversikt over tranaksjoner og mellomvzrende mellom Investinor Indirekte II

og Investinor. Investinor Indirekte IT har ingen transaksjoner og/eller mellomvarende med
gvrige foretak i samme konsern.

(i 1000 NOK) 31.12.22 31.12.21
Resultatregnskap

Driftskostnader fra morselskap 0 0
Forvaltningshonorar fra morselskap 15935 13 046
Balanse

Kortsiktige fordringer mot morselskap 0 0
Kortsiktig gjeld mot morselskap 748 4 046

Investinor Indirekte IT AS har ingen pantstillelser, annen sikkerhetsstillelse eller garantier til
fordel for foretak i samme konsern.

NOTE 17 - HENDELSER ETTER BALANSEDAGEN

Det har ikke inntruffet forhold etter balansedagen som pévirker irsregnskapet.
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Til generalforsamlingen i Investinor Indirekte Il AS

UAVHENGIG REVISORS BERETNING

Konklusjon

Vi har revidert arsregnskapet for Investinor Indirekte Il AS som bestar av balanse per 31. desember 2022,
resultatregnskap, utvidet resultatregnskap og kontantstrgmoppstilling for regnskapsaret avsluttet per denne datoen
og noter til drsregnskapet, herunder et sammendrag av viktige regnskapsprinsipper.

Etter var mening

o oppfyller drsregnskapet gjeldende lovkrav, og

e gir drsregnskapet et rettvisende bilde av selskapets finansielle stilling per 31. desember 2022, og av dets
resultater og kontantstrgmmer for regnskapsaret avsluttet per denne datoen i samsvar med forenklet
anvendelse av internasjonale regnskapsstandarder etter regnskapsloven § 3-9.

Grunnlag for konkiusjonen

Vi har gjennomfert revisjonen i samsvar med International Standards on Auditing {ISA-ene). Vare oppgaver og plikter
i henhold til disse standardene er beskrevet nedenfor under Revisors oppgaver og plikter ved revisjonen av
arsregnskapet. Vi er uavhengige av selskapet i samsvar med kravene i relevante lover og forskrifter i Norge og
International Code of Ethics for Professional Accountants (inkludert internasjonale uavhengighetsstandarder) utstedt
av International Ethics Standards Board for Accountants (IESBA-reglene), og vi har overholdt vare gvrige etiske
forpliktelser i samsvar med disse kravene. Innhentet revisjonsbevis er etter var vurdering tilstrekkelig og
hensiktsmessig som grunnlag for var konklusjon.

@vrig informasjon

Styret (ledelsen) er ansvarlig for informasjonen i rsheretningen. @vrig informasjon omfatter informasjon i
arsrapporten bortsett fra arsregnskapet og den tilhgrende revisjonsberetningen. Var konklusjon om arsregnskapet
ovenfor dekker ikke informasjonen i arsberetningen.

| forbindelse med revisjonen av arsregnskapet er det var oppgave a lese arsberetningen. Formalet er & vurdere
hvorvidt det foreligger vesentlig inkonsistens mellom arsberetningen og arsregnskapet og den kunnskap vi har
opparbeidet oss under revisjonen av arsregnskapet, eller hvorvidt informasjon i arsberetningen ellers fremstar som
vesentlig feil. Vi har plikt til & rapportere dersom arsberetningen fremstar som vesentlig feil. Vi har ingenting &
rapportere i s& henseende.
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Basert pa kunnskapen vi har opparbeidet oss i revisjonen, mener vi at arsberetningen

e er konsistent med arsregnskapet og
e inneholder de opplysninger som skal gis i henhold til gjeldende lovkrav.

Ledelsens ansvar for drsregnskapet

Ledelsen er ansvarlig for & utarbeide arsregnskapet og for at det gir et rettvisende bilde i samsvar med forenklet
anvendelse av internasjonale regnskapsstandarder etter regnskapsloven § 3-9. Ledelsen er ogsa ansvarlig for slik
internkontroll som den finner ngdvendig for a kunne utarbeide et regnskap som ikke inneholder vesentlig
feilinformasjon, verken som f@lge av misligheter eller utilsiktede feil.

Deloitte refers to one or more of Deloitte Touche Tohmatsu Limited (“DTTL™), its global network of member firms, and their related entities Registrert i Foretaksregisteret Medlemmer av Den
{collectively, the “Deloitte organization” ). DTTL {also referred to as “Deloitte Global”) and each of its member firms and related entities are legally norske Revisorforening
separate and independent entities, which cannot obligate or bind each other in respect of third parties. DTTL and each DTTL member firm and Organisasjonsnummer: 980 211 282

related entity is liable only for its own acts and omissicns, and not those of each other. DTTL does not provide services to dlients. Please see
www deloitte.no to learn more.

Deloitte AS
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Ved utarbeidelsen av drsregnskapet ma ledelsen ta standpunkt til selskapets evne til fortsatt drift og opplyse om
forhold av betydning for fortsatt drift. Forutsetningen om fortsatt drift skal legges til grunn for arsregnskapet med
mindre ledelsen enten har til hensikt a avvikle selskapet eller legge ned virksomheten, eller ikke har noe realistisk
alternativ til dette.

Revisors oppgaver og plikter ved revisjonen av drsregnskapet

Vart mal er a oppna betryggende sikkerhet for at arsregnskapet som helhet ikke inneholder vesentlig feilinformasjon,
verken som fglge av misligheter eller utilsiktede feil, og & avgi en revisjonsberetning som inneholder var konklusjon.
Betryggende sikkerhet er en h@y grad av sikkerhet, men ingen garanti for at en revisjon utfgrt i samsvar med ISA-ene,
alltid vil avdekke vesentlig feilinformasjon. Feilinformasjon kan oppsta som f@lge av misligheter eller utilsiktede feil.
Feilinformasjon er a anse som vesentlig dersom den enkeltvis eller samlet med rimelighet kan forventes a pavirke de
gkonomiske beslutningene som brukerne foretar pa grunnlag av arsregnskapet.

Som del av en revisjon i samsvar med ISA-ene, ut@ver vi profesjonelt skjgnn og utviser profesjonell skepsis gjiennom
hele revisjonen. | tillegg:

* identifiserer og vurderer vi risikoen for vesentlig feilinformasjon i regnskapet, enten det skyldes misligheter eller
utilsiktede feil. Vi utformer og gjennomfgrer revisjonshandlinger for & handtere slike risikoer, og innhenter
revisjonshevis som er tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for var konklusjon. Risikoen for at vesentlig
feilinformasjon som fa@lge av misligheter ikke blir avdekket, er hgyere enn for feilinformasjon som skyldes
utilsiktede feil, siden misligheter kan innebaere samarbeid, forfalskning, bevisste utelatelser, uriktige
fremstillinger eller overstyring av internkontroll.

* opparbeider vi oss en forstaelse av intern kontroll som er relevant for revisjonen, for a utforme
revisjonshandlinger som er hensiktsmessige etter omstendighetene, men ikke for & gi uttrykk for en mening om
effektiviteten av selskapets interne kontroll.

* evaluerer viom de anvendte regnskapsprinsippene er hensiktsmessige og om regnskapsestimatene og
tilhgrende noteopplysninger utarbeidet av ledelsen er rimelige.

o konkluderer vi pd om ledelsens bruk av fortsatt drift-forutsetningen er hensiktsmessig, og, basert p& innhentede
revisjonshevis, hvorvidt det foreligger vesentlig usikkerhet knyttet til hendelser eller forhold som kan skape tvil
av betydning om selskapets evne til fortsatt drift. Dersom vi konkluderer med at det eksisterer vesentlig
usikkerhet, kreves det at vi i revisjonsberetningen henleder oppmerksomheten pa tilleggsopplysningene i
arsregnskapet, eller, dersom slike tilleggsopplysninger ikke er tilstrekkelige, at vi modifiserer var konklusjon. Vare
konklusjoner er basert pa revisjonsbevis innhentet frem til datoen for revisjonsberetningen. Etterfglgende
hendelser eller forhold kan imidlertid medfgre at selskapet ikke kan fortsette driften.

* evaluerer viden samlede presentasjonen, strukturen og innholdet i arsregnskapet, inkludert
tilleggsopplysningene, og hvorvidt arsregnskapet gir uttrykk for de underliggende transaksjonene og hendelsene
pa en mate som gir et rettvisende bilde.
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Vi kommuniserer med styret blant annet om det planlagte innholdet i og tidspunkt for revisjonsarbeidet og
eventuelle vesentlige funn i revisjonen, herunder vesentlige svakheter i intern kontroll som vi avdekker gjennom
revisjonen.

Trondheim, 29. juni 2023
Deloitte AS

Morten Alsos
statsautorisert revisor
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