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Resultatregnskap

Belgp i: NOK Note 2022 2021
RESULTATREGNSKAP

Inntekter

Gevinst pa private equity investeringer 1 73044 058 103910 675
Tap pé private equity investeringer 1 -752 821034 -81 740 076
Annen driftsinntekt 3943 186 -12 430 525
Sum inntekter -675 833 790 9740073
K ostnader

L gnnskostnad 2 59 455 836 56 695 507
Avskrivning pavarige driftsmidler 3 1504513 1415803
Avskrivning parett-til-bruk eiendeler 4 2283 465 2086 647
Annen driftskostnad 5 16 284 697 13 742 600
Sum kostnader 79528 511 73 940 558
Driftsresultat -755 362 302 -64 200 484
Finansinntekter og finanskostnader

Inntekt painvestering i datterselskap 2235336
Annen rentei nntekt 1357 950 1857438
Annen finansinntekt 53 689 98 980 687
Verdigkning av markedsb. finansielle oml.m -39 915 -423 655
Sum finansinntekter 1371724 102 649 806
Verdired. av markedsb. finansielle oml.midler 3092 705
Nedskr. av andre finansielle oml. midler 60 000 001
Annen rentekostnad 24 180 6
Annen finanskostnad 86 960 148 599
Sum finanskostnader 111 140 63241 311
Netto finans 1260 583 39 408 496
Ordineert resultat far skattekostnad -754 101 718 -24 791 989
Skattekostnad pa ordinaat resultat 7 -7 245 093 1
Ordinaert resultat etter skattekostnad -746 856 625 -24 791 989
Arsresultat -746 856 625 -24 791 989
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Arsregnskap regnskapsaret 2022 for 992447141

Resultatregnskap

Belgp i: NOK Note 2022 2021
Arsresultat etter minoritetsinter esser -746 856 625 -24791 989
Aktuarielle gevinster og tap ytel sespensjon 802 961 -873 699
Ekstraordinaa kostnad -200 740 218 425
Sum resultatkomponenter for |FRS-foretak 602 221 -655 274
Totalresultat -746 254 405 -25 447 264
Overfaringer og disponeringer

Overfaringer annen egenkapital -746 254 405 -25 447 264
Sum overferinger og disponeringer -746 254 405 -25 447 264
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Arsregnskap regnskapsaret 2022 for 992447141

Balanse
Belgp i: NOK Note 2022 2021
BALANSE - EIENDELER
Anleggsmidler
Immaterielle eiendeler
Utsatt skattefordel 4313 446 4514 187
Andre immaterielle eiendeler 3 3921589 2298 853
Sum immaterielle eiendeler 8235035 6813 040
Varigedriftsmidler
Driftdgsare, inventar, verktay, kontorm. 3 1148 448 1880 277
Sum varigedriftsmidler 1148 448 1880 277
Finansielle anleggsmidler
Investering i dattersel skap 8 5531904 752 5389 904 752
Investeringer i akgier og andeler 1,9,10, -752 821 034
11
Andre fordringer 49,10 5797 964 7712 388
Sum finansielle anleggsmidler 4784 881 682 5397 617 140
Sum anleggsmidler 4794 265 164 5406 310 456
Omlgpsmidler
Varer
Fordringer
Kundefordringer 12 4346 923 26 748 761
Andre fordringer 12 2595 070 1910 388
Konsernfordringer 12 10 042 500 9835 336
Sum fordringer 16 984 493 38 494 485
I nvesteringer
Markedsbaserte obligasjoner 9,10,1 222 40 137
3
Sum investeringer 222 40137
Bankinnskudd, kontanter og lignende
Bankinnskudd, kontanter o.l. 10,24 41 821 038 35139919
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Balanse

Belgp i: NOK Note 2022 2021
Sum bankinnskudd, kontanter og lignende 41 821 038 35139919
Sum omlgpsmidler 58 805 754 73674542
SUM EIENDELER 4853070918 5479 984 998
BALANSE - EGENKAPITAL OG GJELD

Egenkapital

Innskutt egenkapital

Sel skapskapital 15 2617 250 000 2575500 000
Overkurs 1776799 104 1676549 104
Sum innskutt egenkapital 4394 049 104 4252 049 104
Opptjent egenkapital

Annen egenkapital 414 195 157 1178021 639
Sum opptjent egenkapital 414 195 157 1178021 639
Sum egenkapital 4 808 244 262 5430070 744
Gjeld

Langsiktig gjeld

Pensjonsforpliktel ser 16 9557779 10210576
Sum avsetninger for forpliktelser 9557779 10210576
Annen langsiktig gjeld

@vrig langsiktig gjeld 4 445 035 2332144
Sum annen langsiktig gjeld 445 035 2332144
Sum langsiktig gjeld 10002 813 12542 719
Kortsiktig gjeld

Leverandergjeld 1748232 1717742
Skyldig offentlige avgifter 5028 633 4817974
Annen kortsiktig gjeld 17 28 046 979 30835818
Sum kortsiktig gjeld 34 823 844 37 371535
Sum gjeld 44 826 657 49 914 254
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Balanse
Belgp i: NOK Note 2022 2021
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 4853070918 5479 984 998
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Konsernetsresultatregnskap

Belgp i: NOK Note 2022 2021
RESULTATREGNSKAP

Inntekter

Gevinst pa private equity investeringer -174 250 000 549 277 000
Tap pé private equity investeringer -596 498 000 -434 531 000
Annen driftsinntekt 7 693 000 58 700 000
Sum inntekter -763 054 000 173 446 000
K ostnader

Lann- og sosial kostnader 12 59 456 000 56 711 000
Avskrivning padriftsmidler 18 1505 000 1416 000
Avskrivning parett-til-bruk eiendeler 14 2283 000 2087 000
Annen driftskostnad 11 20 028 000 18 660 000
Sum kostnader 83 272 000 78 874 000
Driftsresultat -846 326 000 94 572 000
Finansinntekter og finanskostnader

Finansinntekter 17 20 729 000 11 561 000
Sum finansinntekter 20 729 000 11 561 000
Finanskostnader 17 111 000 149 000
Sum finanskostnader 111 000 149 000
Netto finans 20618 000 11 412 000
Ordineert resultat far skattekostnad -825 708 000 105 984 000
Skattekostnad 16 -7 245 000 17 565 000
Ordinaert resultat etter skattekostnad -818 463 000 88 419 000
Arsresultat -818 463 000 88 419 000
Arsresultat etter minoritetsinter esser -818 463 000 88 419 000
Aktuarielle gevinster og tap 803 000 -874 000
Skatteeffekt -201 000 218 000
Sum resultatkomponenter for IFRS-foretak 602 000 -656 000
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Konsernetsresultatregnskap

Belgp i: NOK Note 2022 2021
Totalresultat -817 861 000 87 763 000

Overfaringer og disponeringer
Overferinger annen EK -817 861 000 87 763 000
Sum overferinger og disponeringer -817 861 000 87 763 000
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Arsregnskap regnskapsaret 2022 for 992447141

Konsernets balanse

Belgp i: NOK Note 2022 2021
BALANSE - EIENDELER

Anleggsmidler

Immaterielle eiendeler

Utsatt skattefordel 16 4313000

Andre immaterielle eiendeler 18 3922 000 2299 000
Sum immaterielle eiendeler 8235000 2299 000
Varigedriftsmidler

Driftdgsare, inventar, kontormaskiner ol. 18 1 148 000 1 880 000
Sum varigedriftsmidler 1148 000 1880 000
Finansielle anleggsmidler

Lan til tilknyttet selskap og felles kontrollert virksomhet 34,56 91 213 000 48 674 000
Investering i aksger og andeler 34,5,6 3240778 000 3959 348 000
Andre finansielle anleggsmidler 45,14 5898 000 7 812 000
Sum finansielle anleggsmidler 3337 889 000 4 015 834 000
Sum anleggsmidler 3347 272 000 4020 013 000
Omlgpsmidler

Varer

Fordringer

Andre fordringer 8 10 795 000 5212 000
Sum fordringer 10 795 000 5212 000
I nvesteringer

Markedsbaserte obligasjoner og sertifikater 457 1359 962 000 1452 688 000
Andrefinansielle eiendeler 6 7195 000
Sum investeringer 1 359 962 000 1459 883 000
Bankinnskudd, kontanter og lignende

Bankinnskudd 59 198 825 000 125188 000
Sum bankinnskudd, kontanter og lignende 198 825 000 125188 000
Sum omlgpsmidler 1 569 582 000 1590 283 000
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Konsernets balanse
Belgp i: NOK Note 2022 2021
SUM EIENDELER 4 916 854 000 5 610 296 000

BALANSE - EGENKAPITAL OG GJELD

Egenkapital

Innskutt egenkapital

Aksjekapital 10 2 617 250 000 2517 000 000
Overkurs 1776 799 000 1 676 549 000
Annen innskutt egenkapital 58 500 000
Sum innskutt egenkapital 4 394 049 000 4 252 049 000

Opptjent egenkapital

Fond for urealiserte gevinster 193 254 000 387 056 000
Annen egenkapital 293 993 000 917 559 000
Sum opptjent egenkapital 487 247 000 1304 615 000
Sum egenkapital 4881 296 000 5 556 664 000
Gjed

Langsiktig gjeld

Pensjonsforpliktel ser 13 9558 000 10 211 000
Utsatt skatt 16 2240 000
Sum avsetninger for forpliktelser 9558 000 12 451 000
Annen langsiktig gjeld

@vrig langsiktig gjeld 14 1913 000
Sum annen langsiktig gjeld 1913 000
Sum langsiktig gjeld 9558 000 14 364 000

K ortsiktig gjeld

Leverandergjeld 2 309 000 1836 000
Betalbar skatt 16 11311000
Skyldige offentlige avgifter 5029 000 4818 000
Annen kortsiktig gjeld 15 18 218 000 20885000
Kortsiktige leieforpliktel ser 14 445 000 419 000
Sum kortsiktig gjeld 26 001 000 39 269 000
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Konsernets balanse

Belgp i: NOK Note 2022 2021
Sum gjeld 35 559 000 53 633 000
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 4 916 855 000 5610 297 000
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- Delaitte AS
e ol e Dyre Halses gate 1A
® NO-7042 Trondheim
Norway

Tel: +47 73 87 69 00
www .deloitte.no

Til generalforsamlingen i Investinor AS

UAVHENGIG REVISORS BERETNING

Konklusjon
Vi har revidert arsregnskapet for Investinor AS som bestar av:

e selskapsregnskapet, som bestar av balanse per 31. desember 2022, resultatregnskap, oppstilling over endringer i
egenkapital og kontantstrgmoppstilling for regnskapsaret avsluttet per denne datoen og noter til arsregnskapet,
herunder et sammendrag av viktige regnskapsprinsipper, og

e konsernregnskapet, som bestar av balanse per 31. desember 2022, resultatregnskap, oppstilling over endringer i
egenkapital 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,

e gir selskapsregnskapet et rettvisende bilde av selskapets finansielle stilling per 31. desember 2022 og av dets
resultater og kontantstrgsmmer for regnskapsaret avsluttet per denne datoen i samsvar med International
Financial Reporting Standards som fastsatt av EU, og

e gir konsernregnskapet et rettvisende bilde av konsernets finansielle stilling per 31. desember 2022 og av dets
resultater og kontantstremmer for regnskapsaret avsluttet per denne datoen i samsvar med International
Financial Reporting Standards som fastsatt av EU.

Grunnlag for konkiusjonen

Vi har gjennomfgrt 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 og konsernet 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.

Penneo Dokumentnokkel HCSEX-LY 1IX-TCUKI-QDHZE-THVH3-VOQNX

@vrig informasjon

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

I forbindelse med revisjonen av arsregnskapet er det var oppgave a lese arsberetningen. Formalet er a vurdere
hvorvidt det foreligger vesentlig inkonsistens mellom arsberetningen og arsregnskapet og den kunnskap vi har
opparbeidet 0ss under revisjonen av drsregnskapet, eller hvorvidt informasjon i arsberetningen ellers fremstar som
vesentlig feil. Vi har plikt til & rapportere dersom arsberetningen fremstar som vesentlig feil. Vi har ingenting a
rapportere i sa henseende.

Basert pa kunnskapen vi har opparbeidet 0ss i revisjonen, mener vi at drsheretningen

e er konsistent med arsregnskapet og

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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- ide 2
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Investinor AS

e inneholder de opplysninger som skal gis i henhold til gjeldende lovkrav.

Ledelsens ansvar for drsregnskapet

Ledelsen er ansvarlig for a utarbeide arsregnskapet og for at det gir et rettvisende bilde i samsvar med International
Financial Reporting Standards som fastsatt av EU. Ledelsen er ogsa ansvarlig for slik intern kontroll som den finner
ngdvendig for & kunne utarbeide et arsregnskap som ikke inneholder vesentlig feilinformasjon, verken som fglge av
misligheter eller utilsiktede feil.

Ved utarbeidelsen av arsregnskapet er ledelsen ansvarlig for a ta standpunkt til selskapets og konsernets 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 & avvikle konsernet eller a 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 pd grunnlag av arsregnskapet.

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

* identifiserer og vurderer vi risikoen for vesentlig feilinformasjon i regnskapet, enten det skyldes misligheter eller
utilsiktede feil. Vi utformer og gjennomfarer 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 0ss en forstdelse av intern kontroll som er relevant for revisjonen, for & utforme
revisjonshandlinger som er hensiktsmessige etter omstendighetene, men ikke for a gi uttrykk for en mening om
effektiviteten av selskapets og konsernets interne kontroll.

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

*  konkluderer vi pa om ledelsens bruk av fortsatt drift-forutsetningen er hensiktsmessig, og, basert pa innhentede
revisjonsbevis, hvorvidt det foreligger vesentlig usikkerhet knyttet til hendelser eller forhold som kan skape tvil
av betydning om selskapets og konsernets 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 og konsernet
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.

Penneo Dokumentnokkel HCSEX-LY 1IX-TCUKI-QDHZE-THVH3-VOQNX

* innhenter vi tilstrekkelig og hensiktsmessig revisjonsbevis vedrarende den finansielle informasjonen til enhetene
eller forretningsomradene i konsernet for & kunne gi uttrykk for en mening om konsernregnskapet. Vier
ansvarlige for a lede, folge opp og gjennomfare konsernrevisjonen. Vi har eneansvar for var konklusjon om
konsernregnskapet.

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 giennom
revisjonen.
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Investinor AS

Trondheim, 13. juni 2023
Deloitte AS

Morten Alsos
statsautorisert revisor

Penneo Dokumentnokkel HCSEX-LY 1IX-TCUKI-QDHZE-THVH3-VOQNX
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Styrets
beretning
2022

Investinar &rsrapport 2022

Et krevende ar

2022 oppsummert

Global uro, renteoppgang og bersfall for vekst- og teknologiselskaper forplantet seg med tyngde
til det unoterte markedet utover 2022. Dette medfarte en reprising av Investinors portefalje.
Investinor fikk i 2022 en netto avkastning pa -22,7 prosent, tilsvarende —-846,3 millioner kroner i
driftsresultat.

Isolert sett er styret ikke tilfreds med negativ avkastning, men likevel forngyd med fjordrets ut-
vikling markedsforholdene tatt i betraktning. Selv om 2022 var et svzert krevende ar for investorer,
viste mange av Investinors portefpljeselskaper positiv fremgang i lepet av aret. Investinor lyktes
0gsi med 4 selge atte selskaper i trdd med strategien om 4 realisere for & reinvestere gevinsten i
nye lovende selskaper. Samlet ble Investinors bedrifter og fond tilfert 2,6 milliarder kroner i frisk
kapital i 2022, hvor selskapets andel 14 pa 20,2 prosent. Dette viser at Investinor spiller en sentral
rolle som brobygger mot privat og internasjonal kapital. I tillegg ble det gjennomfert flere ressurs-
krevende interne prosesser i crganisasjonen som pé sikt vil styrke Investinor som investor.

Investinor benytter etablerte internasjonale retningslinjer for 4 verdsette selskapene i portefeljen.
Sentralt stir markedsprinsippet. Dette innebaerer at transaksjoner og multipler som kan cbserveres
i markedet, prioriteres ved verdifastsettelse av selskapets eiendeler. Siden markedsmessige forhold
utenfor selskapets kontroll dermed vil kunne pavirke verdsettelsen, medfarer dette at resultatet
ikke nedvendigvis gjenspeiler den underliggende utviklingen i portefaljen. Flere av Investinors
portefpliebedrifter nddde sentrale milepaler og rapporterte om god fremdrift i henhold til plan,

Mye av fjorarets resultat skyldes verdiendringer innenfor direktemandatet, som investerer i loven-
de tidligfaseselskaper over hele landet. Vare barsnoterte selskaper falt —40,9 prosent i verdi, mens
verdien av de unoterte selskapene ble redusert med -18,0 prosent. Hovedforklaringen er sektor-
rotasjonen i de globale aksjemarkedene, som ferte til reprising av teknologi- og vekstselskaper.
Dette forplantet seg senere til Investinors portefgljebedrifter. Det negative resultatet er urealisert.
Forst ndr selskapene er avhendet, synliggjeres det endelige resultatet. Akkumulert realisert netto
avkastning siden oppstart er -184,0 millioner kroner.

Investinors mandat for fonds- og matcheinvesteringer ble etablert varen 2020. Siden opprettelsen
har styret prioritert 4 etterse at det etableres en effektiv fondsorganisasjon med god styringsstruk-
tur i Investinor. Selv om mandatet fortsatt er under cppbygging, har kraftig verdigkning i enkelte
fond allerede gitt hey urealisert verdigkning.

Opprettelsen av fonds- og matchemandatet har gitt Investinor et bredt spekter av Romplementaere
virkemidler for & tilfere kapital til tidligfasemarkedet. Det ber imidlertid understrekes at man-
datene ikke er direkte sammenlignbare. Mens fondsmandatet fortsatt er under oppbygging, har
direkternandatet 13 Ars historikk. Mandatet har ogsa blitt endret av eier siden oppstart. Tidlig-
ere resultater vil derfor prege sentrale avkastningsmal som internrentabilitet i lang tid fremover,
Mandatene retter seg ogsé mot til dels ulike faser og bransjer, som kan gi ulik avkastningsprofil.

Investinors portefelje bestar i hovedsak av umodne selskaper med kapitalkrevende utviklingslep
og negativ kontantstrem. Ved stigende renter reduseres verdien av deres fremtidige inntjening.
Dette har fort til store kursfall for slike vekstselskaper. Dette kan gjpre det vanskeligere 4 gjen-
nomfgre emisjoner for & finansiere vekst eller avhende selskaper i trad med vedtatte mal og strat-
egier. I en krevende tid har Investinor prioritert & bidra aktivt i arbeidet med & utvikle verdiene i
portefplien. Investinors forvaltere er sterke bidragsytere i strategiprosesser i portefgljebedriftene
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og serger for at selskapene er godt kapitaliserte og dermed robuste i potensielle salgs- og fusjons-
forhandlinger, A selge et portefalieselskap kan ta fra 18 til 36 maneder. Derfor ma det allerede ved
forstegangsinvestering legges en verdiskapingsplan med tydelige milepzeler som kan synliggjare
verdiene for potensielle Kjgpere.

Ivolatile markeder aktualiseres Investinors rolle som motsyklisk akter. Mens mange private tidlig-
faseinvestorer reduserte sin markedseksponering i 2022, fortsatte Investinor a investere i lovende
bedrifter med kapitalbehov. Bedriftene i den kommersielle delen av portefaljen ble tilfert totalt
2,4 milliarder kroner i frisk kapital, hvor vir andel utgjorde 18,6 prosent. Prosentandelen er hayere
enn i 2021. I alt 56 selskaper og fond 1 Investinors investeringsunivers ble tilfert kapital gjennom
aret. Det heye aktivitetsnivet viser at Investinor er en sentral tilbyder av risikokapital i det norske
markedet.

Investinor skal bedre kapitaltilgangen for bedrifter i tidligfase. Investinors egne kapitalkilder er
i hovedsak bevilgninger fra eier eller vederlag etter salg av aksjeposter. Styret jobbet i 2022 aktivt
for & gke realisasjonstakten i portefaljen, slik at investeringskapasiteten kunne styrkes i et urolig
marked. Investiner solgte, helt eller delvis, poster i atte selskaper gjennom aret, med et samlet veder-
lag pa 355,5 millioner kroner. Samlet salgsproveny siste tre ar ligger pa vel 1,1 milliarder kroner.

Hesten 2021 fikk Investinor i oppdrag av Naerings- og fiskeridepartementet 4 etablere et nytt fond
i Nord-Norge med statlig og privat kapital. Giennom 2022 arbeidet Investinor med 4 etablere fon-
det. Kort tid for lansering valgte flere av de private investorene 4 trekke tilbake kapitalen, slik at
det ikke lenger var mulig 4 lansere fondet som skissert. Investinor gikk i dialog med Nzrings- og
fiskeridepartementet for & forsgke 4 finne nye lgsninger, Ved arsskiftet var saken fortsatt uavklart.

Riksrevisjonen gjennomferte i 2022 en underspkelse av Investinors maloppndelse og investering-
spraksis samt av Neerings- og fiskeridepartementets oppfolging som eier. Riksrevisjonen konklud-
erte med at det er ikke tilfredsstillende at Investinor har hatt svak maloppnéelse over tid. I rappor-
ten pekes det pé at Investinor var underlagt investeringsbegrensninger av eier frem til 2013. Siden
2013 har avkastningen bedret seg og veert positiv samlet sett. Riksrevisjonen benytter tre nivaer
for kritikk rangert etter alvorlighetsgrad. Investinor far «Ikke tilfredsstillende» - den mildeste av
de tre nivdene. Denne benyttes om feil og mangler som i mindre grad fir store, direkte konsekven-
ser for samfunnet. Investinor tar kritikken til etterretning og har iverksatt tiltak for 4 eke mélop-
pnéelsen. Dette inkluderer implementering av ny investerings- og portefeljestrategi, samt etabler-
ing av ny styringsstruktur for investeringsvirksomheten med bruk av fondifisering for 4 oppni
bedre kapitalallokering og diversifisering. Dette vil ogsd tydeliggjare investeringene med starst
avkastningspotensial. Disse tiltakene vil pa sikt bidra til a forbedre Investinors maloppnéelse (se
ogsi omtale pa side 17).
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Om virksomheten

Investinors investeringsvirksomhet er fordelt pa tre hovedmandater og bestdr av en kommer-
siell del og @vrig investeringsvirksomhet som er forvaltet pd vegne av staten. Den kommersielle
virksomheten er fordelt pa to mandater, aktive direkteinvesteringer samt fonds- og matcheinves-
teringer. Mandatene er organisert i to investeringsselskaper. @vrig investeringsvirksomhet bestar
av forvaltning av sdkornfond- og presikornordningen og Investinor Nord-Norge (Koinvesterings-
fondet for Nord-Norge). Forvaltningen ble overfart til Investinor fra Innovasjon Norge i 2020. @vrig
investeringsvirksomhet er organisert i tre investeringsselskaper. Investinor AS er morselskap for
den samlede forvaltningen. Til sammen utgjer dette konsernet Investinor.

Forsvarsdepartementet tildelte Investinor i 2022 oppdraget med A felge opp Norges bidrag pa
400 millioner kroner i NATOs nye innovasjonsfond pa1milliard euro. Oppdraget iverksettes i lépet
av 2023, Morselskapet fungerer som forvaltningsselskap i konsernet og belaster mandatene med
markedsbasert vederlag for forvaltningstjenestene. For forvaltningen av presikorn- og sidkorn-
fondordningen far Investiner AS arlig bevilget kostnadsdekning gjennom statsbudsjettet.

Investinor skal sikre gkt verdiskaping gjennom 4 tilby risikovillig kapital til internasjonalt orien-
terte konkurransedyktige bedrifter, primeert direkte gjennom investeringer i nyetableringer eller
indirekte gjennom fondsinvesteringer. I tillegg til risikokapital skal konsernet sikre et kompetent
og aktivt eierskap i portefgljeselskapene som er tilknyttet de aktive direkteinvesteringene. Porte-
foljen er konsentrert rundt sterke norske sektorer som har forutsetninger for 4 lykkes internasjo-
nalt. Investinor investerer pa et kommersielt grunnlag, sammen med private medinvestorer, og
soker a skape verdifulle bedrifter og derigjennom grunnlag for en langsiktig god avkastning med
god risikespredning.

Investinors hovedkontor ligger i Trondheim.

Mal og strategi

Formaélet med Investinors virksomhet er 4 bidra til bedre kapitaltilgang for bedrifter i tidligfase
og 4 oppna markedsmessig avkastning pa investeringene. Dette gjgres direkte sammen med griin-
dere, entreprengret og andre investorer eller indirekte gjennom fondsinvesteringer.

Investinor investerer i selskaper som skal l@se morgendagens utfordringer, der Norge har interna-
sjonale konkurransefortrinn og Investinor har kompetanse. Grgnn og effektiv ressursutnyttelse,
digitalisering og disrupsjon, forbedret helse og livsstil samt urbane @kosystemer er sentral tema-
tikk i investeringsstrategien.

Investinor skal ha gjennomferingskraft til 4 gj@re gode investeringer, utgve verdigkende eierskap
og A realisere verdier nar andre eiere er bedre egnet enn Investinor til & ta selskapene videre.

Realiseringer er et strategisk fokusomrade for Investinors styre. Hgyere omlgpshastighet pa kapi-
talen vil frigjere midler til nyinvesteringer i trad med selskapets mandat, oppfelging av eksisteren-
de portefgljebedrifter samt veere en kilde til avkastning. Som ledd i dette jobbet Investinor i 2022
aktivt med 4 viderentvikle sin portefoljestrategi for 4 maksimere forventet avkastning og sikre
bedre sirkulering av kapitalen.

Investinor har langsiktighet og kapital til & vaere en sentral kraft i & utvikle det norske markedet
for investeringer i tidligfase, for derigjennom 4 bidra til 4 skape morgendagens nzeringsliv i Norge.

Investinor jobber malrettet for a trekke utenlandsk kompetent kapital til norske selskaper samt &
mobilisere nye investeringsgrupperinger.

Investinor samarbeider med Innovasjon Norge, Forskningsridet, Sivaog andre aktgrer i det neerings-
rettede virkemiddelapparatet for 4 forenkle og forbedre ordningene for bedrifter i tidligfase.

Styrets beretning 2022 u2

20.08.2024 kI 15:03

Brgnngysundregistrene Side 17 av 72



- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2022 for 992447141

Investinar &rsrapport 2022

Nekkeltall for &ret
Utvalgte nekkeltall for Investinor

Driftsinntekter utgjorde —763,1 (173,4) millioner kroner, hvorav -366,5 (24,3) millioner kroner
er kursendring pa bersnoterte aksjer.

Driftsresultatet utgjorde -846,3 (94,6) millioner kroner.

Investinors portefeljeselskaper og fond er tilfert totalt 2 584,7 (3 872,5) millioner kroner i ny
og kommittert kapital, hvorav 521,5 (691,6) millioner kroner fra Investinor.

Innenfor kommersielle mandater er det gjennomfort 4 (16) nyinvesteringer ¢g 52 (52) opp-
fplgingsinvesteringer, hvor selskapene og fondene er tilfprt totalt 2 373,6 (3 872,5) millioner
kroner, herunder 441,8 (691,6) millioner kroner fra Investinor.

Innenfor gvrig investeringsvirksomhet er det gjennomfort 6 (8) investeringet, alle oppfalgings-
investeringer. Selskapene og fondene ble totalt tilfort 211,1(375,0) millioner kroner, herunder
79,7 (147,7) millioner kroner fra Investinor.

Gjennom aret har 27 (32) av 98 selskaper/fond innenfor kommersiell investeringsportefgljen
hatt en positiv verdiutvikling, mens 50 (29) selskaper/fond har hatt en negativ verdiutvikling,
Gjennom aret har 3 av 5 fond innenfor sdkornfondordningen hatt en positiv verdiutvikling,
mens 2 fond har hatt en negativ verdiutvikling,

Investinor gjennomfprte i 2022 7 realisasjoner og 1 delrealisasjon. Alle realiserte selskaper var
innenfor mandatet for aktive direkteinvesteringer. Brutto ga realisasjonene 355,5 millioner
kroner i ytterligere kapital til ny- og oppfelgingsinvesteringer innenfor det aktive direkte
mandatet.

Markedsforhold

Den lange perioden med fallende renter etter finanskrisen i 2008 er trolig tilbakelagt. Dette fikk
konsekvenser for Investinors investeringsunivers i 2022. Investorene ble mer selektive og avven-
tende, noe som ferte til at kapitaltilgangen for mange selskaper ble kraftig forverret gjennom
fioraret. Verdsettelsen seerlig innenfor teknologisektoren falt kraftig. Markedet for barsnoteringer,

som de siste arene har veert en attraktiv kapitalkilde for mange bedrifter i Investinors univers,

er til

narmet lukket. Det reduserte aktivitetsnivaet smittet over pd det private markedet, hvor

transaksjonsvolumet falt markant i 2022,

Til tr

oss for et krevende marked har tilgangen pa investeringsmuligheter trolig aldri veert storre

for Investinor. I 2022 registrerte selskapet et prosjekttilfang («dealflow») pa cirka 500 selskaper.
Dette er en kraftig gkning fra 2021. PAgangen fra selskaper med lgsninger som retter seg mot digita-

liseri

ng, helse og barekraft, er fortsatt stor. I de tidligste fasene er kapitaltilgangen krevende,

seerlig for selskaper hvor bade risikoen og kapitalbehovet er store. 1 2022 prioriterte Investinor a ut-

vikle

selskapene i portefgljen gjennom aktiv eierskapsutgvelse. Sentralt sto tiltak som kunne bedre

Isnnsomheten og redusere kapitalbehovet pa kort til mellomlang sikt.

Investeringsportefgljen
Per 31. desember 2022 var fordelingen av Investinors investeringer i den kommersielle virksomhe-

ten som presentert i tabellene under:

Kommersisll investerings- Tildelt Likviditet Kostpris Virkelig Antall sel-
virksomhet (i mill. NOK) kepital verdi skaper /fond
Aktive direkteinvesteringer 4 200 798 2 701 2493 58
Fonds- og matcheinvesteringer 1485 719

Fondsinvesteringer 299 w12 13

Matcheinvesteringer 387 316 u

Presdkorninvesteringer 69 111 13
Totalt b 685 1617 3 ubs 3332 98
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Investeringsportefplien er vurdert & ha en virkelig verdi pa 3 332,0 millioner kroner.

Investeringene som er feretatt i presdkorn- og sdkornordningen som ble overtatt fra Innovasjon
Norge, inngar ikke 1 konsernets balanse ettersom alle realiseringer tilbakebetales til staten i sin
helhet. Med unntak av Investinor Nord-Norge {tidligere Koinvesteringsfondet for Nord-Norge) er
alle ordningene lukket, og det foretas ingen nye investeringer i fond eller selskaper (kun utbetaling

av kommitterte belep).

@vrig investerings- Tildelt Likviditet Kostpris Virkelig Antall sel-
virksomhet (i mill. NOK) kapital verdi skaper /fond
Presékornfond (l&neordning) 290 5 211 203 30
Sékornfond (léneordning) 1273 359 198 313 6
Sdkornfond (egenkapitalordning) 950 227 580 500 5
Investinor Nord-Norge 132 0 38 28 L4
Totalt 2 645 682 1366 1 04k Lk

For alle kommersielle mandater er vurdering til virkelig verdi foretatt etter IPEV Valuation Guide-
lines. Virkelig verdi for den gvrige investeringsvirksomheten er etter NGAAP-regler, og oppskriv-
ninger er derfor ikke medtatt for egenkapitalinvesteringer. Etter IPEV Valuation Guidelines tilsva-
rer ikke-bokforte oppskrivninger cirka 220,3 millioner kroner per 3L. desember 2022. Antallet
selskaper og fond som er oppgitt i tabellene, er antallet aktive selskaper/fond som Investinor har
investert i.

1 lgpet av 2022 har Investinor bidratt med totalt 441,8 millioner kroner til ny- og oppfelgingsin-
vesteringer innenfor den kommersielle investeringsvirksomheten. Investeringene har utlgst totalt
2 373,6 millioner kroner i utbetalt kapital til 56 forskjellige selskaper og fond. For aktive direkte-
investeringer er det investert totalt 211,7 millioner kroner. Alle investeringer er oppfalgingsinves-
teringer. Via fonids- og matchemandatet har Investinor investert 230,2 millioner kroner, Investinor
har per 31. desember 2022 et kommittert, men ikke utbetalt belgp pa 382,0 millioner kroner til

fondsinvesteringene.
Kommersiell investeringsvirksomhet (i 1000 NOK) Totalt Fra Investinor Andel
Aktive direkteinvesteringer 808518 211 686 26 %
Fonds- og matcheinvesteringer
Fondsinvesteringer 509 859 118 003 23 %
Matcheinvesteringer 8216563 90330 %
Presékorninvesteringer 233 696 21821 g%
Sum 2373 626 441 840 19 %

Videre er det investert totalt 79,7 millioner kroner i ny- og oppfelgingsinvesteringer fra presakorn-
og sdkornordningene, inkludert Investinor Nord-Norge. Investeringene er gjennomfert i seks for-
skjellige selskaper/fond.

@vrig investeringsvirksomhet ( 1000 NOK) Totalt Fro Investinor Andel
Investinor NordNorge 30877 4000 13 %
Séakornordningen [(1&n) 8000 5433 68 %
Sékornordningen (EK) 172 248 70 250 41 %
Totalt 211125 79683 38 %
Investinor rsrapport 2022 Styrets beretning 2022 us
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Finansportefeljen

Den delen av Investinors forvaltningskapital som ikke er plassert i selskapsinvesteringer, er plassert
i rentebaerende plasseringer i kapitalmarkedet, begrenset til rente- og obligasjonsfond med lav ut-
steder- og renterisiko. Investinor hadde falgende rentebzrende investeringer per 31. desember 2022:

Forvalter Fond Durasjon (&r] Avkastning hittil i &r Markedsverdi
Storebrand Storebrand Likviditet B oL 1,55 % 385127
Fondsforvaltning Pluss Obligasjon 0,7 0,74 % 55 998
Danske Invest DI Norsk Lkv Inst A 0,2 1.71% 221 2b8
Sum aktive direkteinvesteringer 662 383
Storebrand Storebrand Likviditet B ot 1,66 % 364 742
Fondsforvaltning PLUSS Kort Likv. 1l 0,2 1,82 % 86 382
Danske Invest DI Norsk Likv Inst A 0,2 1,71 % 128 106
Danske Invest DI Norsk Likv OMF 0,2 1,35 % 70 894
Danske Invest DI Norsk Obligasjon 3.1 1,85 % 47 455
Sum fonds- og matcheinveteringer 697 579
Sum finansportefslje ekskl. bankinnskudd 1359 962
Bankinnskudd kensern 198 825
Sum finansportefolje konsern 15568 787

0,45 milliarder kroner av forvaltningskapitalen handteres av Neerings- og fiskeridepartementet og
er derfor ikke en del av Investinors finansportefglje, selv om disse midlene er tilgjengelige for in-
vesteringer,

Redegjorelse for drsregnskapet

Investinor avlegger regnskapet i samsvar med IFRS, og ved verdsettelsen av investeringsportefel-
jen benyttes virkelig verdi per balansedato som verdsettelsesprinsipp. For unoterte investeringer,
der ingen markedsverdi er observerbar, faglger Investinor retningslinjer fra International Private
Equity and Venture Capital Valuation Guidelines (IPEV Valuation Guidelines). Malsettingen
med metoden er & ansld hva transaksjonskursen ville ha vaert dersom et salg ble gijennomfgrt pa
balansedato.

Selskapene hvor investeringsvirksomheten med elementer av statsstatte ligger, inngér ikke i det
konsoliderte regnskapet for konsernet.

Driftsinntekter

Driftsinntekter i morselskapet bestar hovedsakelig av forvaltningshonorarer fra datterselskaper og
eventuelle nedskrivninger i datterselskaper. I forbindelse med overfering av virksomhet fra Inno-
vasjon Norge og tildeling av fonds- og matchemandatet i 2020 cpprettet Investinor datterselskaper
for & organisere sin virksomhet, Investinors portefglje av aktive direkteinvesteringer var per 31. de-
sember 20211 sin helhet overfert fra Investinor AS til et datterselskap. 2022 er Investinor AS’ farste
fulle driftsar som rent forvaltningsselskap, uten investeringsportefglje.

Morselskapets driftsinntekter endte pa -675,8 (46,8) millioner kroner i 2022, Av dette utgjorde
inntekter fra forvaltningshonorarer 76,2 {93,6) millioner kroner. Reduksjonen i forvaltningsho-
norar skyldes en reduksjon i honorarsats for det aktive direkte mandatet. @vrige driftsinntekter pa
=752,8 (-46,8) millioner kroner bestar i 2022 av nedskrivning pa aksjer i datterselskapene. @vrige
driftsinntekter er ikke direkte sammenlignbare med aret for ettersom investeringsportefaljen
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gradvis har blitt overfort til datterselskaper.

Konsernets driftsinntekter bestar hovedsakelig av avkastning fra kommersielle mandater. Avkast-
ningen er i form av verdiendringer, gevinst/tap ved realiseringer samt renteinntekter fra ansvarlige
og konvertible lan. Konsernets driftsinntekter endte pa -763,1 (173.4) millioner kroner, hvorav
8,1(87,9) millioner kroner fra mandat for fonds- og matcheinvesteringer og -777,1 (78,4) millioner
kroner fra aktive direkteinvesteringer. Det er ogsd inntekesfert 5,9 (7,1) millioner kroner til konser-
net fra forvaltningsselskapet, hovedsakelig tilknyttet forvaltning av évrig investeringsvirksomhet.

Driftskostnader
Driftskostnadene for morselskapet endte pa 79,5 (73,9) millicner kroner. Konsernets driftskostna-
der endte pa 83,3 (78,9) millioner kroner. @kningen skyldes flere elementer, blant annet flere
ansatte, hgyere variabel bonusavsetning og en gkning i innleid konsulentbistand. Konsernets
kostnadsfaerte bonus er i 2022 8,1 (5,4) millioner kroner, ikke inkludert avsetning til feriepenger og
offentlige avgifter.

Netto finans
Den del av konsernets kapital som ikke er investert i selskaper eller fond, er plassert i markeds-
baserte fond av obligasjoner og sertifikater med lav kreditt- og renterisiko.

Netto finansinntekter i morselskapet ble 1,3 {2,3) millioner Kroner. Nedgangen skyldes at finans-
inntektene i 2021 besto av konsernbidrag fra datterselskaper, som ikke er mottatt i 2022, For kon-
sernet ble netto avkastning pd markedsbaserte finansielle omlepsmidler 20,6 (11,4) millioner
kroner. Markedsbaserte finansielle omlgpsmidler og bankinnskudd utgjorde 1 562,8 (1 577,9) mil-
lioner kroner per 31. desember 2022. @kningen i avkastningen skyldes hovedsakelig hgyere renter
sammenlignet med aret for.

Totalresultat

Morselskapets totalresultat ble -746,2 (-43,0) millioner kroner. Skattekostnaden endte pa
-7,2 (17,6) millioner kroner. Konsernets totalresultat endte pa -817,94 (87,8) millioner kroner og
skattekostnaden pa —7,2 (17,6) millioner kroner. Den negative skattekostnaden skyldes balanse-
fering av utsatt skattefordel.

Kontantstrgm
Kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter i Investinor er kontantstrém fra erverv og salg av eier-
andeler fra investeringsportefalien samt kontantstrgm knyttet til selve forvaltningen.

For morselskapet ble kontantstram fra operasjonelle aktiviteter 8,0 (15,0) millioner kroner. Den
operasjonelle kontantstremmen for konsernet endte pa -159,7 (-675,7) millioner kroner. Den neg-
ative kKontantstremmen for 2021 skyldes at det har vzert utbetalt betydelig sterre belep til porte-
felieselskaper enn innbetalinger. I 2022 har innbetalinger fra portefpljeselskaper veert betydelig
hayere, p totalt 355,5 millioner kroner.

Kontantstrgmmen fra investeringsaktiviteter er i morselskapet -143,3 (-206,5) millioner kroner.
Kontantstrgmmen er hovedsakelig tilknyttet én kapitalforheyelse i datterselskapet som forvalter
fonds- og matchemandatet, pa 142,0 millioner Kroner. I 2021 var Kapitalforheyelsene i samme
datterselskap lik 200,5 millioner kroner. Kapitalforhayelsen tilsvarer statens tildeling av midler til
fonds- og matchemandatet.

Konsernets kontantstrgm fra investeringsaktiviteter er hovedsakelig tilknyttet finansportefoljen
og endte pa 91,4 (445,9) millioner kroner. Belgpet reflekterer netto plassering av midler til rente-
baerende fond som er utfert i forbindelse med kapitalforhgyelser og innbetalinger fra portefalje-
selskaper (realisasjoner).
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Morselskapets og konsernets kontantstrpm fra finansieringsaktiviteter endte pa 142,0 (200,5) mil-
lioner kroner og bestar utelukkende av egenkapitalinnskudd fra eieri forbindelse med tildeling pa
142,0 millioner kroner til fonds- og matchemandatet,

Morselskapets kontantbeholdning var 41,8 (35,1) millioner kroner. Kortsiktig gjeld utgjorde pa
samme tid 28,0 (30,8} millioner kroner og bestir hovedsakelig rets bonusavsetning, feriepenge-
avsetning og konsernintern gjeld.

Konsernets kontantbeholdning var 198,8(125,2) millioner kroner. Kortsiktig gield utgjorde pdsamme
tid 18,2 (20,9) millioner kroner og bestar hovedsakelig av drets bonus- og feriepengeavsetning.

Totalkapital i morselskapet ble ved utgangen av ret 4 853,1(5 475,5) millioner kroner, med en egen-
kapitalandel pa 99,1 prosent.

Totalkapitalen for konsernet er ved utgangen av iret 4 916,9 (5 610,3) millioner kroner, med en
egenkapitalandel pi 99,3 prosent. Konsernet har ingen langsiktig rentebzerende gjeld.

Styret mener at drsregnskapet gir et rettvisende bilde av Investinors eiendeler og gjeld, finansielle
stilling og resultat.

Risiko

Risikostyring er en integrert del av Investinors virksomhetsstyring og herunder i strategi- og
planprosessen i Investinor. Styret har fastsatt Investinors risikoappetitt, som beskriver risikoen
Investinor er villig til &4 akseptere for a realisere strategi og fastsatte mal. Risikoappetitten gir
veiledning til Investinors risikostyringsprosess, bade ved 4 sikre konsistent atferd blant de ansatte
og sprge for at Investinor bevisst utnytter kapasiteten til 4 pata seg risiko.

Identifiserte risikoer vurderes og handteres lgpende, og Investinor rapporterer kvartalsvis til styret
om statusen for de ulike risikoelementene i selskapet. Investinor har identifisert fire hovedkatego-
rier for risiko som selskapet er eksponert for: strategisk risiko, operasjonell risiko, finansiell risiko
og etterlevelsesrisiko. Investinors risikoeksponering innenfor hver kategori gjennomgas nedenfor.

Strategisk risiko

Investinor er utsatt for risiko tilknyttet virksomhetens strategi, markeds- og kenkurransemessi-
ge forandringer og endringer av rammebetingelser og ma vaere organisert pa en mate som gjor at
konsernet kan tilpasse seg endringer i rammebetingelsene eller i markeds- og konkurransevilkar.
Styret har i 2022 arbeidet med a ytterligere styrke risiko- og virksomhetsstyringen i Investinor.
Arbeidet har bidratt til at Investinor er godt rustet organisatorisk (struktur, ressurser og kompe-
tanse) til bade A adressere og handtere risikoen, men ogsa & gripe muligheter som kan oppsta ved
endringer i rammebetingelser og markedet.

Operasjonell risiko

Investinors operasjonelle risiko er risiko tilknyttet interne prosesser eller systemer, menneskelige
feil eller eksterne hendelser som kan medfere skonomisk tap eller tap av omdemme. Investinor leg-
ger stor vekt pa utvikling av interne verktgy og prosesser som skal bidra til 4 redusere denne risikoen.

God og aktiv oppfelging av Investinors eierposisjoner er en av de mest sentrale prosessene i
Investinor, og dette sekes sikret ved 4 pase at organisasjonen har riktig investeringskompetanse,
samtidig som at det er etablert gode investeringsprosesser og investeringsverktgy.

For Investinors finansielle rapportering er verdsettelse av eierposisjonene av sentral betydning,
ettersom verdien av Investinors portefaljeselskaper og fond utgjer den storste verdien i konser-
nets samlede balanse. Det vil i den lgpende rapporteringen av Investinors verdiskaping alltid
hefte usikkerhet ved verdsettelsen av finansielle instrumenter som ikke prises i et aktivt marked.
Investinor baserer sine vurderinger pa den informasjon som er tilgjengelig i markedet, og verd-
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setter investeringene i selskapene i samsvar med retningslinjer fra International Private Equity
and Venture Capital Valuation Guidelines (IPEV Valuation Guidelines), Med bakgrunn i glebal uro
og kraftig fall i noterte markeder har styret og ledelsen i Investinor viet verdsettelsesprosessene
seerlig oppmerksomhet i 2022. Dette har veert for 4 sikre at regnskapet til Investinor til enhver tid
reflekterer virkelig verdier.

Informasjons- og IT-sikkerhet har ogsa vaert satt seerskilt i fokus fra bade styret og ledelsen i lapet
av 2022, Risikovurderingene som gjennomfares i Investinor, bidrar til 4 identifisere hvilke verdier
konsernet rader over, risikoen for at disse gar tapt, og hvilke tiltak som skal iverksettes for 4 serge
for at verdiene er tilstrekkelig beskyttet. Investinor har i 2022 iverksatt en rekke tiltak for & ytterli-
gere styrke egen beredskap og redusere risiko for dataangrep.

Finansiell risiko
Investinor er primaert utsatt for fplgende typer finansiell risiko:

— Markedsrisiko

— Selskapsspesifikk risiko
= Valutarisiko

=— Kredittrisiko

Markedsrisiko

Investinor er utsatt for markedsrisiko ved at det kan oppsti tap pa selskapets investeringer i sel-
skaper og fond som felge av markedssvingninger. I lgpet av 2022 har Investinor vedtatt ny invest-
erings- og portefaljestrategi som vil bidra til 4 redusere risikoeksponeringen. Herunder vil ny in-
vesterings- og portefpliestrategi bidra til at Investinor utnytter tilgjengelige virkemidler og intern
kompetanse pa best mulig mate. Portefgljestrategien bidrar ytterligere til styrket kapitaldisiplin,
diversifisering og risikostyring av portefaljen.

Selskapsspesifikk risiko

Som falge av at Investinor investerer i tidlig fase, hvor selskapene ofte verken har bevist sin forret-
ningsmodell eller etablert en positiv inntjening, et investeringsportefaljen utsatt for en betydelig
selskapsspesifikk risiko. Mandatenes krav til privat deltakelse (- 50 prosent) ved emisjoner og i ei-
erskap er et viktig tiltak for 4 redusere denne risikoen. I tillegg har Investinor etablert en egen in-
vesteringsmetodikk for & bidra til at riktige investeringsmuligheter blir valgt, at god verdiutvikling
skjer i eierperioden, og at realisasjoner blir gjort med god avkastning.

Valutarisiko

Investinor er eksponert mot valutarisiko i de aksjene som er denominert i utenlandsk valuta, samt
de fondskommitteringer som er tegnet i utenlandsk valuta. Per 31. desember 2022 omfatter dette
én selskapsinvestering og fire fondsinvesteringet. Styret vurderer at Investinor har en begrenset
valutarisiko. Sikring av valutacksponering anses ikke kosteffektivt.

Kredittrisiko

Kredittrisiko oppstar i det alt vesentlige pa Investinors renteplasseringer. Disse plasseringene
gjaresihenholdtil eget forvaltningsmandat fastsatt av styret og skjer kun i rentefond sominvesterer
i norske papirer utstedt i NOK, og som har papirer utstedt eller garantert av banker, forsikrings-
selskaper og kommuner/fylkeskommuner. Investinor er ogsa eksponert for kredittrisiko gjennom
lan gitt til portefgljeselskaper. Lan blir i mindre grad brukt som investeringsinstrument, samtidig
som at de leper med kerte Igpetider. Styret vurderer at Investinor har en begrenset kredittrisiko pa
renteplassering og 1an gitt til portefeljeselskaper. Sikring av kredittrisiko anses ikke nedvendig.

Etterlevelsesrisiko
Etterlevelsesrisiko er risike seerlig knyttet til brudd pd lover og regler. I tillegg til ordinaere skatt- og
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selskapslovgivning har Investinors ulike mandater egne regelverk og vedtekter som til enhver tid
skal etterleves. Investinor har en rekke interne retningslinjer og verktgy som bidrar til 4 redusere
risikoen for brudd pa lover og regler. Herunder er beslutningsfullmakt i Investinor begrenset til
administrerende direktgr, og det er etablert maler og verktay som bistar Investinors ansatte i &
gjennomfere gode og riktige vurderinger i sitt lgpende arbeid.

Fortsatt drift

Med bakgrunn i selskapets stilling og finansielle situasjon bekreftes det, i samsvar med regn-
skapsloven § 3-3, at forutsetningen om fortsatt drift er til stede, og dette er lagt til grunn ved avleg-
gelsen av arsregnskapet.

Det er ikke inntruffet forhold etter regnskapsédrets utgang som pavirker bedemmelsen av det frem-
lagte regnskap utover de forhold som er nevnt i denne beretningen.

Forsikring

Investinor har etablert styreansvarsforsikring for styrets medlemmer, administrerende direkter
og ansatte som sitter i styrer i portefeljeselskaper og fond. Forsikringsdekningen er i henhold til
bransjestandard, tilpasset Investinors virksomhet.

Organisasjon og arbeidsmilje

Investinor skal veere en attraktiv arbeidsplass med kompetente medarbeidere og hey etisk stand-
ard. Det legges stor vekt pa & skape et dpent, engasjerende og stimulerende arbeidsmilje som gir
ansatte mulighet til faglig og personlig utvikling. Investinor har fleksible ordninger som gjor det
mulig & kombinere karriere og privatliv. Det gjennomferes arlige medarbeiderundersgkelser og ut-
viklingssamtaler med de ansatte. Avgangen er svart lav.

Per 31. desember 2022 var det 34 ansatte i Investinor AS, sammenlignet med 32 ansatte { 2021.

Det har ikke forekommet alvorlige arbeidsuhell eller ulykker i lgpet av aret som har resultert i
materielle skader eller personskader. Sykefravaeret utgjorde 3,2 prosent av total arbeidstid i 2022,
mot 3,4 prosent i 2021. Viseadministrerende direktgr Ann-Tove Kongsnes ble konstituert i still-
ingen som administrerende direkter i september 2022 pa grunn av sykefraver.

Bade styret og ledelsen er seg bevisst de samfunnsmessige forventningene om tiltak for 4 fremme
likestilling i virksomheten og styret. I forbindelse med ansettelser har Investinor siden oppstart
av virksomheten foretatt aktive sgk etter potensielle kvinnelige sgkere. Som et ytterligere konkret
likestillingstiltak har styret besluttet at beste mannlige og beste kvinnelige kandidat alltid skal
vaere med i finalerunden ved nyansettelser, Ved lik kompetanse skal kvinnelige sgkere pricriteres.

Kvinneandelen er né oppe i 36 prosent samt 29 prosent innenfor investeringsdelen av organisasjo-
nen. 12022 ble to kvinner rekruttert til investeringsteamet. Innen utgangen av 2023 har Investinor
et mal om at kvinneandelen i investeringsvirksomheten skal ligge over 30 prosent, med et lang-
siktig mal om 40-60 prosent. Investinors ledergruppe bestar av syv personer, hvorav to kvinner.
Per 31. desember 2022 var kvinneandelen i styret 50 prosent. Foruten likestilling mellom kjgnn
ensker Investinor & vektlegge mangfold i ansettelsesprosesser.

Investinor har etablert etiske retningslinjer, hvor det blant annet er nedfelt at alle medarbeidere er
forpliktet til & motsette seg diskriminering, trakassering eller annen atferd som ansatte, portefelje-
selskaper, fond, forretningsforbindelser eller andre med rette kan oppfatte som krenkende. Direkte
eller indirekte negativ diskriminering skal ikke finne sted, og Investinor tolererer ikke atferd som
kan oppfattes som nedverdigende. Det er etablert varslingsrutiner, slik at kritikkverdige forhold
kan meldes bade via Investinors nettside og anonymt via uavhengig tredjepart.

Investinor har ingen aktiviteter som kan klassifiseres som forskning og utvikling. Selskapet inves-
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terer imidlertid i virksomheter som i stor grad driver med forskning og utvikling.

Styret vil takke ledelsen og de ansatte for god innsats i et krevende ar.

Klima- og miljepavirkning

Investinor har utarbeidet klimaregnskap for 2022 hvor det skilles mellom direkte utslipp (scope 1),
indirekte utslipp fra innkjept energi (scope 2) og indirekte utslipp fra innkjepte varer og tjenester,
herunder reisevirksomhet (scope 3). For beregning av utslipp er Ignite Procurement benyttet. Kli-
maregnskapet viser totale utslipp pd 457 tonn CO,-ekvivalenter knyttet til Investinors drift i 2022,
Dette eren nedgang pa 1492 tonn fra 2019, som var siste normalér fgr koronautbruddet. Reduksjonen
skyldes lavere reisevirksomhet, som kan bli vanskelig 4 kutte ytterligere uten 4 ramme Investinors
kjerneoppgaver gitt ogsa at antall ansatte har gkt siden 2019.

Siden 93 prosent av utslippene i 2022 var knyttet til leverandarkjeden, vil Investinor i 2023 starte
et malrettet arbeid mot sine tjenesteleverandarer og deres arbeid med utslippsreduksjoner. Videre
vurderes krav om grenne produkter fra Investinors leverandegrer innen bank, forsikring og pensjon.

Den indirekte klima- og miljgpavirkningen skjer ogsa gjennom Investinors investeringer (scope 3
kategori 15 er forelapig ikke del av vart klimaregnskap). Slike forhold er integrert i var investerings-
prosess og en sentral del av var eierskapsutgvelse. Nér det gjelder den indirekte klimapavirkningen
fra Investinors portefgljeselskaper og fond, er det i 2022 gjort forelgpige estimater av totale utslipp i
investeringsportefeljen. Estimerte utslipp per selskap og fond er fordelt etter Investinors eierandel.
Basert pa disse estimatene har vi identifisert enkeltselskaper og sektorer som star for de starste
utslippene. Investinor vil fremover jobbe malrettet mot selskapene med de storste utslippene med
tanke pd forventninger rundt klimaregnskap og utslippsmal.

Ansvarlig investeringsvirksomhet

Investinor vedtok gjeldende Policy for ansvarlig investeringspraksis i 2016. Denne policyen samt
Investinors etiske retningslinjer ligger tilgjengelig pa vare nettsider. Investinor er i tillegg tilsluttet
FNs prinsipper for ansvarlige investeringer (PRI) og UN Global Compact.

A integrere ESG og baerekraft i alle investeringsanalyser, beslutningsprosesser og i den aktive ei-
erskapsutevelsen er derfor strategisk viktig for Investinor. For 4 sikre en langsiktig og berekraftig
avkastning skal Investinor

— integrere ESG og beerekraft i investeringsanalyser og beslutningsprosesser
=— ha et langsiktig perspektiv pa investeringer og derfor investere i bedrifter med en berekraftig
forretningsmodell
— prioritere investeringer i sektorer
— som ivaretar utnyttelse av viktige naturressurser
— som utnytter ny teknologi og kompetanse
— som bidrar til mindre miligbelastning og menneskeskapte klimaendringer

Videre skal Investinor i den aktive eierskapsutgvelsen

— bruke eierinnflytelse til 4 pavirke portefoljeselskapene og fondsforvalterne slik at deres arbeid
med ESG og baerekraft blir best mulig i samsvar med Investinors krav

=— idialog med selskapene og fondene konsentrere seg om handtering av vesentlige risikoer og
muligheter knyttet til ESG og baerekraft

1 Relevante og vesentlige kategorier for Investinor iht. Greenhouse Gas Protocol, Technical guidance for calculating scope 3
emissions: kategori 1 (innkjep varer og tjenester): 425 C02e, kategori 6 (forretningsreiser drift): 32,3 Co2e. Kategori 15 som gjelder
investeringsportefolis, er ikke inkludert, men det er gjort estimater av klimafotavtrykket | investeringsportefaljen.

2 Tall for 219 er oppdatert i trdd med ny metode for beregning av utslipp fra flyreiser. Metode for beregning er endret fra bruk
av kostnadsdata til bruk av mengdedata.
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Eierstyring og selskapsledelse

Styringen av Investinor bygger blant annet pa regnskapsloven, aksjeloven og den norske anbefalin-
gen for eierstyring og selskapsledelse. Les mer om redegjorelsen for elerstyring og selskapsledelse
i eget dokument til arsrapporten.

Utsikter

Investinor skal bygge mergendagens naringsliv. Selv om visjonen ligger fast, er utsiktene mer ut-
fordrende enn tidligere. Ved &rsskiftet knyttes det usikkerhet til den videre utviklingen for norsk
ekonomi pa kort til mellomlang sikt. Internasjonalt spiller geopolitisk ure, gkt inflasjon og hevere
renter inn, mens risikoen for resesjon er stor i flere land.

Det utfordrende makrobildet pavirker Investinors investeringsmuligheter samt risikoviljen blant
vare medinvestorer. Men for en langsiktig investor som Investinor skaper markedsuroen ogsa
muligheter. Tilgangen pa investeringsmuligheter er hay, og verdsettelsene har falt til attraktive
nivéer sett fra en kjgpers stisted. Ved inngangen til 2023 har Investinor om lag 550 millioner kro-
ner tilgjengelig for investeringer.

Styret vurderer at dagens portefglje vil kunne gi god avkastning de neste arene. Den underliggende
utviklingen i portefeljen er i hovedsak god, og betydningen av innovative vekstbedrifter er fortsatt
stor for omstillingen av norsk gkonomi. Samtidig har usikkerheten gkt det siste dret. Mange av por-
tefeljeselskapene vil oppleve at finansieringsprosesser er mer krevende enn tidligere. Selskapene
ma i tillegg balansere behovet for strengere kostnadsdisiplin med et heyere kostnadsniva pa grunn
av den generelle prisveksten i samfunnet. En resesjon i norsk gkonomi vil kunne svekke deres vek-
stutsikter totalt sett. Denne balansegangen vil bli krevende for mange selskaper fremover.

Uavhengig avdette vil Investinor fortsatt arbeide med 4 styrke gkosystemet rundt norske oppstarts-
selskaper. En sentral eppgave er fortsatt & trekke flere internasjonale venturekapitalinvestorer til
Norge og mobilisere kapital fra eiermiljser i Norge som kan bidra til tidligfase- og venturesegmen-
tet. 1 2022 var styret opptatt av 4 eke realiseringstakten i selskapsportefaljern, og dette arbeidet vil
fortsettei2023. Samtidig kan de rddende markedsforholdene gjgre det utfordrende & frigjore midler
til nyinvesteringer gjennom realiseringer i selskapsportefslien med tilfredsstillende avkastning,.

Styret er forberedt pé at resultatene vil kunne svinge kraftig fremover. Investinor investerer i tid-
ligfaseselskaper med hey iboende risiko, hvor noen av selskapene i portefgljen er bersnotert. Ar-
beidet med 4 styrke vare bedrifter og Investinors stilling stir imidlertid fast. 1 tillegg til kapital
bruker Investinor kunnskap og nettverk i sin aktive eierskapsutgvelse. Malet er & skape hoyest
mulig avkastning innenfor baerekraftige rammer. Investinors styrke som tidligfaseinvestor er det
komplementaere settet av vitkemidler man har tilgjengelig. Dette gjgr at Investinor kan adressere
markedssvikter i alle faser som tidligfasebedrifter opererer innenfor.
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Forslag til resultatdisponering

Styret foresldr at Investinor AS’ drsresultat pa -746,9 millioner kroner disponeres som fplger:

(i NOK 1.000) Totalt
Annen egenkapital -746 867
Sum disponert 746 857
Styret foreslar at det ikke deles ut utbytte for regnskapsaret 2022.
Trondheim, 21. mars 2023.
Wbl Bnfpierr] Iy’ Eos Ot igeret] Wy
o
Hapet fatirmar fiune Eaflimer ‘Shm.,ar.l | AR
FH U107 W ATRAITLET S E L P17 | pE QR AP
Hans Aasnces Anne Kothrine Slungéird Olaug Svarva
styrets leder styrets nestleder styremediem
D g by Duverilonad by Droatigrmd b
| e | A Martuae Bk,
- HE G il B HTLIAET A ol S TNOCHE £ 3
Anne Jorun Aas Asmund Bjorndal Heen Morten Henriksen
styremedlem styremedlem styremedlem
ar
| ﬂl., Eidems
A i el
Terje Eidesmo
administrerende direktor
Investinor &rsrapport 2022 Styrets beretning 2022 53
20.08.2024 ki 15:03 Brgnngysundregistrene Side 27 av 72



Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2022 for 992447141

o

Arsreg n- Oppstilling av totalresultatet

skap
[TALL| 1000 NCK) KONSERN MOR
Driftsinntekter og driftskostnader Note 2022 2021 2022 2021
Gevinst pd private equity investeringer ¢ -174 260 b49 277 0 87782
Tap pé private equity investeringer & -696 498 -4+34 631 -762 821 -1 740
Andre driftsinntekter 7693 58700 76987 100 799
Driftsinntekter -763 064 173 4hé -675 834 46 84
Lenn- og sosiale kostnader = -5 456 -B6 71 -69 4156 5671
Avskrivning pé varige driftsmidler ® -1606 1416 -1506 11116
Avskrivning pé rett-til-bruk eiendeler ™ -2 283 -2 087 -2283 -2 087
Annen driftskostnad " -20 028 -18 660 -16 285 13728
Driftskostnader -83 272 -78 873 -79 529 -73 91
Driftsresultat -846 326 o4 573 -755 362 -27100

Finansinntekter og finanskostnader

Finansinntekter ” 20729 T 561 1372 2466
Finanskestnader i -1 49 - -4
Sum finansposter 20 618 M2 1261 2308
Resultat fer skatt -825 708 105 984 -754102 -24 792
Skattekostnad 1 7245 -17 665 7245 -17 672
Arsresultat -B18 463 881119 -746 8b7 -42 364

Poster som ikke vil bli reklassifisert til resultat

Aktuarielle gevinster og tap 803 -874% 803 -874
Skatteeffekt -2 218 -201 218
Sum andre inntekter og kostnader 602 -6bb 602 -6bb
Totalresultat for perioden -B17 861 87 764 -T46 254 43 020

Oppstilling av finansiell stilling

[TALL1 1000 NCK) KONSERN MOR
Langsiktige eiendeler Note 31.12.2022 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2021
Utsatt skattefordel ® 4313 0 L 313 0
Andre immaterielle eiendeler a 3922 2299 3922 2299
Immaterielle eilendeler 8235 2299 8235 2299
Driftslesere, inventar, kontormask. o.l. = 1148 1880 1148 1880
Varige driftsmidler 1148 1880 1148 1880
Investering i aksjer og andeler Ll 3210778 3 969 348 0 0
Investering i datterselskaper » 0 0 L 779 084 5 389 905
Konvertible og ansvarlige 1&n L] 91213 L8 674 0 0
Andre finansielle anleggsmidler we 6463 b5 4563 5363 5363
Rett-til-bruk elendeler " 445 2389 445 2359
Langsiktige finansielle elendeler 3337889 4 015 83b 4 784 882 b 397617
Sum langsiktige eiendeler 3347273 4020 014 L 794 265 5401796
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Kortsiktige elendeler

Fordringer 8 107956 5212 16 984 38 Lo
Markedsbaserte oblig. og sertifikater &7 1359962 1452 688 0 L0
Andre finansielle eiendeler e 0 7196 0 0
Bankinnskudd og kontanter 5o 198 826 126188 41821 35140
Kortsiktige eiendeler 1569 582 1590282 583806 73 675
Sum eiendeler 4+ 916 8b5 b 610 296 4 853 071 b 475 41
Egenkapital

Aksjekapital ° 2 617 250 2517000 2 617 260 2517 000
Overkurs 1776799 1676 849 1776799 1676 b49
lkke registert kapitalforheyelse 58 600 58 500
Innskutt egenkapital 4 394 049 4252 D49 4 394 049 4+ 252 049
Fond for urealiserte gevinster 193 264 387 066 0 0
Annen egenkapital 293993 917 659 L4195 1160 44
Opptjent egenkapital 487 247 1304 615 414 195 1160 449
Sum egenkapital 4881296 b bbb 664 4+ 808 244 b 412 498
Gjeld

Pensjonsforpliktelse “ @ 368 100N @368 100M
Andre avsetninger for forpliktelser 200 200 200 200
Langsiktige leieforpliktelser » 0 13 0 1913
Utsatt skatt 6 0 2240 0 2240
Avsetning for forpliktelser 9bb8 14 364 9 5b8 14 364
Leverandergjeld 2309 1836 1748 1718
Betalbar skatt ® 0 mnan 0 10 819
Skyldige offentlige avgifter 5029 43818 5029 4+ 818
Kortsiktige leieforpliktelser » 445 419 445 19
Annen kortsiktig gjeld » 18218 20 885 28 047 30836
Kortsiktig gjeld 26001 39 268 3b269 48 609
Sum gjeld 3b5b% b3 632 44 827 62 973
Sum egenkapital og gjeld 4 916 865 b 610 296 4 863 071 b 475 4
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Oppstilling av kontantstremmer

KONSERN (TALLI 1000 NOK) Note 2022 2021
Resultat for skatt -825708 105 98k
Effekt av fering over utvidet resultat 602 -66b
Ordincere avskrivninger 1 1606 1416
Realisert tap/gevinst aksjer og konvertible I&n -63 098 -4+0 60
Netto verdiendring finansielle eiendeler 832080 -125 808
Periodens betalt skatt -10366 0
Innbetalinger i forbindelse med investeringer 3566 B4b 33176
Utbetalinger i forbindelse med investeringer -386 202 -656 926
Endring i utl&n -bl+ 398 -33 272
Innbetalinger utlin 0 48 028
Endring i debitorer -b 68k 3386
Endring i kreditorer 473 -1285
Endring i andre tidsavgrensnings poster -3 890 -9219
Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter -159 732 -675 735
Investeringer i varige driftsmidler [brutto) ® -2 598 1790
Investering i aksjer 0 0
Salg av varige driftsmidler (salgssum) 0 0
Utbetalt til kapitalforvaltning -303 600 -279 000
Innbetaling fra kapitalforvaltning 413460 737 989
Netto utbetaling til kapitalforvaltning -16 883 -11269
Annen finansiell plassering 0 o}
Netto kontantstrgm fra investeringsaktiviteter 91369 445 94D
Utbetalinger ifm langsiktige leieforpliktelser 0 0
Endring Kassekreditt 0 o}
Nedbetaling av gjeld 0 0
Innbetaling av egenkapital © 142 000 200 600
Tilbakebetaling av egenkapital 0 o}
Utbytte [utbetalt) o] 1]
Konsernbidrag / aksjoncerbidrag 0 0
Netto kontantstram fra finansieringsaktiviteter 142 000 200500
Nette endring i kontanter 73 637 -29 296
Beholdning av kontanter pr. 01.01 ? 125188 164 483
Netto endring i kontanter ° 73637 -29 295
Beholdning av kentanter pr. 3112 198 825 126 188
Bundne bankinnskudd i 15056 2 bl
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MOR (TALL 11000 NOK) Note 2022 2021
Resultat for skatt -764 102 -24 792
Effekt av fering over utvidet resultat 602 -6556
Ordincere avskrivninger i 16056 1416
Realisert tap/gevinst aksjer og konvertible 1&n 0 -31990
Netto verdiendring finansielle elendeler 762 821 78773
Periodens betalt skatt -10 356 0
Innbetalinger i forbindelse med investeringer 0 0
Utbetalinger i forbindelse med investeringer 0 0
Endring i utlé&n 0 0
Innbetalinger utl&n 0 0
Endring i debitorer 21610 -11200
Endring i kreditorer 30 980
Endring | andre tidsavgrensningsposter -+ 012 443
Netto kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter 7999 15 014
Investeringer i varige driftsmidler (brutto) e -2 698 1790
Investering i datterselskaper z -142 000 -204 721
Salg av varige driftsmidler [salgssum]) a] 1]
Utbetalt til kapitalforvaltning 0 0
Innbetaling fra kapitalforvaltning 0 o}
Netto utbetaling til kapitalforvaltning 1281 0
Annen finansiell plassering 0 0
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter 143 317 -206 511
Utbetalinger ifm langsiktige leieforpliktelser 0 0
Endring Kassekreditt 0 0
Nedbetaling av gjeld 0 o}
Innbetaling av egenkapital © 142 000 200500
Tilbakebetaling av egenkapital 0 0
Utbytte [utbetalt) 0 0
Konsernbidrag / aksjoncerbidrag 0 o}
Lan til konsernselskaper 0 0
Netto kontantstrgm fra finansieringsaktiviteter 142 000 200500
Nette endring i kontanter 6682 2003
Beholdning av kontanter pr. 01.01 9 36139 26137
Netto endring | kontanter ° 6 682 2003
Beholdning av kontanter pr. 31.12 11821 35140
Bundne bankinnskudd ’ 2828 2 5l
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Oppstilling av endring i egenkapitalen

Ikke registrert Fond for Annen Sum
KONSERN [TALL | 1000 NOK) Aksjekapital Overkurs kapitalforhayelse ureal. gev. egenkapital egenkapital
Egenkapital pr 01.01.2021 2446000 1606 649 0 100 265 1M6 513 b 268 327
Resultat 0 0 0 286 71 198 373 88 119
Andre inntekter og kostnader 0 0 0 0 -666 -665
Emisjon 71000 71000 58 6500 0 0 200800
Egenkapital fra statsstettemandat 0 0 0 0 6 6
Korreksjon skatt 2020 0 0 0 0 68 68
Egenkapital pr 31.12.2021 2517000 1676 b49 58 500 387066 917 559 b bbb 664

Ikke registrert Fond for Annen Sum
KONSERN (TALL | 1000 NOK) Aksjekapital Overkurs kapitalforhoyelse ureal. gev. egenkapital egenkapital
Egenkapital pr 01.01.2022 2 517 000 1676 549 58 500 387056 917 559 5 B56 66k
Resultat 0 0 0 -193 802 -624 661 -818 463
Andre inntekter og kostnader 0 0 0 0 602 602
Emisjon 100 250 100 250 -58 500 0 0 142 000
Korreksjon skatt 2021 0 0 0 0 492 Lo2
Egenkapital pr 31.12.2022 2617 260 1776 799 0 193 2b4 293 992 4881296

Ikke registrert Fond for Annen Sum
MOR (TALL 11000 NOK) Aksjekapital Overkurs kapitalforhgyelse urecl. gev. egenkapital egenkapital
Egenkapital pr 01.01.2021 2 446 000 1606 549 0 68 939 1134530 5256 018
Resultat 0 0 0 -68 939 26575 42 364
Andre inntekter og kostnader 0 0 0 0 -66b -66b
Emisjon 71000 71000 58 600D 0 0 200 500
Egenkapital pr 31.12.2021 2517000 1676 549 58 500 ) 1160 449 5 412 498

Ikke registrert Fond for Annen Sum
MOR [TALL 11000 NOK) Aksjekapital Overkurs kapitalforhayelse ureal. gev. egenkapital egenkapital
Egenkapital pr 01.01.2022 2 517 000 1676 549 58 500 0 1160 44 5112408
Resultat 0 0 0 0 -7+6 867 746 857
Andre inntekter og kostnader 0 0 0 0 602 602
Emisjon 100 260 100 2560 -568 500 0 0 142 000
Egenkapital pr 31.12.2022 2617 250 1776799 0 0 414 195 4808 244
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Note 1

Regnskapsprinsipper

Informasjon om virksomheten

Investinor AS er et norskregistrert aksjeselskap med hovedkontor i Trondheim. Konsernregnska-
pet omfatter Investinor AS med datterselskaper (som i det videre referes til som «konsernet»). Kon-
sernets aktiviteter er organisert pa felgende maéte, hvor Investinor AS fungerer som forvaltnings-
selskap i konsernet:

Regnskapet for regnskapsiret 2022 er avlagt av selskapets styre og administrerende direkter.

Investinor AS
Investinor Investinor Investinor Investinar Sdkorninvest
Direkte AS Indirekte Il AS Indirekte | AS Nord-Norge AS Midt-Norge AS

Fands- og Sakernfond
matche-

investeringer

t Aktive
direkte-

investeringer
Presdkarnfond

Kommaersiell investeringsvirksomhet @vrig investeringsvirksomhot

1.1 Grunnlag for utarbeidelse

Mor- og konsernregnskapene er avlagt i samsvar med IFRS og fortolkninger fastsatt av Interna-
tional Accounting Standards Board, som er godkjent av EU , samt ytterligere opplysningskrav som
faglger av regnskapsloven.

Regnskapet legger til grunn prinsippene i et historisk kost regnskap, med unntak av felgende eien-
deler som males til virkelig verdi:

— Investeringer i aksjer og andeler samt konvertible og ansvarlige 1an males til virkelig verdi
med verdiendringer over resultat

— Investeringer i markedsbaserte obligasjoner og sertifikater méles til virkelig verdi med ver-
diendringer over resultat

Se ogsd omtale i note 1.3, 1.10 og 0g 1.14.

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

De viktigste standarder for Investinor er:

— IAS 32 - Finansielle instrumenter - Presentasjon
— IFRS 9 - Finansielle instrumenter

— IFRS 7 - Finansielle instrumenter — Opplysninger
— IFRS 13 - Méling av virkelig verdi

Investinor &rsrapport 2022 Noter &0
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1.2 Endring i regnskapsprinsipper og opplysninger

Anvendte regnskapsprinsipper er konsistent med prinsippene anvendt i foregiende regnskaps-
periode.

1.3 Konsernregnskap

Konsolideringsprinsipper for datterselskaper

Investinor AS er etter IFRS 10 definert som et investeringsforetak, og skal i utgangspunktet ikke
konsolidere datterselskapene. Uavhengig av dette kravet skal et investeringsforetak, dersom det
har et datterforetak som ikke selv er investeringsfortak, og som utferer investeringsrelaterte tje-
nester knyttet til foretakets investeringsvirksomhet, konoslidere dette datterforetaket i samsvar
med IFRS 10. Datterselskapene til Investinor AS er uten ansatte og fungerer som holdingselskaper
for morselskapets investeringsaktiviteter (investeringsforvaltning), og er derfor vurdert a tilfredss-
tille kravene til konsolidering.

Konsernregnskapet som utarbeides omfatter Investinor AS og alle datterforetakene. Som datter-
foretak regnes alle selskap hvor Investinor har kontroll. Kontroll oppnas nar Investinor gjennom
sin involvering i selskapet er eksponert for, eller har rett pd, variabel avkastning og har mulighet
til & pavirke den variable avkastning ved & uteve sin makt. Datterselskaper konsolideres fra det
tidspunkt kontroll oppnas og inntil kontroll opphgrer.

Regnskapsprinsippene i morselskapet anvendes ogsa i datterforetakene ved utarbeidelse av kon-
sernregnskapet, og samtlige konserninterne poster og transaksjoner elimineres. I selskapsregn-
skapet er datterselskap vurdert til anskaffelseskost, jf. IAS 27 punkt 10. Nedskrivning foretas der-
som balansefert verdi overstiger virkelig verdi.

Forvaltningen av g@vrig investeringsvirksomhet er organisert i tre datterselskaper. Overskudd som
genereres i datterselskapene skal i sin helhet tilbakebetales til staten. Tap dekkes av innvilgede
tapsfond og ytterligere bevilgninger fra staten etter behov. Konsernet har dermed ingen gkonom-
isk risiko tilknyttet forvaltningen av mandatet, og midlene i selskapene vil dermed ikke oppfylle
kravene til 4 kunne bokfares som eiendeler etter IFRS. Med bakgrunn i dette er midlene og den
tilhgrende tilbakebetalingsforpliktelsen ikke oppfert i det konsoliderte regnskapet. Se note 6 for
informasjon om investeringsportefgljen i disse selskapene, samt note 21 for en oversikt over finan-
siell stilling i selskapene.

Konsolideringsprinsipper for tilknyttede selskaper

Konsernets hovedaktivitet er direkte og indirekte investeringer i ulike vekstselskaper. De enkelte
investeringene skal foretas pd kommersielt grunnlag og veere pd samme kommersielle vilkar som
de gvrige private investorer (pari passu). Investinor skal ikke eie mer enn 49% i et selskap og kan
heyst ta 49% i de respektive finansieringsrundene. Tilknyttede selskaper er enheter hvor konser-
net har betydelig innflytelse, men ikke kontroll. Betydelig innflytelse foreligger normalt for inves-
teringer der konsernet har mellom 20 % og 50 % av stemmeberettiget kapital. Som en falge av ek-
sisterende investeringsvirksomhet og mandat har konsernet tilknyttede selskaper, jf. IAS 28 punkt
3flg. Konsernet har ingen felleskontrollerte virksomheter i sin portefglje.

Investinor AS hari konsernregnskapet valgt 4 male investeringer i tilknyttede selskaper til virkelig
over resultatet i samsvar med prinsippene i IFRS 9, jf. IAS 28 punkt 18. Investinor AS har vurdert at
kriteriene for & vurdere tilknyttede selskaper til virkelig verdi over resulatet er til stede. Investinor
AS opererer som et venture-selskap med et definert avkastningskrav, og hovedformalet er 4 invest-
ere pd kommersielle vilkar med markedsmessig avkastning.

Investeringer i selskaper som ikke er tilknyttede selskaper eller datterselskaper regnskapsferes i
samsvar med IFRS 9.
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1.4 Regnskapsprinsipper for morselskapsregnskapet

Det separate morselskapsregnskap for Investinor AS er avlagt i samsvar med IAS 27 — Separate
Finansregnskap. Et separat finansregnskap er regnskap som presenteres i tillegg til konsernregn-
skapet eller i tillegg til finansregnskap for en investor som ikke har investeringer i datterforetak,
men har investeringer i tilknyttede foretak eller felleskontrollert virksomhet som i henhold til TAS
28 skal regnskapsferes ved hjelp av egenkapitalmetoden.

Fplgende prinsipper er lagt til grunn for regnskapsfaring av datterselskaper og tilknyttede sel-
skaper i morselskapsregnskapet:

— Datterselskaper: Datterselskaper regnskapsfares til anskaffelseskost, jf. IAS 27 punkt 10
litraa)

— Tilknyttede selskaper: Tilknyttede selskaper regnskapsfores til virkelig verdi over resultatet
i samsvar med IFRS 9, jf. IAS 27 punkt 10 litra b)

Investinor AS anvender den samme regnskapsfgringen pa hver enkelt kategori av investeringer i
samsvar med Kravene i standarden.

1.5 Funksjonell valuta og presentasjonsvaluta

Investinor AS presenterer sitt regnskap i NOK, som ogsd er funksjonell valuta. Transaksjoner i
utenlandsk valuta omregnes til funksjonell valuta basert pd dagskurs pa transaksjonstidspunktet.

1.6 Kontanter og kontantekvivalenter

Kontanter inkluderer bankbeholdning.

1.7 Kortsiktige fordringer

Kortsiktige fordringer males ved farste gangs balansefgring til virkelig verdi. Ved senere maling
vurderes kortsiktige fordringer til amortisert kost fastsatt ved bruk av effektiv rente-metoden, fra-
trukket avsetning for forventet livstidstap.

1.8 Varige driftsmidler

Varige driftsmidler males til anskaffelseskost, fratrukket akkumulerte av- og nedskrivninger. Nar
eiendeler selges eller avhendes, blir balansefart verdi fraregnet og eventuelt tap eller gevinst resul-
tatfores.

Anskaffelseskost for varige driftsmidler er kjppsprisen, inkludert avgifter/skatter og kostnader di-
rekte knyttet til 4 sette anleggsmiddelet i stand for bruk. Utgifter pilgpt etter at driftsmidlet er tatt
ibruk, slik som lapende vedlikehold, resultatfares, mens gvrige utgifter som forventes 4 gi fremti-
dige gkonomiske fordeler blir balansefart.

Avskrivning er beregnet ved bruk av lineaer metode over fplgende brukstid:

— Inventar, kontormaskiner, utstyr: 3-7 ar
— Kunst: Avskrives ikke

Avskrivningsperiode og -metode vurderes arlig. Tilsvarende gjelder for utrangeringsverdi.
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Balansefert verdi av varige driftsmidler vurderes for nedskrivning hvis hendelser eller endringeri
forutsetninger indikerer at balansefart verdi av driftsmidlet ikke er gjenvinnbar. Gjenvinnbar ver-
di er den hgyeste av verdi i bruk og netto salgsverdi.

1.9 Leieavtaler

IFRS 16 — leieavtaler ble innfgrt fra 1.1.2019. Alle avtaler som identifiseres som en leieavtale bal-
ansefgres, med mindre avtalens lgpetid eller verdien av eiendelen i avtalen er av lav verdi. For hver
separat leieavtale identifiseres en bruksrett (eiendel) og en leieforpliktelse (gjeld), som innregnes
i balansen som naverdien av leieforpliktelsen. Naverdien beregnes pa bakgrunn av avtalens im-
plisitte rente, eller selskapets alternative ldnerente. For Investinor er leieavtaler knyttet til kontor-
lokaler de eneste identifiserte avtalene som faller inn under IFRS 16. Leieavtalene bestar i hoved-
sak av tre komponenter: husleie, leie av mabler, og felleskostnader/energikostnader. Ved beregning
av bruksrett og forpliktelse er alle komponenter inkludert. For naermere informasjon se note 14.

1.10 Finansielle instrumenter

1.10.1 Klassifisering

Finansielle eiendeler
Etter IFRS 9 skal finansielle eiendeler klassifiseres i tre mélekategorier:

— Virkelig verdi med verdiendring over resultat (FVP&L)
— Virkelig verdi med verdiendringer over andre inntekter og kostnader (FVOCI)
— Amortisert kost

For finansielle eiendeler skilles det mellom gjeldsinstrumenter, derivater og egenkapitalinstru-
menter.

Egenkapitalinstrumenter

Den vesentligste delen av Investinor AS sin investeringsvirksomhet bestar av investeringer i egen-
kapitalinstrumenter. Investeringer i egenkapitalinstrumenter skal males i balansen til virkelig
verdi, Verdiendringer skal som en hovedregel fares i resultat, men et egenkapitalinstrument som
ikke er holdt for handelsformal og som ikke er betinget vederlag i en virksomhetsoverdragelse, kan
utpekes som malt til virkelig verdi med verdiendringer over OCI. Investinor AS har ikke valgt &
benytte seg av muligheten til 4 utpeke investeringer i egenkapitalinstrumenter til maling til virke-
lig verdi med verdiendringer over OCI.

Derivater

Alle derivater skal i utgangspunktet males til virkelig verdi med verdiendring over resultatet, men
derivater som er utpekt som sikringsinstrumenter skal regnskapsfares i trdd med prinsippene for
sikringsbokfaring. Investinor AS anvender ikke sikringsbokfaring.

Gjeldsinstrumenter

Gjeldsinstrumenter med kontraktsfestede kontantstrgmmer som bare er betaling av rente og
hovedstol pa gitte datoer og som holdes i en forretningsmodell med formél 4 motta Kontrakts-
messige kontantstremmer skal males til amortisert kost. Instrumenter med kontraktsfestede
kontantstremmer som bare er betaling av rente og hovedstol pa gitte datoer og som holdes i en
forretningsmodell bade for & motta kontraktsmessige kontantstremmer og for salg, skal males til
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virkelig verdi med verdiendringer over OCI, med renteinntekt, valutaomregningseffekter og event-
uelle nedskrivninger presentert i det ordinaere resultatet. Verdiendringer fort over OCI skal reklas-
sifiseres til resultatet ved salg eller annen avhendelse av eiendelene. @vrige gjeldsinstrumenter skal
males til virkelig verdi med verdiendring over resultatet. Dette gjelder instrumenter med kontant-
strommer som ikke bare er betaling av normal rente og hovedstol, og instrumenter som holdes i en
forretningsmodell hvor formalet i hovedsak ikke er mottak av kontraktsfestede kontantstremmer.

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

Investinor AS investerer i gjeldsinstrumenter bade direkte som en del av investeringsaktiviteten og
indirekte gjennom fond som en del av plasseringen av likviditet tilgjengelig for nyinvesteringer og
oppfelgingsinvesteringer. Investeringene i gjeldsinstrumenter som gjgres som en del av invester-
ingsaktiviteten, vil typisk ikke kun besta av betaling av normal rente og hovedstol. Hovedformalet
med investeringene er heller ikke ngdvendigvis mottak av kontraktsfestede kontantstrgmmer.
Derfor regnskapsfares investeringene til virkelig verdi over resultat.

De plasseringene som gjgres i markedsbaserte obligasjoner og sertifikater er midlertidige av natur,
og hovedformalet er heller ikke her mottak av kontraktsfestede kontantstrgmmer. Plasseringene i
markedsbaserte obligasjoner og sertifikater er derfor ogsd vurdert til virkelig verdi over resultatet.

Finansielle forpliktelser

Finansielle forpliktelser vurderes til amortisert kost. Investinor AS har kun finansielle forpliktels-
er av mer kortsiktig karakter som leverandergjeld og annen Kortsiktig gjeld, og ingen forpliktelser
som males til virkelig verdi.

Tapsnedskrivninger

Investinor AS vurderer alle vesentlige finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultat. Reglene
1IFRS 9 om nedskrivning basert pa forventet kredittap er siledes begrenset til eventuelle kunde-
fordringer eller andre fordringer. Investinor AS anvender her en forenklet tilneerming (livstidstap)
isamsvar med IFRS 9, da disse fordringene ikke har en vesentlig finansieringskomponent.

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

Finansielle eiendeler fraregnes nir de kontraktsmessige rettighetene til kontantstrgmmene fra
den finansielle eiendelen er utlept, eller nar rettighetene til Rontantstrammene fra eiendelen er
overfert pa en slik mate at risiko og avkastning knyttet til elerskapet i det alt vesentlige er overfart.

Finansielle forpliktelser fraregnes nar de kontraktsmessige betingelsene er innfridd, kansellert
eller utlgpt.

Modifiserte eiendeler og forpliktelser

Dersom det gjares modifiseringer eller endringer i vilkarene til en eksisterende finansiell eiendel
eller forpliktelse behandles instrumentet som en ny finansiell eiendel dersom de reforhandlede
vilkarene er vesentlig forskjell fra de gamle vilkirene. Dersom vilkirene er vesentlig forskjellig
fraregnes den gamle finansielle eiendelen eller forpliktelsen, og en ny finansiell eiendel eller forp-
liktelse innregnes.

Dersom det modifiserte instrumentet ikke vurderes i veere vesentlig forskjellig fra det eksisteren-
de instrumentet, anses instrumentet regnskapsmessig & vacre en viderefering av det eksisterende
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instrumentet. Ved en modifisering som regnskapsfores som en viderefaring av eksisterende instru-
ment, diskonteres de nye kontantstrgmmene.

1.,10.2 Méling og presentasjon

Investeringer i selskaper males til virkelig verdi over resultat. Virkelig verdi blir beregnet basert pa
maleprinsipper fastsatt iIFRS 9 og IFRS 13. Operasjonaliseringen av prinsippeneiIFRS 9 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, deringen markedsverdi
er observerbar, bestemmes virkelig verdi pa grunnlag av nylig gjennomforte tredjepartstransaks-
joner, eller med referanse til markedsverdi pd sammenliknbare instrumenter eller pa grunnlag av
nédverdiberegning av fremtidige kontantstrgmmer.

Endringer i virkelig verdi pa finansielle instrumenter resultatfgres og presenteres som driftsinn-
tekt/-kostnad eller finansinntekt/-kostnad avhengig av formalet med investeringen (ref. note 1.14).

Finansielle eiendeler klassifiseres som kortsiktige eiendeler dersom de forfaller mindre enn 12
maneder etter balansedagen. I motsatt fall klassifiseres de som langsiktige eiendeler.

Kjep og salg avinvesteringer regnskapsfares pa transaksjonstidspunktet, som er den dagen selska-
pet forplikter seg til 4 Kjope eller selge eiendelen. Alle finansielle eiendeler som ikke males til vir-
kelig verdi over resultatet, balansefgres fgrste gang til virkelig verdi pluss transaksjonskostnader.
Finansielle eiendeler som fores til virkelig verdi over resultatet balansefores ved anskaffelsen til
virkelig verdi og transaksjonskostnader resultatfgres. Investeringer flernes fra balansen nar ret-
tighetene til 4 motta kontantstremmer fra investeringen oppherer eller nar disse rettighetene er
overfort og selskapet i hovedsak har overfgrt all risiko og hele gevinstpotensialet ved eierskapet.

1.11 Avsetninger

En avsetning regnskapsferes nar selskapet har en forpliktelse (rettslig eller selvpalagt) som en felge
av en tidligere hendelse, det er sannsynlig (mer sannsynlig enn ikke) at det vil skje et skonomisk
oppgjer som falge av denne forpliktelsen og belgpets storrelse kan males palitelig. Hvis effekten er
betydelig, beregnes avsetningen ved  neddiskontere forventede fremtidige kontantstremmer med
en diskonteringsrente far skatt som reflekterer markedets prissetting av tidsverdien av penger og,
hvis relevant, risikoer spesifikt knyttet til forpliktelsen.

1.12 Egenkapital

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

Renter, utbytte, gevinst og tap relatert til et finansielt instrument klassifisert som gjeld, vil bli
presentert som kostnad eller inntekt. Utdelinger til innehavere av finansielle instrumenter som
er klassifisert som egenkapital vil bli regnskapsfert direkte mot egenkapitalen. Nar 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
ma betale kontanter eller andre finansielle eiendeler er lav pa tidspunktet for utstedelse. I sa tilfelle
er det finansielle instrumentet klassifisert som egenkapital.
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Kostnader ved egenkapitaltransaksjoner
Transaksjonskostnader direkte knyttet til en egenkapitaltransaksjon blir regnskapsfert direkte
mot egenkapitalen etter fradrag for skatt.

Annen egenkapital

Fond for urealiserte gevinster bestar av urealiserte gevinster pa selskapsinvesteringer vurdert til
virkelig verdi med verdiendringer over resultatet. Fond for urealiserte gevinster er bunden egenka-
pital som ikke inngar i grunnlaget for utbetaling av utbytte.

1.13 Leverandgrgjeld

Leverandergjeld males til virkelig verdi ved farste gangs balansefgring. Ved senere maling vur-
deres leverandgrgjeld til amortisert kost fastsatt ved effektiv rente-metoden.

1.14 Prinsipper for inntektsforing

Investering i selskaper er selskapets primaere virksombhet. P4 grunn av dette er inntektene fra inves-
teringene klassifisert som driftsinntekter i resultatregnskapet. Inntekter fra investeringer bestar
av realiserte og urealiserte gevinster, samt utbytte eller tilsvarende utbetalinger fra selskapene.

Investinors portefolje av selskapsinvesteringer styres og avkastning males pa grunnlag av virkelig
verdi pa underliggende selskapsinvesteringer. Forvaltningsmodellen er innrettet mot méaling av
avkastning pa 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. Internrappor-
tering til styret ogledelsen skjer pa grunnlag av virkelig verdi pa selskapsinvesteringene.

Se ogsd omtale i note 1.10 Finansielle instrumenter.
Renteinntekter inntektsfores basert pa effektiv-rente-metoden etter hvert som de opptjenes.

Utbytte inntektsfares nar aksjonaerenes rettighet til 4 motta utbytte er fastsatt av generalforsam-
lingen.

1,15 Ansatteytelser

Ytelsesbasert pensjonsytelse

Regnskapsmessig forpliktelse for ytelsesordningen er naverdien av forpliktelsen pa balansedagen,
med fradrag for virkelig verdi av pensjonsmidlene. Bruttoforpliktelsen er beregnet av uavhengig
aktuar. Gevinster og tap som oppstar ved rekalkulering av forpliktelsen som falge av erfaringsav-
vikog endringer i aktuarmessige forutsetninger fores mot egenkapitalen via utvidet resultat i peri-
oden de oppstar. Virkninger av endringer i ordningens ytelser resultatfgres umiddelbart.

Innskuddsbasert pensjonsordning
Selskapet har en aktiv innskuddsbasert pensjonsordning for alle faste ansatte. Pensjonspremien
kostnadsfares nar den palaper.

Variabel avlignning
For bestemte stillingskategorier har Investinor hatt en bonusordning hvor deler av avlenningen
knyttes til selskapets resultater. Ordningen ble reviderti 2016, og gjelder na alle ansatte. Alle lgnn-
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skostnader bokferes i opptjeningsaret. Fra og med inntektsaret 2018 er det ogsd implementert en
diskresjonaer bonusordning, gjeldende for alle ansatte, for & stimulere til kompetanseutvikling
og arbeidsinnsats for 4 oppna avkastningsmalet. Totalt arlig utbetalt variabel avlenning kan ikke
overstige 50 prosent av den enkelte ansattes faste lenn i utbetalingsaret. Ytterligere informasjon
om ordningene finnes pa vare nettsider, investinor.no.

1.16 Inntektsskatt

Skattekostnad bestar av betalbar skatt pa alminnelig inntekt og endring i utsatt skatt. Gjeldende
skattesats for 2022 er for morselskapet 25%, mens den for gvrige selskap i konsernet er 22%. Utsatt
skatt/skattefordel er beregnet pa alle forskjeller mellom regnskapsmessig og skattemessig verdi pa
eiendeler og gjeld. Utsatt skattefordel balansefares kun i den utstrekning det er sannsynlig at sel-
skapet vil ha tilstrekkelige skattemessige overskudd i senere perioder til & nyttiggjore skattefordel-
en. Selskapet vil redusere balansefgrt utsatt skattefordel i den grad selskapet ikke lenger anser det
som sannsynlig at det kan nyttiggjare seg av den utsatte skattefordelen. Se note 16 for en narmere
vurdering av selskapets skattemessige posisjon.

1.17 Hendelser etter balansedagen

Ny informasjon etter balansedagen om selskapets finansielle stilling pa balansedagen er hensyn-
tatt i drsregnskapet. Hendelser etter balansedagen som ikke pavirker selskapets finansielle stilling
péa balansedagen, men som vil pavirke selskapets finansielle stilling i fremtiden er opplyst om der-
som dette er vesentlig.

1.18 Bruk av estimat i utarbeidelsen av arsregnskapet

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

Ledelsen har brukt estimater og forutsetninger som har pavirket eiendeler, gjeld, inntekter, kost-
nader og opplysning om potensielle forpliktelser. Fremtidige hendelser kan medfare at estimatene
endrer seg. Estimater og de underliggende forutsetningene vurderes lgpende. Endringer i regn-
skapsmessige estimater regnskapsferes i den perioden endringene oppstar. Hvis endringene ogsa
gjelder fremtidige perioder fordeles effekten over innevarende og fremtidige perioder. Se for gvrig
note 3.

Note 2

Finansiell risikostyring

Investinor er en profesjonell investor som gjennom minoritetsinvesteringer i selskaper har som
malsetning overtid a gi en markedsmessig avkastning basert pa den risiko Investinor tar. Avkast-
ningskrav 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 Investinors samlede
portefalje. Styret i Investinor AS (morselskapet) fatter den endelige investeringsbeslutningen for
ny- og oppfelgingsinvesteringer dersom investering er over en gitt belgpsgrense. For investeringer
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under belgpsgrensene er administrerende direkter tildelt investeringsfullmakt av styret. Hvis
fullmaktshaver beslutter investeringer, skal det orienteres om i kvartalsrapporter og inngd i den
lspende orienteringen til styret i styremgtene.

For gjennomfgrte investeringer innenfor mandat for aktive direkteinvesteringer seker Investinor
en aktiv rolle i eierperioden, som utgves gjennom representasjon i styret i det investerte selskap.
Investinor har etablerte systemer for overvaking og oppfelgning av portefaljen.

Tilfert og ikke-investert kapital skal i den mellomliggende periode forvaltes i det norske penge-
markedet i henhold til rammebetingelser for likviditetsforvaltning gitt av styret. Formalet med
forvaltningen er 4 sikre best mulig risikojustert avkastning, med sterke foringer pa god likviditet
og lav rente- og kredittrisiko.

Investinor er eksponert mot flere typer risikoer gjennom sine selskapsinvesteringer og gjennom
midler som er investert i renteinstrumenter i det norske verdipapirmarkedet, herunder markeds-
risiko, selskapsspesifikk risiko, valutarisiko og kredittrisiko. Investinor har ikke rentebzerende
gjeld pr. 31.12.2022.

Markedsrisiko

Investinor er utsatt for markedsrisiko ved at det kan oppsta tap pa selskapets investeringer i sel-
skaper og fond, samt gjennom plasseringer i rentebzerende fond, som folge av markedssvingninger.
Ilapet av 2022 har Investinor vedtatt ny investerings- og portefaljestrategi som vil bidratil 4 redus-
ere risikoeksponeringen. Herunder vil ny investerings- og portefgljestrategi bidra til at Investinor
utnytter tilgjengelige virkemidler og intern kompetanse pa best mulig mate. Portefgljestrategien
bidrar ytterligere til styrket kapitaldisiplin, diversifisering og risikostyring av portefaljen.

Renterisikoen pa kapital som er plassert i rentebaerende verdipapirfond styres gijennom rammer
for varighet/durasjon i den samlede portefgljen. Durasjon for portefaljen skal ikke vaere hayere enn
1,5 ar. Pr. 31.12.22 utgjar faktisk durasjon i portefoljen, vektet etter markedsverdier, omlag 0,4 ar.

Selskapsspesifikk risiko

Som falge av at Investinor investerer i tidlig fase, hvor selskapene ofte hverken har bevist sin for-
retningsmodell eller etablert en positiv inntjening, er investeringsportefgljen utsatt for en betyde-
lig selskapsspesifikk risiko. Mandatenes krav til privat deltakelse (> 50 prosent) ved emisjoner og
ieierskap er et viktig tiltak for & redusere denne risikoen. I tillegg har Investinor etablert en egen
investeringsmetodikk for & sikre at riktige investeringsmuligheter blir valgt, god verdiutvikling
skjer i elerperioden, og at realisasjoner blir gjort med god avkastning.

Kredittrisiko

Kredittrisiko oppstar i det alt vesentlige pa Investinors renteplasseringer. Disse plasseringene
gjoresihenholdtil eget forvaltningsmandat fastsatt av styret og skjer kun i rentefond som invester-
er i norske papirer utstedt i NOK, og som har papirer utstedt eller garantert av banker, forsikrings-
selskaper og kommuner/fylkeskommuner. Investinor er ogsa eksponert for kredittrisiko gjennom
1an gitt til portefoljeselskaper. LAn blir i mindre grad brukt som investeringsinstrument, samtidig
som at de lgper med korte lgpetider. Se note 4 og 6 for ytterligere infirmasjon om investeringspor-
tefoljen og utlan.

Valutarisiko

Investinor er eksponert mot valutarisiko i de aksjene som er denominert i utenlandsk valuta, samt
de fondskommiteringer som er tegnet i utenlandsk valuta. Per 31. desember 2022 omfatter dette
én selskapsinvestering og fire fondsinvesteringer. Det foretas fra tid til annen innkjop av varer og
tjenester i utenlandsk valuta, men dette har utgjort smé belgp i regnskapsperioden. Ved eventuelle
innbetalinger i utenlandsk valuta ved realisasjon av portefaljeselskap vurderes valutasikring.
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Note 3

Regnskapestimater

Estimater og forutsetninger

De viktigste antakelser vedrorende fremtidige hendelser og andre viktige kilder til usikkerhet i
estimater pa balansedagen, som ikke har ubetydelig risiko for & medfare vesentlig endring i inn-
regnede belgp av eiendeler og forpliktelser innenfor det kommende regnskapsaret, er kommentert
nedenfor:

KONSERN (TALLI 1000 NCK)

Regnskapspost Note Forutsetninger Bokfart verdi
Selskapsinvesteringer v Estimat pé virkelig verdi 3331991
Utsatt skattefordel % Estimat p& fremtidig nyttegjering av skatteposisjon 4313
2021]

Regnskapspost Note Forutsetninger Bokfort verdi
Selskapsinvesteringer «  Estimat p& virkelig verdi 4008 022
Utsatt skattefordel ©  Estimat pé& fremtidig nyttegjering av skatteposisjon 0

MORSELSKAPET (TALL | 1000 NOK)

Regnskapspost Note Forutsetninger Bokfart verdi
Selskapsinvesteringer “  Estimat p& virkelig verdi 0
Utsatt skattefordel *  Estimat p& fremtidig nyttegjering av skatteposisjon 4313
E2

Regnskapspost Note Forutsetninger Bokfort verdi
Selskapsinvesteringer «  Estimat pé virkelig verdi o}
Utsatt skattefordel «  Estimat p& fremtidig nyttegjering av skatteposisjon 0

Virkelig verdi pé selskapsinvesteringer
Investinor bruker berskurs pd balansetidspunktet som verdi pad alle bersnoterte portefalje-
selskaper, mens rapportert NAV fra forvalter brukes pd alle fondsinvesteringer.

For finansielle instrumenter som ikke prises i et aktivt marked vil det derimot herske usikkerhet
ved verdsettelsen. Investinor har siden oppstart anvendt IPEV Valuation Guidelines for sin verd-
settelse av finansielle instrumenter i unoterte selskaper. Retningslinjene er basert pa det over-
ordnede prinsipp om «fair value> (virkelig verdi), og dermed kKonsistent med IFRS.

«Fairvalue> er definert som «den prisen somgjar at en velordnet transaksjon mellom markedsaktgrer
pa armlengdes avstand vil kunne finne sted», og retningslinjene angir en beste praksis for komme
frem til en slik verdi. Overordnet angir retningslinjene at man skal velge en verdsettelsesmetode
som vurderes best egnet til 4 utlede en «fair value> pa selskapet. Denne selskapsverdien (EV) skal
sa fratrekkes netto rentebarende gjeld, for & komme frem til egenkapitalverdien i selskapet (EQV),
som er den delen av selskapsverdien som tilfaller eierne. Hvis det er flere aksjeklasser med ulike
fortrinn til egenkapitalverdien, sa fordeles egenkapitalverdien pa de ulike aksjeklassene.

JPEV Valuation Guidelines lister konkret opp ulike verdsettelsesmetoder, med en anbefaling
om at metoder som i stor grad bruker markedsbaserte verdier skal prefereres foran metoder som i
starre grad baserer seg pa subjektive vurderinger. Videre anbefales at det skal gjores et valg av én
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metode som vurderes  vaere den mest egnede for det aktuelle selskap, og ikke bruke et snitt eller
en range fra flere metoder. Nar en metode er valgt, sa skal man holde pa denne til den ikke lenger
vurderes 4 vaere mest egnet. Man ber ikke hoppe fra metode til metode.

Retningslinjene rangerer metoden «Pris pa siste transaksjorn» over andre metoder, hvis transak-
sjonen oppfyller kravene til & vaere verdisettende. For finansielle instrumenter i selskaper hvor det
nylig har skjedd en transaksjon pa armlengdes avstand i det aktuelle verdipapiret, brukes derfor
transaksjonsprisen som grunnlag for verdien av selskapet. Hva som kvalifiserer til om en transak-
sjon har funnet sted mylig er ikke entydig definert i Valuation Guidelines, men vil veere avhengig
av graden av endringer siden transaksjonen. Bide selskapsspesifike endringer og markedsbaserte
endringer.

Dersom det ikke nvylig har forekommet en transaksjon pd armlengdes avstand, eller denne ikke
lenger vurderes 4 vaere verdisettende i dagens marked, utledes selskapets verdi gjennom en relativ
verdsettelse av sammenlignbare noterte selskaper, justert for individuelle egenskaper som star-
relses- og utvalgsforskjeller mellom de sammenlignbare selskapene.

Dersom det heller ikke er relevante sammenlignbare selskaper for & gjgre en relativ verdsettelse,
brukes verdsettelsesmetoder som neddiskonterer det aktuelle selskaps prognostiserte kontant-
strgm (DCF). IPEV Valuation Guidelines maner dog til forsiktighet med bruk av DCF, da metoden
utelukkende er subjektiv og ikke inneholder noen form for markedstesting. Den bar derfor kun
brukes hvis andre metoder ikke er egnet.

Investinor har ikke etablert en kapasitet som gjgr at det kan foretas en full verdivurdering av alle
portefaljeselskap pa hvert maletidspunkt (kvartal). For & sikre at man likevel opererer innenfor
retningslinjene, er det derfor gjort felgende operasjonalisering for a fange opp hendelser som kan
ha verdiendrende konsekvens:

— selskapsspesifike hendelser som kan pavirke verdien av et selskap vurderes hvert kvartal
med en «trafikklysbasert» metodikk. Gult lys utlgser en vurdering av om ny verdsettelse bar
gjeres, mens radt lys utlgser utarbeidelse av ny verdsettelse.

— markeds- og sektorspesifike hendelser som kan pavirke verdien av et selskap fanges opp ved
at det er etablert en maks levetid pi en verdsettelse pa ett ir. Fra 2023 settes maks levetid pa
6 maneder for starre investeringer (over 75,0 mill Kr i markedsverdi)

Ca. 40 prosent av verdiendringene i 2022 er basert p bgrskurs. Verdsettelse basert pa transaksjon
var netto ca null, mens multippelbasert verdsettelse utgjorde ca. 45 prosent og DCF utgjorde kun
ca. 10 prosent. Investinor er av den oppfatning at estimatene pa virkelig verdi reflekterer rimelige
estimater og forutsetninger for alle vesentlige faktorer som partene i en uavhengig transaksjon
forventes  vektlegge, inkludert de faktorer som har innvirkning pa forventet kontantstrgm, og
av graden av risiko forbundet med disse. Ledelsen har basert sine vurderinger pa den informasjon
som er tilgjengelig i markedet kombinert med beste skjgnn. Det er ikke fremkommet ny informas-
jon om vesentlige forhold som var inntruffet eller foreld allerede pa balansedagen per 31.12.2022 og
fremtil styrets behandling av regnskapet 21. mars 2023.
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Endringer i selskapsinvesteringer:

KONSERN (11000 NOK]

Utvikling i virkelig verdi p& aksjeportefole 2022 2021
Inngéende virkelig verdipr1.1. 3 9569 347 3 067 4+561
Kjep av aksjer og andeler 12 666 878 883
Salg av aksjer og andeler -312 909 -218 240
Gevinst ved endringer i virkelig verdi 422 680 634 673
Tap ved endringer i virkelig verdi -1240 906 -393 419
Utgdende virkelig verdi pr 31.12. 3240778 3 959 348
Utvikling i virkelig verdi pa konvertible/ansvarlige 1&n 2022 2021
Inngdende virkelig verdi pr1.1. 48 674 181210
Utbetaling av nye lan bl 398 33272
Innfrielse av 1&n -30 361 23934
Gevinst og tap ved endringer i virkelig verdi 17 617 -b%9 936
Endring i p&lepne renter 986 -1183%
Utgdende virkelig verdi pr 31.12. 91213 48 674

Investinors portefglje av aktive direkteinvesteringer er per 31.12.21 i sin helhet overfart til et dat-
terselskap. Overferingene ble pabegynt i slutten av 2020, og portefaljen har gradvis blitt overfart
fra morselskapet til datterselskapet. Utgaende virkelig verdi hos morselskapet er derfor lik O per
3112.21.

MORSELSKAP [l 1000 NOK)

Utvikling i virkelig verdi pd aksjeportefalje (i 1000 NOK) 2022 2021
Inngéende virkelig verdipr1.1. 0 372 630
Kje¢p av aksjer og andeler 0 140 023
Salg av aksjer og andeler 0 -139 5156
Gevinst ved endringer i virkelig verdi 0 74+ 820
Tap ved endringer i virkelig verdi 0 -6 636
Overfert til selskap i samme konsern 0 -4 423
Utgdende virkelig verdi pr 31.12. 0 0
Utvikling i virkelig verdi p& kenvertible/ansvarlige 1&n 2022 2021
Inngéende virkelig verdi pr1.1. 0 116 262
Utbetaling av nye 1&n 0 0
Innfrielse av 1&n 0 -42 920
Gevinst og tap ved endringer i virkelig verdi 0 -69 936
Endring i p&lepne renter 0 -12 395
Overfert til selskap i samme konsern 0 0
Utgdende virkelig verdi pr 31.12. 0 0

Utsatt skattefordel

Utsatt skattefordel innregnes for fremfgrbare underskudd og andre skattereduserende forskjeller
iden 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 starrelsen p4 balansefart utsatt skattefordel basert pa tidspunkt og sterrelse pa
fremtidig skattepliktig inntekt. Se note 16 for en narmere beskrivelse av selskapets vurdering kny-
ttet til sterrelsen pa balansefart utsatt skattefordel.
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NOTE 4

Finansielle instrumenter
De ulike nivaene vedrgrende finansielle instrumenter er definert som falger:

Nivd 1
Finansielle instrumenter som verdsettes ved bruk av noterte priser i aktive markeder for identiske
eiendeler og forpliktelser.

Nivé 2

Finansielle instrumenter som verdsettes ved bruk av informasjon 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.

Nivéd 3

Finansielle instrumenter som verdsettes ved bruk av ikke-observerbare markedsdata. Finansielle
instrumenter anses som verdsatt basert pa ikke-observerbare markedsdata dersom virkelig verdi
er fastsatt uten & vaere basert pd noterte priser i aktive markeder, og heller ikke er basert pa ob-
serverbare markedsdata.
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Eiendeler mélt til virkelig verdi:

KONSERN (1 1000 NOK)

Eiendeler Nivé 1 Nivé 2 Nivéa 3 Sum
Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet
Investering | fond/selskaper 442 840 0 2797938 3240778
Konvertible og ansvarlige 1&n 0 0 91213 213
Andre finansielle anleggsmidler 0 5363 0 5363
Andre finansielle eiendeler 0 0 0 0
Markedsbaserte fond av obl. og sert. 1369962 0 0 1369962
Sum 1802 802 b5 463 2 889162 4 697 306
MORSELSKAP [1 1000 NOK)
Eiendeler Nivé 1 Nivé 2 Nivéa 3 Sum
Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet
Investering i selskaper 0 0 0 o}
Konvertible og ansvarlige 1&n 0 0 0 0
Andre finansielle anleggsmidler 0 5363 0 5363
Markedsbaserte fond av obl og sert. 0 0 0 o}
Sum 0 5363 0 b 363
2021]
KONSERN (11000 NOK]
Eiendeler Nivéa 1 Nivé 2 Niva 3 Sum
Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet
Investering i selskaper 8756 312 0 3084 036 39569 348
Konvertible og ansvarlige 1&n 0 0 48 674 L8 674
Andre finansielle anleggsmidler 0 53563 0 5353
Andre finansielle anleggsmidler 7195 0 0 71956
Markedsbaserte fond av obl og sert. 1462 688 0 0 1462 688
Sum 2335195 53563 3132 710 5473268
MORSELSKAP [1 1000 NOK)
Eiendeler Nivé 1 Nivé 2 Nivéa 3 Sum
Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet
Investering i selskaper 0 0 0 o}
Konvertible og ansvarlige 1&n 0 0 0 0
Andre finansielle anleggsmidler 0 b5 363 0 5363
Markedsbaserte fond av obl og sert. 40 0 0 Lo
Sum 40 3363 o] 5393
Investinor &rsrapport 2022 Noter 72
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Note 5

Finansielle instrumenter etter kategori

Balansefart verdi av finansielle instrumenter etter kategorier angitt i IFRS 9:

Yirkelig verdi  Virkelig verdi over
Amortisert overresultat  resultat - isam-
KONSERN (11000 NOK] kost - gremerket svar med IFRS ¢ Sum
Eiendeler
Investering i aksjer og andeler 0 0 3240778 3240778
Kenvertible og ansvarlige 1&n 0 0 91213 1213
Andre finansielle anleggsmidler 0 0 5363 5363
Kundefordringer 44356 0 0 4436
Andre fordringer 2345 0 0 2346
Andre finansielle eiendeler 0 0 0 0
Markedsbaserte fond av obl. og sert. 0 0 1369 962 1369962
Bankinnskudd, kontanter 198 826 0 0 198 826
Sum 205 604 0 4 697307 4 202 912
Forpliktelser
Leverandergjeld 2309 0 0 2309
Skyldig offentlige avgifter 5029 0 0 5029
Annen kortsiktig gjeld 18 218 0 0 18 218
Sum 25 6bé 0 0 2b 6bé
Yirkelig verdi  Virkelig verdi over
Amortisert overresultat  resultat- isam-
MORSELSKAP [ 1000 NOK) kost - gremerket svar med IFRS ¢ Sum
Eiendeler
Investering i aksjer og andeler 0 0 0 o}
Konvertible og ansvarlige 1&n 0 0 0 0
Andre finansielle anleggsmidler 0 0 6363 5363
Kundefordringer 3 849 0 0 3849
Andre fordringer 2345 0 0 2345
Konsernmellomvcerende 10 790 0 0 10790
Markedsbaserte fond av obl. og sert. 0 0 0 0
Bankinnskudd, kontanter 41821 0 0 L1821
Sum b8 806 0 b 3563 64159
Forpliktelser
Leverandergjeld 1748 0 0 1748
Skyldig offentlige avgifter 5029 0 0 5029
Annen kortsiktig gjeld 17 666 0 0 17 666
Konsernmellomveerende 10 392 0 0 10392
Sum 34 824 0 0 34824
Investinor &rsrapport 2022 Noter 7
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Virkelig verdi  Virkelig verdi over

overresultat  resultat- isam-
KONSERN (1 1000 NOK) Amortisert kost - gremerket svar med IFRS ¢ Sum
Eiendeler
Investering i aksjer og andeler 0 0 3 969 348 3959 348
Kenvertible og ansvarlige 1&n 0 0 48 674 L8 674
Andre finansielle anleggsmidler 0 0 6363 5363
Kundefordringer 3801 0 3801
Andre fordringer 141 0 141
Andre finansielle eiendeler 0 7195 7196
Markedsbaserte fond av obl. og sert. 0 0 14562 688 1462 688
Bankinnskudd, kontanter 126188 0 126 188
Sum 130400 0 b 473 268 b 603 668
Forpliktelser
Leverandergjeld 1836 0 0 1836
Skyldig offentlige avgifter L 818 0 0 4+ 818
Annen kortsiktig gjeld 2038856 0 0 20 8856
Sum 27 539 0 0 27 539

Yirkelig verdi  Yirkelig verdi over

overresultat  resultat- isam-
MORSELSKAP [I 1000 NOK) Amortisert kost - gremerket svar med IFRS ¢ Sum
Eiendeler
Investering i aksjer og andeler 0 0 0 0
Konvertible og ansvarlige 1&n 0 0 0 0
Andre finansielle anleggsmidler 0 0 5363 5363
Kundefordringer 3703 0 0 3703
Andre fordringer 41 0 0 141
Konsernmellomvcerende 33 381 0 0 33381
Markedsbaserte fond av obl. og sert. 0 0 40 L0
Bankinnskudd, kontanter 35140 0 0 35140
Sum 73636 0 5393 79 028
Forpliktelser
Leverandergjeld 1718 0 0 1718
Skyldig offentlige avgifter L 818 0 0 4+ 818
Annen kortsiktig gjeld 20 443 0 0 20 443
Konsernmellomveerende 10392 0 0 10392
Sum 37372 0 0 37 372

Den balansefarte verdien ovenfor vurderes 4 best representere maksimal eksponering for kred-

ittrisiko.

Investinor AS har under IFRS 9 ikke gremerket finansielle instrumenter til virkelig verdi over re-

sultatet. Selskapet har heller ikke gremerket egenkapitalinstrumenter til virkelig verdi over andre

inntekter og kostnader.
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Note 6

Investeringer i selskaper og fond

Investinors kjernevirksombhet er 8 investere i internasjonalt orienterte og konkurransedyktige nor-
ske selskaper innenfor bransjer hvor Norge star sterkt, og hvor det er stort potensial for vekst. Sel-
skapene skal primeert vaere i tidlig vekstfase eller ekspansjonsfasen. Investinor skal investere pa
kommersielt grunnlag, og pA samme vilkar som private investorer.

Konsernets investeringsportefglje

Mandat for fonds- og matcheinvesteringer er fra og med 2021 delt opp i tre: fondsinvesteringer,
matcheinvesteringer og presakorninvesteringer. Sistnevnte omfatter bdde matcheinvesteringer og
fondsinvesteringer innenfor presakornfasen.

Tabellen under viser kostpris og virkelig verdi av konsernets samlede investeringsportefplje for
kommersielle mandater.

Kostpris Kostpris Virkelig verdi Antall sel-
MANDAT (TALL1 1000 NOK) aksjer lan investeringer skaper/fond
Aktive direkteinvesteringer 2650031 51166 2493 4 58
Fondsinvesteringer 298 649 0 L1729 12
Matcheinvesteringer 368 691 18 636 316 880 hLs
Presd@korninvesteringer 68 269 1000 m 269 13
Totalt 3 38b 640 70702 3331991 97

2021]
Kostpris Kostpris Virkelig verdi Antall sel-
MANDAT (TALLI 1000 NCK) aksjer lan investeringer skaper/fond
Aktive direkteinvesteringer 2761755 47 029 3 106 206 62
Fondsinvesteringer 2niv 0 262 446 10
Matcheinvesteringer 269 224 0 293139 R
Presdkorninvesteringer 44116 0 66 631 8
Totalt 3 286 885 47 029 4 008 023 o4
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Tabellen under viser Rostpris og virkelig verdi av konsernets samlede investeringsportefolje for
avrig investeringsvirksomhet.

Virkelig verdi  Virkelig verdi

Kostpris Kostpris  investeringer  investeringer Antall sel-
MANDAT (TALL | MNOK) aksjer 1én [NGAAP) [IPEV)  skaper/fond
Presfikornfond [l@neordning) o] 21 203 203 234
Sékornfond [l&neordning)’ a] 498 313 313 50
Sékornfond [egenkapitalordning) 580 0 600 800 "
Investinor Nord-Norge 36 2 28 28 L
Totalt 616 m 1044 1344 369

10ppgitt kostpris pd 14n innenfor ordningen er fratrukket innbetalte avdrag og trekk pé tapsfond.

Virkelig verdi  Virkelig verdi

Kostpris Kostpris  investeringer  investeringer Antall sel-
MANDAT (TALL | MNOK) aksjer 1én [NGAAP) [IPEV)  skaper/fond
Presfikornfond [l@neordning) o] 2656 212 212 212
Sékornfond [l&neordning) a] 493 332 332 Lty
Sékornfond [egenkapitalordning) 626 0 493 737 66
Investinor Nord-Norge 35 2 27 27 5
Totalt 560 750 1064 1308 327

Andre finansielle eiendeler per 31.12,.2022

Ved salg av portefoljeselskaper kan Investinor motta vederlag i form av aksjer. I enkelte tilfeller vil
ikke disse aksjene kunne realiseres umiddelbart, og aksjene vil derfor behandles som et omlaps-
middel frem til de er realisert. Per 31.12.22 er verdien av aksjer mottatt som vederlag ved salg av por-
tefoljeselskaper pa totalt 0 millioner kroner. Beholdningen fremkommer i regnskapet som «Andre
finansielle eiendeler». Tilsvarende belgp per 31.12.21 var pa totalt 7,2 millioner kroner.

Konsernets portefglje i aktive direkteinvesteringer per 31,12,.2022
Tabellen under viser konsernets investeringsportefglje under mandatet for aktive direkteinvesteringer.

Navn [ 1 1000NOK) Fylke Fase Sektor Eierandel Kostpris aksjer  Kostprislan
Ace Oil Tools AS Rogaland  Venture Energi 30,29 % 32636 0
APIM Therapeutics AS Trendelag  Venture Helse 15,00 % 34 0M 0
BerGenBio AS Vestland Ekspansjon Helse 8,20 % 93 048 0
Bioenvision AS Trendelag  Sékorn Andre 30,00 % 43190 0
Canopy Holding AS Oslo VYenture Software 14,70 % 70226 0
Cryogenetics AS Innlandet  Venture Marin 37,26 % 31722 0
Curida Biologics AS Innlandet  Venture Helse 22,00 % 22 900 0
Curida Holding AS Innlandet  Ekspansjon Helse 18,33 % 37451 2100
Cyviz AS Rogaland  Ekspansjon Hardware 38,10 % 132 723 0
Dagens Mothership AS Oslo Sakorn Software 16,60 % 13200 0
Dele Health Tech AS Viken Venture Helse 27,75 % 59 475 0
Dignio AS Oslo VYenture Helse 13,10 % 38 800 0
Exact Therapeutics AS Oslo Venture Helse 25,00 % 22 999 0
Friend Software Corporation AS Rogaland ~ Sakorn Software 100 % 1060 0
GoDigitalChina AS Oslo Sdkorn Software 38,00% 12800 3 600
Havgul Clean Energy AS Oslo Ekspansjon Energi 3140 % 42 339 0
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Heimdall Power AS Trendelag  Venture Software 23,73 % 83160 0
Hubro Therapeutics AS Oslo Venture Helse 17,08 % 15 812 10 000
lconic AS Rogaland  Sdkorn Energi 19.70% 8754 0
Ignite Procurement AS Oslo VYenture Software 480 % 23000 0
Intelecy AS Oslo Sdkorn Software 10,40 % 5060 0
Kebony AS Oslo Ekspansjon Skog 13,60 % 140 036 0
Keep-it Technologies AS Oslo Venture Energi 20,00 % 65 226 o}
Memory AS Oslo VYenture Software 16,00 % L5 998 0
Nomono AS Trendelag  Sékorn Software 10,38 % 15 500 0
Northern Tech Helding AS Viken Venture Software 30,60 % 16 686 0
Novelda AS V. og Telem. Venture Hardware 19.40 % 180 614+ 0
Numascale AS Oslo Venture Hardware 34,00 % 120 893 7000
Ocean Space Acoustics AS Trendelag Pres&korn  Marin 18,00% @ 09k 0
ONiO AS Oslo Sakorn Software 0.30% 999 0
Partnerplast Holding AS M.og Roms. Ekspansjon Energi 49,00 % 60 oLty 0
Placewise Group A8 Trendelag Ekspansjon Software 30,00 % 106 867 0
Planktonic AS Trendelag Venture Marin 36,10 % 24177 0
Play Magnus AS Oslo Venture Software 213 % 66 14k 0
Pluvia AS Vestland Sékorn Helse 14,00 % 5136 0
Polight AS Viken Ekspansjon Hardware 1713 % 138 966 0
Rayvn AS Vestland Venture Software 13.40 % 30999 2000
Scale Protection AS T. og Finnm. Sé&korn Energi 21,30 % 1025 0
Scout Drone Inspection AS Trendelag  Sékorn Hardware 7.00% 8 034 0
Sensibel AS Oslo Venture Hardware 16,20 % 26 466 0
Shelterwood AS Oslo Ekspansjon Skog 11,67 % 20028 0
Shoreline AS Rogaland  Venture Software 8.30% 17 968 0
Smartfish AS Oslo Ekspansjon Marin 36,00 % 110 608 0
SpinChip Diagnostics AS Oslo Venture Helse 18,00% 106 531 0
Stimline AS Agder Ekspansjon Energi 20,30 % 34 698 205607
Store Norske Elementfabr. AS Vestland Venture Skog 40,00 % 304756 24560
Tellu AS Viken Venture Helse 20,00 % L7 427 0
Termowood AS Viken Ekspansjon Skog 32,12 % 37 L6k 0
Unacast Inc New York  Venture Software 20,00 % 1% 020 0
Varjo technologies OY Oslo Venture Software 0,28 % 3692 0
Vilmer AS Innlandet  Sakorn Helse 17.60 % @662 0
Vitux Group AS Oslo Ekspansjon Marin 33.62 % 122 686 0
Water Linked AS Trendelag  Venture Marin 29,62 % 28 033 0
Well Conveyor As Rogaland  Sdkorn Energi 6,00% 7999 0
Xeneta AS Oslo Venture Software 2.20 % 13897 0
Xsens AS Vestland Sékorn Energi 20,40 % 12433 0
Ziebel AS Rogaland  Venture Energi 0,00 % 0 3609
Zi-Lift AS Rogaland  Venture Energi 26,00 % 51990 0
Sum 2650031 b51166
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Konsernets portefglje i fond per 31.12,2022
Tabellen under viser konsernets samlede investeringsportefglje i venture-fond under mandat for

fonds- og matcheinvesteringer (tall i 1000 NOK)

NAVN (11000 NOK) Fylke Sektor Eierandel Kommitert Kostpris  Andel kapital

inv. iNorge
Alliance Venture Delta AB Utland  Software 4,0 % 30000 12639 42 %
Hadean Capital | AS Oslo Helse 73 % 65 260 42935 20 %
Hadean Capital Il AS QOslo Helse 4.8 % 80782 4327 0% %
Idekapital Fund 2 AS QOslo Software 10,9 % 100 000 38 021 100 %
Momentum Il AS Vestland Software 10,8 % 1200 17712 72%
Norselab Feeder Fund | AS Oslo Software 43 % 100 000 80000 76 %
Norselab Meaningful Equity Il AIF Oslo Energi 16,0 % 26 000 75600 100 %
SINTEF Venture IVB AS Trendelag Hardware 25,0 % 20000 10960 100 %
Skagerak Maturo V AS Agder Software 18.7 % 65 4B5S 28473 100 %
SNO Fund 11 L.P. Utland  Software 1.0% 50000 22 321 49 %
SNO True North AS QOslo Software 34,0 % 34 000 28 016 87 %
Uncenventional Ventures Fund | K/S Utland Software 15,8 % 20 615 5766 02 %
Sum 602 312 298 649

2 Hadean Capital Il har per rapporteringsdato til Investinor gjennomfart fire investeringer (alle i 2022), hvorav ingen norske. Fremtidige
investeringer forventes ogsd & omfatte norske selskaper. Unconvetional Ventures Fund | har per rapporteringsdato til Investinor ikke
gjennomfart investeringer.

Konsernets portefglje i matcheinvesteringer per 31.12.2022
Tabellen under viser konsernets samlede portefslje av matcheinvesteringer under mandatet for
fonds- og matcheinvesteringer.

NAVN (11000 NOK) Fylke Fase Sektor Eierandel Kostpris aksjer Kostpris I1dn
Arbaflame AS Oslo Sakorn Skog 4,8 % 48192 -
Arxx Therapeutics AS Oslo Venture Helse 7.1% 2000 3000
Cardiomech AS Trendelag Venture Helse 6.0 % 21614 6 660
Cavai AS Oslo Venture Software 21,8 % 48 823 -
Cimon Medical AS Trendelag Venture Helse 16,4 % @ 000 8 679
Digital Markedsplass AS Trendelag  Sékorn Software 16,8 % 12165 197
EYR Medical AS Oslo Venture Helse 10,6 % 28 000 -
Farmforce AS Oslo Sdkorn Software 18,4+ % 24 000 -
Fonn AS Vestland Sakorn Software 12,6 % 2117 -
Joymo AS Oslo Sékorn Software 20,6 % 22 902 -
Kezzler AS Oslo Venture Software 6,7 % 37 b06 -
Pickatale AS Oslo Venture Software 6.4 % 31461 -
TouchNetix AS Trendelag Venture Hardware 1.0% 34 014 -
ZTL Payment Solution AS Oslo Sékorn Software 7.6 % 9998 -
Sum 368 691 18 636
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Konsernets portefelje i presdkorninvesteringer per 31.12,2022
Tabellen under viser konsernets samlede portefplje av presikorninvesteringer (bade selskaps- og
fondsinvesteringer) under mandatet for fonds- og matcheinvesteringer.

NAVN (11000 NOK) Fylke Sektor Eierandel Kommitert KQ;ltEjreii Kc'“lic';‘i: A"‘I:‘fl ik;'o::“;el
Antler AS Oslo  Andre B6,3% 18 640 16 031 0 31%
Axif 2 AS (Renovation Gr) Oslo  Energiog milje 19,8 % (2.3 %) N/A 4+ 986 0 100 %
Axif 3 AS [Adminkit) Oslo  Software 47,5 % (4.3 %) N/A 4393 0 100 %
Axif It AS [Two) Oslo  Software 48,3 % [0.2%) N/A 1100 0 100 %
Axif 6 AS (Databutton) Oslo  Software 1+8,9% (0,5 %) N/A 812 0 100 %
Culture Intelligence AS Viken Software 4,8 % N/A 1620 0 100 %
Founders Fund IV AS Oslo Andre 6,7% 10 000 6 667 0 100 %
Hemispherian AS QOslo  Helse 2.8% N/A 1000 0 100 %
Kongsberg Pre-

Sékornfond Fond | AS Viken Andre 145 % 10000 2675 0 100 %
Skyfall Ventures Fund |AS  Oslo  Andre 28,6% 20000 20 000 0 80 %
Skyfall Ventures Fund I1AS  Oslo  Andre 8,0% 20 000 5187 0 100 %
Sondo Fund | AS Oslo  Andre 8.4 % 15000 L 500 0 98 %
Identifai AS Oslo  Software 0,0% N/A 0 1000 100 %
Sum 93 540 68 269 1000

Konsernets portefglje ovrig investeringsvirksomhet per 31,12,2022
Tabellene under viser konsernets samlede portefelje av investeringer innenfor mandatene sdkorn-
fond, presakornfond og Investinor Nord-Norge (Koinvesteringsfondet for Nord-Norge)

Lanekapital til sdkornfond fordelt pa forvaltere

FORVALTER (11000 NOK) Fond Sektor Kommittert Kostpris?
Procom Venture SdkorninVest Il AS Energi 300 000 150 000
Alliance Venture Alliance Venture Polaris AS IKT 339380 166 760
Fjord Invest Fjord Invest SprVest AS Multi 216 000 134+ 000
Converto Midvest 1AS Multi 220889 122147
Norlnnova Forvaltning Norlnnova Invest AS IKT 271600 176 000
Sum 1347 839 747897

? Oppgitt kostpris pd lanekapital til sdkornfondene erikke fratrukket tilbakeketalte avdrag eller fondenes trekk pd tapsfond.

Egenkapital til sikornfond fordelt pa forvaltere

SELSKAP (1 1000 NOK) Kommune Fase Sektor Eierandel  Kostpris aksjer
Alliance Venture Spring AS Oslo Sé&korn IKT 41,6 % 201876
ProVenture Seed || AS Trondheim Sé&korn IKT/energ'l 369 % 163 878
Skagerak Maturo Seed AS Kristiandsand S&korn IKT 426 % 103 276
Sarsia Seed Fond Il AS Bergen Sé&korn Energi/helse 23,6 % 68 860
ProVenture Seed Il AS Trondheim Sé&korn IKT 36,9 % 1 693
Sum 579 570
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Direkteinvesteringer via Investinor Nord-Norge og Sdkorninvest Midt-Norge

SELSKAP Kommune Fase Sektor Eierandel Kostpris
Safe Track Food AS Bo Sékorn IKT 21,8 % 18 860
Keenious AS Tromse Sékorn IKT /A 2000
Chip Nanoimaging AS Tromse Sékorn IKT 12,0% 3000
Vesteraalens Invest AS Sortland Venture Marin M1% 14 000
Temasi AS Fornebu Sékorn Annet 10,0 % 0
Lytix Biopharma AS Oslo Sé&korn Helse 0.3% 3723
Amicoat AS Tromse Sékorn Helse 0,6 % 276
Pharma Holdings AS Tromse Sékorn Helse 0.7% 67
Pharmasum Therapeutics AS Kvaleysletta  Sékorn Helse o4 % b6
Art Nor AS Silsand Sé&korn Industri 179 % 1000
Ayfie Group AS Oslo S&korn IKT /4 6
Lyfstone AS Tromse Sékorn Helse 0.8 % 109
Sum 43 095

Lanekapital til presdkornforvaltere per 31.12.2022

Antall aktive

Totalt utestéende til forvalter

FORVALTER selskap [fratrukket tilbakebetalinger)
6 am Accelerator AS [NTNU Accel AS) 20 20 952
Aleap AS 8 9 000
Angel Challenge AS 6 6010
Arkwright Norway AS 8 7 600
CoFounder Il AS 6 2103
FFV AS 2 3000
Industriinkubatoren Proventia AS 2 1750
Innoventus Ser AS 1 1400
Inven2 AS 17 22 999
Katapult Accelerator 2 3 000
Kjeller Innovasjon AS 16 18 010
Kongsberg Innovasjon AS 7 @ 000
Kunnskapsparken Bode AS 3 1300
Microtech Innovation AS 6 L% 000
New Normal Group / Assetto Capital b6 7000
Norinnova AS 5 5560
Northern Farmhouse Capital AS 8 65000
Sagene Tech Ventures AS Q@ 13 000
Simula Innovation AS 15 12001
Skyfall Ventures AS 6 @ 000
Startuplab AS 6 6963
T:Lab AS 2 1000
Telemark Group AS 1 500
TheFactory AS 4 2000
Tidligfasefondet AS 2 2000
Tripod Capital Collective AS 6 3740
Validé AS 16 208756
Victrix AS 8 7 600
VIS 26 21001
Akp As 6 6498
Sum 234 240 602
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Resultatferte verdiendringer og realiserte gevinster og tap:

KONSERN [i 1000 NOK) 2022 2021
Gevinst ved realisasjoner 194 513 208 277
Verdiendring ved oppskriving aksjer -368 763 423 932
Endring urealisert gev realiserte instrumenter 0 -87 067
Verdiendring lan 0 0
Utbytte fra portefeljeselskaper 0 4125
Gevinst pé private equity investeringer -174% 260 bu9 277
Tap ved realisasjoner 131415 -223 ok
Verdiendring ved nedskriving aksjer -340 803 -176 916
Verdiendring 1&n 76 0
Endring urealisert gev/tap realiserte instrumenter -124 366 -3% 162
Tap pé private equity investeringer -bP6 498 -4+34 531
MORSELSKAP (i 1000 NOK) 2022 2021
Gevinst ved realisasjoner 0 164 552
Verdiendring ved oppskriving aksjer 0 10 287
Endring urealisert gev/tap realiserte instrumenter 0 -87 067
Verdiendring l&n 0 0
Utbytte fra portefeljeselskaper 0 0
Gevinst pé private equity investeringer 0 87782
Tap ved realisasjoner 0 -139 738
Verdiendring ved nedskriving aksjer 0 -1009
Endring urealisert gev/tap realiserte instrumenter 0 Q9L
Tap pé private equity investeringer 0 -H1740
Nyinvesteringer og oppfelgingsinvesteringer i lppet av aret

Nyinvesteringer i 2022

Fra

SELSKAP/FOND [I MILL. NOK] Mandat Kvartal Fase Sektor Totalt  Investinor Andel
Unconventional Ventures Fund | K/8  FiF L kv Venture Software 13,6 2,2 16,1%
Sondo Fund | AS Psh L. kv Venture Software 53.8 4,5 8k %
Norselab Meaningful Equity AIF FiF L. kv Venture Energi 379 725 198%
Skyfall Ventures Fund Il AS psi L kv Venture Andre 30,0 2.4 8.0%
Totalt 135,3 166 12,3%

“ Mandatforkortelsene star for aktive direkteinvesteringer [ADI), fond-i-fond [FiF), metehing (Matching), presakorn (PSA), Investinor
Nord-Norge [INN) og sékernordningen [SAK).

Oppfelgingsinvesteringer i 2022

SELSKAP/FOND [I MILL. NOK] Mandat Fase Sektor Totalt Investi:roqr Andel
Ace Oil Tools AS ADI Venture Energi 3.2 L5 49,0 %
Alliance Venture Delta AB FiF Venture Software 184,3 8.3 4.5 %
Antler Europe Fund | AB psh Pres&korn Andre 88,2 4,9 5.6 %
APIM Therapeutics AS ADI Venture Helse 13,6 5,1 37.8%
Arbaflame AS Matching Sékorn Skog 1296 20,0 16,4+ %
Arkwright AS FiF Pres&korn Andre ne 5.6 47,2 %
Arxx Therapeutics AS Matching Venture Helse 30,0 3.0 10,0 %
Bicenvision AS ADI Sékorn Other 7.0 3.0 42,9 %
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Cardiomech AS Matching Venture Helse 84,8 6.7 12.2%
Cavai AS Matching Venture Software 34,0 13,0 38.2%
Cimon Medical AS Matching Venture Helse 30,7 8.7 28.3 %
Culture Intelligence AS psh Presékorn Software 5.1 0.6 9.7 %
Curida Holding AS ADI Ekspansjon Helse 86,0 25,0 291%
Dagens AS ADI Sékorn Software 10,1 Lt 43,6 %
Dele Health Tech AS ADI Venture Helse 55,7 179 32.2%
Digital Markedsplass AS Matching Sékorn Software 5,7 1.1 20,0%
Dignio AS ADI Venture Helse 80,0 18,8 23.5%
Fonn AS Matching Sé&korn Software 40,9 16,0 36,7 %
Founders Fund IV AS psk Presdkorn Software 50,0 3.3 6.7 %
GoDigitalChina AS ADI Sé&korn Software 13,6 3,6 26,8 %
Hadean Capital | AS FiF Venture Helse 132,8 A 1%
Hadean Capital Il AS FiF Venture Helse 67,8 3.8 5.7 %
Hubro Therapeutics AS ADI| Venture Helse 60,0 10,0 16,7 %
Idekapital Fund Il AS FiF Venture Software 82,2 9.0 10,9 %
Ignite Procurement AS ADI Venture Software 674 10,0 14,8 %
Intelecy AS ADI| Sé&korn Software 10,0 2,0 20,0%
Joymo AS Matching Sékorn Software L 6.0 1,7 %
Keep-it Technologies AS ADI Venture Energi 12,0 1,0 8,6 %
Kezzler AS Matching Venture Software 249 12,5 50,3 %
Kongsberg Pre-S&kornfond Fond | AS psh Pres&korn Software 9.7 1.1 nt %
Momentum Il AS FiF Venture Software 63,2 6,2 9.9 %
Nomono AS ADI Sékorn Software 34,8 4.0 1,6 %
Normatec AS ADI Sékorn Energi 5.7 2,8 49.1%
Norselab Feeder Fund | AS FiF Venture Software 26,8 10,0 374 %
Numascale AS ADI Venture Hardware 24,0 70 29,2%
Ocean Space Acoustics AS ADI Pres&korn Marin 16,5 2,6 18.7%
Partnerplast Holding AS ADI Ekspansjon Energi 10,0 4,9 49,0 %
Placewise Group AS ADI Ekspansjon Software 1,8 5,8 48,9 %
Rayvn AS ADI Venture Software B34+ 10,0 18,7 %
Scale Protection AS ADI Sékorn Energi 3.0 1.5 49,0 %
Sensibel AS ADI Venture Hardware 49,3 10,0 20,3 %
Shoreline AS ADI Venture Software 6,6 2.2 33.3%
Sintef Venture IVB AS FiF Venture Hardware 24,2 6,1 26,0 %
Skagerak Maturo V AS FiF Venture Software B9,k 13.7 23.1%
Skyfall Ventures Fund Il AS psi Preséikorn Andre 35,0 2,8 8.0%
SN Fund Il LP FiF Venture Software 54,2 6.2 N4 %
Snd True North AS FiF Venture Software 3.0 1.0 34.0 %
Store Norske Elementfabrikker AS ADI Venture Skog 27,8 12,2 43,8 %
Tellu AS ADI Venture Health 279 8,8 31.7%
TouchNetix AS Matching Venture Hardware 45,0 32,0 221%
Unacast Inc. ADI Venture Software 75,5 7.8 23.5%
Unconventional Ventures Fund | K/8 FiF Venture Software 22,2 3.6 16,1%
Waterlinked AS ADI Venture Marin 30,0 13,3 L4 %
Ziebel AS ADI Venture Energi 79 3.5 44,5 %
Alliance Venture Spring AS Sékornf.  Sékorn IKT 26,5 12,6 49,0 %
Midvest 1 Sékornf. Sdkorn Multi 8.0 5.4 67.9 %
Proventure Seed Il AS Sakornf.  Sdkorn IKT 394 18,8 47,6 %
Sarsia Seed Fond Il AS Sékornf.  Sdkorn Energi/Helse 4 21,0 29.4 %
Skagerak Maturo Seed AS Sékornfond S&korn IKT 36,0 18,0 50,0 %
Vesteraalens Invest AS INN Ekspansjon Marin 30,9 4.0 13.0%
Total 24497 o049 20,6 %
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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:

MARKED SVERDI VERDIPAPIRFOND (I 1000 NOK) Durasjon (&r) 2022 31.12.22 3az.21
Storebrand Likviditet B 0.4 749 869 7256133
Pluss Obligasjon 0,7 b5 998 86 762
DI Norsk Lkv Inst A 0.2 349 364 391363
Odin likviditet - 0 0
PLUSS Kort Likviditet II 0.2 86 382 74334
DI Norsk Likv OMF 0.2 70 894 57016
DI Norsk Obligasjon 3.1 47 466 119 080
Sum 1369962 1452 688

Ved en gkning/reduksjon i markedsrenten pd 1 % vil pengemarkedsportefaljens verdi reduseres/
okes med 5,9 millioner kroner.

Totalt er det tegnet andeler pa 304 millioner kroner i perioden. Det er gjort innlgsninger pa 413
millioner kroner, og disse innlgsningene skjer primeert i forbindelse med investering i aksjer og
konvertible 1an i portefgljeselskaper.

Resultatanalyse renteplasseringer
Under felger en analyse av den delen av finansresultatet som stammer fra renteplasseringer. Belg-
pet inngar som en del av finansinntektene.

KONSERN (1 1000 NOK)

Renteinntekter 21827
Realierte gevinster og tap -6 933
Endring i urealisert tap/gevinst 10
Opptjent returprovisjon 1222
Sum 17126

MORSELSKAPET (I 1000 NOK)

Renteinntekter 0
Realierte gevinster og tap 0
Endring i urealisert tap/gevinst -0
Opptjent returprovisjon 0
Sum -40
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Note 8

Fordringer

Virkelig verdi og bokfert verdi av fordringer er som falger:

KONSERN (1 1000 NOK) 2022 2021
Kundefordringer 8460 3801
Andre forskuddsbetalte kostnader 2 3456 141
Sum 10795 5212
MORSELSKAPET (1 1000 NOK) 2022 2021
Kundefordringer 3849 3702
Andre forskuddsbetalte kostnader 2345 141
Konsernmellomvcerende 10790 33381
Sum 16 984 38 4oL
Note 9

Kontanter og kontantekvivalenter

Kontanter og kontantekvivalenter er som falger:

KONSERN (11000 NOK) 2022 2021
Kontanter i bank og kasse 196 997 122 634
Skattetrekksmidler 2828 2 55k
Sum 198 820 12b 188
Kontanter og kontantekvivalenter i kontantstremoppstillingen 198 826 1256 188
MORSELSKAPET [1 1000 NOK) 2022 2021
Kontanter i bank og kasse 38 993 325696
Skattetrekksmidler 2828 2 55k
Sum 41821 35140
Kontanter og kontantekvivalenter i kontantstremoppstillingen 1821 35140
Note 10

Aksjekapital

Aksjekapitalen i selskapet bestar av 261 725 ordinaere aksjer palydende NOK 10 000. Aksjene erisin
helhet eid av Staten ved Neerings- og fiskeridepartementet. Det er i 2022 gjennomfart én emisjon pa
totalt 142,0 millioner kroner ved utstedelse av nye aksjer.
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Note 11

Andre driftskostnader

KONSERN (1 1000 NOK) 2022 2021
Husleie og andre lokalkostnader L22 412
Lelekostnader b8s &N
Kontor, rekvisita, inventar 3775 2989
Innleie av tjenester 11678 27y
Reisekostnader 1003 322
Kommunikasjon og markedsfering 813 1366
Andre kostnader 1861 1406
Andre driftskostnader 20028 18 660
MORSELSKAPET (1 1000 NOK) 2022 2021
Husleie og andre lokalkostnader L22 412
Lelekostnader B8s &
Kontor, rekvisita, inventar 3775 2989
Innleie av tjenester 8460 6361
Reisekostnader 1003 322
Kommunikasjon og markedsfering 813 1366
Andre kostnader 1236 1397
Andre driftskostnader 16285 13728
Note 12

.
Lenn og godtgjerelse mm.
Totale lgnnskostnader i regnskapet
MOR- OG KONSERN (1 1000 NOK) 2022 2021
Lenninger inkl. styrehonorar 40 373 38 347
Variabel lonn 7288 4 627
Arbeidsgiveravgift 10 249 8 66b
Pensjonskostnader 3 84k 3461
Andre ytelser 2110 161
Sum Ignnskostnader uten gvrig investeringsvirksomhet® 63 864 b6 71
Lennskostnader fordelt til @vrig investeringsvirksomhet -4+ 408 -b 482
Sum Ignnskostnader® b9 4bé 51229
Gjennomsnittlig antall &rsverk 32 30

® For at tallene skal veere sammenlignkare etter endring i regnskapsprinsipp, er det lagt til to sumlinjer. Den forste sumlinjen kan

sammenholdes med drsregnskap for 2021, mens den nederste kan sammenholdes med drsregnskapet for 2022, Arsaken til forskjellen er
at lennskostnader til vrig investeringsvirksomhet fra og med 2022 fpres som en reduksjon av lennskostnad, mens deti 2021 kble inntektsfart

isin helhet.
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Alle ansatte i konsernet er ansatt i morselskapet Investinor AS.
Lenninger inkl. styrehonorar har ekt fra 2021111 2022. @kningen skyldes hovedsakelig:

— Flere arsverk

— Hoyere avsetning til variabel lonn inkludert ekstra arbeidsgiveravgift pa 5 % for lennsintekt
over 750 000 (ny sats trer i kraft fra og med 2023, og ma derfor avsettes for i 2022 ettersom
bonus utbetales i 2023)

— Ordineert lennsoppgjor og lennsoppgjer i forbindelse med forfremmelser

Konsernet hadde 34 ansatte pr. 31.12.2022, sammenlignet med 32 ved foregdende &rsskifte.

Godtgjerelse til revisor

KONSERN (1 1000 NOK) 2022 2021
Lovpélagt revisjon L 325
Regnskapsteknisk bistand 31 175
Annen bistand 216 151
Sum 737 651
MORSELSKAPET (1 1000 NOK) 2022 2021
Lovpalagt revisjon 235 100
Regnskapsteknisk bistand 28 48
Annen bistand 4 97
Sum 378 3456

Konsernets revisor fra og med 2022 er Deloitte AS. Konsernets revisor var far dette KPMG.

Utbetalinger til styret og ledende ansatte

Investinor har nedfelt i vedtektene at selskapet skal felge allmennaksjeloven §§6-16a Retningslin-
jer om fastsettelse av lgnn og annen godigjgrelse til ledende personer i noterte selskaper, 6-16b
Rapport om lgnn og annen godigjgrelse til ledende personer i noterte selskaper og Forskrift om
retningslinjer og rapport om godtgjarelse for ledende personer. Retningslinjer om fastsettelse av
lonn samt godigjorelsesrapport rapporteres som to selvstendige dokumenter som er offentlig tilg-
jengelig pa Investinors hjemmesider.

Informasjon om utbetalt og avsatt godtgjerelse til ledende personer (ansatte og styret) er tilg-
jengelig i Rapport om lgnn og annen godigjerelsetil ledende personer.

Det er ikke gitt 1an/sikkerhetsstillelser til adm. dir.,, andre ansatte, styrets leder eller andre
narstiende parter.
Etterlpnn

Dersom selskapet bringer ansettelsesforholdet til oppher, er administrerende direkter berettiget
til A mottaetterlonn i en periode pa seks maneder etter en oppsigelsestid pa seks maneder. Hvis det
tas ansettelse i annen virksomhet i etterlgnnsperioden, har selskapet rett til & redusere etterlgnnen
tilsvarende den lgnn og annen godtgjerelse som mottas for slikt arbeid.

Det er ikke avtalefestet ordning om etterlgnn for andre ansatte.

Avgétt administrerende direkter

Investinor &rsrapport 2022 Noter 87
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Det er valgt & viderefgre avtale fra 2008 om ytelsesbasert tilleggspensjon for administrerende di-
rektgr som gikk av i 2016. Avtalen ble inngéatt ved ansettelsen i 2008 og dens betingelser ligger
utenfor «Statens retningslinjer for lederlenn i selskaper med statlig eierandel» pa felgende punkter:

— Awtalen sikrer en pensjon pa 60 % av sluttlenn fra fylte 65 ar, dog med avkortning mot andre
opptjente rettigheter

Avtalen ble vurdert 4 ligge innenfor de retningslinjer som var gjeldende pa avtaletidspunktet.

Tilleggspensjonen sikrer pensjonsutbetaling fra fylte 65 ar, med avkortning mot andre opptjente
rettigheter. Det er i 2022 kostnadsfert 150 165 kr for denne forpliktelsen, se note 13 for detaljer. I
sluttpensjonsavtalen er det ogsa inngéatt avtale om etterlattepensjon. Det er tegnet en dedsrisiko-
forsikring til dekning av denne forpliktelsen. Ved utgangen av aret 2022 er det avsatt 199 590 kr til
dekning av fremtidige premieinnbetalinger til denne forsikringen.

NOTE 13

Pensjon

Selskapet har felles innskuddspensjonsordning for alle ansatte. Ordningen tilfredsstiller kravene
som fremsatt i Lov om obligatorisk tjenestepensjon (OTP). I tillegg har administrerende direktor
som gikk av i 2016 en avtale om tilleggspensjon, som er valgt & viderefore. Dette er en ytelsesbasert,
usikret ordning,.

Frem til og med 2016 hadde selskapet en kollektiv, ytelsesbasert pensjonsordning. Denne ble er-
stattet med dagens ordning fra 1.1.2017. Alle forpliktelser knyttet til den gamle ordningen ble op-
pgjortisin helheti2018.

Tabellen under viser hvordan selskapets pensjonsordninger er inntatt i rsregnskapet:

(11000 NOK)

Balansefert netto pensjonsforpliktelse 2022 2021
Individuell avtale adm.dir [gikk av i 2016) @358 1001
Pensjonsforpliktelse 9368 100N
Arets resultatforte pensjonskostnad 2022 2021
Individuell avtale adm.dir (gikk av i 2018) 150 135
Total kostnad 150 1356
Virkning av rekalkulering av forpliktelsen fort over utvidet resultat 2022 2021
Individuell avtale adm.dir [gikk av i 2016) -602 a7L
Skatteeffekt estimatavvik =201 -218
Andre inntekter og kostnaderi perioden -803 6bb
Noter 88
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Avstemming av pensjonsordningenes finansielle stilling mot balanseforte belgp

(11000 NOK) 2022 2021
Néverdi av sikrede pensjonsforpliktelser o}
Né&verdi av usikrede pensjonsforpliktelser inkl aga., tilleggspensjon 93568 100M
Virkelig verdi av pensjonsmidler 0
Arbeidsgiveravgift netto pensjonsforpliktelser kollektiv ordning 0
Netto pensjensforpliktelse 9368 100N

®konomiske forutsetninger
Iberegningen av pensjonsforpliktelse er det lagt til grunn ekonomiske forutsetninger fra anbefal-
ing fra Norsk RegnskapsStiftelse pr. 30. september 2022,

2022 2021
Diskonteringsrente 3.20% 1,60 %
Forventet avkastning p& pensjonsmidlene 0,00 % 0,00 %
Arlig forventet lennsvekst 3.75% 2,50 %
Arlig forventet regulering av pensjoner under utbetaling 3.60 % 2.26%
Arlig forventet G-regulering 3,60 % 2,26 %

Diskonteringsrenten er gkt fra 1,5% til 3,2%. Forventet lsnnsvekst og G-regulering er gkt med hen-
holdsvis 1,25 og 1,25 prosentpoeng. Samlet sett gjor den relativt store gkningen i diskonterings-
rente at balansefert pensjonsforpliktelse reduseres med i underkant av 1 millioner kroner fra 2021
til 2022.

Fremtidig dadelighet er basert pa statistikk og dedelighetstabeller. Folgende aktuarielle forutset-
ninger er lagt til grunn:

Alktuarielle forutsetninger

2022 2021
Dadelighet K2013 BE K2013 BE
Uferhet IRD2 IRD2

Sensitivitetsanalyse
Sensitiviteten i beregningene av pensjonsforpliktelsen ved endring pa +/-1 % i de vesentligste fo-
rutsetningene er som fglger:

Effekt p& pensjonsforpliktelse ved endring i forutsetninger

Endring +1% 1%
Diskonteringsrente “18% 23%
&rlig pensjonsregulering 13% 1%
Inflasjon 3% 12%

Sensitivitetsanalysen er basert pd endringer i en av forutsetningene, gitt at alle andre forutsetnin-
ger holdes konstante.
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Bevegelser i pensjonsforpliktelser

(11000 NOK) 2022 2021
Netto pensjonsforpliktelse pr. 1. januar 100M @002
Arets pensjonskostnad 180 135
Estimatavvik fert under utvidet resultat -803 874
Innbetalinger gjennom aret 0
Netto pensjonsforpliktelse pr. 31. desember @368 100M

Det er ingen pensjonsmidler tilknyttet ordningen.

Spesifikasjon av &rets pensjonskostnad

(11000 NOK) 2022 2021
Rentekostnader p& pensjonsforpliktelsen 126 13
Arbeidsgiveravgift inkludert i pensjonskostnaden 25 22
Netto pensjonskostnader individuell erdning 150 135
Pensjonskostnad 180 135
Trekk ansatte 4] 0
Resultatfert pensjonskostnad 150 135
Aktuarielt tap/-gevinst individuell ordning fert under utvidet resultat -803 874
Totale pensjonskostnader -653 1009
Note 14
.
Leieavtaler

Selskapet har inngatt ny leieavtale for sitt kontor i Trondheim fra 01.04.2023 til 31.03.2033 og
leieavtale for lokaler i Oslo fra 11.04.2023 til 31.03.2028.

Analyse av fremtidige betalingsforpliktelser

(11000 NOK) 0-1ar 1-6 ar Over 5 dr
Husleie 3646 19 693 1480
Andre driftsmidler 17 22 -
Sum leieavtaler 3563 19715 1480

Balansefarte bruksretter og forpliktelser

Inngéende Tilganger Avskrivninger Bokfarte Faktiske Utgdende
(11000 NOK) saldo 1.1.2022 i dret iaret rentekostnader utbetalinger saldo
Kontorlokaler
Bruksrett 2369 369 -2 283 L45
Forpliktelse 2332 369 39 -22095 LL5
Sum -2 283 39 -2295
Investinor &rsrapport 2022 Noter <0
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Sensitivitetsanalyse

Ved beregning av ndverdi av leieforpliktelsen er det benyttet en diskonteringssats pa 2,30% som
antas a representere Investinors marginale lanerente. Tabellen under viser hvor sensitiv de bal-
anseforte verdiene er ved endring i diskonteringssats.

(11000 NOK) Endring | balanseferte verdier og resultat
Endring i diskonteringsrente Bruksrett 31.12.22  Forpliktelse 31.12.22 Avskrivninger Rentekostnader
+2% L2 442 4y [
+1% 4,3 143 143 L
1% Lo 6 Llé 1
2% 447 447 447 0
Note 15

Annen kortsiktig gjeld

KONSERN (11000 NOK) 2022 2021
Skyldige feriepenger b5 bb3 b 48l
Annen kortsiktig gjeld 12 666 15401
Sum annen kortsiktig gjeld 18218 20 88b
MORSELSKAPET (I 1000 NOK) 2022 2021
Skyldige feriepenger 5 553 5 418k
Annen kortsiktig gjeld 12102 14969
Konsernmellomvcerende 10 392 10392
Sum annen kortsiktig gjeld 28 047 30836

Det er i mor- og konsernregnskapet per 31.12.2 avsatt 11,1 millioner kroner til bonus for regn-
skapsaret 2022. Avsetningen inkluderer avsatte feriepenger og avgifter tilknyttet bonusen.
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Note 16

Skatt

Arets skattekostnad

KONSERN (1 1000 NOK) 2022 2021
Betalbar skatt 0 nan
Skatteeffekt av endringer i midlertidige forskjeller fert mot EK 201 -218
For lite avsatt til betalbar skatt 0 0
Endringer | utsatt skatt 201 6036
Korreksjon fra tidligere &r¢ -7 246 0
Sum skattekostnad/-inntekt -7 245 17 565
Resultat for drets skattekostnad -826708 108 220
Permanente og andre forskjeller 766 821 -26 151
Endring i midlertidige forskjeller -2 607 -13 004
Endring i underskudd til framfering 60 520 49397
Endring i midlertidige forskjeller fert mot EK 803 -874
Mottatt konsernbidrag (ikke vedtatt) 0 26 716
Skattepliktig inntekt 0 45 b1
Betalbar skatt 0 nan

° Investinor AS har i lepet av 2023 f&tt nytt skatteoppgjer for 2020. Bakgrunnen for dette er at gevinster fra konvertible 1&n som i 2020
ga Investinor AS skattepliktige inntekter er vurdert pé nytt, hvor konklusjonen er at gevinstene ikke er skattepliktige.

Balansefgrt  Balansefgrt Endring Endring

2022 2021 2022 2021

Driftsmidler 699 210 489 19

Utest&ende fordringer 1428 1428 0 0

Markedsbaserte fond av obl. og sert. 8 679 92N -692 4+ 664

Avsetning for forpliktelser 10 022 12426 -2 403 3198

Andre forskjeller 0 3 206 -3 206 3206

Fremferbart underskudd 196 682 0 196 682 -49128

Gr.lag utsatt skatt i balansen, nominell sats 26% 123 496 -8 968 132 454 73160

Gr.lag utsatt skatt i balansen, nominell sats 22% oL 01k 35498 58 516 35498

Beregnet utsatt skatt nominell sats 26% 30 874 2240 3313 -18 288

Beregnet utsatt skatt nominell sats 22% 20683 7810 12 873 7810

Sum beregnet utsatt skatt 51557 5 570 45 987 -10 478

Nedvurdering av utsatt skattefordel 47 244 -7 810 -39 434 L 609

Bokfert utsatt skattefordel /(utsatt skatt) 4313 -2 240 6553 -5 969
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MORSELSKAPET [1 1000 NOK) 2022 2021
Betalbar skatt 4] 10 819
Skatteeffekt av endringer | midlertidige forskjeller fert mot EK -201 218
For lite avsatt til betalbar skatt 0 0
Endringer i utsatt skatt 201 656356
Korreksjon fra tidligere ar -7 2456 0
Sum skattekostnad/-inntekt -7 245 17 572
Resultat for drets skattekostnad -764% 102 -24 792
Permanente og andre forskjeller 763 730 134 731
Endring i midlertidige forskjeller -2 403 -19 627
Endring i underskudd til framfering 1971 46163
Endring i midlertidige forskjeller fert mot EK 803 -874
Mottatt konsernbidrag 0 0
Skattepliktig inntekt 0 43278
Betalbar skatt 0 10819
Balansefert Balansefert Endring Endring

2022 2021 2022 2021

Driftsmidler 699 210 489 119
Utestdende fordringer 1428 1428 0 0
Markedsbaserte fond av obl. og sert. 0 483 -+88 265
Avsetning for forpliktelser 10 022 12 426 -2 403 3198
Andre forskjeller 0 -23510 23510 25745
Fremferbart underskudd a7 0 M 347 -1+t5 895
Gr.lag for utsatt skatti balansen 123 496 -8 968 132454 -67 767
Beregnet utsatt skattefordel/{utsatt skatt) 30 8714 -2 210 33113 -16 939
Nedvurdering av utsatt skattefordel -26 b6l 0 -26 b61 10 L+OY
Bokfert utsatt skattefordel/(utsatt skatt) 4313 -2 240 6553 -6 535
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Avstemming av resultatfert periodeskatt med resultat fer skatt

KONSERN (1 1000 NOK) 2022 2021
Skatt etter nominellsats pd 25 %/ 22 % -369 899 23 065
Verdiendring p& aksjer innenfor fritaksmetoden 371650 -23 66b
Skattefrie gevinster og tap fra aksjesalg -16 066 23 869
Andre ikke fradragsberettigede kostnader 326 7
Utbytte fra investeringer 0 -880
Korreksjon fra tidligere &r -7 246 0
Effekt av fering mot utsatt skattefordel 12 966 -3788
Midlertidige forskjeller finansielle instrumenter 23 -1032
Resultatfert periodeskatt -7 245 17 b6b
MORSELSKAPET (I 1000 NOK) 2022 2021
25 % av resultat for skatt -188 525 -6198
Verdiendring pé aksjer innenfor fritaksmetoden 188 216 20 572
Skattefrie gevinster og tap fra aksjesalg 0 13170
Andre ikke fradragsberettigede kostnader 217 7
Utbytte fra investeringer 0 0
Korreksjon fra tidligere &r -7 246 0
Effekt av fering mot utsatt skattefordel @3 9912
Midlertidige forskjeller finansielle instrumenter 0 -66
Resultatfert periodeskatt -7 245 17 672

Vurdering av utsatt skattefordel

Det vesentligste av Investinors driftsinntekter bestar av ikke skattepliktige inntekter. Dette er i
hovedsak realisert og urealisert gevinst/tap pa vire investeringer innenfor fritaksmetoden. Finan-
sinntektene bestar tilnsermet i sin helhet av avkastning pa Investinors portefalje av markedsba-
serte fond av obligasjoner og sertifikater, og er i stor grad skattepliktige. Vurdering av balanse-
faring av utsatt skattefordel baseres pa forventninger om fremtidig skattepliktige inntekter og
driftskostnader.

Realisering av skattefordelen avhengeri stor grad av starrelsen pa finansinntektene samt gevinster
ved konvertering av 1an. Per i dag overstiger Investinors fradragsberettigede kostnader de skattep-
liktige inntektene fra finansportefgljen, men dette vil kunne endres dersom finansportefgljen gker.
Ved salg av portefoljeselskap vil vederlaget plasseres i rentepapirer i pavente av nye investering-
smuligheter eller en eventuell utbetaling av utbytte. Andre skattepliktige inntekter som vil bidra
til realisasjon av skattefordelen kan vare gevinst ved konvertering av 1an til aksjer og renteinntek-
ter pa lan i portefoljeselskap.

Konsernets beregnede utsatt skattefordel er pa 4,3 millioner kroner pr 31.12.2022. Nedvurderingen
pa 26,6 millioner Kroner er basert pd usikkerheten rundt nivéaet pa Investinors fremtidige skat-
tepliktige inntekter. Investinor vil lépende vurdere balanseferingen basert pa forventninger om
fremtidig skattepliktig inntekt og driftskostnader.
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Note 17

Finansposter

KONSERN (11000 NOK]

Finansinntekter 2022 2021
Renteinntekter bank 35648 276
Annen finansinntekt bé& 26
Gevinst markedsbaserte finansielle omlgpsmidler 24921 17 634
Tap markedsbaserte finansielle omlgpsmidler -7 795 -6 375
Sum finansinntekter 20729 11 561
Finanskostnader 2022 2021
Annen rentekostnad -2h o}
Andre finanskostnader -87 -149
Sum finanskostnader -M -49
Sum finansposter 20618 12

MORSELSKAPET (I 1000 NOK)

Finansinntekter 2022 2021
Renteinntekter bank 1368 196
Annen finansinntekt b2 26
Konsernbidrag 0 2235
Gevinst markedsbaserte finansielle omlgpsmidier 1 0
Tap markedsbaserte finansielle omlg psmidler -40 0
Sum finansinntekter 1372 2456
Finanskostnader 2022 2021
Annen rentekostnad -24 0
Andre finanskostnader -87 -4
Sum finanskostnader -m -9
Sum finansposter 1261 2308
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Note 18

Varige driftsmidler

MOR OG KONSERN (1 1000 NOK) Kunst Driftslpsare Imm. eiendeler 2022 sum 2021 sum

Anskaffelseskost

1. januar 125 8 b1t b b95 14+ 235 12445
Tilgang 0 272 2326 2598 1790
Avgang 0 0 0 0 0
31, desember 126 8787 7921 16 832 14 235

Akkumulerte av- og nedskrivninger

1. januar 0 6759 3296 10085 8 640
Arets avskrivninger 0 1004 703 1707 1416
Avgang 0 0 0 0 0
31. desember 0 7763 3999 mniez 1005656
Balansefgrt verdi 31.12 126 1023 3922 5070 4179
Dkonomisk levetid 1A 3-7ar 3-7ar

Avskrivningsplan 1A linecer linecer

Avskrivninger i regnskapet er 1,5 millioner kroner. Avskrivningene er ovenfor oppgitt til 1,7 mil-
lioner kroner. Avviket skyldes at deler av avskrivningene, i likhet med andre driftskostnader og
Ignnskostnader, tildeles gvrig investeringsvirksomhet, noe som i regnskapet reduserer konsernets
samlede avskrivningskostnad. @vrig investeringsvirksomhet er i 2022 tildelt ca 0,2 millioner kro-
ner i avskrivninger.
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Note 19

Transaksjoner med ncerstdende parter

Pr. 31.12.2022 hadde Investinor AS ingen mellomvarender med Naerings- og fiskeridepartementet.
Tilbakebetalinger/realiseringer som forekommer i datterselskapene hvor gvrig investeringsvirk-
sombhet er organisert, er midler som ikke kan reinvesteres. Midlene i disse selskapene er derfor pre-
sentert som gjeld til Naerings- og fiskeridepartementet i de enkelte datterselskapenes regnskaper
(NGAAP). Tilbakebetalingen foretas enten ved opphar av ordningen eller arlig.

Investinor AS belaster folgende datterselskaper forvaltningshonorar for forvaltningstjenestene:
Investinor Direkte AS, Investinor Indirekte IT AS og Investinor Nord-Norge AS. Dette er en endring
fra 2021, hvor honorar for forvaltning av Investinor Nord Norge AS inngikk i arlig bevilgning fra
NFED. For forvaltnigen av ordningene i datterselskapene Investinor Indirekte I AS og Sakornin-
vest Midt-Norge AS mottar Investinor arlig en bevilgning fra Naerings- og fiskeridepartementet.
Bevilgningen var for 2021 og 2022 p 8,0 millioner kroner. Eventuelt overskudd fra forvaltningen
inntektsfgres som forvaltningshonorar fra gvrig inv. virksomhet. Dette er en endring fra 2021, hvor
hele honoraret fratrukket direktekost i gvrig investeringsvirksomhet ble inntektsfart.

Oversikten nedenfor viser transaksjoner og mellomvaerende mellom morselskap og datterselskap:

Resultatregnskap (i NOK 1000) 3112.22 szt
Forvaltningshonorar kommersiell inv.virksomhet 71060 86 bltb
Forvaltningshonorar Investinor Nord-Norge 1984 0
Forvaltningshonorar evrig inv. virksomhet” 3821 7078
Sum 76 865 93 624

7 12021inkluderer dette Investinor Nord-Norge

Balanse
Kortsiktige fordringer mot datterselskaper 12 461 33381
Kortsiktig gjeld mot datterselskaper 10 867 10392

Sammenligningstallene i tabellen er omarbeidet med bakgrunn i overnevnte endringer. Arsaken
til reduksjonen i forvaltningshonorar fra kommersiell investeringsvirksomhet skyldes at deti12022
ble valgt  nedjustere honorarsats for forvaltning av det aktive direktemandatet som er organisert i
Investinor Direkte AS. Transaksjoner fgr gvrig innad i konsernet foretas pa markedsmessige vilkar
og prinsipper.

Det er ingen transaksjoner/mellomvaerende mellom datterselskapene i konsernet.

Morselskapet har ingen pantstillelser, annen sikkerhetsstillelse eller garantier til fordel for foretak
isamme konsern.
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Note 20

Investering i datterselskaper

SELSKAP (TALL1 1000 NOK) Forretningskontor Eierandeli%  Balansefaprt verdi
Investinor Direkte AS Trondheim 100 3294 L8k
Investinor Indirekte | AS Trondheim 100 100
Investinor Indirekte Il AS Trondheim 100 1484 500
Koinvesteringsfondet for Nord-Norge AS Trondheim 100 0
Sékornivest Midt-Norge AS Trondheim 100 o}
4779 084
Investerings- Finans- Dvrige Egen- Resultat
SELSKAP [TALL 11000 NGK) portefalje portefalje eiendeler kapital Gield for skatt
Investinor Direkte AS 2493 M4 797690 145603 3294484 10723 -822 643
Investinor Indirekte | AS 1013 267 561138 592518 95 2166 819 0
Investinor Indirekte || AS 838877 719 375 98 1567 662 799 -1785
Investinor Nord-Norge AS 28 460 @0 307 107 29 939 88936 o}
Sékornivest Midt-Norge AS 2546 30 407 236 -10 213 43401 0
Note 21

Hendelser etter balansedagen

Det har ikke inntruffet forhold etter balansedagen som pévirker drsregnskapet.
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