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HOVEDPUNKTER OG FORVENTNINGER

BEDRE END FORVENTEDE RESULTATER FOR ARET

Hovedpunkter for 2020 - Koncernen
- Resultat for aret p4 DKK 4,5 mio.
- Totale pengestremme for aret pa DKK 12,7 mio.

- Likvide midler pr. 31. december 2020 p& DKK 21 mio., heraf DKK 17,2 mio. i moderselskabet EAC Invest,
DKK 2,0 mio. i Thailand og DKK 1,8 mio. indestér i Kina og er ikke til umiddelbar disposition for EAC
Invest koncernen, og derfor klassificeret som bundne likvider.

-  Frasalg af Zhongbao Drinking Water indbringer et provenu pa DKK 2,9 mio., og en gevinst p4 DKK 1 mio.
- Udbytte fra minoritetsinvesteringer pa niveau med forventninger pa DKK 1,9 mio.

- Aktiv involvering i Thai Poly Acrylic resulterede i et effektivt turnaround i 2020 og resultater betydeligt over
forventning.

- Det planlagte omvendte aktiesplit og kapitalnedszettelsen blev gennemfert ved aktietilbagekeb af
2.293.589 aktier til en pris pa DKK 4 mio. og efterfgigende annullering af aktierne. Omkostninger og
besparelser er pa niveau med de tidligere udmeldte forventninger.

- Skatterefusion pa DKK 16,3 mio. som resultat af vundne skattesager.
- Det er skuffende at Skatteministeriet har vaigt at anke sagerne til Landsretten, til trods for alle
sager tidligere er vundet. Sagerne er nu samiet til en sag og forventes behandlet august 2021.

Forventninger for 2021 - Koncernen

- Etforventet resultat for aret pa ca. DKK 0 (nul)

- Forventede udbytter fra minoritetsinvesteringer i Asien pa DKK 2 mio.

- Forventede driftsomkostninger pa DKK 2 mio.

- Forventede likvide beholdninger pr. 31. december 2021 pa DKK 23 mio.
- Skattesagen forventes behandlet i @stre Landsret i andet halvar 2021.

- Fortsat aktiv involvering i investerede selskaber, for at optimere resultater, pengestremme og veerdi,
samtidig med at muligheder for frasalg underseges. Der forventes ingen frasalg i 2021.

- Covid-19 giver stadig usikkerhed om driften og fremtidige udbytter fra minoritesaktieposter i Asien.

Fremadrettede udsagn. Rapporten indeholder fremadrettede udsagn, herunder indtjeningsforventninger, som ikke udger
nogen garanti for fremtidige resultater. Forventninger er underlagt risici, usikkerhed og forudszetninger, hvis konsekvenser
er vanskelige at forudsige. De fremadrettede udsagn er baseret pa selskabets nuvaerende forventninger, estimater og
forudszetninger, og afgives pa grundlag af oplysninger, som er tilgeengelige for EAC Invest pa nuvzerende tidspunkt. EAC
Invests muligheder for at opna forventede resultater kan i hgj grad pavirkes af udsving i valutakurser, samt pavirkninger og
aendringer i de industrier som selskabet er eksponeret for, herunder industrier som associerede selskaber opererer i.
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LEDELSESBERETNING
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AKTIONZERBREV

OPERATIONELT OG FINANSIELT GODE RESULTATER,
MEN LANGTRUKKEN SKATTESAG ER SKUFFENDE

2020 var operationelt og finansielt et godt ar for selskabet. Vi fik gennemfart
aktiesammenieegning, reduceret omkostningsniveauet, frasolgt en minoritetsaktiepost
tidligere og bedre end forventet, og opndede gode resultater via aktiv involvering i
bestyrelsen i de investerede selskaber. Alt i alt sluttede aret med gode resultater og
en steerk soliditet. Skattesagen for perioden 2008-2013 bliver desvaerre ved med at
traekke ud, hvilket begraenser selskabets handlefrihed.

Med et resultat pA DKK 4,5 mio. og en likvid beholdning p4 DKK 21 mio. har selskabet leveret bedre end
forventet. Salget af Zhongbao Drinking Water blev gennemfert tidligere og bedre end forventet, og medfarer et
kontant provenu pa DKK 2,9 mio. som styrker likviditeten yderligere i 2021 (betaling modtaget marts 2021).

| begyndelsen af aret gennemfarte vi den planlagte aktiesammenlaegning, tilbagekebte aktier for DKK 4 mio. og
gennemfarte en kapitalnedszettelse ved eliminering af de tilbagekobte aktier. Dette medfarte en ngdvendig
simplificering og permanent omkostningsreduktion ved barsnoteringen. Dette var en del af planen om at omstiile
selskabet til et effektivt investeringsselskab, med et s& lavt omkostningshiveau som muligt. Samlet set har vi nu
sikret en struktur, et omkostningsniveau og et soliditetsniveau, der ger at vi kan drive selskabet forsvarligt indtil
skattesagen er afgjort, og vi genvinder vores handlefrihed.

Gennem aktivt bestyrelsesarbejde i Thai Poly Acrylics, har vi i samarbejde med vores partner, leveret et staerkt
turnaround med bedre end forventet resultater, til trods for et meget vanskeligt marked pavirket at Covid-19, og
en deraf folgende markant omseaetningstilbagegang i begyndelse af &ret. En kombination af
omkostningsreduktioner og en ekspansiv kommerciel handlingsplan, har stabiliseret omsaetningen og leveret
betydeligt bedre marginer.

Det er fortsat skuffende at Skatteministeriet valgte at anke skattesagerne til Landsretten pa trods af at EAC
Invest har faet medhold og vundet alle tre sager i Landsskatteretten efter mere end 7 ars behandlingstid. Det er
vores klare overbevisning at selskabet pa tidspunkiet og igennem hele forlesbet har handlet i fuld
overensstemmelse med lokal lovgivning i Venezuela og i Danmark og EAC Invest har ageret bedst muligt i et
meget vanskeligt land med hyperinflation, valutarestriktioner og hgj risiko. Selskabet tog pa eget initiativ dialog
med Skattestyrelsen i 2009, og har siden handlet i fuld overensstemmelse med den aftale og tilladelse som
Skattestyrelsen gav i 2009.

Da skattesagen i veerste tilfeelde kan medfare en markant negativ likviditetspavirkning, der vil medfere vaesentlig
usikkerhed om selskabets fremtidige drift, lzegger de fortsat verserende skattesager en starre begreensning pa
vores muligheder for at disponere frit som selskab.

Vi fortsaetter et aktivt engagement med vores minoritetsinvesteringer i 2021, for at sikre bedst mulige resultater,
bedst mulige afkast — samt at sikre bedst mulige vaerdi ved eventuelle frasalg fremadrettet.

Jesper Lok Martin Thaysen
Bestyrelsesformand Administrerende Direktar
og bestyrelsesmedlem
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FORRETNINGSMAESSIGE RESULTATER OG STRATEGI

EAC Invests overordnede strategi er at maksimere veerdi af investeringer og aktiver til fordel for aktionzererne.

- Sikre lavest mulige omkostninger, og sikre likviditet og soliditet.

- Gennem aktive investeringer og aktivt engagement i de investerede selskaber, maksimere driftsresultater og
pengestramme, samt optimere veerdien af investeringer over tid.

- Fortsat undersgge muligheder for frasalg af investeringer til optimal vaerdi for selskabet.

- Fortszette engagementet i skattesagen med forventning om at vinde sagen i Landsretten, og sege at undgé
en yderligere anke af sagen.

Selskabets aktiver og skattesagen er beskrevet nedenfor.
Thai Poly Acrylic Company Limited (TPA)

EAC Invest ejer indirekte 17.4% af aktiekapitalen i Thai Poly Acrylic Company Limited (TPA) igennem det
associerede selskab, Asia Acrylics Company Ltd. (AACL). AACL er et Joint Venture med Lucite, et datterselskab
af Mitsubishi Chemicals, hvor Lucite har kontrollen. TPA er et barsnoteret selskab pa Stock Exchange of
Thailand (SET: TPA.BK) og producerer akryl pa en fabrik uden for Bangkok. Produkterne bliver primzert solgt i
Thailand, som har vaeret et meget vanskeligt marked i senere ar. Efter tab i 2018, iveerksatte vi i 2019 i
samarbejde med vores partner en turnaround plan, der adresserede omsaetning, marginer og omkostninger. |
lobet af 2019-20 har selskabet opnaet salg og vaekst til andre markeder i Asien, Mellemasten og USA, og
kombineret med effektivisering og omkostningsbesparelser, leveret et staerkt resultat i 2020. TPA er generelt et
finansielt solidt selskab, der leverer et stabilt udbytte. EAC Invests strategi med TPA er at statte selskabets drift
bedst muligt, sikre fremtidsplanlaegning for selskabet, sikre fortsat udbytte og fortseette med at undersege
muligheder for frasalg pa det rigtige tidspunkt og til den rigtige pris.

East Lake Villas (ELV)

EAC Invest ejer 5% af aktiekapitalen i Joint Venturet Beijing Dongzhimen International Apartment Co., Ltd.
Shougang Group (China Steel) er majoritetsaktionser med 95% af aktiekapitalen ejet direkte og igennem
datterselskaber. ELV blev etableret i 1986 med en varighed p& 45 ar, indtil december 2031, med en
aktionzeroverenskomst, der ikke er fordelagtig for EAC Invest ved aftalens udigb. ELV er et ejendomskompleks
i Beijing pa 44,000 m? med et totalt byggeareal pa 72,000 m? til lejligheder, villaer, restaurant/klub, fitnesscenter
og kontorareal. ELV er for gjeblikket beskedent profitabelt og genererer et mindre arligt udbytte. Vi vurderer at
ELV genererer resultater betydeligt under potentialet for ejendommen, nar man vurderer lokation, sterrelse, plot
ratio og muligt konstruktionsareal. EAC Invests strategi for ELV er at samarbejde taet med Shougang Group for
at forsege at komme til enighed om en udviklingsplan for ELV, der kan maksimere veerdien i ELV for
investorerne. Planen skal gerne sikre et exit fra ejerskabet i ELV, pa det rigtige tidspunkt og til den rigtige pris.

Skattesagen

EAC Invest har en verserende transfer pricing skattesag relateret til den i 2014 frasolgte Plumrose aktivitet i
Venezuela. Det var oprindelig tre seilvstzendige sager, som alle blev vundet i Landsskatteretten, men
Skatteministeriet valgte at indbringe alle sagerne for domstolene. Sagerne er blevet sammenlagt til en enkelt
retssag, som forventes behandlet | Dstre Landsret i august 2021.

Det forste punkt i sagen angar rentefiksering for indkomstarene 2008-2012. Pa grund af valutarestriktioner
kunne Plumrose i Venezuela ikke betale royalty i USD til EAC Invest for brugen af varemaerker, og der opstod
derfor en royaltyfordring. EAC Invest fik tilladelse af Skattestyrelsen til at kursfastsectte de udestidende
royaltyindtaegter til kurs nul, og kunne dermed vente med at indtaegtsfere royaltybelagbene skattemaessigt til de
blev betalt af Plumrose (hvilket ferst kunne ske, nar Plumrose havde faet tilladelse af Centralbanken i Venezuela
til at veksle den lokale valuta Bolivar til USD til betaling af royaltybelob). Skattestyrelsens tilladelse omfattede
ikke renter af royaltyfordringen, da det var umuligt at fa tilladelse af Centralbanken i Venezuela til at udfere
rentebelab i USD, og vi har til dato ikke veeret i stand til at identificere nogen andre udenlandske selskaber, der
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fik betalt morarenter ud af Venezuela. Imidlertid mener Skatteministeriet, at EAC Invest skal beskattes af fiktive
renter p4 den opstaede royaltyfordring, uanset at det var umuligt at f& morarenter ud af Venezuela og uanset at
sadanne renter pa en royaltyfordring der er veerdisat til en kursvaerdi pa nul (0) under alle omstaendigheder ma
have en vaerdi pa nul (0). Det er denne del af sagen, der har den sterste potentielle negative likviditetspavirkning
af Selskabet, og vil i fald den tabes medfare veesentlig usikkerhed om selskabets fremtidige drift. Det er EAC
invests klare holdning at renter pa en fordring som Skattestyrelsen var enig i, har en kursveerdi pa nul (0),
ligeledes méa have en vaerdi pa nul (0).

Det andet punkt i sagen angéar en udbytteudlodning pa USD 12 mio., som Plumrose betalte til EAC Invest i 2012.
Her ensker Skatteministeriet skattemeessigt at omkvalificere udbyttebelebet til et skattepligtigt afdrag pa
royaltyfordringen. Det var imidlertid forretningsmaessigt begrundet at udfere belabet som udbytte, og ikke som
royaltybelab, og Plumrose radferte sig med advokatkontoret Baker McKenzie herom, fer udbyiteudiodningen
blev gennemfart. Derfor mener EAC Invest ikke, at der er noget grundlag for skattemasssigt at omkvalificere
udbytteudlodningen til betaling af royaltybeleb.

Det tredje punkt i sagen relaterer sig til en forretningsmaessig omstrukturering af koncernen forud for salget af
Plumrose. Som et led i omstruktureringen skulle EAC Invests datterselskab Plumlatam Holding i 2013 betale
Plumrose kebesummen for aktierne i et tilkebt datterselskab, som tidligere var ejet af Plumrose i Venezuela.
Plumlatam Holding betalte for aktierne ved at modregne kebesummen i en udbyttefordring. Skatteministeriets
holdning er, at selskabet i stedet for skulle have modregnet kebesummen for aktierne i den udestaende
royaltyfordring. Der er imidlertid aldrig betalt noget belab til Danmark, og en uafheengig kreditor pa
royaltyfordringen ville aldrig acceptere at fa modregnet sin royaityfordring i en kebesum for aktierne (nar kreditor
ikke ogsa modtager aktierne). Der er séledes efter EAC Invests vurdering ikke noget grundlag for at foretage en
skattemaessig transfer pricing korrektion af den gennemferte forretningsmaessige omstrukturering.

Skatteaktiv

EAC Invest har et skatteaktiv i alt paA omkring DKK 93 mio., hvoraf DKK 91 mio. er relateret til fremforbare
underskud. Aktivet er ikke pa nuveerende tidspunkt tilfart nogen veerdi pa balancen, grundet usikkerhed om
anvendeligheden af aktivet med selskabets nuvasrende aktiviteter, samt usikkerheden tilknyttet den verserende
skattesag.

Earn-Out i forbindelse med frasalget af Santa Fe Relocation

Som led i aftalen relateret til frasalg af Santa Fe Relocation besidder EAC Invest en earn-out pa 15% af en
potentiel fremtidig gevinst, hvis Santa Fe Relocation afhaendes inden 25. september 2024. Markedet for
international flytning og corporate relocation er under fortsat betydeligt pres, ikke mindst grundet Covid-19, og
en kraftigt stigende tendens til at arbejde virtuelt fra forskellige lokationer, ogsé pa tveers af graenser. Da der er
betydelig usikkerhed om hvorvidt en gevinst kan realiseres under de vanskelige markedsforhold, er earn-out’en
ikke indregnet med nogen veerdi p4 balancen.

Likviditet

EAC Invest har en betydelig likvid beholdning ved &rets udgang, og forventer en lidt hajere likvid beholdning for
2021. Det likvide indestdende i Danmark medferer og forventes at blive ved at medfare negative renter, som vi
forseger at minimere bedst muligt. Grundet den verserende skattesag, er EAC Invests ikke i en situation, hvor
der kan betales udbytte, og selskabets handlefrihed er begraenset indtil skattesagen er afsluttet.

Risici

EAC Invest anerkender at den verserende skattesag medfarer usikkerhed om selskabets fremtid, safremt sagen
samlet set tabes i bade Landsretten og Hajesteret. Til trods for at vi indtil videre har vundet den igangvaerende
skattesag med Skattestyrelsen i Landsskatteretten, skal sagerne behandles i landsretten i august 2021, og da
sagen kan ankes til Hajesteret, er der dermed en risiko for at sagen kan fortsestte ind i 2022,
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Realisering af vaerdien af selskabets investeringer i Asien er ligeledes behaeftet med usikkerhed.
Aktionzeraftalerne er ikke gunstige for EAC Invest og indeholder ikke mindretalsaktionaerbeskyttelse. Derfor
kreever det en betydelig indsats og den nedvendige tid tii omhyggelig forhandling og samarbejde med
majoritetsaktionaerer for at kunne realisere den optimale veerdi af investeringerne.

Covid-19

Covid-19, har siden begyndelsen af 2020 haft en betydelig indflydelse pa globale markeder og de fleste brancher
og lande. De virksomheder, som selskabet har investeringer i, har ligeledes veeret pavirket af Covid-19, som
over aret har haft en negativ effekt pa de markeder virksomhederne opererer i, og direkte i virksomhedernes
drift. Dette er reflekteret forventningerne for EAC Invest i 2021. Det ma forventes at virksomhederne fortsat vil
operere i vanskelige markeder igennem 2021, og dette kan medfere betydelig usikkerhed for EAC Invest i 2022

og fremadrettet.
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HoVED- 0G N@GLETAL

DKK mio. 2020 2019 2018 2017 2016

KONCERN RESULTATOPG@RELSE, Fortsetitende
forretninger

Primzert driftsresultat (EBIT) -2,1 -8,0 10,2 3,0 -6,1
Finansielle poster, netto 0,1 2,1 -1,8 6,3 0,4
Andel af resultat i og gevinst fra associerede virksomheder 3,5 2,1 -0,4 0,5 1,8
Resultat far skat 1,5 -3,8 8,0 9.8 -4,0
Skat 3.0 20,8 0,0 -0,1 0,0
Periodens resultat, foriseettende forretninger 4,5 17,0 8,0 9,7 -4,0
DKK mio. 2020 2019 2018 2017 2016
KONCERN BALANCE

Aktiver i alt 54,2 58,0 955,8 1,576,8 1,744,9
EAC's andel af egenkapitalen 52,7 54,5 150,9 621,6 645,3
Likvide midler, fortszettende forretninger 21,0 8,4 2.1 2,0 2,6
PENGESTROMME

Pengestremme fra driften 14,8 -8,8 5,2 -61,8 34,2
Pengestramme fra investeringer 1,9 -100,8 8,2 34,2 63,9
Pengestremme fra finansiering -4,0 0,0 -18,7 -108.,0 -2,2
Pengestremme i alt 12,7 -109,6 -15,7 135,6 95,9
NGGLETAL

Soliditetsgrad (%) 97.2 94.0 394 37,0 40,1
Indre veerdi pr. aktie (udvandet), pa &rsbasis 5,007.5 4,481.5 12,5 51,6 53,7
Antal medarbejdere, fortszettende forretninger 1 3 2 2 2
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REGNSKABSMZAESSIGE RESULTATER

KONCERN RESULTATOPGQRELSE

Tilpasning af sammenligningstal. Resultat efter skat fra det frasolgte forretningsomrade Santa Fe Relocation
er preesenteret saerskilt i resultatopgerelsen under opharende forretninger. Sammenligningstal er tilsvarende
tilpasset.

[Endring af praesentationsvaluta. Prassentationsvalutaen er med virkning fra 1. januar 2020 zendret fra EUR
til DKK, og resultater prassenteres nu i millioner danske kroner og med én decimal. Alle sammenligningstal for
regnskabsaret 2019 er saledes omregnet til DKK.

Andre eksterne omkostninger pa DKK 2,0 mio. (DKK 4,7 mio.) vedrgrer primaert omkostninger fil selskabets
barsnotering, som var pavirket negativt af yderligere engangsomkostninger forbundne med
gennemfarelse af det omvendte aktiesplit. Som felge af gennemferelsen af det omvendte aktiesplit vil disse
omkostninger falde i 2021.

Andre driftsindteegter pa DKK 2,5 mio. (DKK 4,5 mio.) udger indteegter fra services udfert for den frasolgte
virksomhed Santa Fe Relocation. Indtaegten var hgjere i 2019 grundet flere ansatte i EAC Invest med direkte
tilknytning til Santa Fe forretningen, og som i 2020 blev ansat direkte i Santa Fe.

Personaleomkostninger pa DKK 2,6 mio. (DKK 5,0 mio.) relaterer sig primaert til 2 medarbejdere der i 2020
har udfart services for Santa Fe Relocation. Omkostningen skal ses i sammenhzeng med andre driftsindtzegter.

Andel af resultat | associerede selskaber efter skat var en indteegt pa4 DKK 2,5 mio. (DKK 2,1 mio.) som
primzert relaterer sig til selskabets indirekte ejerandel i det barsnoterede selskab Thai Poly Acrylics (17,4%) via
det associerede selskab Asiatic Acrylics i Thailand. Resultatet for det associerede selskab Thai Poly Acrylics er
styrket, som resultat af en velgennemfart kommerciel og driftsmeaessig transformation, som til trods for et lokalt
marked med store Corona udfordringer, leverede solide resultater i andet halvar af 2020. Den frasolgte
investering i Zhongbao Drinking Water realiserede et mindre driftstab i 2020.

Gevinst ved frasalg af associeret virksomhed
EAC Invest indgik i 4. Kvartal 2020 bindende aftale om frasalg af deres 34,89% ejerandel i Beijing Zhongbao

Drinking Water Company Ltd. Betalingen er farst modtaget i marts 2021 imod en forventning om endelig afvikling
inden udgangen af 2020. Salget af Zhongbao Drinking Water resulterede i et provenu pa DKK 2,9 mio.
sammenholdt med bogfert veerdi pa DKK 1,9 mio. og en netto gevinst pa ca. DKK 1 mio.

Skat af resultat for 2020 var pavirket af en tilbagebetaling af tidligere betalte indkomstskatter inklusive
rentetilleeg henferende til de vundne skattesager for indkomstarene 2012 og 2013. Rentetillaegget var sterre
end forventet, hvilket medfgrte en yderligere indtaegt p4 DKK 3,0 mio.

Resultat af fortseettende forretninger | 2020 blev DKK 4,5 mio. (DKK 17,0 mio.), positivt pavirket af
indteegtsfert og modtaget rentetillaeg relateret til to vundne skattesager. 2019 var tilsvarende péavirket af en
regulering vedrgrende skat af arets resultat paA DKK 20,8 mio. uden likviditetspavirkning.

Arets resultat var i overensstemmelse med de seneste udmeldte forventninger som annonceret 4. marts 2021
(selskabsmeddelelse nr. 6/21)

Resultat fra opherende forretninger udgjorde DKK 0,0 mio. (DKK -101,8 mio.). Tabet i 2019 henfgres til det
frasolgte forretningsomréde Santa Fe Relocation, som blev frasolgt 25. september 2019 (selskabsmeddelelse
nr. 16/19).

EAC Invests andel af arets resultat for 2020 blev DKK 4,5 mio. (DKK -84,8 mio.).
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Likvide beholdninger pa DKK 21,0 mio. (December 2019: DKK 8,4 mio.) var positivt pavirket af tilbagebetaling
af tidligere indbetalt selskabsskat samt rentetillzeg i forbindelse med 2 vundne skattesager for indkomstarene
2012 og 2013. Bundne likvider i Kina udgjorde DKK 1,8 mio. Disse likvide beholdninger er ikke til umiddelbar
disposition for EAC Invest koncernen.

KONCERN BALANCE

Likvide beholdninger ultimo 2020 var i overensstemmelse med de seneste udmeldte forventninger som
annonceret 4. marts 2021 (selskabsmeddelelse nr. 6/21).

Egenkapital var ved udgangen af 2020 p4 DKK 52,7 mio. (DKK 54,5 mio.) svarende til en solvensgrad p& 97,2%
(94,0%) baseret pa EAC Invest andel af egenkapitalen. Egenkapitalen var negativt pévirket med DKK 4,0 mio.
relateret til keb af egne aktier, som blev efterfulgt af en kapitalnedsaettelse ved annullering af egne aktier samt
negative valutakursreguleringer.

Eventualforpligtelser
EAC Invest har som beskrevet pa side 6 og 7 samt i note 5.6 en verserende skattesag. Der henvises til disse

afsnit for yderligere beskrivelse.

Selskabet modtog i april 2020 i alt DKK 16,3 mio. i tilbagebetalte indkomstskatter og rentegodigerelse som
konsekvens af de i Landsskatteretten vundne skattesager vedrgrende 2010, 2012 og 2013. Geeldsstyrelsen
hzevder, at selskabet stadig har skyldige renter vedrarende de 3 indkomstar udestdende pa i alt DKK 3,2 mio.
Skattestyrelsen har ved udbetaling af tilgodehavende selskabsskat for perioden ikke tilbageholdt de ifzige
Geeldsstyrelsen skyldige renter. Selskabet er uenig i, at der stadig udestar skyldige renter for de pagaeidende
indkomst ar og det er, til trods for gentagne henvendelser hos bade Gzelds- og Skattestyrelsen, ikke lykkedes
at fa belyst hvordan de pastaede skyldige renter er beregnet og hvorfor Skattestyrelsen ikke har taget hgjde
herfor i den endelig tilbagebetaling af den tilgodehavende indkomstskat.

Pengestromme fra driftsaktiviteter pA4 DKK 14,8 mio. (DKK -8,8 mio.) relaterede sig i 2020 primeert
tilbagebetalt selskabsskat inklusiv rentetillaeg pad DKK 16,3 mio. Dette blev i beskedent omfang reduceret af
omkostninger relateret til bersnoteringsomkostninger herunder yderligere omkostninger i relation fil
gennemfarelsen af det omvendte aktiesplit.

Pengestremme fra investeringsaktivitet pa DKK 1,9 mio. (DKK -99,8 mio.), kan direkte henfares til modtagne
udbytter i Thailand, fra den indirekte investering i det barsnoterede selskab Thai Poly Acrylics. 2019 var pavirket
af frasalget af Santa Fe Relocation forretningen og iszer afstaelse af likvider i den frasolgte forretning.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet pa DKK -4,0 mio. (DKK 0,0 mio.) var en konsekvens af det
gennemferie omvendte aktiesplit, hvor selskabet tilbagekebte aktier for i alt DKK 4,0 mio., som efterfglgende
blev annulleret ved en kapitalnedszettelse.

Totale pengestramme for aret udgjorde DKK 12,7 mio. og var dermed i overensstemmelse med de seneste
udmeldte forventninger som annonceret 4. marts 2021 (selskabsmeddelelse nr. 6/21).

Going Concern

Bestyrelsen har gennemgaet koncernens pengestremsprognoser for en periode pa mindst 12 maneder fra
datoen for godkendelse af arsrapporten. Baseret pa denne gennemgang har bestyrelsen vurderet, at koncernen
under hensyntagen til rimeligt mulige eendringer i udbytte fra minoritetsinvesteringer og estimerede
driftsomkostninger for moderseiskabet EAC Invest vil veere i stand til at fortszette driften. Derfor anvender EAC
Invest fortsat regnskabsprincippet om fortsat drift ved udarbejdelsen af arsrapporten.

Ledelsen har konkluderet, at der ikke er nogen faktorer, der giver grund til at tvivle pa, om EAC Invest kan og

vil fortseette driften i mindst 12 maneder fra balancedagen. Ledelsen henviser dog til afsnittet pa side 6 og 7
vedrgrende skattesagen, samt note 5.6 vedrgrende eventualforpligtelser.
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AKTIESAMMENLZAGNING OG KAPITALNEDS/AETTELSE

Som annonceret i selskabsmeddelelser gennemfarte selskabet i 2020 en aktiesammenlaegning i forholdet
1000:1, med det primaere formal at reducere aktionaerkredsen og dermed omkostningerne ved bersnoteringen.
| den forbindelse indleste selskabet 2,3 mio. aktier, sékaldte spidser ikke "divider bare” med 1.000, til en samlet
tilbagekabspris pa DKK 4 mio. De tilbagekabte aktier blev efterfalgende annullerst ved en kapitalnedsaettelse.
Efter aktiesammenlzegningen og kapitalnedszettelsen har selskabet ca. 1.100 aktionaerer, og selskabets
aktiekapital udger totalt DKK 3.519.250.

BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN

Betalingen fra salget af Zhongbao Drinking Water er modtaget i marts 2021 imod en forventning om endelig
afvikiing inden udgangen af 2020. Salget resulterede i et provenu pa DKK 2,9 mio. og en netto gevinst pa DKK
1 mio.

Bortset fra dette er der ikke indtruffet begivenheder efter 31. december 2020, der vurderes at have vaesentlig
betydning for arsregnskabet.

FORVENTNINGER 2021 - KONCERNEN

- Etforventet resultat for aret pa ca. DKK 0 (nul)

- Forventede udbytter fra minoritetsinvesteringer i Asien pa DKK 2 mio.
- Forventede driftsomkostninger pa DKK 2 mio.

- Forventet kontantbeholdning 31. december 2021 pa DKK 23 mio.

- Fortsat aktiv involvering i investerede selskaber, for at optimere resultater, pengestremme og veerdi,
samtidig med at muligheder for frasalg underseges. Der forventes ingen yderligere frasalg i 2021.

- Skattesagen forventes behandlet i @stre Landsret i 2. halvar 2021.
- Covid-19 giver stadig usikkerhed om driften og fremtidige udbytter fra minoritesaktieposter i Asien.

Fremadrettede udsagn. Rapporten indeholder fremadrettede udsagn, herunder indtjeningsfarventninger, som ikke udgar nogen garanti
for fremtidige resuitater. Forventninger er underlagt risici, usikkerhed og forudsaetninger, hvis konsekvenser er vanskelige at forudsige. De
fremadrettede udsagn er baseret pa selskabets nuvaerende forventninger, estimater og forudsaetninger, og afgives pa grundlag af
oplysninger, som er tilgeengelige for EAC Invest pa nuvaerende tidspunkt. EAC Invests muligheder for at opna forventede resultater kan i
hgj grad pavirkes af udsving i valutakurser, samt pavirkninger og eendringer i de industrier som selskabet er eksponeret for, herunder
industrier som associerede selskaber opererer i.

REGNSKAB FOR MODERSELSKABET

Arsregnskabet for EAC’s moderselskab er i lighed med tidligere ar udarbejdet i overensstemmelse med IFRS
som godkendt af EU.

¢ Pengestremme fra driften var DKK 14,5 mio. (DKK -0,1 mio.) og positivt pavirket af modtagne skatter fra
tidligere ar inkl. rentegodtgorelse pa i alt DKK 16,3 mio.

e Den likvide beholdning pr. 31. december 2020 belgb sig til to DKK 17,2 mio. (DKK 6,7 mio.)

e De samlede aktiver ultimo var DKK 38,9 mio. (DKK 41,3 mio.)

o Egenkapitalen udgjorde i alt DKK 36,1 mio. (DKK 36,4 mio.) hvoraf overfart resultat udgjorde DKK 32,6 mio.
(DKK -6,4 mio.).

o Arets resultat beleb sig til 3,7 mio. (DKK -145,5 mio.) og var positivt pavirket af indtsegtsfert rentegodtgarelse
pa DKK 3,0 mio., samt gevinst ved salg af den associerede virksomhed Zhongbao Drinking Water pa DKK
2,9 mio.. 2019 var negativt pavirket af frasalget af Santa Fe Relocation forretningen, som medfarte et
nettotab pa DKK -159,6 mio., samt indtaegtsferelse af DKK 20,8 mio. vedrarende skattereguleringer relaterst
til tidligere ar.
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SELSKABSLEDELSE
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BESTYRELSEN

Jesper Lok Ole Steffensen

Neestformand (uafhzengig)
Direktar, Olav W. Hansen A/S

Formand (uafhaengig)

Bestyrelsesmedlem siden 2018

Andre Bestyrelsesopgaver

Andre Bestyrelsesopgaver

Formand: Formand:

Dagrofa Investeringsforeningen Valuelnvest
World Marine Offshore Danmark.

Vestergaard Company

UNICEF Danmark Bestyrelsesmedlem:

Det Nissenske Familiefond

Bestyrelsesmedlem: Boliginvestor A/S

ALLIANCE+ Dit Pulterkammer Holding A/S
PISIFFIK Egedal Maskinfabrik A/S
RelyOn Nutec NTR Holding A/S
Silverstream Technologies

Cadeler

Bestyrelsesmediem siden 2020

EACINnvest

Martin Thaysen
Medlem o

Direktar, EAC Invest A’S

Bestyrelsesmedlem siden 2020

Andre Bestyrelsesopgaver

Formand:

East Asiatic Company (China) Ltd
East Asiatic (Thailand) Company Ltd
Asiatic Acrylics Company Ltd

Bestyrelsesmediem:

Thai Poly Acrylic Company Ltd. (TPA)
Beijing Dongzhimen Apartment
Company Limited (East Lake Villas)

Erfaring som CEO, formand og
bestyrelsesmedlem i private og
bgrsnoterede selskaber, indenfor
transport, logistik, service og detail
forretning.

produktions og ejendomme.

Ledet investeringer for familiefonde
Bred international erfaring fra en reekke med ansvar for sterre og mindre

markeder og industrier, og med strategi, investerings portefaljer.
forretningsudvikling, ledelse og
investering.

EAC Invest Aktiebeholdning: 0

DIREKTION

Martin Thaysen

Direktor siden 2015

Andre Bestyrelsesopgaver —

Formand:

The East Asiatic Company (China) Ltd
East Asiatic (Thailand) Company Lid
Asiatic Acrylics Company Ltd

Bestyrelsesmedlem:

Thai Poly Acrylic Company Ltd (TPA)
Beijing Dongzhimen Apartment Company Ltd (East Lake Villas)

EAC Invest Aktiebeholdning: 200

EAC INVEST A/S ARSRAPPORT 2020

Erfaring som Investeringschef, formand
og bestyrelsesmediem i en reekke
selskaber inden for investering, industri,

EAC Invest Aktiebeholdning: 572

Erfaring som CEO, formand og
bestyrelsesmediem i private og
barsnoterede selskaber, indenfor
transport, logistik, produktion og service
industrier.

Bred international erfaring fra en raekke
markeder og industrier, og med strategi,
forretningsudvikling, ledelse og
investering.

EAC Invest Aktiebeholdning: 200
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AKTION/ERINFORMATION

Investor Relationer

EAC Invest kommunikerer abent og leverer information til eksisterende og potentielle investorer, analytikere og
andre interessenter vedrarende selskabets forretning og finansielle resultater. Formalet er at give aktiemarkedet
den bedst mulige gennemsigtighed og de bedst mulige oplysninger, til at foretage en objektiv og uafhaengig
vurdering af selskabets markedsvaerdi og derved skabe grundlag for rimelige prisoplysninger og prisdannelse
pa aktien.

Selskabets hjemmeside (www.eac.dk) er den centrale kommunikationsplatform for investor relateret
information, og alt vaesentlig information ftilstreebes at veere til radighed der. Selskabets arsrapport og
delarsrapport er tilgaengelig umiddelbart efter offentliggerelse. EAC Invest kommenterer ikke pa spergsmal
vedragrende finansielle resultater eller forventninger tre uger inden en planlagt arsrapport eller halvarsrapport.

EAC aktien
Aktien blev ved udgangen af aret handlet til en pris pa4 DKK 6.401 (DKK 1.670) pd NASDAQ Copenhagen A/S.

Samlet gav aktien et positivt afkast pa of 283% i labet af 2020. Den gennemsnitlige daglige omsaetning i EAC-
aktien i 2020 var omkring DKK 0,2m (DKK 0,3m), hvilket svarer til en samlet omsaetning pa DKK 39m (DKK
67m). Den 31. december 2020 var markedsveerdien af selskabets aktier DKK 63m (DKK 20m). Andelen af frit
omsasttelige EAC-aktier er 100%.

Aktiesammenlaegning og kapitalnedsaettelse

Som annonceret i selskabsmeddelelser gennemfarte selskabet i 2020 en aktiesammenlzegning i forholdet
1000:1, med det primeere formal at reducere aktionserkredsen og dermed omkostningerne ved barsnoteringen.
| den forbindelse indlgste selskabet 2,3 mio. aktier, til en samlet tilbagekabspris pa DKK 4 mio. De tilbagekabte
aktier blev efterfalgende annulleret ved en kapitalnedsaettelse, som nzermere forklaret nedenfor.

Aktiekapital
EAC Invest aktiekapitalen udger pr. 31. december 2020 DKK 3.519.250 og er reduceret fra DKK 43.218.208,25

som felge af reduktion af den nominelle vzerdi af aktiekapitalen pa i alt DKK 38.896.387, som blev endeligt
gennemfort og registreret den 1. april 2020. Derudover blev en kapitalnedszettelse gennemfert pr. 29. maj 2020
ved annullering af en beholdning af egne aktier, til en nominel vaerdi af DKK 802.571, som var erhvervet i
forbindelse med gennemfarelse af en aktiesammenleegning (omvendt aktiesplit - Selskabsmeddelelse nr.
9/2020). Det totale antal aktier udger ultimo 2020 10.055 aktier med en nominel vaerdi pa DKK 350 pr. aktie.
(for DKK 3,5), svarende til en aktiekapital p4 DKK 3.519.250. Der er kun én aktieklasse.

Egne aktier

Pr. 31. december 2020 besad EAC Invest 104 (104.494) egne aktier, svarende til 1,0% af den samlede
aktiekapital. EAC’s beholdning af egne aktier er indregnet til en nulveerdi. Hovedformalet med besiddelse af
egne aktier var at kunne imgdekomme udnyttelsen af aktieoptioner af det nu annullerede incitamentsaflennings
program. Befgjelser til at tilbagekebe egne aktier er oplyst i note 4.1.

Ejerforhold
Ved udgangen af 2020 havde EAGC Invest 918 aktionaerer registreret i EAC’s ejerbog (10,197). Af den samlede

aktiekapital i EAC Invest er omkring 91% noteret pa navn, og de ti starste aktionaerer (eksklusiv egne aktier)
besidder tilsammen 44% (20%) af den navnenoterede aktiekapital. Omkring 6% (3%) af den navnenoterede
aktiekapital er ejet af udenlandske aktionzerer.

Ejerbog:

EAC'’s aktionzerfortegnelse administreres af:
VP Investor Services A/S

14 Weidekampsgade

DK-2300 Copenhagen S
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Falgende aktionaerer har ved udgangen af 2020, i overensstemmelse med ifglge Veaerdipapirhandelslovens §29,
meddelt selskabet aktiebesiddelse i EAC Invest pa mere end 5%:

Andel af aktier og
Aktionzer stemmerettigheder pa mere end: Selskabsmeddelelse
Olav W. Hansen 20% Selskabsmeddelelse nr. 22/2020
Ole Steffensen (Naestformand) 5% Selskabsmeddelelse nr. 22/2020
Ib Senderby 5% Selskabsmeddelelse nr. 28/2020

EAC Invest bestraeber sig pa at vaere i aben dialog med nuveerende og potentielle aktionzerer og opfordrer sine
aktionzerer til navnenotering i selskabets ejerbog for derigennem at gere deres indflydelse geeldende.
Navnenotering kan ske ved henvendelse til aktionaerens depotbank eller veerdipapirmaegler.

Ledelsens beholdning af EAC Invest aktier
Pr. 31. december 2020, havde bestyrelsen og direktionen en aktiebeholdning pa samlet set 772 EAC Invest

aktier (340,8 aktier).

I overensstemmelse med gaeldende lov farer EAC en liste over insidere. Insidere og personer i deres familie ma
ikke handle med aktier, nar handelsvinduet er lukket, hvilket vil sige i 30 kalenderdage fer offentliggerelse af
ars- og deldrsmeddelelser.

Generalforsamling og udbytte
Den éarlige generalforsamling for EAC Invest A/S bliver afholdt tirsdag den 20. april 2021 klokken 11:00 pa

adressen:
Asia House
Indiakaj 16
2100 Kgbenhavn @

Indkaldelsen til generalforsamlingen sendes til de navnenoterede aktionzerer, som har anmodet om det. Den vil
ligeledes veaere sldet op pé& EAC's hjemmeside (www.eac.dk) sammen med andre vaesentlige
aktionzerinformationer i forbindelse med den ordinzere generalforsamling.

EAC har som malseetning at sikre tilstraekkelig egenkapital til at finansiere koncernens drift og realisere
koncernstrategien. Overskydende kapital vil blive udioddet til aktionaererne gennem betaling af udbytte,
herunder ekstraordinzere udbyttebetalinger og/eller tilbagekeb af aktier. Ordinaere udbyttebetalinger besluttes
péa den ordinzere generalforsamling.

Bestyrelsen vil foresla generalforsamlingen, at der ikke udbetales ordinzert udbytte for regnskabsaret 2020.
Yderligere information:

Martin Thaysen, Administrerende Direktar

Telefon +45 3525 4300

E-mail: investorinformation@eac.dk
www.eac.dk

Finanskalender

22. marts — arsrapport for 2020

20. april — Generalforsamling

24. august — Delarsrapport for 1. Halvar 2021

Selskabsmeddelelser offentliggeres via NASDAQ Copenhagen A/S og via www.eac.dk. Historiske
selskabsmeddelelser er ligeledes tilgeengelige pad www.eac.dk/press-releases
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Kurs og aktienggletal pr. 31. december 2020

EACINnvest

2020 2019’ 2018 2017 2016
Ultimo kurs 6.401,0 1.670,0 13,9 44,5 56,0
Hojeste/laveste 6.745/1.440 | 16.450/1.190 48/10 62/44 71/54
Udestaende aktier i alt 10.055 12.348 12.348.060 12.348.060 12.348.060
Egne aktier 104 104,5 302.494 302.494 338.494
Nominel veerdi 350 3,5 70 70 70
Aktiekapital (DKK mio.) 3,5 0 864 864 864
EAC's andel af egenkapitalen 52,7 54,5 150,9 622,0 645,0
Markedsveerdi {(DKK mio.) * 64 20 167 536 673
Indtjening pr. aktie (EPS)** 427,6 1.397,9 0,7 6,7 -7.4
Indre vaerdi pr. aktie™ 5.296 4.451 12,5 51,6 53,7
Udbytte pr. aktie (DKK) 0 0 0 0 0
Kurs-/indtjeningsforhold (P/E) 15,0 1,2 19,9 6,6 -7,6
Kurs/indre veerdi (P/BV) 1,2 0,4 1,1 0,9 1,0
Udbyttepracent (%) - - - B -

Aktienggletallene er beregnet pa grundlag af udvandet indtjening pr. aktie
' Reduktion af stykstarrelsen i forholdet 1000:1 aktier, som falge af gennemfarelsen af det omvendte aktiesplit i 2020,
er af sammenlignelighedshensyn indarbejdet i 2019 tallene.

*  Eksklusive egne aktier.

** Indtjening pr. aktie for de fortszettende forretninger eksklusive egne aktier.

EAC INVEST A/S
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CORPORATE GOVERNANCE

Denne redeggarelse for selskabsledelse og corporate governance er udarbejdet i henhold til regnskabsloven
paragraf 107b og deekker perioden 1. januar 2020 til 31. december 2020.

Redeggrelsen indeholder

- En beskrivelse af ledelsesstruktur, ledelsesprincipper og vederlag

- Enbeskrivelse af risikostyring

- En beskrivelse af interne kontroller relateret til den finansielle rapportering

Ledelsesstruktur

EAC Invests ledelsesstruktur bestar af bestyrelsen og direktionen. Bestyrelsen fastleegger koncernens maél,
strategier og overordnede handlingsplaner. P4 aktionzerernes vegne forer bestyrelsen tilsyn med selskabets
organisation, daglige ledelse og resultater. EAC Invests administrerende direkter er selskabets eneste ansatte,
og samtidig medlem af bestyrelsen.

Bestyrelsen fastszetter desuden retningslinjer for varetagelse af den daglige ledelse af selskabet. Bestyrelsen
og direktionen vurderer derudover selskabets strategi, malseetning, organisation, forretningsprocesser og
kontroller, forhold til interessenter og risici. Forretningsordenen for bestyrelsen gennemgas én gang arligt af
bestyrelsen og opdateres i det omfang, det er ngdvendigt. Forretningsordenen fastsaetter retningslinjerne for
bestyrelsens aktiviteter.

Alle medlemmer af bestyrelsen vaelges pa generalforsamlingen for en periode pa 12 maneder. To af de tre
medlemmer anses for at vaere uafhaengige i henhold til de danske anbefalinger for god selskabsledelse.

Ved foreslaet nominering af bestyrelsesmedlemmer til den ordinaere generalforsamling, tager bestyrelsen
hensyn til de kvalifikationer, der kreeves for at udfare et bestyrelsesmedlems opgaver. Bestyrelsen anser
folgende kompetencer for at veere saerligt relevante for EAGC Invest: Erfaring med ledelse af internationale
virksomheder, strategisk udvikling, @konomiske forhold, investering, forhandling, risikostyring og frasalg.
Bestyrelsen anses for at have disse kompetencer, og i kraft af sin sterrelse har bestyrelsen den beslutnings- og
analytiske kompetence, fleksibilitet og handlekraft, der er pékraevet i relation selskabets strategi og struktur.

P& den ordinzere generalforsamling aflzegger formanden for bestyrelsen i samarbejde med direktionen rapport
om de vigtigste akfiviteter i det forlabne ar. Samtidig praesenteres relevant udvikling og nye strategiske initiativer
for aktioneererne, og selskabets gkonomiske situation og udsigter gennemgas.

Der blev i regnskabséaret afholdt 8 bestyrelsesmeader.
EAC Invest Selskabsledelse og Corporate Governance

EAC Invests bestyrelse og direktion tilsikrer at EAC Invest lever op til selskabets politik for corporate governance
og god selskabsledelse, inklusiv en aben og aktiv dialog med investorer, samt selskabets samfunds- og sociale
ansvar.

Bestyrelsen foretager arligt en selvevaluering, og ud fra denne evaluering drefter bestyrelsesarbejdets
organisering og effektivitet. Relevante politikker og governance dokumenter er beskrevet og tilgeengelige pa
www.eac.dk

Bestyrelsen observerer og vurderer Isbende og mindst en gang arligt anbefalinger om god selskabsledelse
ifalge Komitéen for God Selskabsledelse (www.corporategovernance.dk). Bestyrelse og direktion deler og falger
i overvejende grad komitéens synspunkter og anbefalinger. For 2020 indeholder anbefalingerne 40 individuelle
anbefalinger, hvor EAC felger 30 af disse. Undtagelser til disse anbefalinger er forklaret i overensstemmelse
med vejledningen og det dertilharende skema. Undtagelserne er beskrevet i arsrapporten nedenfor, og hele
skemaet er tilgaengeligt pa www.eac.dk
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Anbefaling

1. Samspil med selskabet tioneerer, investorer og svrige intere

1.1. Dialog med aktionzeret, investorer og gvrige interessenter

1.1.3. Komitéen anbefaler, at selskabet offentligger kvartalsrapporter.

1.4. Relation til det omkringliggende samfund

1.4.1. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen godkender en politik for
selskabets samfundsansvar, herunder for socialt ansvar og
bzeredygtighed, og at politikken er tilgeengelig i ledelsesberetningen
og/eller pa selskabets hjemmeside. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen
paser, at politikken efterleves.

EAGINnvest

Selskabet forkiarer

hvorfor

Selskabet har ingen egen
operationel forretning.

Ingen forretningsudvikling pa sa
korte tidshorisonter.

Selskabet har udarbejdet en
redegerelse for baeredygtighed
og samfundsansvar, godkendt
af bestyrelsen den 22. marts
2021. Redegarelsen er
inkluderet i arsrapporten.

hvordan

Selskabet Rapporterer
halvarligt, og det vurderes at
vaere et rimeligt interval, i
betragtning af selskabets
aktiviteter.

Herudover udsender Selskabet
selskabsmeddelelser, nar det er
pékraevet og nér det derudover
skannes nodvendigt.

Bestyrelsen og direktionen tilser
at selskabet efterlever
redegerelsen for bzeredygtighed
og samfundsansvar.

1.4.2. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen godkender en skattepoiitik,
der gores tilgeengelig pa selskabets hjemmeside.

3.2. Bestyrelsens uafthangighed

3.2.2. Komitéen anbefaler, at direktionsmedlemmer ikke er medlem af
bestyrelsen, og at et fratreedende direktionsmedlem ikke traeder direkte
ind i bestyrelsen.

3.3. Bestyrelsesmedlemmer og antallet af gvrige ledelseshverv

3.4. Ledelsesudvalg

3.4.1. Komitéen anbefaler, at ledelsen i ledelsesberetningen

beskriver:

« ledelsesudvalgenes veesentligste aktiviteter og antallet af meder
i arets lzb, og

¢ medlemmerne af det enkelte ledelsesudvalg, herunder udvalgets
formand og medlemmernes uafhzengighed.
Det anbefales derudover, at ledelsesudvalgenes kommissorier

offentliggares pa selskabets hiemmeside.

Selskabet har udarbejdet en
skattepolitik, godkendt af
bestyrelsen den 22. marts 2021.

Selskabets Administrerende
Direktor er medlem af
bestyrelsen.

Det er vaesentligt for selskabet

at det kan operere effektivt bade

fra et ledelses- og
omkostningspe

Bestyrelsen bestdr af 3
medlemmer. Af praktiske
arsager er der ikke nedsat
separate udvalg, og bestyrelsen
inkluderer den administrerende
direktor.

Bestyrelsen og direktionen tilser
at selskabet efterlever den
godkendte skattepolitik.

Bestyrelsen forholder sig til den
konkrete situation og tilser at
eventuelle interessekonflikter
bliver héndteret p4 en passende
made.

Det vurderes at bestyrelsen kan
héndtere alle aspekter af
bestyrelsesarbejdet, herunder
revision, vederlag og
nominering.

3.4.2. Komitéen anbefaler, at ledelsesudvalg alene bestar af

Bestyrelsen bestar af 3
medlemmer. Af praktiske
drsager er der ikke nedsat

Det vurderes at bestyrelsen kan
héndtere alle aspekter af

revisionsudvalg og udpeger en formand for revisionsudvalget, der ikke
er bestyrelsens formand. Komitéen anbefaler, at revisionsudvalget
udover de i lovgivningen fastlagte opgaver bistar bestyrelsen med at:

¢« fare tilsyn med rigtigheden af offentliggjorte finansielle
oplysninger, herunder regnskabspraksis pa de vaesentligste
omrader, veesentlige regnskabsmaessige sken og transaktioner
med nezentstdende parter,

gennemga de interne kontrol- og risikoomrader for at sikre
styring af de storste risici, herunder ogsa i relation til udmeldte
forventninger,

vurdere behovet for intern revision,

foresta evaluering af den generalforsamlingsvalgte revisor,
gennemgé revisionshonoraret til den generalforsamlingsvalgte
revisor,

bestyrelsesmedlemmer, og at flertallet af et ledelsesudvalgs beslyrelsesarbejdet, herunder
. separate udvalg, og bestyrelsen il y
medlemmer er uafhzengige. inkluderer den administrerende ;%‘;si’:gr’i vederlag og
direktor. ng.
3.4.3. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen nedsezetter et

Bestyrelsen bestar af 3
medlemmer og har ingen
separate udvalg.

Det vurderes at bestyrelsen kan
héandtere alle aspekter af
bestyrelsesarbejdet, inklusive
revision, vederlag og
norninering.
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o fare tilsyn med graenserne for ikke-revisionsydelser udfart af den
generalforsamlingsvalgte revisor, og

s«  sikre regelmaessig dialog mellem den generalforsamlingsvalgte
revisor og bestyrelsen, bl.a. ved at bestyrelsen og
revisionsudvalget mindst en gang arligt har made med revisor,
uden at direktionen er til stede.

Hvis bestyrelsen pa grundlag af en indstilling fra revisionsudvalget

beslutter at nedsastte en intern revisionsfunktion, har revisionsudvalget

til opgave at:

¢ udarbejde kommissorium og anbefalinger om udveelgelse,
ansattelse og afskedigelse af lederen af den interne revision og
budgettet til afdelingen,

s pase, at den interne revision har tilstraskkelige ressourcer og
kompetencer til at kunne udfere sin rolle, og

¢  overvage direktionens opfalgning pa den interne revisions
konklusioner og anbefalinger.

3.44. Komitéens anbefaler, at bestyrelsen nedssetter et

nomineringsudvalg, som mindst har falgende forberedende opgaver:

¢  beskrive de pakraevede kvalifikationer for en given post i
bestyrelsen og direktionen, det skennede tidsforbrug for de
forskellige poster i bestyrelsen samt kompetencer, viden og
erfaring, der er/ber veere i de to ledelsesorganer,

*  arligt vurdere bestyrelsens og direktionens struktur, sterrelse,
sammenszetning og resultater samt udarbejde anbefalinger til
bestyrelsen om eventuelle zendringer,

Det vurderes at bestyrelsen kan

N N g Bestyrelsen bestar af 3 hdndtere alle aspekter af

. .
L:igfﬁg:vgﬁgéﬁ;"g"%&zfﬁi ::I:'eﬁ:'ge medlemmer og har ingen bes.tJ(relsesarbejdet, inklusive
ledelsesmedlemmers kompetencer, viden, erfaring og separate udvalg. ek VIs!on,_ vederiag og
succession samt rapportere til bestyreisen herom, nominering.

« foresta rekruttering af nye bestyrelses- og direktionsmedlemmer
og indstille kandidater til bestyrelsens godkendelse,

* sikre, at der er en succesionsplan for direktionen,

e  overvage direktionens politik for ansaettelse af ledende
medarbejdere, og

e overvage, at der udarbejdes en politik for mangfoldighed fii
godkendelse i bestyrelsen.

3.45. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen nedseetter et

vederlagsudvalg, som mindst har falgende forberedende opgaver:

*  udarbejde udkast til vederlagspolitikken til bestyrelsens
godkendelse forud for indstilling til generalforsamiingens
godkendelse,

« fremkomme med opleeg til bestyrelsen om vederlag til Det vurderes at bestyrelsen kan
medlemmer af direktionen, Bestyrelsen bestdr af 3 héndlere alle aspekter af

«  fremkomme med oplaeg til bestyreisen om vederlag til medlemmer og har ingen bestyrelsesarbejdet, herunder
medlemmer af bestyrelsen med henblik pa indstilling til separate udvalg. revision, vederlag og
generalforsamlingen, nominering.

« sikre, at ledelsens vederlag falger selskabets vederlagspolitik og
vurderingen af den enkeltes indsats, og

«  bistd med at udarbejde den arlige vederlagsrapport til
bestyrelsens godkendelse forud for indstilling til

generalforsamiingens vejledende afstemning.

5. Risikostyring

5.1, ldentifikation af risici og abenhed om yderligere relevante oplysninger

Selskabet arbejder med et
eksternt advokatfirma, hvor
eventuelle indrapporteringer vil
blive behandlet, nar det
skennes nadvendigt af et eller
flere bestyrelsesmedlemmer.

5.1.2. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen etablerer en Selskabet har en (1) ansat og
whistleblowerardning, som giver medarbejdere og andre interessenter | tre bestyrelsesmediemmer, som
mulighed for at rapportere alvorlige forseelser eller mistanke herom pé | alle er tilgaengelige for

en hensigtsmaessig og fortrolig made, og at der er en procedure for eventuelle whistleblowers.
handtering af sddanne whistleblowersager.

Vederlagspolitik
P& generalforsamlingen den 30. april 2020 vediog aktionzererne en vederlagspolitik, som fremlagt af

bestyrelsen. Vederlagspolitikken blev vedtaget for at sikre overholdelse af § 139 i selskabsloven, og er
tilgeengelig pa www.eac.dk
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BAREDYGTIGHED OG SAMFUNDSANSVAR

Grundet EAC Invests nuvaerende situation som selskab, har bestyrelsen besluttet ikke at udarbejde en politik
for baeredygtighed og samfundsansvar.

Selskabets aktivitet bestar af to minoritetsaktieposter i Asien, samt at handtere drift af selskabet og dets likvider
s4 effektivt som muligt. Derudover har selskabet en skattesag, som begraenser mulighederne for at disponere
frit. EAC Invest har 3 medlemmer af bestyrelsen, 1 medlem af direktionen og ingen gvrige ansatte.

Ifolge arsregnskabslovens § 99a er selskabet palagt at forholde sig til sit samfundsansvar inden for
Medarbejdere, Social Ansvarlighed, Klima og Miljg, Menneskerettigheder, Anti-korruption og Bestikkelse.

Bestyrelsen vurderer at EAC Invests muligheder for at pavirke de nsevnte omrader er begreensede, og
tilsvarende at risici ikke er anset for veesentlige. EAC Invest vil gennem aktivt bestyrelsesarbejde og samarbejde
med partnere sgge at etablere retningslinjer og politikker der understetter baeredygtighed og samfundsansvar i
de virksomheder, der er investeret i.

Bestyrelsen vil labende vurdere behovet for at indfare konkrete politikker, og falger udviklingen og best practice
indenfor omradet. Safremt selskabet pa et senere tidspunkt aendrer aktiviteter og opnar sterre muligheder for at
influere og disponere frit, vil behovet for en politik blive genovervejet.

Mangfoldighed i Bestyrelsen og Ledelse

EAC Invest ansker at skabe lige muligheder for alle, uanset ken, alder, etnicitet samt politisk og religigs
overbevisning. EAC Invest tilstraeber i den forbindelse en balanceret kansfordeling i bestyrelse og ledelse. EAC
Invest har 3 medlemmer af bestyrelsen og 1 medlem af direktionen, som eneste ansatte. | overensstemmelse
med Arsregnskabsloven § 99b, har selskabet sat en malssetning om at opna minimum 25% kvindelig
repraesentation i bestyrelse og direktion senest i 2024. | praksis betyder det at i aret efter skattesagen senest
forventes afgjort vil Selskabet tilfare minimum et kvindeligt medlem til bestyrelse og/eller direktion.

Skattepolitik

EAC Invests skattepolitik afspejler selskabets generelle holdninger til beeredygtighed og samfundsansvar. Som
barsnoteret selskab er EAC Invest forpligtet til inden for lovgivningens rammer at bidrage til det fesllesskab vi
indgar i, herunder at selskabet til enhver tid skal overholde alle geeldende love i de omrader hvor vi udfgrer
aktiviteter. Skattepolitikken er tilgeengelig pa www.eac.dk
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RISIKOSTYRING

Effektiv risikostyring er en integreret del af EAC Invests ledelsesprocesser, hvor risici og muligheder
regelmzessigt identificeres og vurderes for at ivaerksaette nedvendige tiltag og forebyggende handlinger.

Risikoovervagning

Identifikation og vurdering af naglerisici er vigtig for at understatte beslutningstagning og seetter ledelsen i stand
til at reagere proaktivt pa problemstillinger med potentiel vaesentlig indvirkning pad EAC Invests
minoritetsinvesteringer eller som kan forhindre realiseringen af strategiske mal.

Bestyrelsen og revisionsudvalget gennemgar og overvager ngglerisici og titharende risikostyring labende. Det
er ledelsens ansvar pa alle niveauer at sikre, at risikovurderingen er formaliseret, og at passende forebyggende

filtag implementeres.

Risikoprofil

EAC Invest er udsat for nogle finansielle risici, og koncernens risikoprofil pavirkes af, at selskabet har solgt
hovedaktiviteten og star tilbage med to minoritetsinvesteringer med begrasnset udbyttepotentiale.

Nedenstaende risici er de ngglerisici, som bestyrelsen og direktionen i gjeblikket ser som de mest kritiske for

virksomheden.

NGGLERICISI FOR KONCERNEN

Selskabets forventninger til udbytte fra
minoritetsinvesteringer er underlagt usikkerhed
Virksomhedens forventninger til fremtiden er baseret pa en raekke
forudszetninger. Hvis disse forudszetninger ikke helt eller delvis er
opfyldt, kan selskabets fremtidige resultater afvige betydeligt fra
forventningerne, hvilket kan have en vaesentlig negativ indvirkning
pa selskabets resultater og finansielle stilling.

FOREBYGGENDE TILTAG

> EAC Invest har repraasentanter i bestyrelsen for to
minoritetsinvesteringer, for at maksimere indflydelsen i
beslutninger omkring driften, udviklingen og kapitalstrukturen
for investeringerne inklusive maksimering af udbyttefordeling.

Risici forbundet med skattesagen

EAC Invest har en verserende skattesag, som er uddybende
forklaret p4 side 6 og 7 samt i note 5.6, hvortil der henvises for
nzermere information. Udfaldet af sagerne er behaeftet med
betydelig  usikkerhed, men selskabet er wuenig i
skattemyndighedernes synspunkter og mener, at resultatet af
tvisten vil falde ud til fordel for selskabet eller ikke vil have nogen
vaesentlig indvirkning pa moderselskabet EAC's finansielle stilling.
| det usandsynlige tilfeelde at sagerne falder negativt ud, vil det
eliminere fremfgrbare underskud og medfare en markant negativ
likviditetspavirkning, der vil medfere veesentlig usikkerhed om
selskabets fortsatte drift.

» Medarbejdere, bestyrelse og repreesentanter med viden om
fakta og omsteendigheder i de omstridte skattear falger sagen
teet og hjeelper advokaterne bedst muligt for at sikre, at alle
relevante forhold og argumenter bringes frem.

Finansiel eksponering
EAC Invest er eksponeret for finansielle risici pa de vaesentligste
markeder i Kina og Thailand.

> De finansielle risici styres og mindskes kontinuerligt.
Finansielle risici er relateret til renteudsving, valutakursudsving,
kreditrisiko, likviditetsrisici og lokale regulativer. For en
detaljeret beskrivelse af finansielle risici henvises til note 4.5 i
koncernregnskabet.
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INTERNE KONTROLLER

Det interne kontrolsystem varetages af bestyrelsen og direktionen i feellesskab gennem regelmaessig
rapportering, gennemgang og dialog.

Virksomhedens finansielle rapporteringscyklus omfatter det arlige budget, kvartalsvis gennemgang af den
finansielle rapportering, estimat af forventninger til finansielle malsaetninger, som opdateres to gange om éret
og ad hoc-opdateringer pa status i forhold til igangsatte initiativer.

De starste kommercielle risici vedrarer udviklingen af selskabets minoritetsinvesteringer. Ledelsen overvager
lobende udviklingen inden for hver investering, og den administrerende direktar er repraesenteret pé bestyrelsen
inden for to minoritetsinvesteringer samt pa de to helejede datterselskaber. Investeringsstrategien og enhver
investeringsbeslutning er baseret pa ledelsens forventninger til fremtiden og forventningen til at kunne udvikle
investeringerne og derved maksimere veerdien for aktionzererne. Ledelsen sgger at indsamle det bedst mulige
grundlag for besiutningstagning og realistisk afveje risici og potentielle muligheder.

Moderselskabets finansielle rapportering og pengestremsopggarelse i EAC Invest udarbejdes og gennemgéas
lebende af ledelsen. Den manedlige rapportering danner grundlaget for delarsrapporter og arsrapporter.
Datterselskaber rapporterer halvarsresultater, og selskabets rapportering konsolideres pa dette grundlag.
Delarsrapporten revideres ikke. Arsrapporten revideres af selskabets revisor.

Virksomhedens regnskabs-, rapporterings-, ledelses- og kontrolsystemer bestar af en kombination af eksternt
og internt udviklede systemer. Virksomheden har implementeret forretningsprocedurer og kontroller til
minimering af fejl og besvigelser.

Virksomhedens ledelse vurderer, at der ikke er vaesentlige risici forbundet med indregning og rapportering.
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Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for EAC Invest A/S for regnskabsaret

1, januar — 31. december 2020.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af

EU og yderligere krav i arsregnskabsioven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
modervirksomhedens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af
koncernens og modervirksomhedens aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. januar —

31. december 2020.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegarelse for udviklingen
i koncernens og modervirksomhedens aktiviteter og ekonomiske forhold, arets resultat og for koncernens og

madervirksomhedens finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Direktion:

Lt .

'_.—-3'—’ S

Martin Thaysen—"
Bestyrelse:
%1‘/ | WA
p— . ; 5 B o SN
Jesper Teddy Lok Ole Steffensen
Formand Naestformand
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DEN UAFH/ENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i EAC Invest A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
modervirksomhedens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af
koncernens og modervirksomhedens aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar — 31. december
2020 i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere
krav i arsregnskabsloven.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat til bestyrelsen og revisionsudvalget.

Det reviderede regnskab

EAC Invest A/S' koncernregnskab og arsregnskab for regnskabséret 1. januar — 31. december 2020 omfatter
resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse, pengestremsopgarelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som modervirksomheden ("regnskabet"). Regnskabet
udarbejdes efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark.

Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors
ansvar for revisionen af regnskabet".

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Uafthaengighed

Vi er uathaengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's
Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske
forpligtelser i henhold til disse regler og krav.

Vi erklaerer, efter vores bedste overbevisning, at vi ikke har udfart forbudte ikke-revisionsydelser som omhandlet
i artikel 5, stk. 1, i forordning (EU) nr. 537/2014, og at vi forblev uafhaengige i udfarelsen af den lovpligtige
revision.

Vi blev farste gang valgt som revisor for EAC Invest A/S den 7. april 2016 for regnskabsaret 2016. Vi er genvalgt
arligt ved generalforsamlingsbeslutning uden afbrydelser i en samlet opgaveperiode pa 5 ar frem til og med
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2020.
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DEN UAFHZAENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores
revision af regnskabet for regnskabséret 2020. Disse forhold blev behandlet som led i vores revision af
regnskabet som helhed og udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen szerskilt konklusion
om disse forhold.

Centrale forhold ved revisionen Hvordan vores revision adresserede forholdet

Vurdering af Going Concern

EAC Invest A/S er afhaengig af udbytter fra | forbindelse med vores revision har vi bl.a. foretaget
minoritetsinteresser i Asien til at finansiere sine nedenstaende handlinger:
omkostninger.

. - Vi har gennemgaet ledelsens vurdering af selskabets
Derudover har selskabet en igangvaerende skattesag evne til at fortseette driften, Inklusive ledelsens

med de danske skattemyndigheder. | det tilfeelde at .
sagen tabes, hvilket ikkesforventes, vil det have en vurdering af selskabets forventede pengestramme.

veesentlig negativ pavirkning pa selskabets

pengestremme og vil resultere i en vessentlig usikkerned - Vi har indhentet en skriftlig vurdering af det forventede
om selskabets fortsatte drift. resultat af skattesagen fra selskabets eksterne
Vi henviser til note 1.7 vedrarerende ledelsens vurdering advokat.

af fortsat drift, beskrivelsen af risiko for manglende

likviditet i note 4.4 samt beskrivelsen af den usikre - Vi har vurderet, om der eksisterer vaesentlige
skatteposition i note 5.6 i det konsoliderede regnskab og usikkerheder relateret til begivenheder eller forhold,

note 15 og 18 i moderselskabets arsregnskab. som kan pavirke selskabets fortsatte dritt.

- Vi har leest note 1.7, 4.4 og 5.6 i koncernregnskabet
samt note 15 og 18 i moderselsskabets arsregnskab og
vurderet, om de beskrevne antagelser om selskabets
forsatte drift og den usikre skatteposititon er passende
og tilstraskkelig.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udirykker ingen form for konklusion
med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnaet ved
revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et regnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et
regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og virksomhedens evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at
likvidere koncernen elier modervirksomheden, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare
dette.
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DEN UAFHZENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Haj grad
af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne treeffer pa grundlag af regnskabet.

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

- identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundiag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentiig fejlinformation forérsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvzergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol

- opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og modervirksomhedens interne kontrol

- tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige

- konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundiag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vassentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og modervirksomhedens evne til at
fortszette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning
gere opmaerksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at koncernen
og modervirksomheden ikke lzengere kan fortszette drifien

- tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysningerne,
samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der
gives et retvisende billede heraf

- opnéar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udirykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er
ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.
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DEN UAFH/AENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Vi kommunikerer med den @verste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionan.

Vi afgiver ogsé en udtalelse til den everste ledeise om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrarende
uafhasngighed, og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan teenkes at pavirke
vores uafhaengighed og, hvor dette er relevant, tilharende sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kemmunikeret til den averste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var
mest betydelige ved revisionen af regnskabet for den aktuelle petiode og dermed er centrale forhold ved
revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores revisionspategning, medmindre lov eller gvrig regulering udelukker,
at forholdet offentliggares, eller i de yderst sjeeldne tilfeelde, hvor vi fastslar, at forholdet ikke skal kommunikeres
i vores revisionspategning, fordi de negative konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne forventes at veje
tungere end de fordele, den offentlige interesse har af s&dan kommunikation.

Kebenhavn, den 22. maris 2021

KPMG
Slatsautoriseret Revisionspartnerselskab
gVR-nr. 25 57 81 98

/,am@j«j J?%C

Lau Bent Baun
statsaut. revisor
mne26708
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REGNSKAB

EAC INVEST A/S ARSRAPPORT 2020 SIDE | 29



EAGINnvest

REGNSKAB FOR KONCERNEN
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KONCERN RESULTATOPGORELSE

DKK mio. Note 2020 2019
Andre eksterne omkostninger 2.2 -2,0 -4,7
Personaleomkostninger 2.3 -2,6 -5,0
Andre driftsindteegter 2.4 2,5 4,5
Primaert driftsresultat for szerlige poster -2,1 -5,2
Saerlige poster, netio 2.6 0,0 -2,8
Primeert driftsresultat -2,1 -8,0
Finansielle indtaegter 42 0,4 25
Finansielle omkostninger 42 -0,3 0,4
Andel af resultat i assacierede virksomheder efter skat 55 25 2,1
Gevinst ved frasalg af associeret virksomhed 5.5 1,0 0,0
Resultat for skat 15 -3,8
Skat af resultat 5.1 3,0 20,8
Resultat af fortszettende forretninger 4,5 17,0
Resultat af opharende forretninger 0,0 -101,8
Arets resultat 4,5 -84,8
Fordelt pa:
Moderselskabet aktionzerer i EAC Invest 4.5 -84,8
Minoritetsinteresser 0.0 0,0
Indtjening pr. aktle (DKK) 4.1 4276 -6.973,1
fra fortseettende forretninger 427,6 1.397,9
fra opherende forretninger 0,0 -8.371,0
Indtjening pr. aktie udvandet (DKK) 4.1 4276 -6.973,1
fra fortszettende forretninger 427.6 1.397,9
fra ophgrende forretninger 0,0 -8.371,0
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KONCERN TOTALINDKOMSTOPG@RELSE

DKK mio. 2020 2019

Arets resultat 4.5 -84.8

Anden totalindkomst for perioden:

Poster der ikke reklassificeres til resultatopgerelsen efter skat i alt 0,0 0,0

Poster der reklassificeres til resultatopgsrelsen

Valutakursregulering, udenlandske selskaber -2,3 12,4
Forskel ved omregning af regnskaber aflagt i udenlandsk

valuta overfart til resultat af ophgrende forretninger 0.0 -0,7
Poster der rekiassificeres tll resultatopgerelsen -2,3 11,7
Anden totalindkomst efter skat -2,3 11,7
Anden totallndkomst | alt 2,2 73,1

Fordeling af anden totalindkomst:
EAC Invest 2,2 -73,1
Minoritetsinteresser 0,0 0,0
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KONCERN BALANCE - AKTIVER

DKK mio. Note 31.12.2020 31.12.2019 01.01.2019
Langfristede aktiver

Immaterielle anlsegsaktiver 0,0 0.0 141,9
Materielle anlaegsaktiver 0,0 0,0 77,7
Kapitalandele i associerede virksomheder 5.5 18,1 21,4 20,9
Andre investeringer 4.3 11,5 11,8 11,9
Udskudt skat 0,0 0,0 10,5
Andre tilgodehavender 0,0 0,0 5,2
Langfristede aktiver i alt 29.6 33,2 268,1

Omseetningsaktiver

Varebeholdninger 0,0 0,0 13,4
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 0,0 0,0 358,4
lgangveerende arbejder 0,0 0,0 79,2
Andre tilgodehavender 3.1 3,6 3,1 62,7
Tilgodehavende skat 0,0 13,3 75
Likvide beholdninger 19,2 8,4 154,6
Bundne likvider 1,8 0,0 0,0

24,6 248 675,8
Aktiver bestemt for salg 0,0 0,0 11,9
Omszetningsaktiver i alt 24,6 248 687,7
Aktiver i alt 54,2 58,0 955,8

EAC INVEST A/S ARSRAPPORT 2020 SIDE | 33



EAGINnvest

KONCERN BALANCE - PASSIVER

DKK mio. Note 31.12.2020 31.12.2019 01.01.2019
Egenkapital
Aktiekapital 4.1 3,5 43,2 865,5
Valutakursreguleringer 1,3 3,6 -9.7
Egne aktier 0,0 04 -20,9
Overfart resultat 47,9 8.1 -684,0
EAC Invests andel af egenkapitalen 52,7 54,5 150,9
Minoritetsinteresser 0,0 0,0 0,0
_ Egenkapital i alt 52,7 545 150,9

Forpligtelser
Langfristede forpligtelser

Lan 0,0 0,0 20,9
Hensezettelse til udskudt skat 0,0 0,0 11,2
Andre hensatte forpligtelser 0,0 0,0 12,7
Pensionsforpligtelser 0,0 0,0 6.7
Langfristede forpligtelser | alt 0,0 0,0 51,5

Kortfristede forpligtelser

Lan 0,0 0,0 277,8
Leverandgrer af varer og tienesteydelser 0,0 0,0 295,7
lgangveerende arbejder 0,0 0,0 44,1
Anden geeld 3.2 1,5 3.5 111,2
Selskabsskat 0.0 0,0 16,4
Andre hensatte forpligtelser 0,0 0,0 8,2
Kortfristede forpligtelser i alt 1,5 35 753.4
Forpligtelser | alt 1,5 3,5 8049
Passiver i ait 54,2 58,0 955.8
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KONCERN EGENKAPITALOPG@RELSE

EAC's
Omreg- Reserve Fore- andel af Minori- Egen-

Aktie- nings- foregne Overfort sldet  egenkap {etsinte- kapital i
DKK mio. kapital reserve aktler resultat udbytte italen resser alt
Egenkapital pr. 1. januar 2020 43,2 36 -0,4 8,1 0,0 54,5 0,0 54,5
Anden totalindkomst for perioden
Resultat for perioden 4.5 4,5 45
Anden totalindkomst
Valutakursregulering, udenlandske selskaber 2.3 -2,3 23
Anden totalindkomst for perioden i alt 0,0 -2,3 0,0 0,0 0,0 2,3 0,0 -2,3
Totalindkomst for perioden i alt 0,0 23 0,0 45 0,0 22 0.0 22
Transaktioner med ejere
Keb af egne aktier -0,8 -3,2 -4.0 -4,0
Nedszettelse af aktiekapital ved annullering af egne aktier -0,8 08 0,0 0,0
Aktiebaseret vederlaeggelse 0,0 0,0 0,0
Nedseettelse af aktiekapital -38,9 04 38,5 0,0 0,0
Transaktioner med ejere | alt -39.7 0,0 04 353 0,0 -4.0 0,0 4.0
Egenkapital pr. 31. december 2020 35 1,3 0,0 47,9 0,0 52,7 0,0 52,7
Egenkapital pr. 1. januar 2019 som tidligere rapporteret 865,5 9,7 -20,9 -684,0 0,0 150,9 0,0 150,9
Effekt af sandring i regnskabspraksis (IFRS 16)* -23,9 0,0 -23.9 0,0 -23,9
Egenkapital pr. 1. januar 2019 865,5 -9,7 -20,9 -707,9 0,0 127,0 0,0 127,0
Anden totalindkomst for perioden
Resultat for perioden -84.8 -84.8 -84.8
Anden totalindkomst
Valutakursregulering, udenlandske selskaber -1,2 14,0 -0,4 12,4 12,4
Forskel ved omregning af regnskaber aflagt i udenlandsk
valuta overfert til ophgrende forretninger 0,7 -0,7 0,7
Anden totalindkomst for perioden i alt -1,2 13,3 -0.4 0.0 0,0 11,7 0.0 11,7
Totalindkomst for perioden | alt -1,2 13,3 0.4 -84.8 0,0 -73,1 0,0 -73.1
Transaktioner med ejere
Aktieoptioner -821,1 0,0 6,9 814,2 0,0 0,0
Nedseettelse af aktiekapital 14.0 -13.4 0.6 0.6
Transaktioner med ejere i alt 8211 0.0 20,9 8008 0,0 0,6 0,0 06
Egenkapital pr. 31. december 2019 43,2 3,6 -0,4 8,1 0,0 54,5 0,0 54,5

Der foreslas ikke udloddet udbytte for 2020 og 2019
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KONCERN PENGESTRGMSOPGQZRELSE

DKK mio. Note 2020 2019
Pengestremme fra driften

Primeert driftsresultat for perioden -2,1 -8,0
Regulering for:

Andre ikke kontante poster 4.7 0,0 0,0
#Endring i driftskapital 4.8 0,3 -1,5
Betalte renteomkostninger -0,1 0,0
Modtagne renteindtsegter 04 0,7
Modtagne skatter fra tidligere ar inkl. rentegodtgerelse 16,3 0,0

_Pengestromme fra driften 14,8 -88

Pengestremme fra Investeringer

Udbytte fra associerede virksomheder 5.5 1.9 2,2
Provenu fra salg af ophgrende forretninger (fratrukket likvide poster frasolgt) 5.4 0,0 -103,0
Pengestromme fra investeringer 1,9 -100,8
Pengestromme fra drift og Investeringer 16,7 -109,6

Pengestramme fra finansiering

Kab af egne aktier -4,0 0,0
Pengestremme fra finansiering -4,0 0,0
Nettopengestremme fra ophsrende forretninger 5.4 0,0 -39,6
fEndring i pengestromme i alt 12,7 -149,2
Likvider primo, fortszettende forretninger 8.4 2,2
Likvider primo, ophgrende forretninger 0,0 152,3
Valutakursreguleringer af likvider -0,1 3.1
Likvider, ultimo 21,0 84

31. december 2020 inkluderer DKK 1,8 mio. (2019: DKK 0,0 mio.}, der vedrarer likvide beholdninger i lande (Kina) med valutakontrol eller
andre begraensninger. Disse likvide beholdninger er ikke til direkte disposition for EAC Invest koncernen.
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KONCERN NOTER

1. Regnskabsgrundlag for koncernregnskabet

Koncernregnskabet for EAC for 2020 aflaegges i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards (IFRS) som godkendt af EU og danske oplysningskrav for barsnoterede selskaber.

1.1 Generel information
EAC Invest A/S (selskabet) med dattervirksomheder (samlet koncernen) ejer minoritetsinteresser i 2 forskellige selskaber.

Selskabet er et aktieselskab, der er registreret og hjemmehgrende i Danmark. Hjemstedsadressen er Indiakaj 16, 2100
Kebenhavn &, Danmark.

Arsrapporten omfatter bade koncernregnskab og separat arsregnskab for moderselskabet. Selskabet er barsnoteret pa
NASDAQ OMX Copenhagen A/S.

Bestyrelsen har den 22. marts 2021 godkendt denne arsrapport til offentliggerelse og fremleeggelse for aktionzererne til
godkendelse pa den ordineere generalforsamling den 20. april 2021.

Arsregnskabet praesenteres i DKK mio., med mindre andet angives.

Koncernens datterselskaber og associerede selskaber er szerskilt oplistet pa side 66.

1.2 /AEndring i regnskabspraksis

Implementeringen af nye eller zendrede standarder og fortolkningsbidrag, som er obligatoriske for regnskabsafleeggere for
2020, har zendret omfanget af noteoplysninger, men har ikke medfart zendringer ved indregning og maling.

Ny regnskabsregulering for kommende &r er beskrevet i note 1.5.

FEndring af preesentationsvaluta

Med virkning fra 1. januar 2020 har EAC Invest koncernen aendret den valuta, hvori koncernregnskabet preesenteres, fra
Euro (EUR) til Danske kroner (DKK), som vil vaere praesentationsvaluta fremover. DKK er valgt som prassentationsvaluta,
da den repraesenterer den primzere funktionelie valuta inden for EAC Invest koncernen og fordi moderselskabets
rapporteringsvaluta ligeledes er DKK.

Nettoresultat, totalindkomst, aktiver og egenkapital i alt pavirkes ikke af disse preesentationsaendringer boriset fra
omregningen fra DKK til EUR som naermere beskrevet nedenfor.

Som konsekvens af zendringen i praesentationsvaluta er de finansielle oplysninger, som tidligere rapporteret i
koncernregnskabet, blevet omregnet fra EUR til DKK ved hjzelp af nedenstaende procedurer, som om DKK altid havde vaeret
EAC Invest koncernens preesentationsvaluta:

e aktiver og passiver i udenlandske selskaber, hvor den funktionelle valuta ikke er DKK, er omregnet til DKK til de
relevante lukkekurser. Poster i resultatopgarelsen er omregnet til DKK til de relevante gennemsnitskurser.
Forskelle, der opstar som falge af kursomregningen af dbningsbalancen for nettoaktiver og arets resultat,
indregnes i valutareserven; og

* den akkumulerede kursomregningsreserve blev nulstillet pr. 1. januar 2004 som en del af overgangen til IFRS.
Alle efterfalgende valutakursdifferencer, herunder forskelle, der opstar som falge af kursomregningen af
abningsbalancerne for nettoaktiver i dattervirksomheder, der ikke har DKK som funktionel valuta, er indregnet i
valutareserven. Aktiekapital, overkurs og andre reserver blev omregnet til de historiske kurser, der var gzeldende
pa transaktionstidspunkterne.

e Sammenligningstallene for aret, der sluttede den 31. december 2019, er tilsvarende omregnet til DKK. Ud over de

tilpassede sammenligningstal vedrerende den foregaende periode, oplyser koncernen en yderligere balance pr.
1. januar 2019 som folge af eendringen i preesentationsvaluta.
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1.3 Koncernregnskabet

Dattervirksomheder

Dattervirksorheder er virksomheder, hvori EAC-koncernen har bestemmende indflydelse (kontrol) over finansielle og
driftsmaessige forhold; normalt ved besiddelse af over halvdelen af stemmerettighederne. Potentielle stemmerettigheder,
der labende kan udnyttes eller konverteres, tages med i vurderingen af bestemmende indflydelse.

Der foretages fuld konsolidering af datterviksomhederne fra det tidspunkt, hvor den bestemmende indflydelse overgar til
EAC-koncernen. Konsolideringen af dattervirksomhederne ophgrer fra det tidspunkt, hvor den bestemmende indflydelse
opharer. Der foretages eliminering af koncerninterne transaktioner og mellemvaerender samt urealiserede gevinster pa
transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

1.4 Omregning af fremmed valuta

Regnskabsposterne i de forskellige virksomheder i EAC-koncernen méles i den valuta, der anvendes i det primzere
gkonomiske milig, hvori virksomheden opererer (“funktionel valuta”). Som dansk bersnoteret koncern afleegges
koncernregnskabet nu i danske kroner (“praesentationsvaluta”).

Transaktioner og mellemvaerender

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til den funktionelle valuta til transaktionsdagens kurs. Valutakursreguleringer, der
opstar ved afregning af sddanne transaktioner samt ved omregning af monetzere aktiver og forpligtelser i fremmed valuta til
balancedagens valutakurs, indregnes i resultatopgerelsen.

Virksomheder i EAC koncernen
Resultatopgerelse og balance for udenlandske dattervicksomheder med en anden funktionel valuta end danske kroner,

omregnes til preesentationsvalutaen som feiger:

(i) aktiver og forpligtelser omregnes til balancedagens kurs,
(ii) indtaegter og omkostninger omregnes til transaktionsdagens kurs eller til en tilnaermet gennemsnitskurs, og
(i) alle deraf folgende kursreguleringer indregnes som en seerskilt post under egenkapitaien.

Kursreguleringer af mellemvaerender med dattervirksomheder, der ikke planlzegges eller forventes indfriet i den nzermeste
fremtid og dermed anses for at vaere en del af den samlede netioinvestering i dattervirksomheden, fares direkte i
totalindkomsten.

Nar en udenlandsk virksomhed szelges, indregnes EAC-koncernens andel af de akkumulerede valutakursreguleringer fra
egenkapitalen i resultatopgereilsen som en del af gevinsten eller tabet pa salget.

Goodwill, der opstar ved keb af en udenlandsk virksomhed, betragtes som et akiiv i den udenlandske virksomhed og
omregnes til balancedagens valutakurs.

1.5 Ny Regnskabsregulering

IASB har udsendt en raekke nye standarder og fortolkningsbidrag, der endnu ikke er tradt i kraft eller godkendt af EU, og som
derfor ikke er relevante for udarbejdelsen af regnskabet for 2020. Ingen af disse forventes i gjeblikket at have nogen vaesentlig
indvirkning pa EAC Invests arsregnskab, nar de implementeres.

Implementeringen af nye eller reviderede standarder og fortolkninger, som er obligatoriske for regnskabet for 2020, har aendret
omfanget af noteoplysninger, men har ikke fart til 2endringer i indregning og maling.

Ingen af de implementerede standarder og sendringer havde vaesentlig indflydelse pa koncernens arsregnskab.
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1.6 Vaesentlige Regnskabsmaessige Skeon og Vurderinger

Der er ved udarbejdelsen af koncernregnskabet foretaget en raekke regnskabsmaessige vurderinger og sken, der pavirker
aktiver og forpligtelser pr. balancedagen samt indteegter og omkostninger for regnskabsperioden. Ledelsen revurderer
lzbende disse sken og vurderinger, bl.a. baseret pa historiske erfaringer samt en reekke andre faktorer under de givne
omstzendigheder.

Falgende regnskabsmaassige sken vurderes vaesentlige for regnskabsafleeggelsen og er yderligere beskrevet i de relevante
noter:

* Finansielle aktiver og forpligtelser pr. kategori (note 4.3)
s  Eventualforpligtelser og usikre skattepositioner (note 5.6)

1.7 Going Concern

| henhold til regnskabsreguleringen for udarbejdelse af arsregnskab er ledelsen forpligtet il at tage stilling til, om arsregnskabet
kan przesenteres pa et 'going concern' grundlag (det vil sige under forudszetning af fortsat drift). Baseret pa estimerede
fremtidsudsigter, forventninger til fremtidige pengestremme, tilstedevzerelse likvider eller af kreditfaciliteter osv.

Bestyrelsen har gennemgaet koncemens pengestramsprognoser for en periode pa mindst 12 méneder fra datoen for
godkendelse af arsrapporten. Baseret pa denne gennemgang har bestyrelsen vurderet, at koncernen under hensyntagen til
rimeligt mulige aendringer i udbytte fra minoritetsinvesteringer og estimerede driftsomkostninger for moderselskabet EAC
Invest vil veere i stand til at fortseette driften. Derfor anvender EAC Invest fortsat regnskabsprincippet om fortsat drift ved
udarbejdelsen af arsrapporten.

Ledelsen har konkluderet, at der ikke er nogen faktorer, der giver grund til at tvivie pa, om EAC Invest kan og vil fortseette
driften i mindst 12 méneder fra balancedagen. Ledelsen henviser dog til afsnittet vedrerende skattesagen pa side 6-7 samt

note 5.6 vedrarende eventualforpligtelser.
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2. Arets resultat

Afsnittet giver en beskrivelse af koncernens driftsresultat efter sesrlige poster.
Der henvises ogsa til kommentarerne til koncernens resultatudvikling i ledelsesberetningen pa side 10-12.

2.1 Operating Segments

Efter frasalget af Santa Fe Relocation-virksomheden i 2019 har koncernen kun ét segment. De ophgrte aktiviteter er
beskrevet i note 5.4.

2.2 Andre Eksterne Omkostninger

Regnskabspraksis
Andre eksterne omkostninger omfatter primzert omkostninger forbundet med at EAC Invest er barsnoteret pa Nasdag-barsen

i Kebenhavn, rejse-, IT-, kommunikations- og kontoromkostninger.

2.3 Personaleomkostninger

Regnskabspraksis

Personaleomkostninger inkluderer lanninger, pensioner, omkostninger til social sikring og andre personaleomkostninger.
Personaleomkostninger indregnes i det regnskabsar, hvor medarbejderen yder den relaterede service. Omkostninger
relateret til langfristede personaleydelser, f.eks. en aktiebaseret aflenningsordning, indregnes i den periode, de vedrarer.

2020 2019
Lanninger til medarbejdere 1,6 3,5
Lanninger til moderselskabets direktion 0,3 0,5
Vederlag til moderselskabets bestyrelse 0,5 0,7
Aktiebaseret vederlag til medarbejdere (egenkapitalafregnet) 0,0 0,2
Omkostninger til pensioner {bidragsbaserede) 0,2 0.1
1 alt 2,6 50
Heraf vederlag til ledelsen
Leinninger og gvrige kortfristede personaleydelser 0.3 05
1 alt 0.3 0,5

Anszettelseskontrakter for medlemmer af ledelsen indeholder vilkar, som er normale for ledende medarbejdere i
virksomheder registreret paA NASDAQ OMX Kabenhavn, herunder vilkar vedrorende opsigelsesvarsel og
konkurrenceklausuler.

Antal ansatte 2020 2019
EAC Invest koncernen, gennemsnit 3 3
EAC Invest koncernen, ultimo 1 3
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2.4 Andre Driftsindtaegter

Regnskabspraksis
Andre driftsindtzegter omfatter poster af sekundzer karakter til EAC Invest koncernens hovedaktivitet, herunder primzert
konsulentydelser (management service fee).

DKK mio. 2020 2019
Konsulentydelser (Management service fee) 2,5 45
1alt 25 45

2.5 Andre Driftsomkostninger

Regnskabspraksis
Andre driftsindtaegter omfatter poster af sekundeer karakter i forhold til EAC Invest koncernens hovedaktivitet.

2.6 Seerlige poster

Regnskabspraksis
Seerlige poster inkluderer vaesentlige indtaegter og omkostninger, der ikke kan henfares direkte til koncernens almindelige
driftsaktiviteter.

Seerlige poster inkluderer omstruktureringsomkostninger forbundet med starre organisatoriske 2endringer inden for EAC
Invest koncernen, herunder grundizeggende strukturelle, proceduremezessige og ledelsesmzessige reorganisationer,
omstruktureringsomkostninger i forbindelse med erhvervelse og frasalg af virksomheder og sterre gevinster eller tab som
folge af atheendelse af aktiver, der har en vaesentlig effekt i rapporteringsperiode og andre vzesentlige engangsposter.

DKK mio. 2020 2019
Omkostninger i relation til opkab og frasalg 0,0 -2,8
| alt 0,0 28
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3. Driftssegmenter og forpligtelser

Dette afsnit deekker avrige driftsaktiver og relaterede forpligtelser, der indgér i EAC Invests aktiviteter.

3.1 Andre Tilgodehavender

DKK mio. 2020 2019
Provenu i forbindelse med salg af det associerede selskab Zhongbao Drinking Water 2,9 0,0
Andre tilgodehavender 0,7 3,1
Total 3,6 3,1

3.2 Anden geeld

DKK mio. 2020 2019
Fordeling af anden geeld:

Skyldige medarbejderrelaterede poster 0,5 0,6
Andre skyldige omkostninger 1,0 2,9
1 alt 1,5 3,5
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4. Kapitalstruktur og Finansielle Poster

Dette afsnit beskriver, hvordan EAC Invest styrer sin kapitalstruktur, likviditetsposition og relaterede risici |
og poster. Koncernens finansielle risici inklusive kredit- og likviditetsrisici er beskrevet mere detaljeret i note
4.4,

4.1 Aktiekapital og Egne Aktier

Regnskabspraksis
Udbytteudlodning til selskabets aktionzsrer indregnes som en forpligtelse pa det tidspunkt, hvor udbyttet vedtages pa
generalforsamlingen. Foreslaet udbytte for aret oplyses saerskilt under egenkapitalen.

Egne aktier indregnes direkte i egenkapitalen i reserve for egne aktier til nominel veerdi. Forskel mellem nominel veerdi af
egne aktier og anskaffelses- og afstdelsessum samt direkte transaktionsomkostninger og udbytter p4 egne aktier
indregnes i overfart resultat.

Reserve for valutakursomregning (omregningsreserve) omfatter kursforskelle opstaet ved omregning af udenlandske
virksomheder til danske kroner.

EAC Invest gennemfarte i 1. halvar 2020 en aktiesammenlaegning i forholdet 1000:1, med det primzere formal at reducere
aktionzerkredsen og dermed omkostningerne ved bgrsnoteringen. | den forbindelse indlaste selskabet 2,3 mio. aktier,
sékaldte spidser ikke "divider bare” med 1.000, til en samlet tilbagekebspris pa DKK 4 mio. De tilbagekabte aktier blev
efterfelgende annulleret ved en kapitalnedszettelse. Efter aktiesammenlaegningen og kapitalnedszaettelsen har selskabet
918 aktionzerer pa balancedagen, og selskabets aktiekapital udger totalt DKK 3.519.250. Aktier bestar kun af en
aktieklasse og inkluderer ingen szerlige rettigheder, praeferencer eller begraensninger. Alle aktier er fuldt indbetalt.

Egne aktier var oprindeligt tilbagekabt til deekning af koncernens aktieoptionsprogram. Bestyrelsen besluttede som
konsekvens af frasalget af Santa Fe Relocation den 25. september 2019 at fremskynde optjenings- og
udnyttelsesperioderne for alle aktieoptioner. Optjenings- og udnyttelsesperioden udlab 23. april 2020.

Bestyreisen er bemyndiget til i perioden frem til naeste ordinzere generaiforsamling at lade selskabet erhverve egne aktier
inden for en samlet palydende vaerdi af i alt 30% af selskabets aktiekapital, jf. Selskabslovens § 48. Kebskursen ma ikke
afvige mere end 10% fra den pa erhvervelsestidspunktet noterede kurs pA NASDAQ OMX Copenhagen.

Nominel veerdi Nominel veerdi

Antal aktier pr. aktie, DKK DKK’ 000

Aktiekapital og egne aktier beveegelse bevaegelse beveegelse

01.01.2019 12.348.060 70,00 864.364

Reduktion af nominel veerdi pr. aktier - -66,50 -821.146

31.12.2019 / 01.01.2020 12.348.060 3,50 43.218

Reduktion af nominel veerdi pr. aktier 0 -3,15 -38.896
Reduktion af styksterrelse ved omvendt aktiesplit {1000:1) -12.335.712 349,65

Annullering af egen aktiebeholdning -2.293 - -803

31.12.2020 10.055 350,00 3.519
Nominel veerdi

Antal aktier DKK' 000 % af

Egne aktier beveegelse beveegelse aktiekapital

01.01.2019 302,494 21.175 2,45

Aktietildeling -198.000 -13.860 -1,60

Reduktion af nominel veerdi pr. aktier 0 -6,949 -

31.12.2019 / 01.01.2020 104.494 366 0.85
Reduktion af nominel veerdi pr. aktie B -329
Salg i forbindelse med omvendt aktiesplit -494 0
Kah i forbindelse med omvendt aktiesplit 2.293.589 803
Annullering af egen aktiebeholdning -2.293.589 -803
Reduktion af antal aktier ved omvendt aktiesplit (1000:1) -103.896 -

31.12.2020 104 37 1,05
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4.1 Aktiekapital og Egne Aktier (fortsat)

DKK mio. 2020 2019

Indtjening pr. aktie

Resultat af fortseettende forretninger 4,5 17,0
Minoritetsinteresser 0,0 0,0
EAC Invest's andel af resultat fra forsaettende forretninger 4,5 17,0
Resultat fra ophgrende forretninger 0,0 -101,8
Minoritetsinteresser 0,0 0,0
EAC’s andel af resultat fra ophgrende forretninger 0,0 -101,8
Gennemsnitligt antal udestaende aktier 11,010 12,348
Gennemsnitligt antal egne aktier 486 187
Gennemsnitligt antal aktier ekskl. egne aktier 10,524 12,161
Gennemshnitligt antal aktler, udvandet 10,524 12,161

" Reduktion af styksterrelsen i forholdet 1000:1 aktier, som falge af gennemferelsen af det omvendte aktiesplit i 2020, er af sammenlignelighedshensyn
indarbejdet i 2019 tallene.

Pr. 31. december 2020 og 2019 var der ingen aktieoptioner i EAC Invest A/S

2020 2019
Indtjening pr. aktie (DKK) 427.6 -6,973.1
fra fortsaettende forretninger 427.6 1,397.9
fra ophgrende forretninger 0.0 -8,371.0
Indtjening pr. aktle udvandet (DKK) 427.6 -6,973.1
fra fortseettende forretninger 427.6 1,397.9
fra ophgrende forretninger 0.0 -8,371.0

4.2 Finansielle Poster

Regnskabspraksis
Finansielle indteegter og omkostninger omfatter renteindtaegter og -udgifter, kursgevinster og -tab pa gzeld og transaktioner
i fremmed valuta samt afskrivning af finansielle aktiver og forpligtelser mv.

DKK mio. 2020 2019
Valutakursgevinster 0,0 0,0
Udbytte fra aktier, eksternt 0.4 0,4
Renteindtzeater af skattetiigodehavende 0.0 21
Finansielle indtzegter i alt 0,4 25
Renteudgifter og gebyrer fra finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris -0,1 -0,1
Valutakurstab -0,2 -0.3
Finansielle omkostninger i alt -0,3 -04
I alt, netto 0.1 2,1
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4.3 Finansielle Aktiver og Forpligteiser pr. Kategori

Regnskabspraksis
Finansielle instrumenter males til enten amortiseret kostpris eller dagsvaerdi. De finansielle instrumenter, der méles til
dagsveerdi, kan kategoriseres i henhold til nedenstaende hierarki for maling af dagsvaerdi:

Niveau 1:  Observerbare priser i aktive markeder for lignende instrumenter.

Niveau 2: Veerdianseettelsesmodeller primzert baseret pa observerbare priser eller handlede priser pa
sammenlignelige instrumenter.

Niveau 3: Veerdianszettelsesmodeller primzert baseret pa ikke-observerbare priser.

DKK mio. 2020 2019
Finansielle aktiver malt til dagsvaerdi og reguleret via totalindkomst

Andre investeringer (Niveau 3: dagsveerdien er ikke baseret pa observerbare markedsdata, men

pa en vaegtning af forskellige vaerdianszettelser, herunder pa nutidsveerdien af den forventede

fremtidige pengestram ved brug af en diskonteringsfaktor pa 6.5% p.a. (6.5% p.a.), men ogs& 11,5 11,8
anslaet gevinst ved salg af ejendommen baseret pa observerbare markedsdata og forskellige

udviklingsscenarier.)

1alt 11,5 11,8
Finansielle aktiver malt til amortiseret kostpris

Andre tilgodehavender’ 3.4 28
Likvide beholdninger og bundne likvider 21,0 8,4
1 alt 244 11,2
Finansielle forpligtelser malt til amortiseret kostpris

Anden gzeld?, kortfristet 1,0 29
Total 1,0 29

! Eksklusiv ikke finansielle aktiver, sdsom forudbetalinger, medarbejdertiigodehavender m.v. pa DKK 0,2 mio. (DKK 0,3 mio.).
2 Eksklusiv ikke finansielle passiver, sasom offentlig geeld, skyldige medarbejderposter m.v. pa DKK 0,5m (DKK 0,6 mio.).

Vaesentlige regnskabsmaessige sken
Finansielle aktiver mélt til dagsvaerdi via anden totalindkomst:

EAC Invest ejer 5% i Joint Venture Beijing Dongzhimen International Apariment Co., Ltd. Hovedaktionzeren, der
kontrollerer 95%, er Shougang Group (China Steel) gennem datterselskaber. Joint venture-selskabet blev etableret i
december 1986 med en varighed pé 45 ar indtil december 2031. East Lake Villas (ELV) er et ejendomskompleks pa
44.000 kvadratmeter i Beijing med et samlet areal pa 72.000 kvadratmeter bebygget med lejligheder, villaer, klub og
kontorlokaler. East Lake Villas (EVL) er i gjeblikket moderat profitabelt og genererer et regelmaessigt beskedent udbytte,
vaesentligt under ejendommens potentiale i betragtning af placering, starrelse og nuveerende grundforhold og tilladt
byggegrundareal. ELV har et betydeligt udviklingspotentiale, men aktionaeraftalen er ikke gunstig for EAC Invest, nar den
nuvaerende aftale udleber i 2031, og realiseringen af udviklings- og veerditilvaekstspotentialet atheenger fuldt ud af taet
koordinering og samarbejde med Shougang Group. EAC Invests strategi er at arbejde teet sammen med Shougang Group
for at implementere og eksekvere en udviklingsplan, der maksimerer vaesrdien af ELV for sine investorer.
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4.4 Kredit-, likviditets-, valuta- og renterisiko

Politikker til styring af risiko
Med en begraenset udbyttestram fra minoritetsinvesteringer skal EAC Invest koncernen styre likviditetspositionen meget
varsomt for at give ledelsen tilstraekkelig tid og fleksibilitet til at afhzende de resterende minoritetsinvesteringer bedst muligt.

EAC Invest koncernen er primzert eksponeret for likviditets- og finansieringsrisiko og i mindre grad for finansielle
markedsrisici som falge af bevaegelser i valutakurser.

EAC Invest koncernens finansielle risikostyringsaktiviteter felger et seet retningslinjer fastsat af bestyrelsen. Det er EAC'’s
politik ikke at ga ind i aktiv spekulation i finansielle risici. Derfor er EAC's finansielle styring fokuseret pa at handtere eller
eliminere finansielle risici fra drift og finansiering.

Udlodning af disponible likvider til aktionzererne sker primzert i form af tilbagekob af aktier. EAC Invest har efter udbetaling
af udbytte fra investeringer i Thailand og Kina, samt den modtagne skatterefusion fra danske skattemyndigheder opretholdt
en betydelig likvid position i 2020. Det ugunstige rentemiljo for likvide indestaender resulterer i renteomkostninger, som
forseges begraenset bedst muligt. EAC Invest har ikke mulighed for at udbetale den overskydende likviditet til aktionzererne,
for skattesagerne er endeligt afsluttet, og forskellige muligheder overvejes derfor for at udnytte likviditeten bedst muligt i
aktionzerernes interesse.

Forvaltning af kapital
EAC Invest koncernen tilstraeber at fastholde en konservativ geeldsandel.

Kredit risiko
EAC koncernen har kun en begrzenset ekstern kreditrisiko i forhold til likvide midler. Kreditrisiko i forhold til
dattervirksomheder styres som en del af koncernens politik.

Pa balancedagen udger den samlede kreditrisikoc DKK 21,0 mio. (DKK 8,4 mio.) svarende til sterrelsen af likvide
beholdninger indregnet i balancen.

Koncernens disponible midler (kontanter og likvider) er anbragt pa anfordring eller som tidsbegraenset indskud med relativ
kort opsigelse. EAC koncernen er eksponeret for risikoen for, at finansielle modparter misligholder deres forpligtelser over
for EAC.

Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko er risikoen for, at EAC koncernen ikke vil kunne imgdekomme krav, i takt med at de forfalder, som felge af
manglende evne til at realisere aktiver eller opna ny finansiering. EAC Invest koncernen tilstraeber, at der fastholdes en
tilstreekkelig likviditet til at kunne opfylde forpligtelser i takt med, at de forfalder.

EAC koncernen havde ved udgangen af 2020 likvide beholdninger pa DKK 21,0 mio. (DKK 8,4 mio.).

Bestyrelsen har overvejet moderselskabets pengestremsprognoser for en periode pa mindst 12 maneder fra datoen for
godkendelsen af disse arsregnskaber. P4 baggrund af denne gennemgang har bestyrelsen vurderet, at koncernen, under
hensyntagen til sandsynlige mulige zendringer i udbytte fra minoritetsinvesteringer og estimerede
moderselskabsomkostninger, vil vaere i stand til at fortsaette som en fortszettende forretning (going concern). Derfor anvender
EAC Invest fortsat det regnskabsmaessige grundiag som forudszetter fortsat drift.

Ledelsen har konkluderet, at der ikke er faktorer, der giver grund til at tvivle pa, om EAC Invest kan og vil fortsaette driften i
mindst 12 maneder fra balancedagen. Ledelsen henviser dog til afsnittet pa side 6-7 vedrarende skattesagen samt note 5.6
omhandlende eventualforpligtelser og usikre skattepositioner.

Kontraktlig lebetid pa finansielle forpligtelser:
EAC Invests finansielle forpligtelser bestar af anden gzeld, som ikke er palagt renter og som forfalder indenfor 1 ar.

EAC Invest har ingen kontrakimzessige forpligtelser vedrgrende materielle aktiver, og koncernen har ikke indgaet nogen
bindende aftaler ved udgangen af 2020 elier 2019.

Valuta risici

EAC-koncernen er udsat for valutarisiko pa balanceposter, dels ved omregning af geeld optaget i andre valutaer end den
pagzeldende koncernenheds funktionelle valuta og dels ved omregning af nettoinvesteringer i enheder med en anden
funktionel valuta end DKK. Fgrstnaavnte risiko pavirker arets resultat.

| Thailand og Kina, hvor koncerninvesteringerne er beliggende, korrelerer valutaen delvist med USD. Udviklingen i

valutakurser mellem DKK og datterselskabernes funktionelle valutaer havde en uvaesentlig indflydelse pa EAC Invest
koncernens primaere driftsresultat for aret.
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4.4 Kredit-, likviditets-, valuta- og renterisiko (fortsat)

Renterisiko
Moderselskabet er gaeldfrit og eksponering for renteudsving er meget lave, og vedrarer kun negativ rente pa likvide
indestaender. Koncerninterne tilgodehavender er primaert baseret pa kortsigtede variable renter.

Ved udgangen af 2020 var den samlede renterisiko DKK 0,2 mio. (DKK 0,0 mio.) i tilfeelde af en stigning i renten pa et
procentpoint (indvirkning pa nettoresultat og egenkapital). Falsomhedsanalysen er baseret pd en vaegtet gennemsnitsalder
pa den manedlige nettorentebzerende gzeld i labet af aret.

4.5 Likvide beholdninger og bundne likvider

Regnskabspraksis
Likvider inkluderer kontanter, indestaender i banken til fri disposition og andre kortvarige meget likvide investeringer.

Bundne likvider vedrgrer likvide beholdninger i lande med valutakontrol eller andre begraensninger. Disse likvide
beholdninger er ikke til direkte disposition for EAC Invest koncernen.

4.6 Pengestromsopgorelse

Regnskabspraksis

Pengestramme fra driftsaktivitet opgares efter den indirekte metode som koncernens primaere driftsresultat reguleret for
ikke-kontante driftsposter herunder af- og nedskrivninger, hensatte forpligtelser samt eendring i driftskapitalen, tillagt
renteindbetalinger og -udbetalinger og betalt selskabsskat. Driftskapital omfatter omsaetningsaktiver minus kortfristede
geeldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider, 1an, skyldig selskabsskat og henszettelser.

Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder og aktiviteter
samt kab og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver samt udbytter fra associerede virksomheder.

Likviditetsvirkningen fra keb og salg af virksomheder vises separat under pengestremme fra investeringsaktivitet.
Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter asndringer i sterrelse eller sammensaetning af koncernens aktiekapital
og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa lan samt betaling af udbytte til aktionzerer og
minoritetsaktionzerer.

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede veerdipapirer med en lgbetid under 3 méneder, som uden hindring

kan omsasttes til likvider, og hvorpa der kun er ubetydelig risiko for veerdizendringer. Kassekreditter indeholdes i lan under
kortfristede forpligtelser i balancen.

4.7 Andre lkke-Kontante Poster

DKK mio. 2020 2019
Valutakursregulering og @vrige reguleringer 0,0 0,0
1 alt 0.0 0.0

4.8 /Endring i Driftskapital

DKK mio. 2020 2019
AEndring i andre tilgodehavender/anden gaeld 0,3 -1,5
Ialt 03 -1,5
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5. @vrige Noter

5.1 Skat af arets resultat

Regnskabspraksis
Arets skat, der bestar af arets akiuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resuitatopgerelsen i anden
totalindkomst eller i egenkapitalen.

DKK mio. 2020 2019
Aktuel skat af arets resultat 3.0 20,8
Avrets zendring i udskudt skat 0,0 0,0
Selskabsskat 3,0 20,8
Udbytteskat 0,0 0,0
Skat af resultat, i ait 3,0 208
Resultat for skat 1,5 -3,8
Andel af resultat i associerede virksomheder -2,5 -2,1
Resultat for skat eksklusiv associerede virksomheder -1,0 -5.9
Beregnet effektlv skatteprocent (%) -300,0 -352,5
Forklaring af effektiv skatteprocent

Selskabsskattesats i Danmark (%) 22,0 22,0
Beregnet dansk selskabsskat 0,2 -1,3

Skattevirkning af:

lkke skattepligtige indtzegter/ikke fradragsberettigede omkostninger 0,0 -0,7
Ikke fradragsberettiget nedskrivning af investeringer | og udlan til dattervirksomheder -0,6 0,0
lkke indregnet udskudt skatteaktiv relateret til arets resultat 0,4 2,2
Regulering vedrarende tidligere ar 3,0 20,8
Qvrige 0.0 0.2
Rapporteret aktuel selskabsskat 3.0 20,8

For noteoplysning vedrarende usikre skattepositioner henvises til note 5.6
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5.2 Udskudt Skat

Regnskabspraksis

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede gzeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmeessig og
skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrarende
ikke-skattemasssigt fradragsberettiget goodwill samt andre poster, hvor midlertidige forskelle — bortset fra
virksomhedsovertagelser — er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig
indkomst. Udskudt skat méles pa grundlag af de skattesatser (og regler), der med balancedagens lovgivning forventes at
vaere gaeldende, nar det pagaeldende udskudte skatteaktiv realiseres, eller den udskudte skatteforpligtelse afvikles.

Udskudte skatteaktiver indregnes i det omfang, det er sandsynligt, at der vil opsta fremtidig skattepligtig indkomst, saledes
at de midlertidige forskelle kan anvendes.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrgrende foretagne elimineringer af urealiserede koncerninterne avancer.
Andring i udskudt skat som felge af zendringer i skattesatser indregnes i resultatopgereisen.

Der indregnes udskudt skat af midlertidige forskelle vedrgrende kapitalandele i dattervirksomheder undtagen i tilfsside,
hvor EAC-koncernen kontrollerer, hvornar den udskudte skat udigses som aktuel skat, og det er sandsynligt, at den
udskudte skat ikke udlagses som aktuel skat i en overskuelig fremtid.

EAC Invest koncernen har ikke indregnet udskudte skatteaktiver p4 DKK 21 mio. (DKK 20 mio.) vedrarende fremfarbare
underskud pa DKK 91 mio. (DKK 88 mio.) og midlertidige forskelle pa DKK 2 mio. (DKK 3 mio.) grundet usikkerhed om den
fremtidige mulighed for udnyttelse heraf.

For yderligere information om de verserende skattesager henvises til note 5.6.

Skattetabene er primaert relateret til moderseiskabet, og i henhold til dansk skattelovgivning foraeldes underskuddene ikke.
Der er ikke beregnet udskudt skat af midlertidige forskelle vedrarende kapitalandele i dattervirksomheder og associerede

virksomheder, da disse kapitalandele ikke forventes afhaendet i den naermeste fremtid. Ingen veesentlige skatteforpligtelser
er identificeret i relation hertil.

5.3 Honorar til Generalforsamlingsvalgt Revisor

Revisiohshonorar
DKK mio. 2020 2019

KPMG, inklusive netvaerksvirksomheder

Lovpligtig revision 0,3 0,6
Andre erklzeringsopgaver med sikkerhed 0,0 0,2
Skatte- og momsmaessig radgivning 0,0 0,0
Andre ydelser 0.0 0,0

KPMG Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Lovpligtig revision 0,3 0,6
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 0,0 0,2
Skatte- og momsmaessig radgivning 0,0 0,0
Andre ydelser 0,0 0,0
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5.4 Ophorende Forretninger
(2019)

Regnskabspraksis
En opherende forretning er en komponent i koncernens forretning, hvis drift og pengestramme tydeligt kan skelnes fra resten

af koncernen, og som:

Repraesenterer et saerskilt starre forretningsomrade eller geografisk forretningsomrade. Er en del af en enkelt koordineret
plan for frasalg af et seerskilt sterre forretningsomrade eller geografisk driftsomrade, eller er en dattervirksomhed erhvervet
udelukkende med henblik pa videresalg.

Klassificering som ophgrende forretning sker pa det tidligste tidspunkt af frasalgstidspunkiet elier nar kriterierne opfyldes for
at kunne klassificere et forretningsomrade som ophgrende forretning.

Nar et forretningsomrade klassificeres som en ophgrende forretning, vises sammenligningstallene i resultatopgerelsen og i
anden totalindkomstopgarelsen, som om virksomheden var ophgrt fra starten af sammenligningsaret.

Aktiver, der i henhold til koncernens strategiske plan skal atheendes, klassificeres som aktiver bestemt for salg, nar deres
regnskabsmzessige veerdi primaert ventes realiseret ved salg indenfor 12 méaneder. Sadanne aktiver og dertil knytiede
forpligtelser praesenteres szerskilt i balancen. Resultat efter skat af ophgrende aktiviteter, der udger et separat vaesentligt
forretningsomrade, preesenteres endvidere saerskilt i resultatopgarelsen med tilpasning af sammenligningstal.

Den 25. september 2019 (Selskabsmeddelelse Nr. 16/2020) frasolgte EAC Invest A/S datterselskabet Santa Fe Group
Limited, der indeholdt koncernens aktiviteter inden for relocation, til Santa Fe Intressenter AB, et selskab kontrolleret af
Lazarus Equity Partners med statte fra Proventus Capital Partners.

Ved salget tilfertes EAC Invest A/S en kontant sum pad EUR 1 mio. (DKK 7,5 mio.), samt godtgerelse for
transaktionsomkostninger pa maksimalt EUR 250k (DKK 1,9 mio.). Der er samtidig indgaet aftale om, at Santa Fe Group
A/S vil modtage 15% af fortjenesten ved et eventuelt kontant videresalg af relocation-forretningen inden for 5 ar efter
aftaleindgaelsen. Fortienesten ved et videresalg opgares efter regulering for bl.a. gaeld, renter og eventuelle yderligere
investeringer. Transaktionen blev eksekveret som et aktiesalg.

Santa Fe Relocation forretningen er klassificeret som ophgrende forretning i 2019. Resultatopgerelsen og anden total-
indkomstopgerelsen er for 2019 praesenteret, sa den opharende forretning vises saerskilt og adskilt fra den fortszettende
forretning.

| forbindelse med gennemfarelse af salget i september 2019, blev EAC Invests andel af de akkumulerede negative
valutakursreguleringer relateret til Santa Fe forretningen p4 DKK 0,7 mio. reklassificeret fra egenkapital {anden
totalindkomst) og indregnet i resultat af ophgrende forretninger i resultatopgerelsen. Nettotab fra ophgrende forretninger for
2019 udgjorde DKK 41,8 mio. For frasalget som helhed udgjorde det regnskabsmazessige tab for 2019 p4 DKK 101,8 mio.

Efter frasalget har EAC Invest moderselskabet i en periode supporteret Santa Fe Relocation-forretningen med medarbejdere
i Kebenhavn, og har i hele 2020 fortsat leveret serviceydelser til Santa Fe mod et management fee. Selvom koncerninterne
transaktioner er blevet fuldstzendigt elimineret i det konsoliderede regnskab, har ledelsen valgt at praesentere eliminering af
transaktioner mellem det fortseettende og den opharende forretning, forud for frasalget, pa en made der afspejler
prasentationen af saddanne transaktioner efter frasalget, fordi ledelsen mener, at dette giver brugerne af regnskabet en
bedre forstaelse.

For at opna denne praesentation har ledelsen ikke elimineret det interne management fee fra EAC Invest A/S til Santa Fe
Group Limited, der blev foretaget far frasalget. Da samarbejdet med den opharende forretning fortsatie efter frasalget, er
det koncerninterne management fee der relaterer sig til perioden forud for frasalget, bibeholdt i den fortszettende forretning
i 2019 under andre driftsindteegter.
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DKK mio. 25.09.19
Omszetning 1.139,8
Primeert driftsresultat for atskrivninger og seerlige poster 85,8
Seerlige poster, netto -20,9
Primeent driftsresultat for afskrivninger 64,9
Afskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver 60,5
Nedskrivninger af goodwill og andre immaterielle anlzegsaktiver 0,0
Primeert driftsresultat 45
Finansielle poster, netto -44,0
Resultat for skat -39,6
§kat 2,2
Arets resultat fra ophsrende forretninger (Santa Fe Australia) 0,0
Arets resuitat fra ophgrende forretninger -41.8
Tab ved frasalg af Santa Fe Relocation -60,0
Skatteeffekten relateret til frasalget 0,0
Tab fra ophsrende forretninger -101,8
Pengestramme fra driften -26.2
Pengestremme fra investeringer -8.2
Pengestremme fra finansiering (Likviditet fra EAC Invest A/S) -5.2
Pengesiramme i alt -39.6
Immaterielle anleegsaktiver 141,0
Materielle anleegsaktiver 186,5
Varebeholdninger 11,9
Tilgodehavender fra salg og tienesteydelser 359,6
lgangveerende arbejder 83,6
Andre tilgodehavender 89,5
Likvide beholdninger 108,9
Aktiver bestemt for salg 12,7
Lan 476,8
Leverandgrer af vare og tienesteydelser 320,8
Anden gaeld inklusive hensaettelser 163,4
Nettopassiver frasolgt 32,8
Minoritetsinteresser 0,0
EAC Invests andel af frasolgt egenkapital -32,8
Kontant kebesum modtaget 7.5
Interne mellemveerender med Santa Fe Relocation nedskrevet -35,1
Forskel ved omregning af regnskaber aflagt i udenlandsk 0,7
valuta overfart til anden totalindkomst

Tab ved frasalg indregnet i resultatopgerelsen (ophgrende forretninger) -59,7
Kontant kebesum modtaget 7.5
Transaktionsomkostninger -1,5
Likvide beholdninger frasolgt -108.9
Pengestremme, netto -103,0
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5.5 Associerede Virksomheder

Regnskabspraksis

Som associerede virksomheder betragtes alle virksomheder, hvori EAC-koncernen har en betydelig, men ikke bestemmende
indflydelse; normalt ved besiddelse af mellem 20% og 50% af stemmerettighederne. Kapitalandele i associerede
virksomheder méles i henhold til den indre vaerdis metode.

DKK mlo. 2020 2019
Kostpris 01.01 24,3 21,8
Valutakursregulering 2,3 2,5
Afgang 0,0 0,0
Kostpris 31.12 22,0 24,3
Veerdiregulering 01.01 -2,9 -2,6
Valutakursregulering 0,3 -0,2
Afgang -2,0 0,0
Resultatandel 2,6 2.1
Udbytte -1,9 -2,2
Veerdiregulering 31.12 -3,9 -2,9
Regnskabsmaessig veerd] 31.12 18,1 21,4

Den bogferte veerdi af investeringen i associerede virksomheder indeholder ikke goodwill.

Koncernens andele i de EAC's EAC's

associerede virksomheder er som andel af  kapitalan

folger: resultat | delei

associere  associere

Kapital- de de

Forpligtel Omseetni andele  virksomh  virksomh

DKK mio. Hjemsted Aktiver ser ng Resultat 1% eder eder
2020

Asiatic Acrylics Company Ltd. ' Thailand 35,6 - - 5,1 51,00% 2,7 18,1

Beijing Zhongbao Drinking Water Ltd. China 34,89% 02

1 ailt 5 18,1
2019

Asiatic Acrylics Company Ltd. ! Thailand 38,0 0,0 0,0 4,0 51,00% 2,1 19,2

Beiling Zhongbao Drinking Water Lid. China 9.0 3.0 11,0 0,0 34,89% 0,0 22

| alt 21 21,4

T EAC Invest koncernen har ikke kontrol over selskabet via aktionseroverenskomst, aftaler mv, Asiatic Acrylics ejer en 17,4% indirekte andel i det
barsnoterede selskab med en samlet markedsvaerdi pa THB 662 mio. svarende til DKK 134 mio. (2019: THB 662 mio. eller DKK 148 mio.).

Finansielle data for de associerede virksomheder, udarbejdes i overensstemmelse med lokal GAAP i Thailand og Kina.

Thai Poly Acrylic Company Limited (TPA)

EAC Invest ejer en 17,4% indirekte ejerandel i Thai Poly Acrylic Company Limited gennem det associerede selskab Asiatic
Acrylics Company Lid. TPA er et barsnoteret selskab pa Thailands bers (SET: TPA.BK). TPA har et produktionsanizeg,
der overvejende producerer akryl til det thailandske marked. Ejerskabet i TPA afholdes gennem et joint venture med Lucite
(et datterselskab af Mitsubishi Chemicals), hvor Lucite har kontrol over joint venture-selskabet. TPA genererer en relativ
konstant indtjening og udlodder et regelmeessigt udbytte. EAC Invests strategi med TPA er at understatte vicksomhedens
drift bedst muligt, sikre et fortsat udbytte til aktionaererne og fortszette med at undersege muligheder for at athaende
aktiebeholdningen pa det rigtige tidspunkt og til den rigtige pris.

Zhongbao Drinking Water (ZBW)

EAC Invest indgik i 4. Kvartal 2020 bindende aftale om frasalg af deres 34,89% ejerandel i Beijing Zhongbao Drinking
Water Company Ltd. Betalingen er farst modtaget i marts 2021 imod en forventning om endelig afvikling inden udgangen
af 2020. Salget af Zhongbao Drinking Water resulterede i et provenu pa DKK 2,9 mio. sammenholdt med bogfart vaerdi pa
DKK 1,9 mio. og en netto gevinst pa ca. DKK 1 mio.
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5.6 Eventualaktiver og -forpligtelser samt usikre skattepositioner

EAC Invest A/S er sambeskattet med gvrige danske selskaber i EAC Invest-koncernen. Som administrationsselskab hasfter
selskabet ubegraenset og solidarisk med de svrige selskaber i sambeskatningen for danske selskabsskatter, kildeskatter pa
udbytte og renter inden for sambeskatningskredsen.

Earn-Out i forbindelse med frasalget af Santa Fe Relocation

Som led i aftalen relateret til frasalg af Santa Fe Relocation besidder EAC Invest en earn-out pd 15% af en potentiel fremtidig
gevinst, hvis Santa Fe Relocation afhzendes inden 25. september 2024. Markedet for international flytning og corporate
relocation er under fortsat betydeligt pres, ikke mindste grundet Covid-19, og en kraftigt stigende tendens til at arbejde virtuelt
fra forskellige lokationer. Da der er betydelig usikkerhed om hvorvidt en gevinst kan realiseres under de vanskelige
markedsforhold, er earn-out’en ikke tilfart nogen vaerdi pa balancen.

Verserende retssager og tvister m.v.

EAC Invest har en verserende transfer pricing skattesag relateret til den i 2014 frasolgte Plumrose aktivitet i Venezuela. Det
var oprindeligt tre selvsteendige sager, som alle blev vundet i Landsskatterstten, men som Skatteministeriet har valgt at
indbringe for domstolene. Sagerne er blevet sammenlagt til en enkelt retssag, som forventes behandlet | @stre Landsret i
august 2021.

Udfaldet af sagerne er behaeftet med betydelig usikkerhed, men selskabet er uenig i skattemyndighedernes synspunkter og
mener, at resultatet af tvisten vil falde ud til fordel for selskabet eller ikke vil have nogen vaesentlig indvirkning pa EAC Invest
koncernens finansielle stilling.

Hvis alle sager ultimativt vindes, vil dette ikke fa nogen yderligere finansiel indvirkning for selskabet. Selskabet modtog i april
2020 i alt DKK 16,3 mio. i tilbagebetalte indkomstskatter og rentegodigerelse som konsekvens af de i Landsskatteretten
vundne skattesager vedragrende 2010, 2012 og 2013. Gaeldsstyrelsen haevder, at selskabet stadig har skyidige renter
vedrgrende de 3 indkomstar udestdende pa i alt DKK 3,2 mio. Skattestyrelsen har ved udbetaling af tiigodehavende
selskabsskat for perioden ikke tilbagsholdt de ifalge Geeldsstyrelsen skyldige renter. Selskabet er uenig i, at der stadig
udestar skyldige renter for de pagaeldende indkomstar og det er, til trods for gentagne henvendelser hos bade Gaeslds- og
Skattestyrelsen, ikke lykkedes at fa belyst hvordan de pastaede skyldige renter er beregnet og hvorfor Skattestyrelsen ikke
har taget hgjde herfor i den endelig tilbagebetaling af den tilgodehavende indkomstskat. Selskabet forventer, safremt alle
skattesager vindes, efterfelgende have et samlet fremfert skatteunderskud pa omkring DKK 93 mio.

| det usandsynlige tilfzelde at sagerne falder negativt ud, vil det eliminere fremfarbare underskud og medfare en markant
negativ likviditetspavirkning, der vil medfore veesentlig usikkerhed om selskabets fortsatte drift.

5.7 Transaktioner med Naertstaende Parter

Ejerforhold

Neertstaende parter i EAC-koncernen omfatter tilknyttede selskaber og associerede virksomheder som nzevnt pa side 66,
medlemmer af bestyrelsen, direktionen og andre ledende medarbejdere. De udbetaite vederlag til bestyrelsen og direktion
fremgar af note 2.3. Bestyrelsens og direktionens aktiebeholdninger er oplyst p4 side 14.

EAC-koncernen har ingen naertstaende parter med bestemmende indflydelse.

Transaktioner

EAC modtog i 2020 udbytte fra associerede virksomheder pa DKK 1,9 mio. (DKK 2,2 mio.). EAC-koncernen havde ingen
andre transaktioner eller mellemvaesrender med associerede virksomheder i 2020 og 2019. Koncerninterne transaktioner er

elimineret i koncernregnskabet. Herudover har der ikke vaeret transaktioner med naertstdende parter i aret. For yderligere
information om ledelsens vederlag henvises til note 2.3. Ledelsens aktiebeholdninger er oplyst pa side 14.

5.8 Begivenheder Efter Balancedagen

Betalingen fra salget af Zhongbao Drinking Water er modtaget i marts 2021 imod en forventning om endelig afvikling inden
udgangen af 2020. Salget resulterede i et provenu pa DKK 2,9 mio. og en netto gevinst paA DKK 1 mio.

Bortset fra dette er der ikke indtruffet begivenheder efter 31. december 2020, der vurderes at have vaesentlig betydning for
arsregnskabet.
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RESULTATOPG@RELSE FOR MODERSELSKABET

DKK mio. Note 2020 2019

Resultatopgerelse

Andre driftsindtzegter fra datterselskaber 0,0 45
Andre eksterne omkostninger -1,9 -3,7
Personaleomkostninger 9 -2,6 -5,0
Andre driftsindtaegter 2,5 0,0
Andre driftsomkostninger 0,0 0,0
Primeert driftsresultat for saerlige poster -2,0 -4,2
Seerlige poster, netto 10 0,0 2,8
Primszert driftsresultat -2,0 -7,0
Tab ved salg af kapitalandele i dattervirksomhed 12 0,0 -159,6
Finansielle indtaegter 4 4,0 59
Finansielle omkostninger 5 -4,2 -5,6
Fortjeneste ved salg af associeret virksomhed 12 2,9 0,0
Resultat for skat 0,7 -166,3
Skat af resultat 6 3.0 20,8
Arets resultat 3,7 -1455

Forslag til resultatdisponering

Overfort resultat 3,7 -145,5

lalt 37 -1455

TOTALINDKOMSTOPG@RELSE

Arets resultat 3.7 -145,5

Totalindkomst i alt 3.7 -145,5
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DKK mio. Note 31. dec 2020 31. dec 2019
Langfristede aktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder 12 4,7 4,7
Tilgodehavender fra dattervirksomheder 13 13,2 13,3
Langfristede aktiver i alt 17,9 18,0
Kortfristede aktiver
Tilgodehavender fra dattervicksomheder 13 0,3 0,3
Andre tilgodehavender 13 3,5 3,0
Tilgodehavende skat 0,0 13,3
Likvide beholdninger 17,2 6,7
Kortfristede aktiver i alt 21,0 233
Aktiver i alt 38,9 413
PASSIVER
DKK mio. Note 31. dec 2020 31. dec 2019
Egenkapital
Aktiekapital 14 3,5 43,2
Overfort resultat 32,6 -6,4
Reserve for egne aktier 0,0 -0.4
Egenkapital i alt 36,1 36,4
Forpligtelser
Kortfristede forpligtelser
Geeld til dattervirksomheder 13 1,4 1,4
Anden gaeld 13 1,4 35
Kortfristede forpligtelser | alt 28 49
Forpligtelser i alt 28 49
Passiver i alt 38,9 41,3
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EGENKAPITALOPGORELSE FOR MODERSELSKABET

Reserve Foreslaet
Overfort foregne udbytte for Egenkapital
DKK mio. Aktiekapital resultat aktier aret i alt

Egenkapital 1. januar 2020 43,2 -6,4 -0,4 36,4

Totalindkomst i 2020
Arets resultat 3,7 3,7
Totalindkomst i alt for dret 3,7 0.0 3,7

Transaktioner med ejere

Keb af egne aktier -3,2 -0.8 -4,0
Nedszettelse af aktiekapital ved annullering af egne aktier -0,8 0,8 0,0
Aktiebaseret vederlaeggelse 0,0
Nedszettelse af aktiekapital -38,9 38,5 0,4 0,0
Transaktioner med ejere i alt -39,7 35,3 0,4 0,0 -4,0
_Egenkapltal pr. 31. december 2020 3.5 32,6 0,0 0,0 36,1
Egenkaplital 1. januar 2019 864,2 -662,2 -21,0 181,0

Totalindkomst i 2019
Arets resultat -1455 -145,5
Totalindkomst i alt for aret -145,5 0,0 -145,5

Transaktioner med ejere

Aktiebaseret vederlaeggelse -13,0 13,9 0,9
Nedseettelse af aktiekapital -821,0 814,3 6,7 0,0
Transaktioner med ejere i alt -821.,0 801,3 20,6 0,0 08
_Egenkapital pr. 31. december 2019 43,2 -6,4 -0,4 0,0 36,4

Der foreslas ikke udloddet udbytte for 2020 og 2019
For yderligere information om aktiekapitalen henvises til note 4.1 | koncernregnskabet.

Moderselskabets politik for kapitalstyring fremgér af note 15. Koncempolitik for kapitalstyring fremgar af note 4.4 | koncernregnskabet.
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PENGESTROMSOPGORELSE FOR MODERSELSKABET

DKK mio. Note 31. dec 2020 31. dec 2019
Pengestromme fra driftsaktivitet
Primeert driftsresultat -2,0 -7,0
Reguleret for:
Afskrivninger

Andre ikke-kontante poster 16 0,0 -0,1
AEndring i driftskapital 17 0,3 7.1
Betalte renter -0,1 -0,1
Modtagne skatter fra tidligere ar inkl. rentegodtgarelse 16,3 0.0
Pengestromme fra driften 14,5 -0.1
Pengestromme fra investeringsaktivitet
AEndring i langfristede tilgodehavender fra dattervirksomheder 0,0 0,0
Salg af dattervirksomheder m.v. 12 0.0 6.7
Pengestromme fra Investeringer 0,0 6,7
Pengestromme fra drift og investeringer 14,5 6,6

Pengestromme fra finansieringsaktivitet

Kgb af egne aktier -4,0 0,0
Pengestremme fra finansiering -4.0 0,0
Pengestromme i ait 10,5 6,6
Likvide beholdninger, primo 6.7 0.1
Likvide beholdninger, ultimo 17,2 6,7
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NOTER FOR MODERSELSKABET

1 Regnskabsgrundlag for Moderselskabet
Det separate arsregnskab for moderselskabet for 2020 aflzgges i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU og danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

GENERAL INFORMATION

For generel information om moderselskabet, EAC Invest A/S, henvises til note 1.1 i koncernregnskabet.

Moderselskabets aktiviteter omfatter investeringsaktiviteter, drift af koncernfunktioner samt besiddelse af aktier i dattervirksomheder
m.v.

Regnskabsgrundiag

Det separate arsregnskab for moderselskabet afleegges i overenssiemmelse med International Financial Reporting Standards
(IFRS) som godkendt af EU og danske oplysningskrav for barsnoterede selskaber. Moderselskabets funktionelle valuta er danske
kroner og arsrapporten er praesenteret i DKK mio. Nar 0,0 mio. er anvendt, er det aktuelle tal mindre end DKK 50 tusinde,
medmindre andet er angivet.

ARSREGNSKABET FOR MODERSELSKABET
Moderselskabets regnskabspraksis er konsistent med den beskrevne anvendte regnskabspraksis for koncernregnskabet (se note
1-5 til koncernregnskabet) med felgende undtagelser:

Kursomregning fra fremmed valuta

Kursreguleringer af mellemvaerender med dattervirksomheder, der ikke planlzegges eller forventes indfriet i den nzermeste fremtid
og dermed anses for at veere en del af den samlede nettoinvestering i dattervirksomheden, indregnes i moderselskabets
resultatopgerelse under finansielle poster.

Andre driftsindteegter fra datterselskaber
Andre driftsindtesgter bestar af management service fee, som indregnes nar den udfarte service er udfort.

Udbytte fra datterselskaber

Udbytteindteegter fra dattervirksomheder virksomheder indteegtsfores i moderselskabets resultatopgerelse, nar retten til at modtage
betaling er fastslaet (pa deklareringstidspunktet, eller pa betalingstidspunktet nar szerlige valutakursregimer er gasldende). Hvis der
udloddes mere end dattervirksomhedens totalindkomst i perioden, gennemfares nedskrivningstest.

Kapitalandele | dattervirksomheder og assoclerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder méles i moderselskabets arsregnskab til kostpris. Hvis der er
indikation for veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest. Hvis den regnskabsmaessige veerdi af kapitalandele overstiger
genindvindingsvaerdien, nedskrives til denne lavere veerdi. Nedskrivninger indregnes som en finansiel omkostning i
moderselskabets resultatopgerelse.

Safremt moderselskabet har en retlig eller en faktisk forpligtelse til at daskke en underbalance i dattervirksomheder, indregnes en
henseettelse hertil.

| pengestremsopgerelsen indregnes aendring i kortfristede tilgodehavender/gzeld til/fra dattervirksomheder som zendring i
driftskapitalen under pengestremme fra driftsaktivitet. /Endring i langfristede tilgodehavender/gzeld fra dattervirksomheder
klassificeres som pengestramme fra investeringsaktivitet. Ikke-kontante bevaegelser som falge af kursregulering, renter og
impairment relateret til datterselskaber elimineres i pengestremsopgerelsen.

2 FEndring i Regnskabspraksis

Der henvises til beskrivelsen i note 1 til koncernregnskabet.

Ingen af de anfarte regnskabsstandarder (IAS og IFRS) og fortolkningsbidrag (IFRIC) ventes at fa vaesentlig effekt pa
moderselskabets arsregnskab.

3 Vaesentlige Regnskabsmaessige Skon og Vurderinger

Der er ved udarbejdelsen af moderselskabets arsregnskab foretaget en raekke regnskabsmzessige vurderinger og skan, der
pavirker aktiver og forpligtelser pr. balancedagen samt indtesgter og omkostninger for regnskabsperioden. Ledelsen revurderer
lobende disse sken og vurderinger, bl.a. baseret pa historiske erfa-ringer samt en raekke andre faktorer under de givne
omstaendigheder.

Det er ledelsens vurdering, at der ikke som led i regnskabsaflsaggelsen for moderselskabet foretages regnskabsmaessige skan eller
vurderinger ved anvendelse af moderselskabets regnskabspraksis, der er vessentlige for regnskabsaflaeggelsen, udover hvad der
fremgar af note 5.7 fil koncernregnskabet og note 18 i Moderregnskabet angéende eventualforpligtelser og usikre skattepositioner
samt note 1.7 i koncernregnskabet vedrarende fortsat drift (going concern).
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DKK mio. 2020 2019
Renteindtzegter af tilgodehavender i dattervicksomheder, der méles til amortiseret kostpris 1,5 2,5
Renteindteegter af skattetiigodehavende 0,0 2,1
Tilbagefarte nedskrivninger af udlan til dattervirksomheder 25 0,0
Valutakursgevinster 0.0 1,3
1 alt 4.0 59
Finansielle Omkostninger

DKK mio. 2020 2019
Nedskrivning af udlan til dattervirksomheder 0,0 -5,5
Renteomkostninger af likvide indestaender -0,1 -0,1
Nedskrivning af investeringer i dattervirksomheder 0,0 0.0
Valutakurstab -4,1 0,0
| alt -4,2 -5,6
Skat af arets resultat

DKK mio. 2020 2019
Aktuel skat af arets resultat 3,0 20,8
Arets zendring i udskudt skat 0,0 0.0
Selskabsskat 3,0 20,8
Resultat for skat 0,7 -166,3
Bereanet effektiv skatteprocent (%) 428.6 -12,5
Forklaring af effektiv skatteprocent

Selskabsskattesats i Danmark (%) 22,0 22,0
Beregnet dansk selskabsskat -0,2 36,6
Skattevirkning af:

Ikke skattepligtige indteegter/ikke fradragsberettigede omkostninger 0,0 -0,6
Ikke fradragsberettiget nedskrivning af investeringer i og udlan til dattervirksomheder 0,6 -38,0
Ikke indregnet udskudt skatteaktiv relateret til arets resultat 0,4 2,0
Regulering vedrgrende tidligere &r 3.0 20,8
Aktuel selskabsskat 3.0 20,8

Moderselskabet har ikke indregnet udskudte skatteaktiver pa DKK 21 mio. (DKK 20 mio.) vedrgrende fremforbare underskud p& DKK 91 mio. (DKK

88 mio.) og midlertidige forskelle p4 DKK 2 mio. (DKK 3 mio.) grundet usikkerhed om den fremtidige mulighed for udnyttelse heraf.
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7 Honorar til Generalforsamlingsvalgt Revisor

DKK mio. 2020 2019

KPMG Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Lovpligtig revision 0,3 0,6
Andre erklzeringsopgaver med sikkerhed 0,0 0,2
Skatte- og momsmaessig radgivning - -
Andre ydelser 0,0 0,0

8 Antal Ansatte

2020 2019
EAC Invest A/S, gennemshnit 3 3
DKK mio. 2020 2019

9 Lenninger, pensioner, vederlag m.v.

Lenninger til medarbejdere 1,6 3,5
Lanninger til moderselskabets direktion 0.3 0,5
Vederlag til moderselskabets bestyrelse 0,5 0,7
Aktiebaseret vederlag til medarbejdere (egenkapitalafregnet) 0,0 0,2
Omkostninger til pensioner (bidragsbaserede) 0.2 0,1
I alt 26 50

Anszettelseskontrakter for medlemmer af ledelsen indeholder vilkér, som er normale for ledende medarbejdere i virksomheder registreret pa NASDAQ
OMX Kebenhavn, herunder vilkar vedrarende opsigelsesvarse! og konkurrenceklausuler.

10 Seerlige Poster, Netto

DKK mio. 2020 2019
Omkostninger i relation til opkeb og frasalg 0,0 2,8
| alt 0,0 -2,8

11 Aktiebaseret vederlag (Incitamentsprogrammer)

Der henvises til note 4.1 i koncernregnskabet. EAC Invest har ingen incitamentsprogrammer ved udgangen af 2020.
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12 Kapitalandele i dattervirksomheder

DKK mig. 2020 2019
Kostpris 01.01. 10,5 1.733,5
Tilgang som falge af tildeling af egne akdtier til ansatte | Santa Fe Group Limited 0,0 1,0
Afgang 0,0 -1.724,0
Rekiassificeret fra nedskrivninger 0,8 0,0
Kostpris 31.12. 11,3 10.5

Nedskrivninger:

01.01 -5,8 -1.599,0
Nedskrivninger i aret 0,0 -130,8
Afgang 0,0 1.724,0
Reklassificeret til kostpris -0,8 0,0
Nedskrivninger 31.12 -6,6 -5,8
Regnskabsmaesslg vaerdl 31.12. 4,7 4,7

Tab ved Salg af Kapitalandele i dattervirksomheder

DKK mio. 2020 2019
Tab ved frasalg indregnet i resultatopggrelsen - -130,8
Lanetilgodehavender fra kapitalandele nedskrevet ved frasalg - -37,7
@vrige tilgodehavender nedskrevet - -2,0
Tilbagefarte hensasttelser = 4,0
Salgsprovenu modtaget - 7,5
Tilgodehavende vedrarende transaktionsomkostninger afholdt for kebers regning - 2,0
Transaktionsomkostninger - 2,6
Tab ved salg af kapitalandele i dattervirksomhed - -159,6

EAC Invest A/S (tidligere Santa Fe Group A/S) afhaendede den 25. september 2019 datterselskabet Santa Fe
Group Limited, som indeholdt koncernens flytningsaktiviteter, til Santa Fe Intressenter AB, et selskab kontrolleret af
Lazarus Equity Partners med stotte fra Proventus Capital Partners. For moderselskabet resulterede transaktionen i
et regnskabsmazessigt tab pa DKK 160 mio. inklusiv en nedskrivning pa DKK 131 mio. for aret, hvilket nedskrev
investeringen i Santa Fe Group Limited til DKK 0. Moderselskabet modtog i 2019 kontant salgsprovenue p4 DKK
7,5 mio. og afregnede transaktionsomkostninger pa DKK 0,8 mio., hvilket medfarte en positiv pengestram pa DKK
6,7 mio. for 2019. For yderligere information henvises til note 5.4 vedrerende opharende aktiviteter i
koncernregnskabet.

En liste over dattervirksomheder og koncernens associerede virksomheder er inkluderet pa side 66.

Fortjeneste ved Salg af Associeret Virksomhed

EAC Invest indgik i 4. Kvartal 2020 bindende aftale om frasalg af deres 34,89% ejerandel i Beijing Zhongbao
Drinking Water Company Ltd. Betalingen er ferst modtaget i marts 2021 imod en forventning om endelig afvikling
inden udgangen af 2020. Salget resulterede for Moderselskabet EAC Invest i et provenu og en nettogevinst pa
DKK 2,9 mio. Den associerede virksomhed blev som en del frasalget af Santa Fe Relocation den 25. september
2019 erhvervet af EAC Invest for DKK 1 (kostpris).
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13 Finansielle Aktiver og Forpligtelser

DKK mio. 2020 2019

Finansielle aktiver malt til amortiseret kostpris

Tilgodehavender fra dattervirksomheder, kort- og langfristet 13,5 13,6
Andre tilgodehavender, kortfristet 35 16,3
Likvide beholdninger 17,2 6,7
1 alt 34,2 36,6

Finansielle forpligtelser malt til amortiseret kostpris

Geeld til dattervirksomheder, kortfristet 1,4 1,4
Anden geeld, kort- og langfristet 1,4 35
1alt 28 49

Dagsvzerdi vurderes ikke at afvige vaesentligt fra de regnskabsmaessige vzerdier, pa grund af balanceposternes kortsigtede karakter
og Moderselskabet EAC Invests kontrol over sine datterselskaber.

14 Aktiekapital og egne aktier

Der henvises til note 4.1 i koncernregnskabet.

15 Kredit-, likviditets-, valuta- og renterisiko

Politikker til styring af risiko
Moderselskabet politik for risikostyring er en integreret del af koncernens politik som beskrevet i note 4.4 til
koncernregnskabet.

Med en begraenset udbyttestram fra minoritetsinvesteringer skal Moderselskabet EAC Invest styre
likviditetspositionen meget varsomt for at giver ledelsen tilstraskkelig tid og fleksibilitet til at afheende de resterende
minoritetsinvesteringer bedst muligt.

Moderselskabet EAC Invest er primzert eksponeret for likviditets- og finansieringsrisiko og i mindre grad for
finansielle markedsrisici som falge af bevaegelser i valutakurser.

EAC's finansielle risikostyringsaktiviteter falger et szt retningslinjer fastsat af bestyrelsen. Det er EAC’s politik ikke
at ga ind i aktiv spekulation i finansielle risici. Derfor er EAC’s finansielle styring fokuseret pa at handtere eller
eliminere finansielle risici fra drift og finansiering.

Udlodning af disponible likvider til aktiongererne sker primaert i form af tilbagekeb af aktier. EAC Invest har efter
udbetaling af udbytte fra investeringer i Thailand og Kina, samt den modtagne skatterefusion fra danske
skattemyndigheder opretholdt en betydelig likvid position i 2020. Det ugunstige rentemiljg for likvide indestaender
resulterer i renteomkostninger, som forsgges begraenset bedst muligt. EAC Invest har ikke mulighed for at udbetale
den overskydende likviditet til aktionzererne, for skattesagerne er endeligt afsluttet, og forskellige muligheder
overvejes derfor for at udnytte likviditeten bedst muligt i aktionzerernes interesse.

Forvaltning af kapital
Moderselskabet tilstracber at fastholde en konservativ geeldsandel.

Kredit risiko
Moderselskabet har kun en begraenset ekstern kreditrisiko i forhold til likvide midler. Kreditrisiko i forhold til
dattervirksomheder styres som en del af koncernens politik

Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko er risikoen for, at moderselskabet ikke vil kunne imgdekomme krav, i takt med at de forfalder, som
falge af manglende evne til at realisere aktiver eller opna ny finansiering. EAC Invest tilstraeber, at der til stadighed
fastholdes en vis likviditet for saledes rettidigt at kunne opfylde forpligtelser i takt med, at de forfalder.
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Moderselskabets likvide beholdninger ved udgangen af 2020 udger DKK 17.2 mio. (DKK 6.7 mio.).

15 Kredit-, likviditets-, valuta- og renterisiko (fortsat)

Bestyrelsen har overvejet moderselskabets pengestremsprognoser for en periode pa mindst 12 maneder fra
datoen for godkendelsen af disse arsregnskaber. Pa baggrund af denne gennemgang har bestyrelsen vurderet, at
koncernen, under hensyntagen til sandsynlige mulige andringer i udbytte fra minoritetsinvesteringer og estimerede
moderselskabsomkostninger, vil vaere i stand til at fortszette som en fortseettende forretning (going concern). Derfor
anvender EAC Invest fortsat det regnskabsmaessige grundlag som forudsaetter fortsat drift.

Ledelsen har konkluderet, at der ikke er faktorer, der giver grund til at tvivie pa, om EAC Invest kan og vil fortsztte
driften i mindst 12 maneder fra balancedagen. Ledelsen henviser dog til afsnittet pa side 6-7 vedrgrende
skattesagen, samt den note 18 omhandlende eventualforpligtelser.

Valutarisiko

Moderselskabet har en valutarisiko pa balanceposter, primzert ved omregning af koncerninterne
tilgodehavender/udestaender i anden valuta end moderselskabets funktionelle valuta. Denne risiko pavirker
finansielle poster og styres pa koncernniveau. Ved arets udgang er koncerninterne tilgodehavender primaert
denomineret i THB og CNY. Likvide beholdninger placeres primzert i DKK for at minimere valutarisikoen.

Renterisiko
Moderselskabet er geeldfrit og eksponering for renteudsving er meget lave, og vedrarer kun negativ rente pa likvide
indestaender. Koncerninterne tilgodehavender er primeert baseret pa kortsigtede variable renter.

Ved udgangen af 2020 var den samiede renterisiko DKK 0,2 mio. (DKK 0,0 mio.} | tilfeelde af en stigning i renten pa

et procentpoint (indvirkning pa nettoresultat og egenkapital). Falsomhedsanalysen er baseret pa en vaegtet
gennemsnitsalder pa den manedlige nettorentebaerende geeld i labet af aret.

16 Andre lkke-Kontante Poster

DKK mio. 2020 2019
AEndring i hensaettelser 0,0 4,1
Tilbagefert henszettelse inkluderet i tab ved frasalg af datterselskab 0,0 4,0
Kursregulering og andre reguleringer 0,0 0,0
1 alt 0,0 -0,1

17 /FEndring i Driftskapital

DKK mio. 2020 2019
FAEndring i kortfristede tilgodehavender/geeld til/fra dattervirksomheder 0,0 8.3
AEndring i andre tilgodehavender/anden gezeld 0,3 -1,2
| alt 0.3 7.1
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18 Eventualaktiver og -forpligtelser samt usikre skattepositioner

EAC Invest A/S er sambeskattet med gvrige danske selskaber i EAC Invest-koncernen. Som administrationsselskab
heefter selskabet ubegraenset og solidarisk med de gvrige selskaber i sambeskatningen for danske selskabsskatter,
kildeskatter pa udbytte og renter inden for sambeskatningskredsen.

Earn-Out i forbindelse med frasalget af Santa Fe Relocation

Som led i aftalen relateret til frasalg af Santa Fe Relocation besidder EAC Invest en earn-out pa 15% af en potentiel
fremtidig gevinst, hvis Santa Fe Relocation afhaendes inden 25. september 2024. Markedet for international flytning
og corporate relocation er under fortsat betydeligt pres, ikke mindste grundet Covid-19, og en kraftigt stigende
tendens til at arbejde virtuelt fra forskellige lokationer. Da der er betydelig usikkerhed om hvorvidt en gevinst kan
realiseres under de vanskelige markedsforhold, er earn-out'en ikke tilfert nogen vaerdi pa balancen.

Verserende retssager og tvister m.v.

EAC Invest har en verserende transfer pricing skattesag relateret til den i 2014 frasolgte Plumrose aktivitet i
Venezuela. Det var oprindeligt tre selvstzendige sager, som alle blev vundet i Landsskatteretten, men som
Skatteministeriet har valgt at indbringe for domstolene. Sagerne er blevet sammenlagt til en enkelt retssag, som
forventes behandlet i @stre Landsret i august 2021.

Udfaldet af sagerne er behasftet med betydelig usikkerhed, men selskabet er uenig i skattemyndighedernes
synspunkter og mener, at resultatet af tvisten vil falde ud til fordel for seiskabet eller ikke vil have nogen vaesentlig
indvirkning pa4 moderselskabet EAC's finansielle stilling.

Hvis alle sager ultimativt vindes, vil dette ikke fA nogen yderligere finansiel indvirkning for selskabet. Selskabet
modtog i april 2020 i alt DKK 16,3 mio. i tilbagebetalte indkomstskatter og rentegodigerelse som konsekvens af de i
Landsskatteretten vundne skattesager vedrerende 2010, 2012 og 2013. Geeldsstyrelsen haevder, at selskabet stadig
har skyldige renter vedrarende de 3 indkomstér udestaende pa i alt DKK 3,2 mio. Skattestyrelsen har ved udbetaling
af tilgopdehavende selskabsskat for perioden ikke tilbageholdt de ifalge Gezeldsstyrelsen skyldige renter. Selskabet er
uenig i, at der stadig udestar skyldige renter for de pageeldende indkomst ar og det er, til trods for gentagne
henvendelser hos bade Geelds- og Skattestyrelsen, ikke lykkedes at fa belyst hvordan de pastaede skyldige renter
er beregnet og hvorfor Skattestyrelsen ikke har taget hajde herfor i den endelig tilbagebetaling af den tilgodehavende
indkomstiskat. Selskabet forventer, safremt alle skattesager vindes, efterfalgende have et samlet fremfert
skatteunderskud pa ca. DKK 93 mio.

| det usandsynlige tilfelde at sagerne falder negativt ud, vil det eliminere fremfarbare underskud og medfare en
markant negativ likviditetspavirkning, der vil medfare vaesentlig usikkerhed om selskabets fortsatte drift.

19 Transaktioner med Naeristaende Parter

Der henvises il note 5.7 i koncernregnskabet. Udbytte og andre driftsindtzegter (management fee), der modtages fra
dattervirksomheder eller andre eksterne parter, oplyses seerskilt i resultatopgerelsen. Tilgodehavender fra og geeld
til datterselskaber oplyses seerskilt i balancen. Renteindteegter og omkostninger oplyses seerskilt i note 4 og 5.
Akkumulerede nedskrivninger p4 tilgodehavender hos datterselskabet The East Asiatic Company (China) Lid.,
Beijing udger DKK 29 mio. (DKK 31 mio.).

20 Begivenheder efter Balancedagen

Betalingen fra salget af Zhongbao Drinking Water er modtaget i marts 2021 imod en forventning om endelig afvikling
inden udgangen af 2020. Salget resulterede i et provenu pa DKK 2,9 mio. og en netto gevinst pa DKK 1 mio.

Bortset fra dette er der ikke indtruffet begivenheder efter 31. december 2020, der vurderes at have vaesentlig
betydning for arsregnskabet.
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DATTERVIRKSOMHEDER OG ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER

Aktiekapital

usb 10.000.000
THB 36.250.000
DKK 200.000
DKK 200.000
THB 150.000.000

Selskaber Direkte EAC
The East Asiatic Company (China) Ltd., Beijing 100,00 100,00
East Asiatic (Thailand) Company Ltid., Bangkok 100,00 100,00
Ejendomsanpartsselskabet af 31. Maj 1996, Copenhagen 100,00 100,00
Scandinavian Joint Shipping Service ApS, Copenhagen 100,00 100,00
Asiatic Acrylics Company Lid., Bangkok 51,00 51,00 *

*  Associeret viksomhed. EAC Invest A/S har ikke kontrol over selskabet.

DEFINITIONER

Indre vaerdi per aktie

EAC Invests andel af egenkapitalen divideret med antal aktier a nominelt DKK 350
med regulering for beholdning af egne aktier samt udvandingseffekten af
aktieoptioner.

Kurs/indre veerdi (P/BV)

Ultimo berskurs divideret med indre vaerdi pr. aktie.

Markedsvaerdi Ultimo barskurs gange med antal aktier ekskl. beholdning af egne aktier.
Indtjening pr. aktie er lig med EAC’s andel af arets resultat (i DKK) per aktie a
Indtjening per aktie (EPS) nominelt DKK 70 reguleret for beholdning af egne aktier samt udvandingseffekten af
aktieoptioner.
P/E ratio Ultimo barskurs divideret med indtjening pr. aktie (EPS).

Forrentning af
moderselskabets
egenkapital

EAC Invests andel af arets resultat i procent af den gennemsnitlige egenkapital for
EAC Invest.

Soliditetsgrad

EAC Invests andel af egenkapitalen i procent af samlede aktiver.

Likvide midler

Likvide beholdninger under omseetnings- og anleegsaktiver.

Rentebaerende nettogeeld

Rentebzerende gaeld minus likvide midler.

Udbytteprocent

EAC INVEST A/S

Udbetalt udbytte til EAC Invests aktionzerer i arets lob i procent af EAC Invests andel
af nettoresultatet for aret.
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