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Om Banklinvest

Bankinvest er en dansk kapitalforvalter med en
samlet formue under forvaltning og administration
P& 149,0 mia. kr. ultimo 2021.

Bankinvest blev etableret filbage i 1969 og har som
formal at levere kapitalforvaltning og administra-
tion aof hgj kvalitet til kunder i ind- og udland.

Bankinvest-koncernen omfatter en rcekke finan-
sielle virksomheder, som beskceftigeri alt 108 fuld-
fidsansatte ultimo 2021.

Ejerkredsen bag moderselskabet Bl Holding A/S be-
stér af 37 pengeinstitutter, hvor ingen af aktionce-
rerne uanset ejerandel har stemmeret for mere
end 15 % af akfiekapitalen.

Starstedelen af den forvaltede formue kommer fra
private investorer, der er kunder i de ca. 50 danske
og udenlandske pengeinstitutter, som distribuerer
og radgiver om investeringsprodukter udbudt af
Bankinvest.

Bankinvest filpasser labende udbuddet af produk-
ter og serviceydelser efter kundegnsker og forret-
ningsmaessige overvejelser og fillbyder ud over en
bred vifte af basisprodukter med fokus p& danske-,
europceiske- og globale veerdipapirer ogsd inve-
steringer i f.eks. Emerging Markets aktier / obligatio-
ner samt produkter, der akfivt blander investeringer
i aktier og obligationer inden for samme afdeling.

Vurdering af selskabers og staters ansvarlighed er
en integreret del af investeringsprocessen i Bankin-
vests afdelinger og portefgljer. Bankinvest under-
skrev i 2008 de FN-stgttede principper for ansvar-
lige investeringer (PRI). Bankinvest har desuden fil-
sluttet sig Net Zero Asset Managers initiativet, hvor
kapitalforvaltere frem mod 2050 forpligter sig fil af
arbejde for at neutralisere udledningen af drivhus-
gasser fra de selskaber, man investerer i, og fast-
scette delmal for udledningerne. Bankinvest har
derfor indarbejdet sékaldte ESG-faktorer (selska-
bernes hdndtering af miljig, sociale forhold og le-
delse) i investeringsprocessen. N&r det goelder

investering i statsobligationer, suppleres ESG-fakto-
rerne med vurderinger fra fx Fragile States Index,
der mdler korruptionsniveauet.

Herudover foretages en normbaseret screening aof
selskaberne i Bankinvests afdelinger. Selskaberne
screenes for krcenkelser af principperne i FN's Glo-
bal Compact, som omfatter menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder, miljg og anti-korruption. Ef
eventuelt brud vil medfare, at Bankinvest gdri dia-
log med selskabet med henblik p& at f& selskabet
fil at cendre adfcerd.

Bankinvests brede udbud af investeringsprodukter
giver den enkelte investor de bedste muligheder
for at f& sammensat sine investeringer, sdledes at
gnsker om risikoprofil, investeringshorisont og scer-
lige interesseomr&der kan imadekommes.

Fordelene ved at investere via Bankinvests afdelin-
ger er yderligere, aft:

o Investeringerne lzbende overvages og tilpas-
ses af erfarne, professionelle investeringsmed-
arbejdere.

e Investoremne f&r adgang til voerdipapirer, som
handles pd aktie- og obligationsmarkeder over
hele verden.

e Investeringerne spredes inden for de enkelte
afdelinger p& mange forskellige veerdipapirer,
sektorer og lande.

e Finanstilsynet fgrer offentligt tilsyn med alle
danske investeringsforeninger og finansielle
koncerner, herunder Banklnvest og de ud-
budte afdelinger.

Med et bredt doekkende netvcerk af distributerer,
som ogsd tilbyder digitale Igsninger, er den enkelte
investor altid tcet p& at kunne finde information og
f& rddgivning om Bankinvests afdelinger.

For yderligere informationer om Bankinvest gene-
relt og arbejdet med ansvarlige investeringer, hen-
vises fil www.bankinvest.dk
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Ledelsens pategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet
og godkendt rapporten for regnskabsperioden 1.
januar - 31. december 2021 for Bl Holding A/S.

Rapporten aflcegges i overensstemmelse med lov
om fondsmaeglerselskaber og investeringsservice
og -akftiviteter samt lov om finansiel virksomhed.

Det er opfattelsen, at regnskabet giver et retvi-
sende billede af koncernens og moderselskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. decem-
ber 2021.

Det er endvidere opfattelsen, af ledelsesberetnin-
gen og noteme indeholder en retvisende redege-
relse for udviklingen i koncernens og moderselska-
bets akfiviteter og gkonomiske forhold, samt en be-
skrivelse af de voesentligste risici og usikkerhedsfak-
torer, som koncernen og moderselskabet kan pdvir-
kes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens god-
kendelse.

Kabenhavn, 8. marts 2022
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Den uafhcengige revisors revisionspateg-
ning

Til kapitalejerne i Bl Holding A/S

Konklusion
Vi har revideret koncernregnskabet og Arsregnska-

bet for Bl Holding A/S for regnskalbsdret 1. januar —
31. december 2021, der omfatter resultatopge-
relse, totalindkomstopgerelse, balance, egenkapi-
talopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for sével koncernen som selskabet.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes
efter lov om fondsmaoeglerselskaber og investe-
ringsservice og -aktiviteter samt lov om finansiel
virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og
Arsregnskabet giver et retvisende billede af kon-
cernens og selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resulta-
tet af koncernens og selskabets aktiviteter for regn-
skabsdret 1. januar — 31. december 2021 i overens-
stemmelse med lov om fondsmceglerselskaber og
investeringsservice og -aktiviteter samt lov om fi-
nansiel virksomhed.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gceldende i Danmark. Vores
ansvar ifglge disse standarder og krav er ncermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors
ansvar for revisionen af koncernregnskabet og Ars-
regnskabet" (herefter bencevnt "regnskaberne”).
Det er vores opfattelse, at det opndede revisions-
bevis er tilstraekkeligt og egnet som grundiag for
vores konklusion.

Uafhcengighed

Vi er uafhcengige af koncernen i overensstem-
melse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for reviso-
rers efiske adfcerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er goeldende i Danmark, ligesom vi
har opfyldt vores gvrige efiske forpligtelser i hen-
hold til disse krav og IESBA Code.

Ledelsens ansvar for regnskaberne

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et kon-
cernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvi-
sende billede i overensstemmelse med lov om
fondsmoeglerselskaber og investeringsservice og -

akfiviteter samt lov om finansiel viksomhed. Ledel-
sen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde
regnskaberne uden voesentlig fejlinformation, uan-
set om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskaberne er ledelsen
ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets
evne fil at fortscette driften; at oplyse om forhold
vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant;
samt at udarbejde regnskaberne pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre
ledelsen enten har fil hensigt at likvidere koncer-
nen eller selskabet, indstille driffen eller ikke har an-
det realistisk alternativ end at gere deftte.

Revisors ansvar for revisionen af regnskaberne
Vores mdl er at opnd hegj grad af sikkerhed for, om
regnskaberne som helhed er uden voesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser el-
ler fejl, og at afgive en revisionsp&tegning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau
af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udfgres i overensstemmelse med internati-
onale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gceldende i Danmark, altid vil af-
doekke voesentlig fejlinformation, nér sddan findes.
Fejlinformationer kan opstd som falge af besvigel-
ser eller fejl og kan betragtes som voesentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse p& de akonomiske be-
slutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pd
grundlag af regnskaberne.

Som led i en revision, der udfgres i overensstem-
melse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er geeldende i Dan-
mark, foretager vi faglige vurderinger og oprethol-
der professionel skepsis under revisionen. Herud-
over:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for voesent-
lig fejlinformation i regnskaberne, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer
og udfgrer revisionshandlinger som reaktion
pd& disse risici samt opndr revisionsbevis, der er
filstroekkeligt og egnet til at danne grundlag
for vores konklusion. Risikoen for ikke at op-
dage vaesentlig fejlinformation fordrsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlin-
formation fordrsaget of fejl, idet besvigelser
kan omfatte sammensvcergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller fil-
sidescettelse af infern kontrol.



e  Opndr vi forstdelse af den interne kontrol med
relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter om-
stcendighederne, men ikke for at kunne ud-
trykke en konklusion om effektiviteten af kon-
cernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vistilling fil, om den regnskabspraksis,
som er anvendt af ledelsen, er passende,
samt om de regnskabsmcessige skan og fil-
knyttede oplysninger, som ledelsen har udar-
bejdet, er rimelige.

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af
regnskaberne p& grundlag af regnskalbsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om
der pd grundlag af det opndede revisionsbe-
vis er vaesentlig usikkerhed forbundet med be-
givenheder eller forhold, der kan skabe bety-
delig tvivl om koncernens og selskabets evne
fil at fortscette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vii vores
revisionspategning gare opmaerksom pd op-
lysninger herom i regnskaberne eller, hvis s&-
danne oplysninger ikke er tilstroekkelige, modi-
ficere vores konklusion. Vores konklusion er
baseret pd& det revisionsbevis, der er opnéaet
frem til datoen for vores revisionspategning.
Fremftidige begivenheder eller forhold kan
dog medfare, at koncernen og selskabet ikke
lcengere kan fortscette driften.

e Tager vistilling fil den samlede proesentation,
struktur og indhold af regnskaberne, herunder
noteoplysningerne, samt om regnskaberne af-
spejler de underliggende transaktioner og be-
givenheder pd& en sddan mdéde, at der gives
et retvisende billede heraf.

e Opndr vi tilstroekkeligt og egnet revisionsbevis
for de finansielle oplysninger for virksomhe-
derne eller forretningsaktiviteterne i koncer-
nen fil brug for at udtrykke en konklusion om
koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at
lede, fere filsyn med og udfgre koncernrevisio-
nen. Vi er eneansvarlige for vores revisionskon-
klusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a.
det planlagte omfang og den fidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmaoes-
sige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under
revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I filknytning fil vores revision af regnskaberne er det
vores ansvar atf lcese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er
vaesentligt inkonsistent med regnskaberne eller vo-
res viden opndet ved revisionen eller p& anden
mdde synes af indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledel-

sesberetningen indeholder kroevede oplysninger i
henhold fil lov om fondsmceglerselskaber og inve-
steringsservice og -aktiviteter samt lov om finansiel
virksomhed.

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfat-
telse, at ledelsesberetningen eri overensstemmelse
med regnskaberne og er udarbejdet i overens-
stemmelse med lov om fondsmceglerselskaber og
investeringsservice og -aktiviteter samt lov om fi-
nansiel viksomheds krav. Vi har ikke fundet voe-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kabenhavn, 8. marts 2022

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR.nr. 30 70 02 28

Lars Rhod Sgndergaard
Statsautoriseret revisor
mne 28632

Rasmus Berntsen
Statsautoriseret revisor
mne 35461




Ledelsesberetning

Overblik/Resumé

2021 var proeget af positiv udvikling pd de finan-
sielle markeder og fortsat hgj kundeaktivitet, som
har resulteret i stigende formuer. Disse forhold har
veeret medvirkende til et meget tilfredsstillende &r
for koncernen.

e Koncernresultatet far skat for 2021 endte p&
570,1 mio. kr. sammenlignet med 402,7 mio. kr. i
2020. Resultatet ligger pd et meget tilfredsstil-
lende niveau i forhold til det tidligere opjuste-
rede resultatspcend pd& 500-550 mio. kr. i forbin-
delse med halvarsregnskabet for 2021.

e Resultatet efter skat for 2021 endte pd& 454,1
mio. kr. sammenlignet med 314,1 mio. kr. i 2020.

e Egenkapitalen forrentes med 82,0% fer skat og
65,3% efter skat.

e Ledelsen anser resultatet som meget filfredsstil-
lende, og indstiller til udlodning af 454 mio. kr. i
forbindelse med selskabets ordincere general-
forsamling, som afholdes 31. marts 2022.

e Koncernens samlede formue under forvaltning
og administration erilgbet af 2021 steget fra
126,0 mia. kr. ultimo 2020 fil 149,0 mia. kr. pr. 31.
december 2021 (korrigeret for fund-of-funds).

o 74% af investeringsstrategierne (GIPS composi-
tes) I& over deres respektive benchmark i 2021.
P& 3-ars sigt har 78% leveret afkast over deres
respektive benchmark.

e Perioden bad pd hegj aktivitet og stor efter-
spargsel efter Bankinvests produktfer. Nettosal-
get udgjorde +6,4 mia. kr. i 2021.

e Bankinvest blev for femte ari froek ratet nr. 11
den anerkendte Prospera kundetilfredsheds-
analyse "Fund Distributors & Selectors”.

e Bankinvest blev for andet &ri troek kéret fil "Best
ESG Responsible Investor Denmark” af det inter-
nationale London-baserede finanstidsskrift
CFl.co.

e Fortsat stigende efterspergsel i de svanemcer-
kede investeringsprodukter. Formuen i disse af-
delinger udgjorde pr. 31. december 2021 i alt
18,1 mia. kr.

Udviklingen pa de finansielle markeder

Aret var preeget af store bevoegelser pd& de finan-
sielle markeder. Globale aktier, malt i danske kro-
ner, steg ca. 28% mens det danske indeks steg ca.
19% i 2021. Drivkraften bag stigningerne pd aktie-
markedet var stigende indfjeningsforventninger i
forventningen om en bedring i COVID-19 situatio-
nen.

Renterne var ogsd stigende gennem dret. De 10-
drige renter i USA og Tyskland steg hhv. 60 bp og
39 bp.

Periodens resultat i hovedircek

Koncernens resultat far skat endte pd& 570,1 mio. kr.
sammenlignet med 402,7 mio. kr. i 2020, en stigning
pd 42%. Det hajere resultat var primeert drevet af
stigende indfcegter.

De samlede indtcegter endte p& 879,7 mio. kr.
sammenlignet med 693,3 mio. kr. i 2020. Stigningen
i indtcegterne var positivt pdvirket af hgjere volu-
men som felge af positivt nettosalg og positiv mar-
kedsudvikling.

De samlede omkostninger endte pd 309,7 mio. kr.
sammenlignet med 290,6 mio. kr. i 2020.
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Fig. Koncernresultat far skat, udviklingen 2017 til
2021.

Formuen er steget med 23,0 mia. kr. siden ultimo
2020, et resultat af positivt markedsafkast p& 16,6
mia. kr. og positivt nettosalg pd& 6,4 mia. kr.
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Fig. Den samlede formue, udviklingen 2017 til 2021.

Bestyrelsen indsfiller til udlodning af 454 mio. kr. fra
moderselskabet Bl Holding A/S svarende fil 38,15 kr.
pr. akfie. Udlodningen vil ske umiddelbart efter ge-
neralforsamlingens godkendelse af arsregnskabet
og vedtagelse af udlodning.

Generalforsamlingen afholdes 31. marts 2022.

Forventninger til 2022
De finansielle markeder

For &ret som helhed forventer vi, at aktier vil give et
moderat positivt afkast. Vi forventer fortsat global
veekst, med COVID-19 som en aftagende risikofak-
tor. Konsensus peger pd globale vaekstforventnin-
ger p& omkring 3-4% i 2022. Vi forventer et globalt
aktieafkast p& omkring 5% malt i danske kroner,
men understreger den betydelige usikkerhed rela-
teret til Ruslands invasion af Ukraine. Stigende ren-
ter og energipriser vil lcegge et pres pd& veerdifast-
scettelsen, men stigende indtjening bar samlet set
bidrage fil fortsat positive aktieafkast

Koncernen og Bl Holding A/S

Bankinvests forventninger fil koncernresultatet for
2022 er i lighed med tidligere &r primcert pdvirket
aof fglgende faktorer:

e om de finansielle markeder udvikler sig p& en
mdde, som understgtter en positiv voerdiudvik-
ling af den samlede formue,

e hvor stor nettotilstramningen til koncernens in-
vesteringsprodukter bliver,

e den skcerpede konkurrence indenfor kapital-
forvaltningsprodukter med tilhgrende prispres.

Et fortsat toeet samarbejde med koncernens distri-
butionspartnere samt evnen fil at kunne levere
konkurrencedygtige afkast, vil bidrage til en gget
formue under forvaltning og dermed vcere med il
at realisere resultatforventningerne for det kom-
mende dr.

Ruslands invasion af Ukraine har skabt en gget usik-
kerhed i de finansielle markeder, som kan f& indfly-
delse pd resultatet for 2022. Det er pd offentligge-
relsestidspunktet for arsrapporten ikke muligt at
sige noget konkret om, hvad effekten vil vaere i for-
hold til &rets resultat.

Det forventede resultatspaend fer skat for 2022 for-
ventes at ligge i starrelsesordenen 525-625 mio. kr.

Forretningen
Koncernen

Bankinvest-koncernen bestér af moderselskabet Bl
Holding A/S og en rcekke helejede datterselskaber.
De vaesentligste datterselskaber er Bl Asset Mana-
gement Fondsmaeglerselskab A/S og Bl Manage-
ment A/S.

Mens Bl Holding A/S primcert forestér administratio-
nen af koncernen og leverer stabsfunkfionsydelser
til datterselskaberne, s& udfarer Bl Asset Manage-
ment A/S opgaver vedrgrende portefaliepleje, di-
stribution og Market Making, mens Bl Management
leverer administration og forvaltning af UCITS og
AlF'er.

Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S og
Bl Management A/S er godkendte finansielle virk-
somheder under tilsyn af Finanstilsynet. Tilige er
flere af de forvaltede og administrerede foreninger
optaget til notering p& NASDAQ Copenhagen. Der
rapporteres derfor en lang roekke regnskabs- og ri-
sikooplysninger fil bl.a. Finanstilsynet og offentlighe-
den for b&de disse selskaber, koncermen og afde-
lingerne i UCITS og AlF'er.

Bankinvest forholder sig til anbefalingerne for aktivt
ejerskab, udarbejdet af komitéen for god selskabs-
ledelse. Det betyder, at Bankinvest offentligger en
politik for aktivt ejerskab. Politik og redeggrelse om
anbefalingeme for aktivt ejerskab kan findes pd
https://bankinvest.dk/baeredygtighed/sadan-ar-

bejder-vi/.
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Arsrapporten giver indsigt i Bankinvests finansielle
status, udvikling og strategiske retning. Derudover
inddrager rapporteringen ogsd ESG-nggletal, som
falger anbefalingen "ESG-hoved og nggletal i &rs-
rapporten” som er udarbejdet af Finansforeningen,
FSR og Nasdaq.

| Banklnvests scerskilte CSR-rapport findes flere op-
lysninger om arbejdet. CSR-rapporten kan findes
p& www.bankinvest.dk.

ESG nggletal - Koncernen

Enhed 2021 2020

Milje

CO2e scope 1 Tons 32 27
CO2e scope 2 Tons 21 37
Energiforbrug GJ 2.925 1.564
Vedvarende energiandel % 749 48,1
Vandforbrug m3 1.265 1.054
Social

Antal ansatte FTE 108 11
Underreprcesenteret kgn % 270 26,7
Underreprcesenteret kgn - gvrige % 176 273
ledelseslag

Medarbejderomscetningshastighed % 13,6 10,4
Sygefravcer FTE/dage 3.0 2,5
Ledelse

Underreprcesenteret kagn - Bestyrelsen % 125 12,5
Tilstedev cerelse pd& bestyrelsesmader % 89.3 922

Lgnforskel mellem CEO og medarbejdere  Gange 4,7 4,4

Generelt

Bankinvest har indgdet samarbejdsaftale med ca.
50 distributerer, overvejende pengeinstitutter i Dan-
mark, heraf er 37 aktioncerer i Bankinvest.

Det er Bankinvests vision at veere distributgrernes
fortrolige sparringspartner og mest anbefalelses-
veerdige kapitalforvaltningsleverander. Dette op-
nds bl.a. ved en mdlrettet dialog om produkter og
serviceydelser, faglig sparring, samt labende op-
feglgning og involvering i lgsningen af de behov,
som samarbejdspartnerne métte have i relation til
distributionen og samarbejdet generelt.

De investeringsmaessige kernekompetencer udnyt-
tes ogsa til at have produkter, som er relevante for
institutionelle kunder i Danmark og internationalt.

Kunder og forretningsomrader

6% m Detail foreninger

1%

20% H Institutionelle

foreninger/aftaler

SICAV

u Tredjeparts
administration

Fig. Fordelingen af formuen pr. 31. december 2021.

Detailforeninger og institutionelle foreninger/aftaler

Kapitalforvaltning er det primcere forretningsom-
r&de for Banklnvest-koncernen.

Samlet set er formuen i Bankinvests detailforenin-
ger steget med 17,2 mia. kr. sammenlignet med ul-
fimo 2020 og udgjorde pr. 31. december 2021 i alt
109,2 mia. kr. Formuen i de institutionelle forenin-
ger/aftaler er steget med 10,4 mia. kr. og udgjorde
pr. 31. december 2021 i alt 30,1 mia. kr. Formuen i
BI SICAV investeringsforeninger udgjorde i alt 0,8
mia. kr.

For yderligere information om Bankinvests udbud
af investeringsprodukter henvises til hiemmesiden
www.bankinvest.dk.

Administrationsportefaljer

Datterselskabet Bl Management A/S varetager ad-
ministrationsydelser. Ultimo 2020 udgjorde dette
segment 12,8 mia. kr. og er faldet til 9,0 mia. kr. pr.
31. december 2021.

Organisation og selskabsledelse

Aktioncerstruktur - generalforsamling
Aktioncerkredsen bestdr af 37 pengeinstitutter.

Selskabets aktiekapital p& 11,9 mio. kr. har veeret
ucendret i regnskabsperioden.

Selskabets ordincere generalforsamling afholdes 31.
marts 2022.
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Bestyrelsesforhold - sammenscaetning m.v.
Ingen cendringer.

Bestyrelsens arbejde

Bestyrelsen afholder bestyrelsesmgder efter behov,
dog minimum fire gange arligt. Bestyrelsesmg-
derne afholdes normalt ved fysisk fremmade eller
virtuelt grundet COVID-19, men kan ogsd afholdes
skriftligt ved brug af elekironiske medier.

Bestyrelsens arbejde og arbejdsfordelingen imel-
lem bestyrelsen og direktionen fremgar af bestyrel-
sens forretningsorden.

Bestyrelsens arbejde omfatter ud over det overord-
nede ansvar for den strategiske ledelse og styring
af selskabet, primcert ansvar for regnskabsafloeg-
gelsen, selskabets politikker og retningslinjer og av-
rige beslutninger for viksomheden of vaesentlig el-

ler uscedvanlig karakter.
» ! ;J IA
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Vederlag - Ledelsens aflenning og afl@nningspoli-
tik

Vederlaget fil bestyrelsen indeholder som tidligere
ikke elementer af resultatafhcengig Ien eller varian-

ter heraf. Vederlaget pr. medlem er ucendret i for-
hold til sidste &r og er senest reguleret i 2018.

Selskabets Iznpolitik bliver godkendt pd& generalfor-
samlingen. Lenpolitikken understgtter bestyrelsens
onske om aft sikre en sund virksomhedsdrift med fo-
kus p& de langsigtede mal og kunderelationer,
bceredygtighed samt at fremme en sund og effek-
tiv risikostyring, der overholder gceldende lovgiv-
ning. Lenpolitikken omtaler rammerne for vederlag
til vaesentlige risikotagere samt de generelle Ign-
principper for medarbejdere i Bankinvest-

koncernen. Lanpolitikken evalueres og opdateres
mindst én gang &rligt.

Den primcere aflgnning af medarbejderne bestar
af en fast Ign samt pension.

Herudover er direktionen omfattet af en ordning
med mulighed for variabel aflenning (kontant s&-
vel som udskydelse i et finansielt instrument) pd&
baggrund af resultatskabelsen, omkostningsudvik-
lingen i koncernselskaberne samt den enkelte di-
rektars individuelle proestationer.

Direkfionen kan med bestyrelsens godkendelse ho-
norere koncernens gvrige medarbejdere med en
diskretioncer variabel kontant aflenning ud over
den faste lgn. En rocekke medarbejdere i dattersel-
skabernes salgs- og investeringsfunktioner er i hen-
hold til branchekutyme og indg&ede kontrakter
omfattet af en resultatafhcengig len baseret pd di-
verse salgs- og portefalieafkastmaoessige mal.

Koncernen har i mindre omfang ansat timelan-
nede medarbejdere.

Herudover er der ikke andre aflenningsformer med
nuvcerende eller tidligere medarbejdere.

Af noterne fil resultatopgarelsen fremgdr specifikke
oplysninger om aflenning af bestyrelse, direktion
og ansatte, hvis aktiviteter kan have voesentlig ind-
flydelse pd& virksomhedens risikoprofil (voesentlige ri-
sikotagere).

Oplysninger jf. ""Lov om fondsmceglerselskaber og
investeringsservice og -aktiviteter” om ledelsesaf-
lznning kan fds via https://bankinvest.dk/om-ban-
kinvest/governance/.

Redeggrelse for mdital for det underrepraesente-
rede kon og politik

Bestyrelserne for Bankinvest-koncernen (Bl Holding
A/S og datterselskaberne Bl Management A/S og
Bl Asset Management Fondsmeeglerselskab A/S)
har udarbejdet politik og p& koncermniveau fastsat
mailtal for andelen af det underreproesenterede
kan for bestyrelses- og gvrigt ledelsesniveau. Kon-
cernbestyrelsen har en mdlscetning om, at ande-
len af det underreproesenterede kgn blandt de 8
generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer i
moderselskabet Bl Holding A/S fra generalforsam-
lingen i 2023 som minimum skal udgere 25% af
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bestyrelsen. Der fastscettes ikke selvstoendige mal-
tal for datterselskaberne, da rekrutteringen af be-
styrelsesmedlemmer til bestyrelserne i de to datter-
selskaber primcert sker fra moderbestyrelsen for at
sikre konfinuitet i koncernen. En underreproesentao-
tion aof kan i moderselskabet vil sdledes forplante
sig fil datterselskabernes kensmaessig fordeling.

Den kgnsmacessige fordeling blandt bestyrelses-
medlemmerne i Bl Holding A/S udgjorde ultimo
2021 fglgende: 87,5 % moend og 12,5% kvinder.

Rekruttering af medlemmer fil bestyrelsen i Bl Hol-
ding A/S sker via direkfioner i de pengeinstitutter,
der er aktioncerer i Bl Holding A/S og mdélopfyldel-
sen er sdledes afhcengig af, at andelen af det un-
derreproesenterede ken gges hos disse aktioncerer
i Bl Holding A/S.

Ultimo 2021 udgjorde det underreproesenterede
kan i avrige ledelsesniveauer (ledere med perso-
naleansvar ex. direktion) i Bankinvest-koncernen
18%. Dette s@ges gget til 35% inden &r 2023.

Det overordnede strategiske mal i politikken er at
fremme en tilstraekkelig diversitet i kvalifikationer og
kompetencer samt s& vidt det er muligt at ge an-
delen aof det underreproesenterede kgn. Bankin-
vest-koncernen anscetter altid medarbejdere og
ledere ud fra en samlet vurdering af faglige, ledel-
sesmaoessige og personlige egenskaber. Det er
endvidere mdlscetningen, at medarbejdere og le-
dere skal opleve, at de har samme muligheder for
karriere og lederstillinger uanset kan.

Der vil veere opmcerksomhed p& og om nadven-
digt blive igangsat aktiviteter, sdfremt andelen aof
det underreprcesenterede kan ikke gges i en takt,
der ger deft redlistisk at nd méltallet inden for den
givne periode.

Vcesentlige organisationsaendringer

Ingen cendringer.

Udviklingsaktiviteter

Koncernen gennemfarer Igbende udviklingsprojek-
ter, som skal understgtte ledelsens gnske om en
sund og konkurrencedygtig drift, samt for at over-
holde de ggede lovmcessige reguleringer. Udvik-
lingsprojektermne vil ogsd i fremtiden udgaere en vee-
sentlig aktivitet, hvor scerligt udvikling af nye pro-
dukter, IT-projekter og projekter, der understatter
forretningsmodellen, vil vcere i fokus.

Rammer for forretningsaktiviteter — lovregulering

Bankinvest-koncernen har lgbende fokus p& goel-
dende lovgivning og nye lovgivningstiltag. Det sker
med henblik p& at iveerkscette ngdvendige tiltag,
forbedre processer samt benytte lovgivningens
muligheder for derved at skabe de bedste rammer
for forretningsaktiviteterne.

Videnressourcer

Koncernens virksomhed, herunder udvikling af in-
vesteringsprodukter, rddgivning om investeringer i
og handel med vecerdipapirer, samt forvaltnings-
og administrationsydelser, sfiller scerlige krav fil
medarbejdernes kompetencer og specialviden.

Koncernen rdder over en kompetent, veluddannet
og erfaren stab aof medarbejdere.

Koncernen sgger lzbende at sikre attraktive for-
hold for medarbejderne, som ud over konkurren-
cedygtige lgnforhold inkluderer muligheden for ar-
bejdsrelevante uddannelser og sociale aktiviteter.

Risikooplysninger
For oplysninger herom henvises fil note 30.

Regnskabsmcessige forhold
Revision

EY Godkendt Revisionspartnerselskab er valgt som
revisionsselskab.

Arsrapporten fglger lov om fondsmceglerselskaber
og investeringsservice og -aktiviteter samt lov om
finansiel virksomhed.

Uscedvanlige forhold

Der er ikke indtruffet uscedvanlige forhold i



regnskabsperioden, som har p&virket indregningen
og mdlingen.

Usikkerhed ved indregning og mdling

| forbindelse med udarbejdelsen af &rsrapporten er
der kun i begrcenset omfang udgvet skan. For en
ncermere beskrivelse af indregning og maling hen-
vises til note 1 om "Anvendt regnskabspraksis” pd
side 19.

Begivenheder efter regnskabsarets udigb

Der er ikke indfruffet begivenheder efter regn-
skabsdrets udigb og frem til rsrapportens under-
skrivelse, der anses for i vaesentlig grad at kunne
forrykke vurderingen af &rsrapporten for selskabet
eller koncernen.

Koncernbeskrivelse

Aktioncerforhold

Bankinvest-koncernen bestdr af moderselskabet Bl
Holding A/S og de to vaesentligste datterselskaber
Bl Asset Management Fondsmceglerselskab A/S og
Bl Management A/S.

Herudover bestdar koncernen af en raekke mindre
selskaber, som fremgar af regnskabsdelens note
14.

Bl Holding A/S

Bankinvest-koncernens moderselskab er en finan-
siel holdingvirksomhed og en fondsmaeglerholding-
virksomhed. Udover atf eje datterselskaberne, leve-
rer Bl Holding A/S administrative ydelser til resten af
koncernen og i begroeenset omfang administrative
ydelser fil eksterne kunder.

Bl Asset Management Fondsmceglerselskab A/S

Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S er
investeringsrddgiver for en roekke investeringsfor-
eninger administreret af Bl Management A/S. Her-
udover filbyder selskabet portefgliemanagement-
ydelser primcert fil institutionelle investorer samt ud-
fegrer Market Maker-aktiviteter. Til selskabets aktivi-
teter harer ogsé& markedsfering af investeringsbevi-
ser.

Bl Management A/S

Bl Management A/S varetager som investeringsfor-
valtningsselskab og forvalter af alternative investe-
ringsfonde den daglige administration af investe-
ringsforeninger samt forvaltningen af investerings-
ordninger. Hovedparten af disse markedsfgres un-
der navnet Bankinvest.




Bl Holding A/S

Bl Management A/S

Administration af

investeringsforeninger rettet

mod private investorer

Administration af
kapitalforeninger rettet
mod private investorer

Administration af
foreninger rettet mod
institutionelle investorer

Administration af
investeringsforeninger
med ekstern radgiver

Forvalter af alternative
investeringsfond

Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Investeringsradgiver for en
rcekke investeringsforenin-
ger administreret af
Bl Management A/S

Forvalter of
portefgliemanagement
mandater

Distributar af danske
investeringsprodukter
markedsfart under navnet
Banklnvest

Distributer af udenlandske
investeringsprodukter
markedsfart under navnet
BI SICAV

Market Maker-aktiviteter

@vrige datterselsaper

Understattelse af
koncernaktiviteter
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Bestyrelse og direktion

Falgende kan oplyses om bestyrelses- og direkfi-
onsmedlemmerne i Bl Holding A/S.

gih

Lars John Jan W. Karen Niels Erik
Moller Fisker Andersen Frosig Jakobsen
Bestyrelse

Lars Mgller, Formand

Bankdirekter i Spar Nord Bank A/S.

Indtré&dt i bestyrelsen i 2000 og valgt il formand i
2008.

Bestyrelsesformand for:
- Bl Asset Management Fondsmaoeglersel-
skab A/S

- Bl Management A/S

Ncestformand for:
- DLR Kredit A/S

Medlem af bestyrelsen for:
- Akfieselskabet Skelagervej 15
- Sparekassen Nordjyllands Fond af 29. marts
1976

John Fisker, Ncestformand

Adm. direkter i Ringkjgbing Landbobank A/S.
Indtradt i bestyrelsen i 2000 og valgt til ncestfor-
mand i 2009.

Bestyrelsesformand for:
- Letpension A/S

Ncesiformand for:
- Bl Asset Management Fondsmoeglersel-
skab A/S
- Foreningen Bankdata

Medlem af bestyrelsen for:
- PRAS A/S

Lars Lars Mgller Lars Bo
Petersson Ellefsen Kristensen Bertram

Jan W. Andersen
Direktar i Arbejdernes Landsbank A/S.
Indtrddt i bestyrelseni 2011.

Ncestformand for:
- Forvaltningsinstituttet for Lokale Pengeinsti-
tutter

Medlem dof bestyrelsen for:
- ALFinans A/S
- AFU
- ATP
- Lenmodtagernes Garantifond
- PFA Advisory Board (Formand)
- Seniorpensionsenheden
- VP Securities A/S

Direkter for:
- Ejendomsselskabet Sluseholmen ApS (Han-
dels ApS Panoptikon)



Karen Frgsig

Adm. direkter i Sydbank A/S.
Indtrédt i bestyrelseni 2011.

Bestyrelsesformand for:
- Syd ABB A/S
- Ejendomsselskabet af 1. juni 1986 A/S
- Syd Administration A/S
- Foreningen Bankdata
- Landsdcekkende Banker

Ncestformand for:
- PRAS A/S

Medlem dof bestyrelsen for:
- Finans Danmark
- Musikhuset Esbjerg Fond
- Kunsten ApS
- Museum Sgnderjylland
- FR1af 16. september 2015 A/S
- BOKIS
- Sydbank Fonden

Niels Erik Jakobsen

Arni Ellefsen

Adm. direkter i P/F BankNordik.
Indtrddt i bestyrelseni 2016.

Bestyrelsesformand for:
- P/FTrygd
- P/F NordikLiv
- P/FSkyn
- Foreningen Fcergske Pengeinstitutter

Medlem aof bestyrelsen for:
- Fecergernes Arbejdsgiverforening

Lars Mgller Kristensen

Bankdirektar i Jyske Bank A/S.
Indtré&dt i bestyrelseni 2010.

Bestyrelsesformand for:
- Jyske Realkredit A/S

Ncestformand for:
- Letpension A/S

Medlem af bestyrelsen for:
- Jyske Finans A/S
- Bl Asset Management Fondsmoeglersel-
skab A/S,
- Jyske Banks Pensionsfond
- BRF's Understgttelsesfond

Lars Petersson

Adm. direkter i Sparekassen Sjcelland A/S.
Indtré&dt i bestyrelsen i 2009.

Bestyrelsesformand for:
- Holbaek Kommunes Talentrdd

- Museum Vestsjcelland
- Impagt Invest Sjcelland A/S

Medlem af bestyrelsen for:

- Ejendomsselskabet Sjcelland-Fyn A/S
- Investeringsselskabet Sjcelland-Fyn A/S
- DLRKredit A/S

Bankdirekter i Djurslandsbank A/S.
Indtrddt i bestyrelseni 2019.

Medlem aof bestyrelsen for:
- Djurs-Invest A/S

- Foreningen Bankdata
- Finanssektorens Arbejdsgiverforening

Direktion

Lars Bo Bertram

Adm. direkter i Bl Holding A/S.
Indtrédt i direktionen i 2015.

Bestyrelsesformand for:
- Kapitalforeningen Kl
- Kapitalforeningen Unite lI
- Bl Erhvervsejendomme A/S

Ncestformand for:
- Bl Management A/S
- Investering Danmark

Medlem dof bestyrelsen for:
- Hesse-Ragles Fond
- SOS Bgrnebyerne

Direkter for:
- Bl Asset Management Fondsmaeglersel-
skab A/S
- Bertram Holding ApS



Resultat- og totalindkomstopgerelse
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Resultatopgorelse

Koncern Bl Holding A/S
2021 2020 2021 2020
tkr. t.kr. tkr. t.kr.

Renteindtcegter 107 509 30 203
Renteudgifter 4.928 4.167 538 911
Netto renteindicegter -4.821 -3.658 -508 -708
Udbytte aof aktier m.v. 698 383 0 0
Gebyrer og provisionsindtcegter 1.301.537 964.668 0 50
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 420.635 267.199 0 0
Netto rente- og gebyrindicegter 876.779 694.194 -508 -658
Kursreguleringer 2.805 -1.106 2.570 -549
Andre driftsindfcegter 160 223 0 56.763
Udgifter til personale og administration 297.005 277.919 -17.699 38.671
Af- og nedskrivninger pd immaterielle og materielle aktiver 12.657 12.710 11.521 11.229
Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder - - 447 209 309.509
Resultat for skat 570.082 402.682 455.449 315.165
Skat af &rets resultat 115.971 88.565 1.338 1.048
Arets resultat 454111 314.117 454111 314117
Resultatdisponering
Arets resultat 454111 314.117
Til disposition i alt 454111 314.117
Henlagt til lovpligtig reserve for nettoopskrivning
efterindre v cerdis metode 447.209 309.509
Foresldet udbytte 454,000 314.000
Henlagt til overfert resultat -447.098 -309.392
Anvendti alt 454111 314.117
Totalindkomstopggrelse
Arets resultat 454111 314.117 454111 314.117
Anden totalindkomst efter skat 0 0 0 0
Arefs totalindkomst 454111 314.117 454111 314117
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Balance pr. 31. december

Koncern Bl Holding A/S
2021 2020 2021 2020
tkr. t.kr. tkr. tkr.
Aktiver
Kassebeholdning 8 8 8 8
11 Tilgodehavender hos kreditinstitutter 862.503 686.736 32.266 46.487
12 Obligationer til dagsv cerdi 0 30.390 0 0
13 Aktier m.v. 6.184 31.943 6.184 1.335
14 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 291.726 290.767
15 Domicilejendomme 2.039 9.037 2.039 92.037
16 Finansielle anlcegsaktiver 7.574 5.895 7.574 5895
17 Immaterielle aktiver 287 781 0 0
18 @vrige materielle aktiver 3.465 3.810 1.906 1.875
Aktuelle skatteaktiver 1.906 0 2.678 0
19 Udskudte skatteaktiver 1.314 0 1.174 1.116
20 Andre aktiver 49.589 36.694 448.170 312.256
Periodeafgreensningsposter 11.064 14.729 5114 8411
Akfiveri alt 945.933 820.023 798.839 677.187
Passiver
Geeld
21 Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 1.470 1.426 837 849
Aktuelle skatteforpligtigelser 0 15.619 0 867
22 Udstedte investeringsforeningsbeviser 0 3.518 0 0
23 Andre passiver 172.795 167.621 26.334 43.632
Geeldialt 174245 188.184 27171 45.348
Hensatte forpligtigelser
24 Andre hensatte forpligtigelser 6.143 6.425 6.143 6.425
Hensatte forpligfigelser i alt 6.143 6.425 6.143 6.425
Egenkapital
Aktiekapital 11.900 11.900 11.900 11.900
Lovpligtigreserve for nettoopskrivning
efterindre vcerdis metode 0 0 264.049 263.090
Overfort resultat 299.625 299.514 35.576 36.424
Foresl&et udbytte 454,000 314.000 454,000 314.000
25 Egenkapital i alt 765.525 625.414 765.525 625.414
Passiveri alt 945.933 820.023 798.839 677.187

1 Anvendt regnskabspraksis

2 Nggletal for koncern og moder
26 Eventualforpligtigelser
27 Ncertstdende parter

28 Aktioncer- og koncernforhold
29 Godkendelse af érsrapport til offentliggerelse

30 Risici og politikker



Egenkapitalopgerelse

Aktie- Foresldet Overfort

kapital udbyite resultat | alt
Koncernen tkr. tkr. tkr. tkr.
Egenkapital 01.01.2020 11.900 293.000 299.397 604.297
Arets resultat 0 0 314.117 314.117
Foresldet udbytte 0 314.000 -314.000 0
Anden totalindkomst efter skat 0 0 0 0
Totalindkomst for dret 0 314.000 117 314.117
Transaktioner med ejerne
Udbetalt udbytte 2020 0 -293.000 0 -293.000
Egenkapital 31.12.2020 11.900 314.000 299.514 625414
Egenkapital 01.01.2021 11.900 314.000 299.514 625.414
Arets resultat 0 0 454111 454111
Foresldet udbytte 0 454,000 -454.000 0
Anden totalindkomst efter skat 0 0 0 0
Totalindkomst for dret 0 454.000 111 454111
Transaktioner med ejerne
Udbetalt udbytte 2021 0 -314.000 0 -314.000
Egenkapital 31.12.2021 11.900 454.000 299.625 765.525

Opskriv-

Aktie- ningshen- Foresldet Overfort

kapital lceggelser udbytte resultat | alt
Bl Holding A/S tkr. tkr. t.kr. tkr. tkr.
Egenkapital 01.01.2020 11.900 261.581 293.000 37.816 604.297
Arets resultat 0 309.509 0 4.608 314117
Udbytte fra datterselskaber 0 -308.000 0 308.000 0
Foresl&et udbytte 0 0 314.000 -314.000 0
Anden totalindkomst efter skat 0 0 0 0 0
Totalindkomst for aret 0 1.509 314.000 -1.392 314.117
Transaktioner med ejerne
Udbetalt udbytte 2020 0 0 -293.000 0 -293.000
Egenkapital 31.12.2020 11.900 263.090 314.000 36.424 625.414
Egenkapital 01.01.2021 11.900 263.090 314.000 36.424 625414
Arets resultat 0 447209 0 6.902 454111
Udbytte fra datterselskaber 0 -446.250 0 446.250 0
Foresl&et udbytte 0 0 454.000 -454.000 0
Anden totalindkomst efter skat 0 0 0 0 0
Totalindkomst for aret 0 959 454,000 -848 454111
Transaktioner med ejerne
Udbetalt udbytte 2021 0 0 -314.000 0 -314.000
Egenkapital 31.12.2021 11.900 264.049 454,000 35.576 765.525




Noter

1 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Bl Holding A/S er er aflagt efter
bestemmelserne i lov om fondsmaeglerselskaber
og investeringsservice og -akfiviteter samt lov om
finansiel virksomhed.

Anvendt regnskabspraksis er for 2021 cendret som
felge af ikrafttroedelsen af Europa-Parlamentets og
Ra&dets Forordning (EU) 2019/2033 af 27. november
2019. Forordningen medfarer en roekke cendringer
fil fondsmceglerselskabers opgerelse af kapital-
grundlag, kapitalkrav samt beregning af kapital-
procenter.

Zndringerne padvirker alene nagletallene Kapital-
procent og Kernekapitalprocent. Kapitalprocent
beregnes nu som kapitalgrundlag/kapitalkrav. Ker-
nekapitalprocent beregnes nu som kernekapi-
tal/kapitalkrav.

Der er ikke foretaget tilpasning af sammenlignings-
tal for tidligere perioder.

Der er ud over de cendringer, som er beskrevet
ovenfor, ikke cendringer i anvendt regnskabspraksis
i forhold til &rsrapporten for sidste &r.

Alle tal proesenteres i hele t.kr. De anfaerte totaler er
udregnet p& baggrund af faktiske tal. Som felge af
afrunding til hele t.kr. kan der vaere mindre forskelle
mellem summen af de enkelte tal og de anferte
totaler.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsyn-
ligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilfalde sel-
skabet, og aktivets veerdi kan mdéles pdlideligt.

Forpligtigelser indregnes i balancen, nér selskabet,
som fglge af en tidligere begivenhed, har en reflig
eller faktisk forpligtigelse, og det er sandsynligt, at
fremtidige @akonomiske fordele vil fragd selskabet,
og forpligtigelsens vcerdi kan males pdlideligt.

Ved ferste indregning mdles akfiver og forpligtigel-
ser til dagsveerdi. Dog méles immaterielle og mate-
rielle aktiver og passiver fil kostpris. Indregning af
aktiver og forpligtigelser sker p& afregningsdagen.
Maling efter farste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsi-
gelige risici og tab, der fremkommer inden Arsrap-
porten aflcegges, og som be- eller afkroefter for-
hold, der eksisterede pd balancedagen.

| resultatopgearelsen indregnes indtoegter i takt
med, at de indtjenes, mens omkostninger indreg-
nes med de belgb, der vedrgrer regnskabsdret.

Regnskabsmcessige sken

Regnskabet udarbejdes ud fra visse scerlige forud-
scetninger, der medfegrer brug af regnskabsmaoes-
sige skan. Disse skgn foretages af selskabets ledelse
i overensstemmelse med regnskabspraksis og pd
baggrund af historiske erfaringer samt forudscetnin-
ger, som ledelsen anser som forsvarlige og realisti-
ske.

Koncernregnskab

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden
Bl Holding A/S samt dattervirksomheder, hvori Bl
Holding A/S har bestemnmende indflydelse pd de
gkonomiske og driftsmcaessige beslutninger. | regn-
skabets koncernoversigt (note 14) fremgdr de virk-
somheder, som konsolideres.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sam-
mendrag af modervirksomhedens og de enkelte
dattervirksomheders regnskaber opgjort efter kon-
cernens regnskabspraksis, elimineret for koncernin-
terne indtcegter og omkostninger, interne mellem-
veerender og udbytter samt realiserede og ureali-
serede fortjenester ved transaktioner mellem de
konsoliderede virksomheder.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved for-
ste indregning til tfransaktionsdagens kurs. Tilgode-
havender, geeldsforpligtigelser og andre mone-
tcere posteri fremmed valuta, som ikke er afregnet
pd balancedagen, omregnes til balancedagens
valutakurs. Differencer der opstar mellem transakti-
onsdagens kurs og kursen p& betalingsdagen eller
balancedagen, indregnes i resultatopgearelsen un-
der kursreguleringer.

Koncerninterne transaktioner

Ydelser, der leveres mellem selskabet og @vrige
koncernvirksomheder, afregnes p& markedsbase-
rede vilkdr. Omkostninger ved fcelles administration
fordeles mellem koncernens selskaber p& omkost-
ningsdaoekkende basis. Mellemvcerender forrentes
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p& markedsvilkar.

Resultatopgerelsen

Renter, gebyrer og provisioner

Renteindtcegter og -udgiffer samt modtagne og
afgivhe gebyrer og provisioner indregnes med de
belgb, der kan henfares til regnskabsdret. Indtceg-
ter fra Market Maker ordningen for Bankinvest for-
eningerne indregnes ligeledes i denne post.

Beregnede renter pd leasingforpligtigelser og leo-
singtilgodehavender er ligeledes indregnet.

Andre drifisindtcegter

Indtcegter fra aktiviteter uden for virksomhedens
hovedakfiviteter indregnes under andre driftsind-
toegter.

Udgifter til personale og adminisiration

Udgifter til personale og administration omfatter
alle omkostninger fil ansatte, husleje, it, advokat-
og revisionshonorarer samt gvrige administrations-
omkostninger. Omkostningerne fil ydelser og goder
til ansatte indregnes i takt med de ansafttes proe-
station af de filhgrende arbejdsydelser. Omkostnin-
ger til incitamentsprogrammer indregnes i resultat-
opgearelsen i det regnskabsdr omkostningen kan
henfares.

Skat

Arets skat, som bestar af &rets aktuelle skat og cen-
dring aof udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfgres til drets resultat
og direkte pd& egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte p& egenkapita-
len. £ndringer i udskudt skat som fglge af cendrin-
ger i skattesats indregnes i resultatopgerelsen.

Aktuelle skatteforpligtelser, henholdsvis filgodeha-
vende aktuel skat, indregnes i balancen opgjort
som beregnet skat af drets skattepligtige indkomst
reguleret for betalt aconto skat.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessige og skattemcessige
veerdier af aktiver og forpligtelser. Udskudte skatte-
aktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsbe-
rettigede skattemaessige underskud, indregnes i
balancen med den veerdi, hvortil aktivet forventes
at kunne redliseres, enten ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser eller som nettoakfiver.

Bl Holding A/S er sambeskattet med alle danske
dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabs-
skat fordeles mellem de sambeskattede danske
selskaber i forhold fil disses skattepligtige indkom-
ster ved fuld fordeling og med refusion for skatte-
veerdien af underskud.

Balancen

Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Tiigodehavender hos kreditinstitutter omfatter ind-
I&n i pengeinstitutter og mdles til dagsveerdi.

Udlan og tilgodehavender til amortiseret kostpris
Udlén og tilgodehavender til amortiseret kostpris
omfatter udldn til et portefaljeselskab. Dette ned-
skrives, s&fremt der er indikationer for voerdiforrin-
gelse, og en test for voerdiforringelse viser et tab.

Obligationer og aktier mv. til dagsveerdi
Obligationer og aktier, der handles p& aktive mar-
keder, indregnes og mdles til dagsveerdi. Dags-
veerdien opgeares som lukkekursen p& markedet for
det padgeeldende instrument pd balancedagen.
Andre kapitalandele males til dagsveoerdi.

UCITS og AlFer til dagsveerdi

UCITS og AlF'er, der indgdr som handelsbehold-
ning og handles p& aktive markeder, indregnes og
males til dagsveerdi. Dagsvcerdien opgares som
lukkekursen p& markedet for det pdgceldende in-
strument pd& balancedagen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes
og mdles efter den indre voerdis metode til den
forholdsmcessigt ejede andel af virksomhedens
egenkapital. Det akkumulerede indregnede resul-
tat fra kapitalandele i tilknyttede virksomheder
henlcegges til lovpligtig reserve for nettoopskriv-
ning efter indre vaerdis metode. Reserven reguleres
med andre egenkapitalbevaegelseri de filknyt-
tede virksomheder og reduceres med udbyttebe-
talinger til moderselskabet.

Domicilejendomme

Fastscettelsen af veerdien af domicilejendomme er
fastsat ud fra nutidsvcerdien af de forventede
fremtidige betalinger fil udiejer, samt den forven-
tede diskonteringsrente i lejeperioden. B&de rente-
sats for diskonteringen og de forventede fremti-
dige betalinger fil udlejer gennemgds arligt for at
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fastscette den bedst mulige brugsvcerdi af aktivet.
Domicilejendomme afskrives linecert over de
forventede forbrugsperioder, og lejeforpligtelserne
afvikles som en annuitet og males fil amortiseret
kostpris.

Immaterielle aktiver

Immaterielle akfiver males il anskaffelsesvcerdi
med fradrag af akkumulerende afskrivninger og
eventuelle nedskrivninger. Der foretages linecere
afskrivninger baseret pd falgende vurdering aof akfi-
vernes forventede brugstider:

e [T-programmer maksimalt 5 Ar.

Den regnskabsmaessige veerdi af immaterielle akfi-
ver gennemgds arligt for at afgaere, om der er indi-
kation for veerdiforringelse udover det, som udfryk-
kes ved afskrivning. Hvis dette er filfceldet, gen-
nemfgres en nedskrivningstest, og der nedskrives il
denne lavere genindvindingsvecerdi.

@vrige materielle aktiver

Materielle aktiver madles til kostpris med fradrag af
akkumulerede afskrivninger og eventuelle nedskriv-
ninger. Der foretages linecere afskrivninger baseret
pd& felgende vurdering af aktivernes forventede
brugstider:

e Biler5adr
e IT-udstyr (starre printere o. lign.) 2-3 &r
e Mgbler5ar

Den regnskabsmacessige veerdi af materielle akfiver
gennemgds arligt for at afgere, om der er indika-
tion for veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes
ved afskrivning. Hvis dette er filfceldet, gennemfa-
res en nedskrivningstest, og der nedskrives fil denne
lavere genindvindingsveoerdi.

Aktuelle skatteaktiver

Aktuelle skatteaktiver indregnes i balancen opgjort
som beregnet skat af drets skattepligtige indkomst
reguleret for betalt aconto skat.

Udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevcerdien af
fremfarselsberettigede skattemaessige underskud,
indregnes i balancen med den veerdi, hvortil akfi-
vet forventes at kunne redliseres, enten ved mod-
regning i udskudte skatteforpligtigelser eller som
udskudte skatteakfiver.

Andre aktiver

Tilgodehavender, der forfalder efter regnskabs-
drets udlgb, og periodiserede renter optages un-
der andre aktiver. Andre aktiver madles fil amortise-
ret kostpris og nedskrives, s&fremt der er indikatio-
ner for veerdiforringelse.

Periodeafgreensningsposter

Omkostninger, som er betalt, og som vedrarer ef-
terfalgende regnskabsar, indregnes som aktiver un-
der denne post og males til kostpris.

Passiver

Udstedte obligationer

Posten bestdr aof udstedte obligationer fil medar-
bejdere. Obligationer males til amortiseret kostpris.

Aktuelle skatteforpligtigelser

Aktuelle skatteforpligtigelser indregnes i balancen
opgjort som beregnet skat af érets skattepligtige
indkomst reguleret for betalt aconto skat. Herud-
over indgdr midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessige poster, f.eks. af-
skrivninger.

Andre passiver

Omkostninger, som forfalder efter regnskabsdrets
udlgb, og skyldige renter optages under andre
passiver. Andre passiver males til amortiseret kost-
pris.

Andre hensatte forpligtigelser

Hensatte forpligtigelser vedrarer henscettelser fil
fremtidige renoveringer af lejemal, samt henscettel-
ser til fabsgivende kontrakter.

Periodeafgreensningsposter
Indtcegter, der er indbetalt og vedregrer efterfal-
gende regnskabsdr, indregnes som passiver.

Udbytte

Udbytte indregnes som en geeldsforpligtigelse p&
tidspunktet for vedtagelse p& generalforsamlin-
gen. Det foresl&ede udbytte for regnskabsaret vi-
ses som en scerskilt post i egenkapitalen.

Nogletal
Nagletal beregnes efter vejledning udstedt aof Fi-
nanstilsynet.



2 Hoved- og nggletal for koncern og moder pr. statusdagen

Koncernen 2021 2020 2019 2018 2017
tkr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Resultat
Gebyr- og provisionsindtcegter 1.301.537 964.668 893.093 865.857 1.088.835
Afgivne gebyr- og provisionsudgifter 420.635 267.199 222.684 202.443 460.847
Netto rente- og gebyrindtcegter 876.081 693.811 668.858 662.113 627.563
Kursreguleringer 2.805 -1.106 -1.162 -303 -71.712
Udgifter til personale og administration* 297.005 277919 288.325 286.025 259.748
Arets resultat 454111 314.117 293.884 294.189 223.143
Balance
Aktiveri alt 945.933 820.023 774.959 758.744 735.869
Egenkapital 765.525 625.414 604.297 604.413 533.224
Nggletal
Kernekapital i forhold til minimumskapitalkrav 426,3% 180,9% 202,5% 246,2% 281,5%
Kapitalprocent* 426,3% 19.0% 23,3% 24,3% 26,0%
Kernekapitalprocent* 426,3% 19.0% 23,3% 24,3% 26,0%
Egenkapitalforrentning fer skat 82,0% 65,5% 62,4% 65.8% 64,0%
Egenkapitalforrentning efter skat 65,3% 51,1% 48,6% 51.7% 47,7%
Indtjening pr. omkostningskrone, kr. 2,84 2,38 2,29 2,29 2,12
Antal portefaljer under administration 84 86 84 82 95
Formue under administration, mia.kr. 149,0 126,0 113.0 92,2 148.6
Bl Holding A/S 2021 2020 2019 2018 2017
tkr. tkr. t.kr. tkr. t.kr.
Resultat
Gebyr- og provisionsindtcegter 0 50 250 428 1.455
Netto rente- og gebyrindtcegter -508 -658 612 458 6.991
Kursreguleringer 2.570 -549 -378 -354 -70.490
Udgifter til personale og administration* -17.699 38.671 50.478 52.711 48.589
Resultat of kapitalandele i tilknyttede virksomheder 447.209 309.509 299.126 300.913 292.584
Arets resultat 454111 314.117 293.884 294.189 223.143
Balance
Aktiveri alt 798.839 677.187 636.769 641.795 564.393
Egenkapital 765.525 625.414 604.297 604.413 533.224
Nggletal
Kernekapital i forhold til minimumskapitalkrav 2487.,7% 410,2% 3791% 442,9% 449 ,5%
Kapitalprocent* 2487,7% 43,1% 43,6% 43,7% 49,2%
Kernekapitalprocent* 2487.7% 43.1% 43,6% 43,7% 49,2%
Egenkapitalforrentning fer skat 65,5% 51,3% 48,4% 51,4% 47.7%
Egenkapitalforrentning efter skat 65,3% 511% 48,6% 51.7% 47.7%
Indtjening pr. omkostningskrone, kr. -0,33 1,11 0,87 0,84 -0,39
Antal portefgljer under administration 1 1 1 1 4
Formue under administration, mia.kr. 0,0 0,0 0.0 0,0 0.6

*som felge af ikrafttreedelsen af Europa-Parlamentets og Radets Forordning (EU) 2019/2033 af 27. nov ember 2019, cendres

beregningsmetoden for dette nggletal. Sammenligningstal er ikke filrettet til den nye beregningsmetode.
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Koncern Bl Holding A/S

2021 2020 2021 2020
tkr. tkr. tkr. t.kr.
3 Renteindtcegter
Kreditinstitutter 0 6 0 2
Obligationer 75 300 0 0
Beregnede renter leasing 30 111 30 111
@vrige renteindtcegter 2 92 0 920
Renteindtcegter i alt 107 509 30 203
4 Renteudgifter
Kreditinstitutter 4.433 3.389 220 135
Beregnede renter leasing 253 776 230 776
@vrige renteudgifter 242 2 88 0
Renteudgifter i alt 4.928 4.167 538 911
5 Netto rente- og gebyrindicegter fordelt
pa forrelningsomrader
Nettorenteindtcegter -4.821 -3.658 -508 -708
Investerings- og kapitalforeninger 825.562 650.377 0 0
Portefglje- og rédgivningsmandater 42.384 33.328 0 0
Tredjepartsadministration 12.953 13.521 0 0
@vrige indtcegter 701 626 0 50
Netto rente- og gebyrindicegteri alt 876.779 694.194 -508 -658
6 Kursreguleringer
Aktfier m.v. 2.896 0 2.896 0
Obligationer -134 -463 0 0
Investeringsforeningsbeviser 517 -299 583 -322
P/S-andele -1.052 -117 -1.052 -133
Valuta 578 -227 143 -94
Kursreguleringer i alt 2.805 -1.106 2.570 -549

7 Andre driftsindicegter
Andre driftsindtcegter doekker ov er selskabets/koncernens sekundcere aktiviteter. For selskabet drejer det sigom
salg af ydelser til tilknyttede selskaber.

8 Udgifter fil personale og adminisiration

Udgifter fil bestyrelse og direktion

Udgifter til bestyrelse og direktion i alt 7.354 6.936 7.230 6.807

Direktionen har haft en firmabil stillet til rédighed. Bilen havde pd erhvervelsestidspunktet i 2018 en indkabspris p&
1,0 mio. kr. Der afregnes ligeledes feriepenge efter Ferieloven for funktioncerer. Direktionen er omfattet af en sund-
hedsforsikring. Herudov er betaler virksomheden mobiltelefoni, fastnettelefoni og internet vedrgrende direktionens
privatadresse.

| perioden er der afregnet 5.rate af det udskudte variable vederlag fra optjeningséret 2016, 4. rate af det ud-

skudte variable vederlag fra optjeningséret 2017, 3. rate af det udskudte variable vederlag fra optjeningséret

2018, 2.rate af det udskudte variable vederlag for optjenings dret 2019, samt udbetalt den kontante del of det
variable vederlag for optjeningséret 2020. Da omkostningerne til de variable vederlag for disse &r har v ceret udgifts-
fort tidligere, fremstdr regnskabsposterne i denne opgerelse kun med v cerdien aof variabel Ign for det pdgceldende Ar.

Bestyrelsen modtager pd selskabs- og koncernniveau alene faste vederlag.
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Koncern Bl Holding A/S
2021 2020 2021 2020
t.kr. f.kr. t.kr. t.kr.
Personaleudgifter
Lgnninger 131.440 124.313 22.990 24.544
Pensioner 10.595 10.531 2.674 2.650
Udgifter til social sikring 245 241 69 69
Afgifter beregnet af lsnsummen eller antal ansatte 28.554 27.499 5.105 5.203
Personaleudgifter i alt 170.834 162.584 30.838 32.466
@vrige administrationsudgifter 118.817 108.399 -565.767 -602
Udgifter til personale og administration i alt 297.005 277.919 -17.699 38.671
Heraf lznninger og vederlag til gvrige ansatte med
indflydelse pd risikoprofilen
Fast vederlag 14.487 17.408 4,184 3.768
V ariabelt vederlag 2.859 2.564 875 800
Pension 1.205 1.542 490 433
Lenninger og vederlag til gvrige ansatte med indflydelse
pa risikoprofilen i alt 18.551 21.514 5.549 5.001
Antal beskceftigede
Bestyrelse 8 8 8 8
Direktion 1 1 1 1
Medarbejdere m. vcoesentlig indflydelse pé risikoprofilen 1 14 5 4
Gennemsnitligt antal beskceftigede 108 106 31 31
Antal beskceftigede pd statusdagen 108 11 30 32
Incitamentsordninger: Bestyrelsen aflannes med et fast vederlag, der fastscettes pd den érlige generalforsamling.
Aflgnningen indeholder ikke elementer af resultatafhcengig len eller varianter heraf.
Direktionen aflennes med et fast vederlag, der er genstand for drlig forhnandling. Herudover indgér direktionen i
en diskretioncer bonusordning, der baseres pd udviklingen i resultatskabelsen, de forvaltede foreninger og porte-
faliers afkast, samt den enkelte direkters individuelle prcestationer.
Udgifter il generalforsamlingsvalgt revisor
Honorar inklusiv moms til EY (Deloitte i 2020) kan specificeres med felgende belgb.
Honorar til lovpligtig revision 381 312 88 75
Honorar for andre erklceringsopgaver med sikkerhed 541 388 50 38
Honorar for skatterddgivning 925 25 925 25
Honorar til andre ydelser 730 158 182 144
Honorar i alt 1.747 883 415 282
9 Specifikation af af- og nedskrivninger
Afskrivninger pd domicilejendomme (lejede lokaler) 10.056 9.858 10.056 9.858
Afskrivninger p& immaterielle aktiver 494 494 0 0
Afskrivninger pd avrige materielle aktiver 1.975 2.358 1.465 1.371
Afskrivninger p& avrige materielle leasede aktiver, beregnet 132 0 0 0
Af- og nedskrivninger i alt 12.657 12.710 11.521 11.229
10 Skat
Skat af aret resultat
Beregnet skat af drets resultat 124.932 89.046 1.182 1.513
Regulering af udskudt skat -9.178 -491 -57 -454
Eftemregulering af tidligere &rs beregnet skat 212 10 213 -11
Udbytteskat 5 0 0 0
Skat i alt 115.971 88.565 1.338 1.048
Afstemning af skatteprocent
Skatteprocent 22,0% 22,0% 22,0% 22,0%
Ikke fradragsberettigede omkostninger 0.4% 0.0% 0,0% 0.0%
Andet -2,0% 0.0% 21,7% 21,7%
Effektiv skatteprocent 20,3% 22,0% 0,3% 0.3%
Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Anfordring 359.246 461.943 32.266 46.487
Over 3 mdéneder, til og med 1 ér 503.257 224.793 0 0
Tilgodehavender hos kreditinstitutter i alt 862.503 686.736 32.266 46.487
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Koncern Bl Holding A/S
2021 2020 2021 2020
tkr. tkr. tkr. tkr.
Obligationer fil dagsvcerdi
Realkreditobligationer 0 30.390 0 0
Obligatfioner il dagsveerdi i alt 0 30.390 0 0
Akfier m.v.
Investerings- og kapitalforeningsbeviser i handelsbeholdning 0 29.002 0 0
AlF-aktier i handelsbeholdning 0 1.506 0 0
@vrige kapitalandele 6.184 1.435 6.184 1.335
Akfier mv.i alt 6.184 31.943 6.184 1.335
Kapitalandele i filknyttede virksomheder
Egen-
Tilknyttede virksomheder Hjemsted Ejerandel kapital Resultat
Bl Management A/S Kgbenhavn 100% 58.672 75.467
Bl Asset Management Fondsmceglerselskab A/S Kgbenhavn 100% 229379 362.884
Bankinvest Private Equity A/S Kgbenhavn 100% 389 -2
A/S Bl Biomedical Venture Annex Komplementar Kgbenhavn 100% 2.492 -51
PENM | GP Holding A/S Kgbenhavn 100% 254 -113
PENM Il Invest A/S Kgbenhavn 100% 540 9.024
291.726 447.209
Kapitalandele i filknyttede virksomheder i alt 291.72¢6 447.209
Domicilejendomme
Lejede lokaler
Kostpris primo 18.895 0 18.895 0
Arets tilgang 3.059 18.895 3.059 18.895
Anskaffelsesvcerdi ullimo pa aktiver i behold 21.954 18.895 21.954 18.895
Afskrivninger primo 9.858 0 9.858 0
Arets afskrivninger 10.056 9.858 10.056 9.858
Afskrivninger ullimo pa aktiver i behold 19.914 9.858 19.914 9.858
Bogfert veerdi ultimo 2.040 9.037 2.040 9.037
Finansielle anlcegsaktiver
Deposita 7.574 5.895 7.574 5.895
Finansielle anlcegsaktiver i alt 7.574 5.895 7.574 5.895
Immaterielle akfiver
Software
Kostpris primo 4416 4416 275 275
Arets tilgang 0 0 0 0
Anskaffelsesvcerdi ullimo pa aktiver i behold 4416 4416 275 275
Afskrivninger primo 3.635 3.141 275 275
Arets afskrivninger 494 494 0 0
Afskrivninger ultimo pa akfiver i behold 4129 3.635 275 275
Bogfert veerdi ultimo 287 781 0 0
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Koncern Bl Holding A/S
2021 2020 2021 2020
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
18 Materielle aktiver
Maskiner og inventar, ejede
Kostpris primo 21.108 23.059 17.234 16.761
Arets tigang 1.605 683 1.605 526
Arets afgang 476 2.634 476 53
Anskaffelsesveerdi ultimo pd aktiver i behold 22.237 21.108 18.363 17.234
Afskrivninger primo 17.556 17.555 15.359 14.041
Arets afskrivninger 1.975 2.358 1.465 1.371
Tibageferte af- og nedskrivninger 367 2.357 367 53
Afskrivninger ultimo pa aktiver i behold 19.164 17.556 16.457 15.359
Bogfert vaerdi maskiner og inventar, ejede 3.073 3.552 1.906 1.875
Maskiner og inventar, leasede
Kostpris primo 258 0 0 0
Arets tigang 266 258 0 0
Arets afgang 0 0 0 0
Anskaffelsesveerdi ultimo pa akfiver i behold 524 258 0 0
Afskrivninger primo 0 0 0 0
Arets afskrivninger 132 0 0 0
Arets nedskrivninger 0 0 0 0
Tibageferte af- og nedskrivninger 0 0 0 0
Afskrivninger ultimo pa aktiver i behold 132 0 0 0
Bogfert veerdi maskiner og inventar, leasede 392 258 0 0
Bogfert veerdi maskiner og inventar, samlet 3.465 3.810 1.906 1.875
19 Udskudte skatteaktiver
Udskudte skatteaktiver udger skattevecerdien af tidsmcessige forskelle
mellem regnskabsmcessige og skattemcessige balancevcerdier.
Belgbet kan henferes til:
Udskudt skat af immaterielle aktiver -63 -196 0 0
Udskudt skat af materielle aktiver 1.377 196 1.174 1.116
Udskudte skatteaktiver i alt 1.314 0 1.174 1.116
20 Andre aktiver
Tigodehavender hos tiknyttede viksomheder 0 0 10.664 105
Udbytte fra datterselskaber 0 0 437.000 308.000
Tigodehavende vedrgrende leasing inkl. renter 0 1.480 0 1.480
@vrige tigodehavender 49.589 35.214 506 2.671
Andre akfiver i alt 49.589 36.694 448.170 312.256
21 Udstedte obligationer
Medarbejderobligationer 1.470 1.426 837 849
Udstedte obligationer i alt 1.470 1.426 837 849
22 Udstedte investeringsforeningsbeviser
Handelsbeholdning 0 3.518 0 0
Udstedte investeringsforeningsbeviser i alt 0 3.518 0 0
23 Andre passiver
Skyldige provisioner 52.995 35.164 0 0
Skyldig lzn, bonus og feriepenge 56.631 62.479 8.669 11.133
Skyldige omkostninger 25.854 27.015 13.978 17.962
Geeld til tikny tftede virksomheder 0 0 0 0
Leasingforpligtigelse inkl. beregnede renter 384 11.113 -4 10.855
Anden gceld 36.931 31.850 3.691 3.682
Andre passiver i alt 172.795 167.621 26.334 43.632
24 Andre hensatte forpligtigelser
Henscettelse til istandscettelse af lejemadlet,
Sundkrogsgade 7, 2100 Kgbenhavn & 5.650 5.400 5.650 5.400
Tabsgivende kontrakter 493 1.025 493 1.025
Andre hensatte forpligtigelser i alt 6.143 6.425 6.143 6.425
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Koncern Bl Holding A/S

2021 2020 2021 2020
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
25 Specifikationer vedrgrende egenkapitalen
Aktiekapital
Aktiekapitalen bestdr af 11.900.000 aktier & 1 kr.
Aktierne er ikke opdelt i klasser.
Basiskapital
Kernekapital
Aktier 11.900 11.900 11.900 11.900
Reserver 299.625 299.514 299.625 299.397
Primcere fradrag i kernekapital
Immaterielle aktiver 287 781 0 0
Udskudte skatteaktiver 1.314 0 1.174 1.116
Fradrag finansielle kapitalandele 0 3.846 0 0
Forsigtig voerdianscettelse 6 64 6 0
Kernekapital efter primcere fradrag 309.918 306.723 310.345 310.181
Kernekapital efter fradrag 309.918 306.723 310.345 310.181
26 Eventualforpligtigelser

Garanti over for Garantifonden for
indskydere og investorer 177 388 - -
Bl Holding A /S var indtrddt som kommanditist
i Bl PENM Il K/S og var forpligtiget til at indskyde
felgende belgb. Fonden blev likvideret i 2021. 0 183 0 183
Lejeforpligtelse vedr. uopsigeligt lejemdl, Bredgade 40,
med en resterende lejeperiode pd 5,5 ar* 28.435 0 28.435 0
Lejeforpligtelse vedr. uopsigeligt lejemdl, Bredgade 42,
med en resterende lejeperiode pd 3,5 ar* 7.293 0 7.293 0

*IFRS 16 vedr. leasingkontrakter, herunder huslejekontrakter har medfert at leje af kontorlokaler nu indregnes som
et aktiv under domicilejendomme. Da lejekontrakten er underskrevet, men domicilet ikke er taget i brug pd statusdagen,
oplyses lejeforpligtigelsen under eventualforpligtigelser, som en oplysning til regnskabsloeseren.

Der hceftes solidarisk for moms i den fcellesregistrerede koncern.

Bl Holding A/S er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hcefter derfor i henhold til selskabs-
skattelovens regler herom fra og med 1. juli 2012 for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pd renter,
royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.
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27 Nceristdende parter
Der findes ingen aktioncerer med bestemmende indflydelse i selskabet.

Bl Holding A /S har leveret felgende ydelser til dattervirksomhederi 2021 (alle belgb it.kr.);

Ydelser pd omkostningsdcekkende basis Administration IT ydelser
Bl Asset Management Fondsmoeglerselskab A /S 60.251 21.945
Bl Management A/S 32.369 12.033
I alt 92.620 33.978
Ydelser pa markedsvilkar Administration IT ydelser

Bl Asset Management Fondsmoeglerselskab A /S - -
Bl Management A/S - -
Bankinvest Private Equity A/S - -
A/S Bl Biomedical Venture Annex Komplementar - -
PENM | Invest A/S - -
PENM | GP Holding A/S - -
PENM Il Invest A/S - -
| alt - -
Bl Holding A/S modtager administrative ydelser fra dattervirksomheder

Ydelser pd omkostningsdcekkende basis Administration
Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S -

Bl Management A/S 72

| alt 72

Der har ikke, bortset fra normalt ledelsesvederlag til bestyrelse og direktion, voeret gennemfert andre trans-
aktioner med ncertstdende parter end oplyst i noten.

28 Aktioncer- og koncernforhold
Falgende aktioncerer er noteret i moderselskabets fortegnelse i henhold til Selskabslovens § 55:
Ejerandel anfert i ()
Spar Nord Bank A/S, Aalborg, (22,69%)
Ringkjgbing Landbobank A/S, Ringkjgbing, (22,02%)
Jyske Bank A/S, Silkeborg (10,11%)
A/S Arbejdernes Landsbank, Kgbenhavn, (8,85%)
Sparekassen Danmark af 1871, Vrd (6,24%)
Sydbank A/S, Aabenraa, (5,12%)
Sparekassen Sjcelland-Fyn A /S, Holbcek, (5,00%)

29 Godkendelse af arsrapport fil offentliggerelse
Bestyrelsen har p& bestyrelsesmgdet den 8. marts 2022 godkendt ncervcerende arsrapport til offentliggerelse.
Arsrapporten foreloegges Bl Holding A/S' aktioncerer til godkendelse p& den ordincere generalforsamling den
31. marts 2022.



30. Risici og politikker

Malscetninger og politikker for styring of risici
Koncernens aktiviteter som primcert omfatter inve-
steringsrddgivning, distribution og portefglieadmini-
stration betyder, at koncernens evne fil at levere
gkonomisk tilfredsstillende resultater er afhcengig
af;
e Udviklingen i starrelsen af formuerne under for-
valtning og administration
e Koncernens fokus pd styring af omkostninger
e Evnen fil af styre koncernens risici, herunder
minimere tab, som falge her af

Bestyrelsen og direktionen har udarbejdet en
roekke politikker med tilhgrende retningslinjer og in-
strukser, som skal sikre overblik over og kontrol med
de risikoomrdader, som er afledt af koncernens akti-
viteter. Dokumenterne beskriver, hvordan risici
identificeres, styres, kontrolleres og rapporteres.

En uafhcengig compliancefunktion overvdger og
rapporterer til ledelsen om overholdelse af politik-
ker, instrukser, forretningsgange og konfrolproce-
durer.

En vafhcengig risikofunktion er ansvarlig for at have
et samlet overblik over koncernens risici og rappor-
tere herom til ledelsen.

Operationel risiko

Risikostyringen omfatter en decentral idenfifikation
af operationelle risici, en vurdering af disses mulige
konsekvenser samt initiativer til at reducere eller eli-
minere tab fra operationelle risici gennem filpas-
ning af forretningsgange og kontroller. Ligeledes er
der udarbejdet kapitalfremskaffelses- og bered-
skabsplaner, som skal sikre, at koncernens akfivite-
ter fortsat kan opretholdes pd& forsvarlig vis, hvis en
ngdsituation skulle opstd.

Koncernen tager udgangspunkt i K-faktorer bereg-
ningerne ved opgerelse af den operationelle risiko.

Markedsrisiko

Markedsrisiko omfatter risiko for tab som felge aof
cendringer i veerdien af koncernens aktiver og for-
pligtigelser afledt af udsving i markedspriserne for
investeringsforeningsbeviser, renter og valuta.

Koncernens datterselskab Bl Asset Management
Fondsmceglerselskab A/S leverer Market Maker-
ydelser for investeringsforeningen Banklnvest, kapi-
talforeningen Bankinvest m.fl., og handler med

foreningsbeviser for egen regning med henblik pd
indtjening fra bevaegelser i markedspriser.

Koncernens markedsrisiko omfatter risikoen for tab
afledt of rente- og valutakurscendringer samt cen-
dringer i kursen pd foreningsbeviser og obligatio-
ner.

Valutarisikoen opgegres som summen af eksponerin-
ger i hver enkelt valuta, som koncernen er ekspo-
neret mod.

Eksponeringer opgares som summen af valutaek-
sponeringer med nettotiigodehavender og sum-
men af valutaeksponeringer med nettogceld.

Kreditrisiko

Koncernens kreditrisiko omfatter filgodehavender
for leverede finansielle ydelser til investerings- og
kapitalforeninger og andre administrerede og for-
valtede portefalier, i begraenset omfang for forud-
betalte omkostninger, risikoen ved placering af
overskudslikviditet i form af indldn i pengeinstitutter,
placering i barsnoterede foreningsbeviser, samt i
unoterede venturefonde. Politikken for kreditrisiko
omfatter overordnede principper for fastscettelse
af greenser for engagementer med pengeinstitut-
ter. Engagementerne omfatter alene pengeinsti-
tutter, som koncernen kender gennem et langva-
rigt samarbejde.

Hovedparten af krediteksponeringerne, som ikke er
indestdende i pengeinstitutter, er sikret gennem
forudbetalinger. En mindre del er efterbetalte og
kortfristede. Disse eksponeringer er typisk rettet
mod portefglier og selskaber med udelukkende el-
ler hgj grad af soliditet. Der foretages en Igbende
overvagning af eksponeringeme.

Likviditetsrisiko

Koncernen er ikke afhcengig af funding og prisen
pd denne, da selskabet rdder over et vaesentligt li-
kviditetsoverskud, der placeres som indl&n i penge-
institutter med ingen eller kort opsigelsesvarsel. Li-
kviditeten styres lgbende og rapporteres kvartalsvis
til bestyrelsen.

Moderselskabet Bl Holding A/S vil qua sine forpligti-
gelser som administrationsselskab for koncernens
sambeskatning kunne blive genstand for midlerti-
dige likviditetsudloeg, som overstiger selskabets ak-
tuelle likviditetsreserver. | sddanne tilfcelde forven-
tes det, at funding kan etableres hos selskabets ho-
vedbankforbindelse eller hos andre med kendskab
til og interesse for viksomheden.
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Kapitalrisiko

Kapitalrisikoen omfatter at selskabet samt koncer-
nen kommer i kapitalproblemer, dvs. kravet til kapi-
talen overstiger kapitalgrundlaget.

Da selskabet og koncernen de seneste mange ar
har haft pcene overskud forventes selskabet og
koncernen ikke at komme i umiddelbare kapital-
problemer. Dette afspejler sig ogsd i at bdde sel-
skabet og koncernen har en ganske pcen kapital-
overdcekning i forhold til de lovgivningsmcessige
kapitalkrav.

Skulle selskabet eller koncernen pad sigt komme i
problemer med kapitalen er forventningen at kapi-
talen kan styrkes ved at udlodde mindre af drets
resultat end planlagt.

Koncentrationsrisiko

Koncentrationsrisikoen bestdr i om de lovgivnings-
maessige graenser pd placering af likviditet over-
skrides. Der fgres daglig kontrol med placering ag
likviditet i banker, voerdipapirer mv. Herudover for-
udbetales store dele af koncernens indtcegter hvil-
ket medvirker fil at risikoen for overskridelse af
greenserne for store engagementer nedbringes.
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