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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 Asset Manage-
ment Fondsmaeglerselskab 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 selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2021.

Det er endvidere opfattelsen, af ledelsesberetnin-
gen og noterne indeholder en retvisende redege-
relse for udviklingen i selskabets aktiviteter og gko-
nomiske forhold, samt en beskrivelse af de vaesent-
ligste risici og usikkernedsfaktorer, som selskabet kan
pAvirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens god-
kendelse.

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

Til kapitalejerne i Bl Asset Management Fonds-
meeglerselskab A/S

Konklusion
Vi har revideret regnskabet for Bl Asset Manage-

ment Fondsmaeglerselskab A/S for regnskabsdret
1.1.2021 - 31.12.2021, der omfatter resultatopge-
relse, totalindkomstopgearelse, balance, egenkapi-
talopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter lov
om fondsmaeglerselskaber og investeringsservice
og -akftiviteter.

Det er vores opfattelse, at regnskabet giver et ret-
visende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31.12.2021 samt at resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsdret 1.1.2021 -
31.12.2021 eri overensstemmelse med lov fonds-
maeglerselskaber og investeringsservice og -akfivi-
teter.

Grundlag for konklusion
Vi har udfaert 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 revisionspdtegningens afsnit "Revisors
ansvar for revisionen af &rsregnskabet”. Det er vo-
res opfattelse, at det opndede revisionsbevis er fil-
stroekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Uafhcengighed

Vi er uafhcengige af selskabet i overensstemmelse
med International Ethics Standards Board for Ac-
countants’ internationale retningslinjer for revisorers
etiske adfcerd (IESBA Code) og de yderligere eti-
ske krav, der er gceldende i Danmark, ligesom vi
har opfyldt vores avrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse krav og IESBA Code.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et érs-

regnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med lov om fondsmaeglerselskaber og
investeringsservice og -aktiviteter. Ledelsen har
endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser for ngdvendig for at udarbejde regn-
skaberne uden vaesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen
ansvarlig for at vurdere selskabets evne til af fort-
scefte driften; at oplyse om forhold vedrgrende
fortsat drift; hvor dette er relevant; samt at udar-
bejde Arsregnskabet p& grundlag af regnskalos-
princippet om fortsat drift, medmindre ledelsen en-
ten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille drif-
ten eller ikke har andet realistisk alternativ end at
gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet
Vores mdl er at opnd hgj 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 revisionspdtegning 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-
dcekke veesentlig fejlinformation, ndr sédan findes.
Fejlinformationer kan opstd som falge af besvigel-
ser eller fejl og kan betfragtes som vcesentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske be-
slutninger, som regnskabsbrugerne treeffer p&
grundlag af regnskaberne.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for voesent-
lig fejlinformation i regnskaberne, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer
og udfgrer revisionshandlinger som reaktion p&
disse risici samt opndr revisionsbevis, der er til-
straekkeligt og egnet til at danne grundiag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage
vaesentlig fejlinformation forérsaget af besvi-
gelser er hgjere end ved veesentlig fejlinforma-
tion forérsaget af fejl, idet besvigelser kan om-
fatte sammensvecergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsidesoet-
telse af infern kontrol.

e Opnar viforstdelse af den interne kontrol med
relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, der er passende efter om-
stcendighederne, men ikke for at kunne



udfrykke en konklusion om effektiviteten af
koncernens og selskabets inferne kontrol.

e Tager vistilling fil, om den regnskabspraksis,
som er anvendt af ledelsen, er passende, samf
om de regnskabsmcessige skgn og tilknyttede
oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af
Arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om
der pd grundlag aof det opn&ede revisionsbe-
vis er vaesentlig usikkerhed forbundet med be-
givenheder eller forhold, der kan skabe bety-
delig tvivl om selskabets evne til at fortscette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en voe-
sentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspateg-
ning gare opmcaerksom pd& oplysninger herom i
Arsregnskabet eller, hvis sGdanne oplysninger
ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklu-
sion. Vores konklusion er baseret p& det revisi-
onsbevis, der er opnéet frem til datoen for vo-
res revisionsp&tegning. Fremtidige begivenhe-
der eller forhold kan dog medfere, at selskabet
ikke lcengere kan fortscette driften.

e Tager vistiling til den samlede proesentation,
struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om darsregnskabet af-
spejler de underliggende transakfioner og be-
givenheder pd& en sddan mdéde, at der gives
et retvisende billede heraf.

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

| tilknytning fil vores revision af &rsregnskabet er det
vores ansvar atf lcese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er
vaesentligt inkonsistent med darsregnskabet 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 til 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 arsregnskabet og er udarbejdet i overens-
stemmelse med lov om fondsmaeglerselskaber og
investeringsservice og -aktiviteters krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetnin-
gen.

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 filfredsstillende ar
for selskabet.

e Selskabets resultat far skat for 2021 endte pd&
465,4 mio. kr. sammenlignet med 328,3 mio. kr.
i 2020. Ledelsen anser resultatet som meget fil-
fredsstillende i forhold til det fidligere opjuste-
rede resultatspaend pd 415-450 mio. kr. i forbin-
delse med halvarsregnskabet for 2021.

e Resultatet efter skat for 2021 endte pd 362,9
mio. kr. sammenlignet med 255,9 mio. kr. i
2020.

e Egenkapitalen forrentes med 83,5% fer skat og
65,1% efter skat.

e Ledelsen anser resultatet som meget filfredsstil-
lende, og indstiller til udlodning af 382 mio. kr. i
forbindelse med selskabets ordincere general-
forsamling, som afholdes 31. marts 2022.

e Selskabets samlede formue under forvaltning
erilgbet af 2021 steget fra 113,2 mia. kr. ultimo
2020 til 140,0 mia. kr. pr. 31. december 2021
(korrigeret for fund-of-funds).

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

e Perioden bad pd hgj aktivitet og stor efter-
spargsel efter Bankinvests produkter. Nettosal-
get udgjorde +11,8 mia. kr. i 2021.

e Bankinvest blev for femte aritreek ratet nr. 1
den anerkendte Prospera kundetilfredsheds-
analyse "Fund Distributors & Selectors”.

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

e Fortsat stigende efterspargsel 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 proeget af store beveoegelser pd& de finan-
sielle markeder. Globale akfier, mdlt 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

Selskabets resultat far skat endte p& 465,4 mio. kr.
sammenlignet med 328,3 mio. kr. i 2020, en stigning
P& 42%.

De samlede indtcegter endte p& 711,7 mio. kr.
sammenlignet med 549,6 mio. kr. i 2019. Stigningen
i indtoegterne var positivt pdvirket af hgjere volu-
men som felge af positivt nettosalg og positiv mar-
kedsudvikling.

De samlede totale omkostninger endte pd 246,3
mio. kr. mod 221,3 mio. kr. sidste Ar.
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Fig. Resultat far skat, udviklingen 2017 til 2021.

Formuen er steget med 26,8 mia. kr. siden ultimo
2020, et resultat af positivt markedsafkast p& 15,0
mia. kr. og positivt nettosalg p& 11,8 mia. kr.
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Fig. Formue, udviklingen 2017 til 2021.

Bestyrelsen indsfiller til udlodning af 382 mio. kr. fil
moderselskabet Bl Holding A/S. Udlodningen vil ske
umiddelbart efter generalforsamlingens godken-
delse af &rsregnskabet og vedtagelse af udlod-
ning.

Forventninger til 2022

Selskabets forventninger fil resultatet for 2022 eri
lighed med tidligere &r primcert pdvirket af fal-
gende faktorer:

e om de finansielle markeder udvikler sig p& en
mdde, som understatter en positiv voerdiudvik-
ling af formuen

e hvor stor nettotilstramningen af midler fil selska-
befts investeringsprodukter bliver,

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

Et fortsat foet samarbejde med selskabets samar-
bejdspartnere samt evnen til at kunne levere kon-
kurrencedygtige afkast, vil bidrage fil en aget for-
mue under forvaltning og dermed voere med fil at
readlisere resultatforventningerne for det kom-
mende a&r.

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 vcere i for-
hold til &rets resultat.

Det forventede resultatspaoend far skat for 2022 for-
ventes at ligge i starrelsesordenen 450-530 mio. kr.

Forretningen
Koncernen

Bankinvest-koncernen bestdr af moderselskabet Bl
Holding A/S og en rcekke helejede datterselskaber.
De vcesentligste datterselskaber er Bl Asset Mana-
gement Fondsmeeglerselskab A/S og Bl Manage-
ment A/S.

Mens Bl Holding A/S primcert forestdr administratio-
nen af koncernen og leverer stabsfunktionsydelser
til datterselskaberne, s& udfarer Bl Asset Manage-
ment Fondsmaeglerselskab A/S opgaver vedrg-
rende r&dgivning, distribution og Market Making,
og Bl Management A/S 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 afdelinger
optaget til notering p& NASDAQ Copenhagen. Der
rapporteres derfor en lang roekke regnskalbs- og ri-
sikooplysninger fil bl.a. Finanstilsynet og offentlighe-
den for b&de disse selskaber, koncernen og afde-
lingerne i UCITS og AlF'erne.

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 redegerelse om
anbefalingerne for aktivt ejerskab kan findes pd&
https://bankinvest.dk/baeredygtighed/sadan-ar-

bejder-vi/.

Kunder og forretningsomrader

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

Det er Bankinvests vision at voere distributagrernes
fortrolige sparringspartner og mest anbefalelses-
veerdige kapitalforvaltningsleverander. Dette op-
nds bl.a. ved en mdlrettet dialog om produkter og
serviceydelser, faglig sparring, samt lgbende op-
falgning og involvering i lgsningen af de behov,
som samarbejdspartnerne matte have i relation il
distributionen og samarbejdet generelt.


https://bankinvest.dk/baeredygtighed/sadan-arbejder-vi/
https://bankinvest.dk/baeredygtighed/sadan-arbejder-vi/

De investeringsmaessige kernekompetencer udnyt-
tes ogsd til at have produkter, som er relevante for
institutionelle kunder i Danmark og intfernationalt.
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Fig. Fordelingen af formuen pr. 31. december 2021.

Detailforeninger og institutionelle foreninger/aftaler

Kapitalforvaltning er det primcere forretningsom-
r&de for Bankinvest-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.

Organisation og selskabsledelse

Aktioncerstruktur — generalforsamling

Selskabet er et datterselskab af Bl Holding A/S, der
ejer 100%.

Selskabets aktiekapital pd 65,0 mio. kr. har voeret
ucendret i regnskabsperioden.

Selskabets ordincere generalforsamling afholdes
31. marts 2022.

Bestyrelsesforhold/ledelse - sammenscetning m.v.

Bestyrelsen bestod pr. 31. december 2021 af:

Lars Mgller (Formand), John Fisker (Ncestformand)
og Niels Erik Jakobsen.

Direkfionen bestod pr. 31. december 2021 af:

Andrea Panzieri (Investeringsdirekter) og Lars Bo
Bertram (Direkter).

Bestyrelsens og direktionens ledelseshverv fremgér
af afsnittet "Bestyrelse og direktion”.

Vaesentlige organisationsaendringer

Ingen cendringer.

Bestyrelsens arbejde

Bestyrelsen afholder bestyrelsesmader efter behov,
dog minimum fire gange arligt. Bestyrelsesmea-
derne afholdes normalt ved fysisk fremmgde 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 forret-
ningsordenen.

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 @v-
rige beslutninger for virksomheden af vaesentlig el-
ler uscedvanlig karakter.

abadty

Vederlag - Ledelsens aflenning og aflenningspoli-
tik

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

ter heraf. Vederlaget pr. medlem er ucendret i for-
hold fil sidste dr.

Selskabets Ignpolitik bliver godkendt pd& generalfor-
samlingen. Lenpolitikken understgtter bestyrelsens
gnske om at sikre en sund virksomhedsdrift med


http://www.bankinvest.dk/

fokus pd de langsigtede mdl og kunderelationer,
bceredygtighed samt at fremme en sund og effek-
tiv risikostyring, der overholder gceldende lovgiv-
ning. Lenpolitikken omtaler rammerne for vederlag
til voesentlige risikotagere samt de generelle Ign-
principper for medarbejdere i Bankinvest-koncer-
nen. Lenpolitikken evalueres og opdateres mindst
én gang arligt.

Den primcere aflenning af medarbejderne bestar
af en fast Ien samt pension.

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

Direktionen kan med bestyrelsens godkendelse ho-
norere koncernens gvrige medarbejdere med en
diskretioncer variabel kontant aflgnning ud over
den faste lgn. En roekke medarbejdere i dattersel-
skabernes salgs- og investeringsfunktioner, deri
henhold til branchekutyme og indgdede kontrak-
ter er omfattet af en resultatafhcengig len baseret
pd diverse salgs- og portefaljeafkastmaessige mal.

Selskabet har i mindre omfang ansat timelgnnede
medarbejdere.

Selskabet har ikke indgdet aftaler om optionspro-
grammer eller andre lignende aflgnningsformer
med medarbejderne.

Af noterne fil resultatopgerelsen fremgdar specifikke
oplysninger om aflenning af bestyrelse, direkfion
og ansatte, hvis aktiviteter kan have vcesentlig ind-
flydelse pd& virksomhedens risikoprofil (vaesentlige ri-
sikotagere).

Oplysninger jf. "Lov om fondsmceglerselskaber og
investeringsservice og -aktiviteter” om ledelsesaf-
lgnning kan f&s via https://bankinvest.dk/om-ban-
kinvest/governance/.

ESG nggletal

Selskabet indgdr p& koncemniveau i maltal.

Underreprcesenteret ken

Selskabet indgdr pd& koncernniveau i mdltal for det
underreproesenterede kgn (se regnskab for Bl Hol-
ding A/S, cvr.nr. 20895373). Til maltallene skal det
ncevnes, af selskabet altid anscetter medarbejdere
og ledere ud fra en samlet vurdering aof faglige, le-
delsesmcessige 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.

Udviklingsaktiviteter

Selskabet gennemfarer lzbende udviklingsprojek-
ter, som skal understgtte ledelsens gnske om en
sund og konkurrencedygtig drift, samt for at over-
holde de ggede lovmcessige reguleringer. Udvik-
lingsprojekterne vil ogsd i fremtiden udgere en voe-
sentlig aktivitet, hvor scerligt udvikling af nye pro-
dukter, der understgtter forretningsmodellen, vil
veere i fokus.

Rammer for forretningsaktiviteter - lovregulering

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

Videnressourcer

Mdlscetningen for investeringsportefglierne, som
r&dgives af Bl Asset Management Fondsmaegler-
selskab A/S, er at skabe en langsigtet stabil for-
muetilvcekst. Investeringsprocessen bygger pd
grundige analyser af globale trends sGdsom demo-
grafiske cendringer, teknologi, globalisering og
konvergens af udviklingsgkonomier. Disse analyser
farer til udvcelgelsen af aktier og obligationer til de
enkelte portefalier. Denne investeringsproces stiller
scerlige krav til medarbejdernes kompetencer og
specialviden.

Selskabet sgger labende af sikre attraktive forhold
for medarbejderne, som udover et konkurrence-
dygtigt vederlag inkluderer muligheden for ar-
bejdsrelevante uddannelser og sociale akfiviteter.


https://bankinvest.dk/om-bankinvest/governance/
https://bankinvest.dk/om-bankinvest/governance/

Risikooplysninger

For oplysninger herom henvises til note 23.

Regnskabsmcessige forhold
Revision

EY Godkendt Revisionspartnerselskab er valgt som
revisionsselskab.

Arsrapporten fglger lov om fondsmaeglerselskaber
og investeringsservice og -akfiviteter samt lov om
finansiel virksomhed.

Usaedvanlige forhold

Der er ikke indfruffet uscedvanlige forhold i regn-
skabsperioden, som har pdvirket indregningen og
mdlingen.

Usikkerhed ved indregning og mdling

| forbindelse med udarbejdelsen af &rsrapporten er
der kun i begreenset omfang udevet skgn.

For en ncermere beskrivelse af indregning og ma-
ling henvises fil note 1 om "Anvendt regnskalos-
praksis”, side 14.

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 arsrapporten for selskabet.
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Bestyrelse og direktion

Falgende kan oplyses om bestyrelses- og direkfi-
onsmedlemmerne i Bl Asset Management Fonds-
maoeglerselskab A/S.

Bestyrelse

Lars Mgller, Formand

Bankdirekter i Spar Nord Bank A/S.

Indtrédt i bestyrelsen i 2000 og valgt til formand i
2008.

Bestyrelsesformand for:
- Bl Holding A/S
- BIManagement A/S

Ncestformand for:
- DLR Kredit A/S

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

John Fisker, Ncestformand
Adm. direkter i Ringkjgbing Landbobank A/S.
Indtré&dt i bestyrelseni 2019.

Bestyrelsesformand for:
- Letpension A/S

Ncestformand for:
- Bl Holding A/S
- Foreningen Bankdata

Medlem af bestyrelsen for:
- PRASA/S

Niels Erik Jakobsen
Bankdirekter 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
- Jyske Banks Pensionsfond
- BRF's Understgttelsesfond

Direktion

Andrea Panzieri

Investeringsdirektar.
Indtradt i direktionen i 2008.

Bestyrelsesformand for:

- Bankinvest Private Equity A/S
- K/S Bl Biomedical Venture IV

- A/S Bl Biomedical Venture Annex Komple-

mentar

Medlem aof bestyrelsen for:
- Bl Erhvervsejendomme A/S

Lars Bo Bertram

Direkter.
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

Adm. direkier for:
- Bl Holding A/S

Direkter for:
- Bertram Holding ApS
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Resultat- og Totalindkomstopgerelse

Resultatopgerelse

2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
3 Renteindtcegter 75 305
4 Renteudgifter 3.606 2.667
Netto renteindtcegter -3.531 -2.362
Udbytte af investeringsforeningsbeviser 698 383
Gebyrer og provisionsindtcegter 1.134.526 818.929
Afgivhe gebyrer og provisionsudgifter 420.352 266.808
5 Netto rente- og gebyrindtcegter 711.341 550.142
6 Kursreguleringer 315 -572
7 Udgifter til personale og administration 245.136 220.002
12 Af- og nedskrivninger p& immaterielle
13__og materialle anlcegsaktiver 1.118 1.279
Resultat fer skat 465.402 328.289
8 Skat af drets resultat 102.518 72.389
Arets resultat 362.884 255.900
Resultatdisponering
Arets resultat 362.884 255.900
Til disposition i alt 362.884 255.900
Foresldet udbytte 382.000 255.000
Henlagt til overfert resultat -19.116 900
Anvendti alt 362.884 255.900
Totalindkomstopgerelse
Arets resultat 362.884 255.900
Anden totalindkomst efter skat 0 0
Arets totalindkomst 362.884 255.900

Balance
2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Aktiver
9 Tilgodehavender hos kreditinstitutter 712967 532.486
10 Obligationer til dagsv cerdi 0 30.390
11 Aktier mv. 0 37.239
12 Immaterielle aktiver 287 781
13 @vrige materielle aktiver 1.600 1.958
Udskudte skatteaktiver 85 78
15 Andre aktiver 43.635 26.717
Periodeafgreensningsposter 4.529 4.653
Akfiveri alt 763.103 634.302
Passiver
Geeld
Aktuelle skatteforpligtigelser 520 4744
16 Udstedte obligationer til
amortiseret kostpris 541 460
17 Udstedte investeringsforeningsbeviser
til dagsv cerdi 0 10.250
18 Andre passiver 150.663 115.353
Geeldialt 151.724 130.807
Egenkapital
Aktiekapital 65.000 65.000
Overfert overskud 164.379 183.495
Foresldet udbytte 382.000 255.000
19 Egenkapital i alt 611.379 503.495
Passiveri alt 763.103 634.302

1 Anvendt regnskabspraksis
2 Hoved- og nggletal

20 Eventualforpligtigelser

21 Ncertstdende parter

22 Godkendelse af arsrapport til offentliggerelse

23 Risici og politikker
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Egenkapitalopgerelse

Aktie- Foreslaet Overfort
kapital udbytte overskud | alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital 01.01.2020 65.000 231.000 182.595 478.595
Arets resultat 0 0 255.900 255.900
Foresldet udbytte 0 255.000 -255.000 0
Anden totalindkomst efter skat 0 0 0 0
Totalindkomst for dret 65.000 486.000 183.495 734.495
Transaktioner med ejerne
Udlodning til ejere 0 -231.000 0 -231.000
Egenkapital 31.12.2020 65.000 255.000 183.495 503.495
Egenkapital 01.01.2021 65.000 255.000 183.495 503.495
Arets resultat 0 0 362.884 362.884
Foresldet udbytte 0 382.000 -382.000 0
Anden totalindkomst efter skat 0 0 0 0
Totalindkomst for dret 65.000 637.000 164.379 866.379
Transaktioner med ejerne
Udlodning til ejere 0 -255.000 0 -255.000
Egenkapital 31.12.2021 65.000 382.000 164.379 611.379

13



Noter

1 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Bl Asset Management Fonds-
mceglerselskab A/S er aflagt efter bestemmelserne
i lov om fondsmaeglerselskaber og investeringsser-
vice og -aktiviteter samt lov om finansiel virksom-
hed.

Anvendt regnskabspraksis er for 2021 cendret som
felge af ikrafttroedelsen af Europa-Parlamentets og
Rdadets 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 mdling

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsyn-
ligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilfalde sel-
skabet, og aktivets veerdi kan mdles 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 aktiver og forpligtigel-
ser til dagsveerdi. Dog mdles immaterielle og mate-
rielle aktiver og passiver fil kostpris. Indregning af
aktiver og forpligtigelser sker p& afregningsdagen.

Mdaling efter farste indregning sker som beskrevet
for hver enkelf 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. Det er ledelsens vurdering, at der ikke er
foretaget regnskabsmaessige skan af vaesentlig ko-
rakter.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved for-
ste indregning fil transaktionsdagens kurs. Tilgode-
havender, gceldsforpligtigelser og andre mone-
tcere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet
p& balancedagen, omregnes til balancedagens
valutakurs. Differencer der opstér mellem transakti-
onsdagens kurs og kursen pd betalingsdagen eller
balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen un-
der kursreguleringer.

Koncerninterne transaktioner

Ydelser, der leveres mellem selskabet og gvrige
koncernvirksomheder, afregnes p& markedsbase-
rede vilkér. Omkostninger ved fcelles administration
fordeles mellem koncernens selskaber p& omkost-
ningsdoekkende basis.

Resultatopgerelsen

Renter, gebyrer og provisioner

Renteindtoegter og -udgifter samt modtagne og
afgivhe gebyrer og provisioner indregnes med de
belgb, der kan henfgres il regnskabsdret. Indtceg-
ter fra Market Maker ordningen for Banklnvest for-
eningerne indregnes ligeledes i denne post.

Beregnede renter pd leasingforpligtigelser er ligele-
des indregnet.

Afkastafhcengige honorarer indtcegtsfares, ndr der
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er erhvervet ret til disse.

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 fakt med de ansattes proe-
station af de filhgrende arbejdsydelser. Omkostnin-
ger til incitamentsprogrammer indregnes i resultat-
opgerelsen i det regnskabsdr omkostningen kan
henfares.

Skat

Arets skat, som bestar af drets aktuelle skat og cen-
dring af udskudt skaft, indregnes i resultatopgarel-
sen med den del, der kan henfegres til drets resultat
og direkte p& egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte p& egenkapita-
len. Z£ndringer i udskudt skat som falge af cendrin-
ger i skattesats indregnes i resultatopgerelsen.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessige og skafttemaessige
veerdier af aktiver og forpligtelser. Udskudte skatte-
aktiver, herunder skattevcerdien 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.

Moderselskabet Bl Holding A/S er sambeskattet
med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede
danske selskaber i forhold til disses skattepligtige
indkomster ved fuld fordeling og med refusion for
skatteveerdien af underskud.

Balancen

Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Tilgodehavender hos kreditinstitutter omfatter ind-
I&n i pengeinstitutter og males til dagsvaerdi.

Obligationer til dagsveerdi

Obligationer, der handles p& aktive markeder, ind-
regnes og mdales fil dagsvcerdi. Dagsvcerdien op-
gares efter lukkekursen for det pdgceldende mar-
ked p& balancedagen.

UCITS og AlF er til dagsveerdi

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

Immaterielle aktiver

Immaterielle aktiver mdales til anskaffelsesvoerdi
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 &r

Den regnskabsmaessige voerdi af immaterielle akti-
ver gennemgds Arligt for at afgare, om der er indi-
kation for veerdiforringelse udover det, som udtryk-
kes ved afskrivning. Hvis dette er tilfceldet, gen-
nemfgres en nedskrivningstest, og der nedskrives il
denne lavere genindvindingsvcerdi.

@vrige materielle aktiver

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

o Biler5ar
o [T-udstyr2 &r

Den regnskabsmcaessige voerdi af materielle aktiver
gennemgds arligt for at afgere, om der er indika-
tion for veerdiforringelse udover det, som udirykkes
ved afskrivning. Hvis dette er filfceldet, gennemfa-
res en nedskrivningstest, og der nedskrives fil denne
lavere genindvindingsvcerdi.

Fastscettelsen af den vurderede veerdi aof leasede
aktiver er fastsat ud fra nutidsvcerdien af de for-
ventede fremtidige betalinger fil leasinggiver, samt
den forventede diskonteringsrente i leasingperio-
den. B&de rentesats for diskonteringen og de for-
ventede fremtidige betalinger fil leasinggiver gen-
nemgds arligt for at fastscette den bedst mulige
brugsvecerdi af aktivet.
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Aktuelle skatteaktiver

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

Udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver, herunder skaftevcerdien af
fremfegrelsesberettigede skattemaoessige underskud,
indregnes i balancen med den veerdi, hvortil akti-
vet forventes at kunne realiseres, enten ved mod-
regning i udskudte skatteforpligtigelser eller som
udskudte skatfteakfiver.

Andre aktiver

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

Periodeafgreensningsposter

Omkostninger, som er betalf, og som vedregrer ef-
terfglgende regnskabsar, indregnes som aktiver un-
der denne post og mdles til kostpriser.

Passiver

Udstedte obligationer

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

Aktuelle skatteforpligtigelser

Aktuelle skatteforpligtigelser indregnes i balancen
opgjort som beregnet skat af arets skattepligtige
indkomst reguleret for betalt a conto skat.

Andre passiver

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

Periodeafgrcensningsposter

Indtcegter, der er indbetalt og vedrerer efterfal-
gende regnskabsdr, indregnes som passiver under
denne post.

Udbytte

Udbytte indregnes som en geeldsforpligtigelse pd
tidspunktet for vedtagelse p& generalforsamlin-
gen. Det foresldede udbytte for regnskalbséret vi-
ses som en scerskilt post i egenkapitalen.

Nogletal
Nggletal beregnes efter vejledning udstedt af Fi-
nanstilsynet.

Koncernforhold

Bl Asset Management Fondsmceglerselskab A/S er
100 procent ejet af Bl Holding A/S. Bl Holding A/S
udarbejder et koncernregnskab, hvori Bl Asset Ma-
nagement Fondsmaeglerselskab A/S indgar.
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2 Hoved- og nggletal pr. 31. december

2021 2020 2019 2018 2017

(tkr.) (tkr.) (t.kr.) (t.kr.) (t.kr.)
Resultat
Gebyrer og provisionsindtcegter 1.134.526 818.929 759.198 737.845 870.014
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 420.352 266.808 222.553 202.375 460.728
Netto rente- og gebyrindtcegter 711.341 550.142 535.650 535.072 409.072
Kursreguleringer 315 -572 -575 -285 -714
Udgifter til personale og administration 245.136 220.002 210.967 204.293 190.257
Arets resultat 362.884 255.900 251.658 259.162 169.572
Balance
Aktiveri alt 763.103 634.302 608.547 579.762 540.065
Egenkapital 611.379 503.495 478.595 465.937 375.775
Nagletal
Kernekapital i forhold til minimumskapitalkrav 413,8% 180.9% 2121% 239,2% 245,4%
Kapitalprocent* 413,8% 19.0% 24,4% 23,6% 22,7%
Kernekapitalprocent* 413,8% 19.0% 24,4% 23,6% 22,7%
Egenkapitalforrentning fer skat 83,5% 66,9% 68,3% 78,2% 67.5%
Egenkapitalforrentning efter skat 651% 52,1% 53.3% 61,6% 52,7%
Indtjening pr. omkostningskrone, kr. 2,89 2,48 2,52 2,60 213
Antal portefgljer under forvaltning 75 67 63 62 55
Formue under forvaltning, mia.kr. 140,0 113.2 99.5 79.8 87.4

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

for dette nagletal. Sammenligningstal er ikke tilrettet til den nye beregningsmetode.
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2021 2020

(tkr.) (tkr.)

3 Renteindicegter

Kreditinstitutter 0 5

Obligationer 75 300

Renteindtcegter i alt 75 305
4 Renteudgifter

Kreditinstitutter 3.454 2.667

Beregnede renter af leasingforpligtigelse 23 0

@vrige renteudgifter 129 0

Renteudagifter i alt 3.606 2.667
5 Netto rente- og gebyrindtcegter fordelt

pa forretningsomréder

Nettorenteindtcegter -3.531 -2.362

Inv. og kapitalforeninger 660.125 518.092

Portefglje- og raddgivningsmandater 53.669 33.328

@vrige gebyrindtcegter 1.078 1.084

Netto rente- og gebyrindtcegteri alt 711.341 550.142
6 Kursreguleringer

Obligationer -134 -439

Valuta 449 -133

Kursreguleringer i alt 315 -572
7 Udgifter til personale og administration

Udagifter til bestyrelse og direkfion

Udgifter til bestyrelse og direkfion i alt 3.901 3.437

Udover sit vederlag har direktionen en firmabil stillet til rddighed.
Bilen havde pd erhvervelsestidspunktet i 2019 en indkabspris p& 0,77
mio. kr. Herudov er betaler virksomheden mobiltelefoni, avis og inter-

net vedrgrende direktionens privatadresse. Endelig er direkt@gren omfat-

tet af en sundhedsforsikring.

| perioden er der afregnet 5. rate af det udskudte variable vederlag
fra optjeningsdret 2016, 4. rate aof det udskudte variable vederlag fra
optjeningséret 2017, 3. rate af det udskudte variable vederlag fra op-
tieningsaret 2018, 2. rate aof det udskudte variable vederlag fra optje-
ningséret 2019, samt afregnet den kontante del af det variable veder-
lag for optjeningsdret 2020. Da omkostningerne til de v ariable veder-
lag har vceret udgiftsfert tidligere, fremstar regnskabsposterne i denne
opgerelse kun med v ariable belgb for regnskabsperioden.

Bestyrelsen modtager alene fast vederlag

2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)

Personaleudgifter
Lenninger 85.261 75.752
Pensioner 5.886 6.041
Udgifter til social sikring 113 115
Afgifter beregnet af lsnsummen og
antal ansatte 19917 18.661
Personaleudgifter i alt 11177 100.569
@vrige administrationsudgifter 130.058 115.996
Udgifter fil personale og adminisiration i alt 245.136 220.002
Heraf lgnninger og vederlag fil gvrige ansatte
med indflydelse pa risikoprofilen

Fast vederlag 2232 5955

Variabelt vederlag 686 844

Pension 266 685
Lenninger og vederlag fil gvrige ansatte
med indflydelse pa risikoprofilen i alt 3.184 7.484
Antal beskcefligede
Bestyrelse 3 3
Direktfion 2 2
Risikotagere 6 7
Gennemsnitligt antal beskceftigede 50 51
Antal beskceftigede pd balancedagen 52 52

Incitamentsordninger

Bestyrelsen aflannes med et fast vederlag, der fastscettes pd den
arlige generalforsamling. Aflenningen indeholder ikke elementer af
resultatafhcengig Ien eller varianter heraf.

Direktionen aflgnnes med et fast vederlag, der er genstand for
arlig forhandling. Herudov er indgdr direktionen i en diskretioncer
bonusordning, der baseres pd udviklingeni resultatskabelsen,
afkastet fra de forvaltede foreninger med videre samt den enkelte
direkters individuelle prcestationer.

1 udgifter til personale og administration
indgar honorar til generalforsamlingsvalgt revisor med felgende belgb

EY (Deloitte i 2020)

Honorar til lovpligtig revisioni alt 138 124
Honorar for andre erklceringsopgav er

med sikkerhed 169 75
Honorar for skatterddgivning 0 0
Honorar til andre ydelser 548 14
Honorari alt 855 213
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2021 2020
(t.kr.) (tkr.)
8 Skat
Skat af drefs resultat
Beregnet skat af drets resultat 102.520 72.390
Udbytteskat vedrerende investerings-
foreningsandele 5 0
Andring i udskudt skat -7 -21
Efterregulering of tidligere drs beregnet skat 0 20
Skat i alt 102.518 72.389
Afstemning af skatteprocent
Skatteprocent 22,0% 22,0%
Regulering af skat vedr. tidigere ar 0.0% 0.0%
Andet 0,0% 0,0%
Effektiv skatteprocent 22,0% 22,0%
Tilgodehavender hos kreditinstitutter m.v.
Anfordringstigodehavender 264.537 357.641
Tilog med 3 méneder 0 0
Over 3 mdneder, filog med 1 ér 448.430 174.845
Tilgodehavender hos kreditinstitutter i alt 712.967 532.486
10 Obligationer til dagsvcerdi
Realkreditobligationer 0 30.390
Obligationer til dagsveerdi i alt 0 30.390
Obligationerne er kbt til sikring of likviditeten ved afvikingen af
fransaktioneri VP Securities.
11 Aktier mv. i handelsbeholdning
Inv. og kap.-foreningsbeviser 0 35.733
AlF-aktier 0 1.506
Aktier mv. i handelsbeholdning i alt 0 37.239
12 Immaterielle akfiver
Software
Anskaffelsesvcerdi primo 2.210 2.210
Arets tigang 0 0
Anskaffelsessum ultimo pa aktiver i behold 2.210 2.210
Afskrivninger primo 1.429 935
Arets afskrivninger 494 494
Afskrivninger ulfimo pa akfiver i behold 1.923 1.429
Bogfert veerdi ultimo 287 781
13 @vrige materielle aktiver
Maskiner og inventar, ejede
Kostpris primo 2.998 4.701
Periodens tilgang 0 74
Periodens afgang 0 1.777
Anskaffelsessum pa ejede aktiver i behold 2.998 2.998
Afskrivninger primo 1.298 2.130
Periodens afskrivninger 492 786
Tibageferte af- og nedskrivninger 0 1.618
Afskrivninger pa ejede aktiver i behold 1.790 1.298
Bogfert veerdi ejede aktiver ulfimo 1.208 1.700
Maskiner og inventar, leasede
Kostpris primo 258 0
Periodens tigang 266 258
Periodens afgang 0 0
Anskaffelsessum pd leasede aktiver i behold 524 258
Afskrivninger primo 0 0
Periodens afskrivninger 132 0
Tibageferte af- og nedskrivninger 0 0
Afskrivninger pa leasede akfiver i behold 132 0
Bogfert veerdi leasede aktiver ultimo 392 258
Bogfert veerdi gvrige materielle akfiver ultimo 1.600 1.958

2021 2020
(tkr.) (tkr.)

14 Udskudte skatteakfiver og udskudt skat
Udskudte skatteaktiver og henscettelse til udskudt skat udger skatte-
vcerdien af tidsmcessige forskelle mellem regnskabsmaessige og
skattemcessige omkostninger.

Belgbet fordeler sig sdledes p&d omkostningsarter:

Udskudte skatteaktiver
Udskudt skat af avrige materielle aktiver 85 78
Udskudte skatteakfiver i alt 85 78

15 Andre akfiver
Tilgodehavender hos

tilknyttede virksomheder 3.114 1.554
@vrige tilgodehavender 40.521 25.163
Andre aktiveri alt 43.635 26.717

16 Udstedte obligafioner
Medarbejderobligationer 541 460
Udstedte obligationeri alt 541 460

17 Udstedte investeringsforeningsbeviser
til dagsv cerdi

Handelsbeholdning 0 10.250
Udstedte investeringsforenings-
beviser til dagsveerdi i alt 0 10.250

18 Andre passiver

Skyldige provisioner 70.505 46.785
Skyldig lzn, bonus og feriepenge 45.663 46.060
Skyldige omkostninger 9.495 6.549
Geeld til tilknyttede virksomheder 10.402 3.100
Leasingforpligtigelse inkl. beregnede renter 388 258
Anden geeld 14210 12.601
Andre passiveri alt 150.6463 115.353

19 Specifikationer vedrerende egenkapitalen
Akfiekapital
Aktiekapitalen bestdr af 65.000 aktier & 1.000 kr.
Aktierne er ikke opdelt i klasser.

Kernekapital
Aktiekapital 65.000 65.000
Overfert resultat ultimo 164.379 183.495

Primcere fradrag i kernekapital

Forsigtig v cerdianscettelse 0 64
Udskudte skatteaktiver 85 78
Software 288 782
Kapitalandele i enheder i den finansielle sektor,

hvori bankenikke har vcesentlige 0 9.274
Kernekapital efter primcere fradrag 229.004 238.297
Kernekapital efter fradrag 229.006 238.297

20 Eventualforpligtigelser
Selskabet har stillet garanti overfor
Garantifonden for indskydere oginvestorer 210 388

Der hceftes solidarisk for moms i samregistreret koncern.

Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med Bl Holding A/S
som administrationsselskab. Selskabet hcefter derfor i henhold til
selskabsskattelovens regler herom fra og med 1.juli 2012 for even-
tuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pd renter, royalties og
udbytter for de sambeskattede selskaber.
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21 Nceristdende parter
Bestemmende indflydelse
Bl Holding A/S, Bredgade 40-42, 1260 Kgbenhavn K, eneaktioncer

@vrige nceristdende parter

Ledelsesmedlemmer:

Selskabets bestyrelsesformand Lars Maller er ligeledes bestyrelses-
formand i moderselskabet Bl Holding A/S og s@sterselskabet

Bl Management A/S.

Selskabets ncestformand John Fisker er ligeledes ncestformand
i moderselskabet Bl Holding A/S.

Selskabets bestyrelsesmedlem Niels Erik Jakobsen er ligeledes
bestyrelsesmediem i moderselskabet Bl Holding A/S

Selskabets direkter Lars Bo Bertram er ligeledes adm. direkter i
moderselskabet Bl Holding A/S og ncestformand i sgsterselskabet
Bl Management A/S.

Sosterselskab:
Bl Management A/S, koncernvirksomhed
Bredgade 40-42, 1260 Kgbenhavn K

Transakfioner

Omkostningsdcekkende basis:

Administrative ydelser, kab hos Bl Holding A/S, 60.251 t kr.
Administrative ydelser, kab hos Bl Management A/S, 7.952 t kr.
IT ydelser, kab hos Bl Holding A/S, 21.945 t kr.

IT ydelser, keb hos Bl Management A/S, 0 t kr.

Markedsvilkar:

Salgs- og radgivningsydelser, salg til Bl Management A/S,
58.211 tkr.

Administrative ydelser, kab hos Bl Holding A/S, 0 t kr.
IT-drift og -udvikling, keb hos Bl Holding A/S, 0 t kr.

Bortset fra normalt ledelsesv ederlag til bestyrelse og direktion har
der ikke v ceret gennemfert andre transaktioner med de ncertstdende
parter, ncevnt som ledelsesmedlemmer.

Forrentning af koncernmellemvcerender:
Finansielle indtcegter, O t.kr.

Finansielle omkostninger, O t kr.

2

N

Godkendelse af arsrapport fil offentliggerelse

Bestyrelsen har pd bestyrelsesmgdet den 8. marts 2022 godkendt
ncerv cerende &rsrapport til offentliggerelse. Arsrapporten forelcegges
Bl Asset Management Fondsmceglerselskab A/S' aktioncer til god-
kendelse p& den ordincere generalforsamling den 31. marts 2022.



23. Risici og politikker

Malscetninger og politikker for styring af risici

Selskabets akfiviteter som fondsmaeglerselskab be-

tyder, at virksomhedens evne fil at levere gkono-

misk tilfredsstillende resultater er afhcengig aof;

e udviklingen i starrelsen af den forvaltede for-
mue

o selskabets fokus p& styringen af omkostninger,
samft

e evnen til af styre selskabets risici, herunder mini-
mere tab, som falge her af

Bestyrelsen og direktionen har udarbejdet en
rcekke politikker med tilhgrende retningslinjer og in-
strukser, som skal sikre overblik over og konfrol med
de risikoomrdader, som er afledt af selskabets akfivi-
teter. Dokumenterne beskriver, hvordan risici identi-
ficeres, styres, kontrolleres og rapporteres.

En uafhcengig compliance funktion overvéger 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 selskaberfs 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 selskabets aktiviteter
fortsat kan opretholdes pd forsvarlig vis, hvis en
ngdsituation skulle opstd.

Selskabet tager udgangspunkt i basisindikatorme-
toden ved opggarelse af den operationelle risiko.

Markedsrisiko

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

Selskabet leverer market maker-ydelser for investe-
ringsforeningen Bankinvest, kapitalforeningen

Bankinvest m.fl. og handler med foreningsbeviser
for egen regning med henblik pd indtjening fra be-
voegelser i markedspriser.

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

Valutarisikoen opggres som summen af eksponerin-
geri hver enkelt valuta, som selskabet er ekspone-
ret mod.

Eksponeringer opgegres som summen af valuta-ek-
sponeringer med nettotigodehavender og sum-
men af valutaeksponeringer med nettogceld.

Kreditrisiko

Selskabets kreditrisiko omfatter tigodehavender for
leverede finansielle ydelser til investerings- og kapi-
talforeninger og andre administrerede og forval-
tede portefglier, i begroenset omfang for forudbe-
talte omkostninger, risikoen ved placering af over-
skudslikviditet i form af indldn i pengeinstitutter, plo-
cering i bgrsnoterede foreningsbeviser, samt i uno-
terede venturefonde. Politikken for kreditrisiko om-
fatter overordnede principper for fastscettelse af
greenser for engagementer med pengeinstitutter.
Engagementerne omfatter alene pengeinstitutter,
som koncernen kender gennem et langvarigt sam-
arbejde.

Hovedparten af krediteksponeringerne afledt af le-
vering af finansielle ydelser er sikret gennem forud-
betalinger. En mindre del er efterbetalte og kortfri-
stede. Disse eksponeringer er typisk rettet mod por-
tefalier og selskaber med udelukkende eller hgj
grad aof soliditet. Der foretages en lzbende over-
vagning af eksponeringerne.

Likviditetsrisiko

Selskabet er ikke afhcengigt 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.

Kapitalrisiko
Kapitalrisikoen omfatter at selskabet kommeri
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kapitalproblemer, dvs. kravet til kapitalen oversti-
ger kapitalgrundlaget.

Da selskabet de seneste mange ar har haft pcene
overskud forventes selskabet og koncernen ikke at
komme i umiddelbare kapitalproblemer. Dette af-
spejler sig ogsd i at selskabet har en ganske pcen
kapitaloverdoekning i forhold fil de lovgivnings-
mcessige kapitalkrav.

Skulle selskabet pd sigt komme i problemer med
kapitalen er forventningen at kapitalen kan styrkes
ved at udlodde mindre af drets resultat end plan-
lagt.

Koncentrationsrisiko

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