Arsrapport
01.01. - 31.12.202

Veerdipapirfonden
Banklinvest

CVR-nr. 16 41 67 97

Bredgade 40, 1260 Kgbenhavn K
Dirigent:
Generalforsamlingsdato:

BANKINVEST BGELIES
med omtanke




Veerdipapirfonden Bankinvest

Adresse

Bredgade 40

1260 Kgbenhavn K

Tlf. 77 30 90 00

Fax 77 30 91 00

E-mail info@bankinvest.dk
www.bankinvest.dk

Bestyrelse

Bl Management A/S

Lars Mgller, formand

Lars Bo Bertram, naestformand
Ingelise Bogason

Niels Bang

Direktion
Bl Management A/S

Martin Fjordlund Smidt, direktar

Henrik Granlund, vicedirektar

Revision
EY Godkendt Revisionspartnerselskab

Bankforbindelse
J.P. Morgan SE — Copenhagen Branch, filial af J.P. Morgan SE,
Tyskland

Produktion
Kandrups Bogtrykkeri A/S

Arsrapporten offentligggres pa www.bankinvest.dk. P&
hjemnmesiden findes ogsa information om alle foreninger og
afdelinger mv. samt en lgbende rapportering, som opdateres
manedligt. Hertil kommer artikler om markedsbegivenheder,
ny lovgivning med mere.



Indhold

4 Oversigt over Bankinvest produkter
5 Laesevejledning

Ledelsesberetning
6 Arets udvikling i hovedtraek
12  Risici og risikostyring
16  Omkostninger
17 Samfundsansvar
20 Bestyrelsens og direktionens ledelseshverv

Pategninger
21 Ledelsespategning
22 Den uafhaengige revisors revisionspategning

Arsregnskaber og afdelingsberetninger
25 Optima 10 Akk. KL
29 Optima 10 KL
33 Optima 30 Akk. KL
37 Optima 30 KL
41 Optima 55 Akk. KL
45 Optima 55 KL
49  Optima 75 Akk. KL
53 Optima 75 KL
57 Optima Rente KL
65 Optima Rente Akk. KL

Fzellesnoter

71 Anvendt regnskabspraksis
74  Veesentlige aftaler

74 @vrige forhold

Supplerende information

75
76
77
78
79
86
86
87

Om BanklInvest
Koncernstruktur
Investeringskaeden
Investeringspolitik

Oplysninger om Baeredygtighed
Bgrsnotering og handel
Kommunikation
Finanskalender 2022



Oversigt over Banklnvests

produkter

Banklnvest er en dansk kapitalforvalter og udbyder af vaerdi-
papirfonde, investerings- og kapitalforeninger mv. Der udfeer-
diges selvstaendig arsrapport for hver enkelt enhed.

Nedenfor vises en oversigt over de enkelte produkter med til-
hgrende afdelinger. Produkter markeret med * er ikke opdelt
i andelsklasser.

Investeringsforeningen Banklnvest

Almen Bolig*

Danske Aktier KL

Danske Aktier Akk. KL

Danske Aktier Indeks Baeredygtig KL

Danske Aktier Indeks Baeredygtig Akk. KL
Emerging Markets Aktier KL

Emerging Markets Korte Obligationer KL
Emerging Markets Obligationer KL

Emerging Markets Obligationer Akk. KL
Emerging Markets Obligationer Lokalvaluta KL
Europa Small Cap Aktier KL

Globale Aktier Indeks KL

Globale Aktier (Columbia Threadneedle) KL
Globale Aktier Akk. KL (Columbia Threadneedle)
Globale Aktier Baeredygtig Udvikling Akk. KL
Globale Aktier Baeredygtig Udvikling KL
Globale Obligationer Baeredygtig Udvikling Akk. KL
Globale Obligationer Baeredygtig Udvikling KL
Hgjt Udbytte Aktier KL

Hgjt Udbytte Aktier Akk. KL

Korte Danske Obligationer KL

Korte Danske Obligationer Akk. KL

Korte HY Obligationer KL

Lange Danske Obligationer KL

Lange Danske Obligationer Akk. KL
Mellemlange Danske Obligationer KL

USA Small Cap Aktier KL

Value Globale Aktier KL
Virksomhedsobligationer HY KL
Virksomhedsobligationer IG KL
Virksomhedsobligationer |G Akk. KL

Veerdipapirfonden Bankinvest
Optima 10 Akk. KL*

Optima 10 KL*

Optima 30 Akk. KL*

Optima 30 KL*

Optima 55 Akk. KL*

Optima 55 KL*

Optima 75 Akk. KL*

Optima 75 KL*

4 Ledelsesberetning | Vaerdipapirfonden Bankinvest

Optima Rente KL
Optima Rente Akk. KL

Bl Erhvervsejendomme A/S *

Kapitalforeningen BI Private Equity*

Kapitalforeningen Banklnvest Select
Fokus Danske Aktier KL*
Small Cap Danske Aktier KL*

Investeringsforeningen Banklnvest Engros
Globale Aktier KL*

Globale Aktier Akk. KL*

HY Virksomhedsobligationer KL*

Investeringsforeningen BI
Lav*

Middel*

Moderat*

Hoj*

Bl Erhvervsejendomme A/S *



Laesevejledning

Veerdipapirfonden Banklnvest bestar af 10 afdelinger, hvoraf
to afdelinger er opdelt i andelsklasser. Hver afdeling aflaegger
separat regnskab og afdelingsberetning. Regnskaberne viser
afdelingernes gkonomiske udvikling i regnskabsaret samt
giver en status ultimo.

Afdelingsberetningen er placeret fgr den enkelte afdelings
regnskab. | afdelingsberetningen kommenteres afdelingens
resultat for aret og formueudvikling samt de specifikke for-
hold, der geelder for afdelingen.

Veerdipapirfondens investeringsforvaltningsselskab handterer
en raekke opgaver indenfor administration og investering, som
er faelles for veerdipapirfondens afdelinger. Det er med til at
sikre en omkostningseffektiv drift.

Endvidere pavirkes afdelingerne af mange af de samsmme for-

hold, selvom de investerer i forskellige typer af vaerdipapirer

og felger forskellige strategier. Eksempelvis kan udsving i den
globale vaekst pavirke afkast og risiko i alle afdelinger.

Derfor er det valgt at beskrive den overordnede markedsud-
vikling, de generelle risici og foreningens risikostyring i det
feelles afsnit “ledelsesberetning”. Det anbefales, at denne
laeses i sammenhang med de specifikke afdelingsberetninger
for at fa et fyldestggrende billede af udviklingen og de seerlige
forhold og risici, der pavirker de enkelte afdelinger.
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Arets udvikling i hovedtraek

Veerdipapirfonden tilbyder 5 risikoprofiler i henholdsvis en ak-
kumulerende og en udbyttebetalende udgave. Afdelingerne
er sakaldte fund-of-funds, der hovedsageligt investerer i
globale aktie- og obligationsmarkeder via afdelinger i inve-
steringsforeninger fra Banklnvest. Investeringerne kan ogsa
omfatte alternativer som fx ejendomme samt direkte investe-
ringer i individuelle vaerdipapirer.

| de aktie- og obligationsafdelinger, som Optima investerer i,
udveelger portefgljeforvalterne de aktier og obligationer, der
forventes at give de bedste risikojusterede afkast. En bred for-
deling af investeringer pa tveers af aktieselskaber og obligati-
onstyper sikrer en god risikospredning. Aktieinvesteringerne
er et bredt udvalg af stgrre og mindre bgrsnoterede selskaber
pa bade de udviklede og nye markeder. Tilsvarende spaender
obligationsinvesteringerne bredt fra danske stats- og realkre-
ditobligationer til udenlandske statsobligationer samt globale
virksomhedsobligationer.

| de afdelinger, som indeholder aktier, bliver aktie og obligati-
onsandelen lgbende justeret pa baggrund af forventningerne
til de finansielle markeder. De investeringsmaessige beslutnin-
ger traeffes ud fra daglige analyser af gkonomiske, politiske og
markedsmaessige forhold.

Optima Rente profilerne har ingen aktier og vil til forskel fra
de gvrige afdelinger udelukkende investere i globale stats-

og realkreditobligationer samt virksomhedsobligationer i

en strategisk fordeling. De to afdelinger udbydes i bdde en an-
delsklasse A og en andelsklasse W. Andelsklasse A er til brug
for rddgivningskoncepter, hvor betaling for radgivning i form
af provision er inkluderet i produktprisen, og andelsklasse W
til brug for portefgljeplejeaftaler, hvor kunden saerskilt skal
betale distributgren for portefgljepleje.

Formueudvikling

Veerdipapirfondens formue er steget med 4,6 mia. DKK og
udgjorde 12,3 mia. DKK (2020: 7,7 mia. DKK) ved udgangen af
aret. Der er foretaget nettoemissioner for 3,9 mia. DKK mod
3,6 mia. DKK i 2020. Det regnskabsmaessige resultat udgjorde
847 mio. DKK (2020: -50 mio. DKK), og der er ubetalt 440 mio.
DKK (2020: 149 mio. DKK) i udbytte til investorerne.

Udbytte

Bestyrelsen for Veerdipapirfonden foreslar nedenstaende ud-
bytter for 2021 i de to udbyttebetalende afdelinger. Udbytterne
er opgjort i overensstemmelse med vedtaegterne og regler-
ne om minimumsindkomst i skattelovgivningen. Udbytterne

er angivet med deres tilhgrende indkomstfordeling i kroner
(DKK) pr. bevis.
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Fondsbestemmmelserne giver mulighed for at udbetale aconto
udbytte i perioden fra regnskabsarets begyndelse og frem til
den ordinaere generalforsamling.

Bestyrelsen besluttede den 28. januar 2022, at de i &rsrap-
porten opgjorte udbytter skulle udbetales aconto. Udbytterne
blev udbetalt fra veerdipapirfonden den 10. februar 2022 og
udgjorde samlet set 440 mio. DKK (2020: 149 mio. DKK).

Afkastudvikling
Udlodning i Aktie- Kapital- Pensions- Selskabs-
DKK pr. bevis indkomst indkomst | beskatning indkomst
Optima 10 KL = 3,00 3,00 3,00

Optima 30 KL 5,30 5,30 5,30

Optima 55 KL !

Optima 75 KL 9,60 - 9,60 9,60
Optima Rente A = 1,60 1,60 1,60
Optima Rente W = 1,80 1,80 1,80

| &rsrapporten for 2020 gav vi udtryk for, at vi havde gan-
ske positive forventninger til den gkonomiske og finansielle
udvikling i 2021 og for den sags skyld ogsa 2022 - til trods for
en ikke ubetydelig usikkerhed omkring fglgevirkningerne af
coronapandemien.

De positive afkastforventninger til afdelingerne viste sig gene-
relt at holde stik ved halvaret, og denne udvikling fortsatte i 2.
halvar — som forventet.

Saledes leverede 8 ud af fondens 10 afdelinger positive
afkast i 2021 p& niveau eller bedre end deres tilhgrende
sammenligningsindeks.

Det var ventet, at Optima-afdelingerne ville blive afkastmaes-
sigt udfordret i 2021, hvilket vi ogsa kunne konstatere ved
halvaret. De afkastmaessige udfordringer fortsatte som ventet
i 2. halvar og resulterede i negative afkast for 2021 laverede
end det tilhgrende sammenligningsindeks, hvilket ikke er
tilfredsstillende.

Bestyrelsen har stor opmaerksomhed pa de afdelinger, hvor
afkastene halter efter deres respektive sammenlignings-
indeks — saerligt hvis dette er tilfeeldet over en laengere
periode. Bestyrelsen drgfter derfor lgbende og i tilknyt-
ning til bestyrelsesmgderne kvaliteten af den modtagne
radgivning. Bestyrelsen har fokus pa, at rddgiver lgbende
redeggr for, hvilke tiltag der iveerksaettes for at rette op pa



afkastudviklingen. Det er bestyrelsens vurdering, at radgiver
har det ngdvendige fokus pa udfordringerne og foretager de
tilpasninger, der er behov for.

Afkastoversigt i procent Klasse Klasse

Optima 10 Akk. KL 2,73 1,60

Optima 55 KL 14,47 - - 13,94

Optima 55 Akk. KL 14,59 13,93
Optima 75 KL 19.80 19,75
Optima 75 Akk. KL 19,60 19,74
Optima Rente KL = =Il, -1.71 -1,64
Optima Rente Akk. KL o g -1,87 -1,64

*) En afdelings afkast sammenlignes ofte med afkastet pa et anerkendt
grundlag. Dette bestar af en teoretisk portefglje med tilsvarende veerdipapi-
rer og kaldes et sammenligningsindeks.

Den politiske og gkonomiske udvikling

Overordnet tilbageblik pa 2021

2021 vil ga over i historien som aret, hvor verdensgkonomi-
en fik et stort comeback efter en af nyere tids stgrste kriser

i 2020. Den sundhedsmaessige coronakrise fortsatte i 2021,
men alligevel oplevede verden som helhed en kraftig gko-
nomisk fremgang. Det var ikke bare en fremgang drevet af
myndighedernes proaktive gkonomiske politik i mange lande.
Det var ogsa en fremgang baret af husholdningernes forbrug
og af private virksomheders investeringer.

Vi gik ind i 2021 med en forventning om et maerkbart gkono-
misk opsving forude og et positivt aktiemarked, men ogsa en
tendens til stigende obligationsrenter. Udviklingen indfriede
i brede termer vores forventninger. Men der var vaesent-
lige, bade sundhedsmaessige, gkonomiske og finansielle
overraskelser.

Den globale smitte accelererede overraskende kraftigt mod
slutningen af 2021, baret af den nye omikronvariant. Vi havde
regnet med, at vi pa det tidspunkt havde faet vaesentligt bedre
kontrol med smitten, drevet af vaccineudrulningen. Det beret-
tigede hab er nu, at 2022 vil vise en vaesentligt bedre udvikling
pa dette vigtige omrade for alle.

Den gkonomiske udvikling gav i mange lande anledning til en
vaesentligt kraftigere stigning end ventet i inflationen. Det var
en udvikling drevet af ekstraordinaere faktorer som stigende

priser pa energi, fgdevarer og biler. Inflationsudviklingen fgrte
til betydelige renteforhgjelser, saerligt i udvalgte emerging
markets-lande. Men samtidig rykkede ogsa udsigten til rente-
forhgjelser i USA naermere.

P& de finansielle markeder viste aktiemarkederne i 2021

en udvikling, der overraskede vores ellers ganske positive
afkastforventninger. Afkastet pa verdensindekset, MSCI All
Countries World, ndede op pa hele 27,5% i 2021. Det var over
20 procentpoint hgjere end afkastet i 2020, som la pa godt
6%.

De lange obligationsrenter steg kraftigt fra starten af 2021
men bevaegede sig herefter ind i en mere flad udvikling med
en del svingninger. Udviklingen satte som forventet afkastet
pa bl.a. statsobligationer under pres.

Den globale gkonomi i 2021

De seneste statistikker peger p4, at den globale gkonomi vok-
sede 5,8% realt i 2021. Det var en saerdeles kaerkommen og
kraftig fremgang efter et 2020, der endte med et vaeksttab pa
-3,1%. Der var i 2021 naermest tale om et V-formet gkonomisk
opsving, der i den grad slog de mere pessimistiske forventnin-
ger om et traegt opsving efter den dybe krise.

| USA voksede det reale BNP 5,6% efter en nedgang pa 3,4%
i 2020. | Kina steg BNP 8% efter en vaekst pa 2,2% i 2020.
Veeksten i Kina blev begraenset af et stigende pres pa ejen-
domssektoren. Men eksporten overraskede omvendt positivt.
Euroomradet oplevede en vaekstfremgang pa 5,1% efter et
meget stort tilbageslag i 2020 pa 6,4%. Og i Danmark steg
BNP med 4,1% efter et fald pa -2,1% i 2020.

Efter udbruddet af coronakrisen i foraret 2020 faldt beskaefti-
gelsen i USA hurtigt med hele 22 mio. arbejdstagere, omreg-
net til fuldtidsbeskaeftigede. Men der har til gengaeld veaeret
tale om en hurtig og positiv vending. Ved udgangen af 2021
var tabet i antal beskaeftigede reduceret til ca. 4 mio., altsa en
forbedring pa 18 mio. Vi oplevede ogsa i Danmark, hvorledes
den gkonomiske vaekst resulterede i en betydelig fremgang

i beskaeftigelsen. Faktisk var udviklingen sa positiv, at mange
brancher meldte om store vanskeligheder med at finde kvali-
ficeret arbejdskraft.

De inflationaere tendenser slog i den grad igennem i USA.
Forbrugerpriserne, malt ved den arlige stigning i CPI-indekset,
L& helt oppe pa 7% i december 2021. | januar 2021 var stig-
ningstakten blot 2,5%. Stigende energipriser samt priser

pa nye og brugte biler, fgdevarer og boligomradet bidrog
betydeligt til den kraftige inflationsudvikling. Den amerikanske
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centralbank (Federal Reserve) gav gennem 2021 udtryk for, at
inflationen var midlertidig. Men mod slutningen af aret var der
0gsa tegn pa en stigende lgnvaekst, der udfordrede central-
bankens prognose om faldende inflation forude.

Ogsa i Tyskland steg inflationen helt op til 6% i november
2021. | Danmark naede inflationen i forbrugerpriserne op pa
3,4% i november og sluttede pa 3,1% i december. Derimod
var udviklingen noget mere afdeempet i Kina, hvor inflationen
var 1,5% i december, og i Japan ndede inflationen helt ned pa
bare 0,6% i november.

Politiske highlights i 2021

| starten af aret var vi vidne til den turbulente indsaettelse

af Joe Biden som USA's 46. praesident. Biden fik gennemfgrt
en stor hjeelpepakke i foraret og en stor infrastrukturpakke i
efteraret. Forsggene pa at fa vedtaget et '‘Build Back Better'-
program slog derimod fejl. Den nye amerikanske praesident
viste sig som ventet venligere stemt over for EU. Omvendt
fastholdt Biden overordnet set en kritisk kurs over for Kina.

EU startede aret med en langsom udrulning af vaccinerne
mod covid, men gradvis kom leverancerne og andelen af
vaccinerede personer op i tempo. EU formdede ogsa at ved-
tage en genopretningsfond pa 750 mia. EUR, som skal hjeelpe
med investeringer i digitalisering og den grgnne omistilling i
medlemslandene.

Tyskland fandt en ny kansler i Olaf Scholz, medlem af
Socialdemokraterne og tidligere finansminister. Sammen
med FDP og De Grgnne har den nye regering taget hul pa en
mere grgn kurs og forventes at fgre en forholdsvis ekspansiv
finanspolitik.

Kina definerede sine gkonomiske og sociale mal pa den arlige
folkekongres, og styret har siden haft fokus pa at regulere det
private erhvervsliv i en mere social retning og pa at skabe en
mere robust og selvforsynende gkonomi.

P& det sikkerhedspolitiske omrade oplevede verden et kraftigt
stigende spaendingsfelt mellem Rusland og Ukraine mod
slutningen af 2021. Rusland mobiliserede et stort antal tropper
langs den ukrainske graense. Udsigten til en mulig russisk
invasion fik USA og de gvrige vestlige lande til at advare om
markante potentielle sanktioner mod Rusland.

Pengepolitiske highlights i 2021

Efter en historisk lempelig pengepolitik i 2020 bgd 2021 pa
de fgrste skridt i modsat retning. En raekke store emerging
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markets-lande, herunder Brasilien, Rusland og Mexico, gik
forrest med betydelige renteforhgjelser for at modsta et
voksende inflationspres. F.eks. satte Brasiliens centralbank
den toneangivende rente op fra 2% i starten af 2021 til 9,25% i
slutningen af aret.

Flere centralbanker i den vestlige verden begyndte ogsa at
saette renten op mod slutningen af aret, herunder den norske
og den britiske. Der var tale om sma, men vigtige skridt i op-
adgaende retning.

Den amerikanske centralbank, Federal Reserve, blev stadig
mere 'hggeagtig’ i retorikken mod slutningen af 2021. Den
pabegyndte ogsa de fgrste nedjusteringer af de ellers meget
store manedlige opkgb af stats- og realkreditobligationer

i USA. Pa mgdet i december sas en tydelig opjustering af
centralbankmedlemmernes forventninger til renteforhgjelser
forude.

Den Europaeiske Centralbank (ECB) fastholdt derimod frem
mod arets udgang stabile forventninger til den korte rente

i 2022. ECB lagde planer om en vis reduktion i de lgbende
obligationsopkgb pa sigt, herunder en udfasning af det ekstra-
ordinaere opkgbsprogram, som var blevet etableret i starten af
pandemien.

Den kinesiske centralbank gik imod stréemmen og drejede
gradvis pengepolitikken i en mere vaekstfremmende retning.
Kina blev ikke i samme grad som Vesten udfordret af stigende
inflation. Og presset pa den kinesiske ejendomssektor intensi-
veredes i 2. halvar 2021. Dette fgrte til en raekke likviditetsska-
bende tiltag, herunder en reduktion i bankernes reservekrav.

Obligationsmarkederne i 2021

Kombinationen af stigende inflation og mere konservative
centralbanker satte sit praeg pa obligationsmarkederne i 2021.
De toneangivende amerikanske statsobligationsrenter skad i
vejret med ca. 0,6 procentpoint, bade pa 2-arige og 10-arige
lgbetider. Renteniveauet var dog fortsat lavt ved udgangen af
aret, med et 10-arigt renteniveau pa 1,5%. Sammenholdt med
bade den faktiske og forventede inflation var der tale om et
betydeligt negativt realrenteniveau.

| Tyskland og Danmark fastholdt de korte renter et stabilt
negativt niveau, knyttet til ECB's og dermed Nationalbankens
lavrentepolitik. De 10-arige renter pa statsobligationer steg
derimod ca. 0,4% i Tyskland og ca. 0,5% i Danmark gennem
aret. | Tyskland og Danmark rundede de 10-arige renter aret
af med henholdsvis -0,2% og +0,1%. Danmark var i det store



og hele i stand til at fastholde en lav renteforskel til vores
sydlige nabo, stgttet af en overordnet set solid gkonomisk
fremgang og steerke balancer i dansk gkonomi.

Aktiemarkederne i 2021

Det samlede afkast p4 MSC AC World ramte 27,5% i 2021.

Der var imidlertid meget store regionale, sektormaessige og
faktormaessige forskelle. USA gik igen forrest med et impo-
nerende afkast pa ca. 30% pa large cap-aktier. Europaeiske
large cap-aktier gav ca. 25% i afkast, mens det danske OMX
Copenhagen Cap-indeks sluttede med et afkast pa knap 20%.
Emerging markets-aktier blev sat under pres af bl.a. udvik-
lingen i Kina og endte aret med et mere beskedent afkast pa
knap 5% malt i DKK.

P& et overordnet sektorniveau var energi- og finansaktier
blandt arets absolutte hgjdespringere. Men IT-, materiale- og
sundhedsaktier fulgte ogsa rigtig godt med. | bunden af feltet
bgd aret pa de mere defensive sektorer, forsyningsselskaber
og producenter af stabile forbrugsgoder.

Faktormaessigt var der gennem aret en kamp mellem value-
og vaekstaktier. Globalt set sluttede vaekstaktier lidt foran
value. Enhanced Value gav imidlertid et lidt hgjere afkast end
det samlede verdensindeks. Hgjt udbytte og small cap-fakto-
ren medfgrte ogsa hgje afkast i 2021, om end ikke sa hgjt som
verdensindekset som helhed.

Valutamarkederne i 2021

Den amerikanske dollar blev arets vinder blandt verdens fgre-
nde valutaer, stgttet af stigende renteforventninger i forhold
til de andre hovedvalutaer. Euro — og dermed danske kroner
— blev svaekket ca. 7% mod dollar gennem aret. Japanske
yen blev svaekket yderligere og tabte knap 4% mod kroner i
2021. Derimod blev britiske pund styrket ca. 6% mod kroner,
schweizerfranc blev styrket ca. 4%, mens norske og svenske
kroner blev styrket henholdsvis 4,5% og 2,5%.

Forventninger til 2022

Et af vores risikoscenarier for 2022 er nu under fuld udfol-
delse: Ruslands storoffensiv mod Ukraine. Det er realistisk,
at Rusland overtager bade den politiske og militere ledelse
af landet. Det bgr fgre til en form for overordnet stabilitet i
regionen.

Trods krigens materielle og menneskelige omkostninger er

der greenser for, hvor stort et pres, den vil skabe pa den sam-
lede globale gkonomi og dermed pa de finansielle markeder
i bred forstand. Det forudseetter vel at maerke to forhold. Dels

at krigen ikke spreder sig udover Ukraines graenser. Og dels at
olie- og gaspriserne ikke stiger markant fra dagens i forvejen
hgje niveauer.

Overordnet set skaber Ruslands krigshandlinger negative gko-
nomiske effekter via 3 kanaler: Gennem stigende priser pa ra-
varer, seerlig olie og gas. Via samhandlen med Rusland, hvor
nogle brancher og virksomheder bliver seerlig hardt ramt. Og
via de negative reaktioner pa de finansielle markeder.

Det er imidlertid ogsa vigtigt at understrege, at der er andre
og positive drivkraefter i verdensgkonomien. Aller vigtigst er
det forhold, at vi er pa vej ud af coronakrisen. Det var og er
nyere tids stgrste sundhedsmaessige og gkonomiske krise.
Covid-19 sendte den globale gkonomi i recession i 2020 og
ramte gkonomisk set vaesentligt hardere end finanskrisen.

Meget peger pa, at smittetrykket er pa vej ned, at samfund
abner igen, og at det i sig selv medfgrer hgjere gkonomisk ak-
tivitet. Industriproduktionen ligger allerede pa et hgjt niveau.
Og vi ser ind i en kraftig forbedring af aktiviteten i en raekke
serviceerhvery, globalt set.

De hardt ramte globale forsyningskaeder er pa vej i bedring.
Fragt af gods, via sgveje eller via lastbiler pa landjorden, er

i tydelig veekst. Produktionen af den vigtige digitale nerve i
vores gkonomier, mikrochips, stiger markant.

Mange virksomheders indtjening ligger i dag veesentligt hgje-
re end lige fgr udbruddet af coronakrisen i foraret 2020. Det
betyder flere investeringer og rekrutteringer.

| mange lande har vi set, at husholdningernes finansielle
balancer er styrket markant. Det skyldes bl.a. store positive
formueeffekter fra de stigende finansielle aktivmarkeder og
boligpriser. Den private likvide placering i amerikanske, tyske,
kinesiske, japanske, danske og andre landes banker er pa
historiske rekorder.

P& godt og ondt skaber krigen ogsa et fornyet momentum i
mange landes finanspolitik. Tysklands historiske beslutning om
at tilfgre forsvaret 100 mia. EUR alene i 2022 er signifikant. Vi
kommer til at se mange NATO-lande og vestlige ikke-NATO
lande skrue op pa tilsvarende vis. Der vil veere besparelser pa
andre omrader, men naeppe 1:1. Derfor bliver finanspolitikken
mere ekspansiv end hvad der stod i planerne forud for krigens
udbrud.

Hvis oliepriserne alligevel skulle stige betydeligt herfra, skal
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der meget til for at sende hele den globale gkonomi i recessi-
on. Vi regner med, at en stigning i olieprisen pa 10 USD vil re-
ducere globalt BNP med groft anslaet 0,15% over et ar. Prisen
pa Brent olie handler aktuelt 97 USD og er siden arsskiftet
steget ca. 20 USD. Alt andet lige svaekker det globalt BNP med
0,3% i 2022. Hvis prisen mod forventning skulle stige yderlige-
re 20 USD, vil det presse vaeksten yderligere ned med 0,3%.
Det er ret begraensede negative effekter, vi ser ind i.

Forud for krigens udbrud i slutningen af februar var per-
spektiverne for den globale gkonomiske vaekst i 2022 meget
positive. Konsensus blandt gkonomer pegede pa en frem-
gang pa 4,3%, en del hgjere end de sidste 40 ars gennemsnit
pa 3,4%. Det gkonomiske kollaps i Rusland og Ukraine, og
ringeffekterne, er i gang med at svaekke vaekstbilledet. Vores
hovedscenarie er imidlertid, at vaeksten holder sig pad mini-
mum det langsigtede gennemsnit. Vi understreger, at der er
en betydelig scenarie-usikkerhed knyttet til krigens udvikling
og udviklingen i olie- og gaspriserne.

Perspektiverne for de finansielle markeder er ogsa behaeftet
med betydelig usikkerhed pga. krigen i Ukraine. Men givet vo-
res gkonomiske hovedscenarie er der alligevel nogle tenden-
ser, som er mest sandsynlige.

Forud for krigens udbrud i slutningen af februar begyndte
tendenserne til stigende obligationsrenter at blive mere synli-
ge. Det var egentlig en proces, der startede tilbage i efteraret
2020, hvor renten pa fx 10-arige amerikanske statsobligatio-
ner naede et historisk lavpunkt pa 0,5%. Tidligere i ar naede
renten 2%.

Centralbankerne i store dele af verden var begyndt at haeve
de officielle rentesatser allerede i 2021. Trods krigen er der
udsigt til, at verdens fgrende centralbank, Federal Reserve,
vil saette renten op flere gange i 2022 og ind i 2023. Det
handler om at finde kompromisset mellem det noget hgjere
inflationspres, bl.a. USA befinder sig i, og s& den gkonomiske
usikkerhed, der er opstaet som fglge af situationen i Ukraine.
Udgangspunktet for den amerikanske gkonomi er tilstraek-
keligt staerkt til at retfaerdigggre flere renteforhgjelser og det
er ikke urealistisk, at den korte rente i USA vil veere 1% hgjere
ved udgangen af 2022.

Renteforhgjelse i USA kan forventes at blive suppleret af en
omlaegning af QE-programmet, saledes at Federal Reserve
vil begynde at saelge ud af den store beholdning af statsob-
ligationer frem for at kgbe op. Den samlede opstramning
af pengepolitikken i USA ma ogsa forventes at skabe et vist
opadgaende pres pa de laengere obligationsrenter i USA.
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| vores hovedscenarie forventer vi at se fx den 10-arige rente i
USA stige op i intervallet 2-2,5% mod slutningen af aret.

EU befinder sig teettere pa krigens epicenter og er bade gko-
nomisk, finansielt og sikkerhedspolitisk mere sarbar. Dermed
fremstar scenariet forude ogsé med endnu stgrre usikkerhed.
Men givet, at krigen ikke breder sig udover Ukraines graenser,
og at olie- og gaspriserne ikke stiger voldsomt herfra, er der
en grund til en vis optimisme. Ogsa Europa er ved at fravriste
sig det tunge ag fra coronaen.

Euroomradet er ogsa ramt af et stgrre inflationspres, end vi
har set i mange ar. Men det er vaesentligt mere moderat end
i USA. Derfor star ECB ikke i helt samme problematik som
Federal Reserve og kan bedre prioritere det gkonomiske pres,
der udgar fra Rusland/Ukraine.

Der er tegn pa, at ECB forbereder markedet pa en gradvis
justering af pengepolitikken i lidt mindre lempelig retning.
Det er ikke urealistisk at den fgrste renteforhgjelse kan
komme pa tale i slutningen af 2022 eller i starten af 2023.
Udgangspunktet er vel at maerke lavt, nemlig en kort ren-

te pa -0,5%. Det slar som bekendt fuldt igennem pa den
danske pengepolitik og i form af negative renter pa indskud i
bankerne.

Obligationsrenterne i Danmark, Tyskland og andre lande i
euroomradet har ogsa vist stigende tendenser. Renten pa
10-arige danske statsobligationer er trukket op over 0% og var
oppe pa ca. 0,5% forud for krigens udbrud. Stigende ameri-
kanske obligationsrenter senere i 2022 kan blive en drivkraft
for en mere afdaempet stigning i de europeeiske renter. Vi
forventer et |gft i de tyske og danske 10-arige renter pa 0,25%
eller lidt mere mod slutningen af aret.

Det forhold, at de amerikanske korte og lange renter ventes
at stige mere end renterne i Europa, er umiddelbart en fordel
for dollaren mod euroen og danske kroner. Den forhgjede
geopolitiske usikkerhed er ogsa en fordel for dollar. Der er
andre faktorer i spil, bl.a. et betydeligt betalingsbalanceun-
derskud i USA, der traekker ned i dollaren. Valutascenariet er
derfor behaeftet med betydelig usikkerhed. Vi forventer ikke
desto mindre en vis fremgang til amerikanske dollar og kal-
kulerer med moderat styrkelse af denne mod euro og danske
gennem resten af aret.

De globale aktier kom under et vist pres i begyndelsen af 2022
pga. stigende renter. Krigen i Ukraine udlgste et yderligere
pres pa de fleste aktiemarkeder. Veerst er det gdet ud over de
russiske aktier, der er faldet massivt fra slutningen af febru-

ar. Globalt set var aktiemarkedet faldet ca. 7% en uge efter
krigens udbrud.



Far vi ret i vores hovedscenarie, nemlig at den globale gkono-
mi trods krigen vokser med det langsigtede gennemsnit, er der
udsigt til en positiv fremgang i de bgrsnoterede virksomheders
samlede indtjening. Forventningerne er, at indtjeningen vil
stige op mod 10% globalt i 2022. Store dele af aktiemarkedet
er relativt dyrt prisfastsat. Men malt ift. renteniveauet er aktie-
markederne ikke dyre. Vores hovedscenarie er, at det globale
aktiemarked, i form af MSCI All Countries World indekset, vil
give et moderate positivt afkast i 2022. | 2021 var afkastet malt i
danske kroner helt oppe pa 27,5%. Vi kalkulerer med et afkast
i 2022 pa minimum 5% men understreger den betydelige
usikkerhed, der knytter sig til krigen og til seerligt udviklingen i
energipriserne.

Det forventes, at veerdipapirfondens afdelinger vil levere et af-
kast for 2022 pa niveau eller bedre end afdelingernes respek-
tive sammenligningsindeks.

Fund Governance

Bestyrelsen i Bl Management A/S forholder sig lgbende til

god selskabsledelse for at sikre, at selskabet fglger de anbe-
falinger, som brancheforeningen Investering Danmark giver
vedrgrende Fund Governance, med undtagelser gaeldende for
veaerdipapirfonde.

Maltal for det underrepraesenterede kgn

Bl Management A/S indgar pa koncernniveau i maltal for det
underrepraesenterede kgn. Til maltallene skal det naevnes, at
selskabet som udgangspunkt altid ansaetter medarbejdere ud fra
en praemis om at vaelge den bedst egnede til den enkelte stilling.

Vidensressourcer

Bl Management A/S er foreningens investeringsforvalt-
ningsselskab. Selskabet rader over brede, betydelige vi-
densressourcer, som kan sikre en stabil og sikker drift af
foreningen. P& omrader, hvor selskabet ikke selv besidder de
forngdne vidensressourcer, varetages opgaverne af ekster-
ne parter, herunder Bl Holding A/S, Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S samt eksterne portefgljeforvaltere.
Vidensressourcer udggr derfor ikke nogen risiko i forhold til
afdelingernes fremtidige resultat og afkast.

Honorering af bestyrelse og direktion

Bestyrelsen i Bl Management A/S har til opgave at varetage
veerdipapirfondens interesser.

Bestyrelsen modtager ikke et saerskilt honorar af veerdifonden
herfor.

Vederlaget til bestyrelsen i Bl Management A/S indeholder
ikke elementer af resultatafhaengig lgn eller varianter heraf.

Selskabets lgnpolitik understgtter bestyrelsens gnske om
at sikre en sund virksomhedsdrift med fokus pa de langsig-
tede mal og kunderelationer, samt at fremme en sund og
effektiv risikostyring, der overholder gaeldende lovgivning.
Lgnpolitikken omtaler rammene for vederlag til veesentlige
risikotagere samt de generelle lgnprincipper for medarbej-
dere i Banklnvest-koncernen. Der henvises i gvrigt til op-
lysninger om lgnforhold pa bankinvest.dk/om-bankinvest/
oplysninger-om-loenforhold.

Uszedvanlige forhold

Ud over omtalen af udviklingen pa de finansielle markeder er
der ikke i regnskabsaret indtruffet ussedvanlige forhold, som
har pavirket indregningen og malingen.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Den vaesentligste usikkerhed ved indregning og maling knytter
sig til fastsaettelse af en korrekt dagsvaerdi for visse obliga-
tioner, idet markedskursen i nogle tilfaelde ikke anses som
retvisende, primaert som fglge af illikviditet pd markederne.
Obligationerne vaerdiansaettes i disse tilfeelde til en anden
markedsbaseret kurs, safremt denne antages at veere et bedre
udtryk for dagsveerdien. Forholdet vurderes ikke at have be-
tydning for regnskabsaflaaggelsen.

Begivenheder efter statusdagen

Bortset fra den aktuelle situation omkring krigen i Ukraine
med negative konsekvenser for verdensgkonomien, kursfald
pa de finansielle markeder og fglgevirkningerne af de ind-
fgrte restriktioner, er der fra balancedagen og frem til i dag
ikke indtradt forhold, som har betydning for vurderingen af
arsrapporten.

Foreningens afdelinger har via investeringer i underliggende
investeringsafdelinger i meget begraenset omfang foretaget
investeringer i veerdipapirer, der er omfattet af de indfgrte
restriktioner pa de finansielle markeder.

Der henvises i gvrigt til omtalen under forventninger til 2022.

Revisionshonorar
Revisionshonoraret for 2021 udgjorde 124 t.kr. (135 t.kr. i 2020)
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Risici og risikostyring

Som investor i veerdipapirfonden far man en lgbende pleje af
sin opsparing. Plejen indebaerer blandt andet en hensyntagen
til de mange forskellige risikofaktorer pa investeringsmarke-
derne. Risikofaktorerne varierer fra afdeling til afdeling. Nogle
risici pavirker iseer aktiebaserede afdelinger og andre isaer
obligationsbaserede afdelinger, mens atter andre risikofak-
torer geelder for begge typer af afdelinger. En af de vigtigste
risikofaktorer - og den skal investor selv tage hgjde for - er
valget af afdelinger.

Som investor skal man vaere klar over, at der altid er en risiko
ved at investere, og at de enkelte afdelinger investerer inden
for hver deres investeringsomrade uanset markedsudvik-
lingen. Det vil sige, at hvis investor fx har valgt at investere i
en afdeling, der har asiatiske aktier som investeringsomra-
de, s& fastholdes dette investeringsomrade, uanset om de
pageeldende aktier stiger eller falder i veerdi. Risikoen ved

at investere via en forening kan overordnet knytte sig til fire
elementer:

o Investors eget valg af afdelinger
o Investeringsmarkederne

o Investeringsbeslutningerne

o Driften af foreningen

Yderlige oplysninger om vores afdelinger findes pa bankinvest.
dk. | prospektet beskrives specifikke risici for hver afdeling.

Risici knyttet til investors valg af afdeling

Inden investor beslutter sig for at investere, er det vigtigt at fa
fastlagt en investeringsprofil, sa investeringerne kan sammen-
saettes ud fra den enkelte investors behov og forventninger.
Desuden er det afggrende, at investor er bevidst om de risici,
der er forbundet med den konkrete investering. Det kan vaere
en god ide at fastlaegge sin investeringsprofil i samrad med en
radgiver. Investeringsprofilen skal blandt andet tage hgjde for,
hvilken risiko investor gnsker at lgbe med sin investering, og
hvor lang tidshorisonten for investeringen er. @nsker investor
f.eks. en meget stabil udvikling i sine investeringsforenings-
beviser, bgr man som udgangspunkt ikke investere i afdelin-
gerne med hgj risiko (altsa afdelinger, der er markeret med 6
eller 7 pa EU-risikoskalaen).

Aktieafdelinger vil ofte have en hgjere risiko end afdelinger
med obligationer, ligesom afdelinger med aktier i de sakaldte
emerging markets lande ofte vil have en risiko, som er hgjere
end afdelinger med aktier i de traditionelle aktiemarkeder.
Hvis man investerer over en kortere tidshorisont, er aktieafde-
lingerne for de fleste investorer derfor, sjaeldent velegnede.

| afsnittet “Risikoskala” er EU-risikoskalaen, som BankInvest
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anvender naermere beskrevet. Den enkelte afdelings ri-
sikoklassifikation vil vaere at finde i den enkelte afdelings
beretning.

Risici knyttet til investeringsmarkederne

Afkastet i en afdeling bliver naturligvis pavirket af alle de risici,
som knytter sig til investeringsmarkederne. Disse risikoele-
menter er f.eks. udviklingen i de gkonomiske konjunkturer og
politiske forhold bade lokalt og globalt, valutarisici, renterisici
og kreditrisici.

Hver af disse risikofaktorer handterer vi inden for de givne
rammer pa de mange forskellige investeringsomrader, vi
investerer pa. Eksempler pa risikostyringselementer er afde-
lingernes radgivningsaftaler og investeringspolitikker, vores
interne kontroller, lovgivhingens krav om risikospredning samt
adgangen til at anvende afledte finansielle instrumenter.

Risici knyttet til investeringsbeslutningerne

Alle foreningens afdelinger er aktivt styrede. Enhver inve-
steringsbeslutning er baseret pa vores og portefgljeradgi-
veres forventninger til fremtiden. Vi forsgger at danne os et
realistisk fremtidsbillede af f.eks. renteudviklingen, konjunktu-
rerne, virksomhedernes indtjening og politiske forhold. Ud fra
disse forventninger kgber og saelger vi aktier og obligationer.
Denne type beslutninger er i sagens natur forbundet med
usikkerhed.

For de underliggende aktieafdelinger s@ges risikoen for nega-
tive afkast i samarbejde med investeringsradgiver begraenset
ved en grundig analyse af de virksomheder, der investeres i.
Analysen omfatter en vurdering af indtjeningsmulighederne
for de konkrete aktiviteter, konkurrencesituationen og distri-
butionsforhold, virksomhedens forudsaetninger for at realisere
indtjeningspotentialet, virksomhedens forventede indtjening
pa de konkrete aktiviteter samt en vurdering af virksomhe-
dens fair vaerdi og aktiens prisfastsaettelse i relation hertil.

For de underliggende obligationsafdelinger sgges risikoen for
negative afkast begraenset i samarbejde med investeringsrad-
giver ved en grundig analyse af de underliggende gkonomier,
som den pageeldende valuta er tilknyttet. Analysen omfatter
herudover en vurdering af forventet horisontafkast pa enkelt
aktivniveau samt portefgliens samlede robusthed ved alterna-
tive rente- og valutaudviklinger.

Som det fremgar af afdelingsberetningerne senere i ars-
rapporten, har vi for afdelingerne udvalgt et benchmark
(sammenligningsindeks). Det er et indeks, der maler af-
kastudviklingen pa det eller de markeder, hvor den enkelte



afdeling investerer. Vi vurderer, at de respektive indeks er
repraesentative for de respektive afdelingers portefgljer og
dermed velegnede til at holde afdelingens resultater op imod.
Afdelingernes afkast er malt efter fradrag af administrations-
og handelsomkostninger. Udviklingen i benchmark (afkastet)
tager ikke hgjde for omkostninger. Malet med afdelingernes
investeringsstrategi er at finde de bedste investeringer og
opna det hgjest mulige afkast, stgrre end det respektive ben-
chmark, under hensyntagen til risikoen.

Strategien medfgrer, at investeringerne vil afvige fra bench-
mark, og at afkastet kan blive bade hgjere og lavere end ben-
chmark. Dette i modsaetning til passivt styrede foreninger og
afdelinger - ogsa kaldet indeksbaserede - hvor investeringerne
er sammensat, sa de fglger det valgte indeks. Derved kan
investor forvente, at afkastet i store treek svarer til udviklingen i
indekset. Afkastet vil dog typisk veere lidt lavere end udviklingen
i det valgte indeks, fordi omkostningerne traekkes fra i afkastet.
Ingen af veerdipapirfondens afdelinger er passivt styret.

Bestyrelsen har fastsat risikorammer for de enkelte afde-
linger. Rammerne er fastlagt med reference til den maksi-
malt og minimale observerede standardafvigelse over de
seneste 5 ar. | det omrade har bestyrelsen fastlagt en mi-
nimal og en maksimal standardafvigelse, som overvages af
investeringsforvaltningsselskabet.

Risici knyttet til driften af veerdipapirfonden

For at undga fejl i driften af veerdipapirfonden har investe-
ringsforvaltningsselskabet etableret en raekke kontrolproce-
durer og forretningsgange, som reducerer disse risici. Der
arbejdes hele tiden pa udvikling af systemer og hgjnelse af
kontrolniveauet, saledes at risikoen for menneskelige fejl
bliver reduceret mest muligt. Der er desuden opbygget et
ledelsesinformationssystem, som sikrer, at der lgbende fglges
op pa omkostninger og afkast. Alle afkast vurderes dagligt, og
er der omrader, som ikke udvikler sig tilfredsstillende, tages
dette op med den respektive portefgljeradgiver med fokus

pa at fa vendt udviklingen. Der anvendes desuden betydelige
ressourcer pa at sikre en korrekt prisfastsaettelse. | de tilfaelde,
hvor den aktuelle bgrskurs ikke vurderes at afspejle dagsvaer-
dien pa det pageeldende instrument, anvendes en vaerdian-
saettelsesmodel i stedet.

Investeringsforvaltningsselskabets complianceafdeling over-
vager og fgrer kontrol med, at de fgrnaevnte systemer og
forretningsgange virker og anvendes korrekt. Overskridelse
af investeringsrammer rapporteres til bestyrelsen og i visse
tilfeelde ogsa til Finanstilsynet.

Bestyrelsen modtager lgbende en risikorapport, saledes at
de kan overvage og fgre kontrol med, at den enkelte afdeling
overholder lovgivningens placeringsregler samt den af besty-
relsen udarbejdede fondsinstruks.

P& it-omradet laegges stor vaegt pa data- og systemsikkerhed.
Overvagning og kontrol af placeringsregler og risikorammer
foretages hovedsageligt af it-systemer. Der er tillige udarbej-
det procedurer og beredskabsplaner, der har som mal inden
for fastsatte tidsfrister at kunne genskabe systemerne i tilfael-
de af stgrre eller mindre nedbrud. Disse procedurer og planer
afprgves regelmaessigt.

Ud over at administrationen i den daglige drift har fokus pa
sikkerhed og praecision, nar opgaverne lgses, folger bestyrel-
sen med pa omradet. Formalet er dels at fastlaegge sikker-
hedsniveauet og dels at sikre, at de ngdvendige ressourcer er
til stede i form af personale, kompetencer og udstyr.

For yderligere oplysninger om de enkelte afdelinger henvises
til det geeldende prospekt og Central Investorinformation.
Disse kan downloades fra www.bankinvest.dk/produkter/opti-
ma.aspx#informationbi under onlinematerialer for de enkelte
afdelinger. Veerdipapirfonden er desuden underlagt kontrol
fra Finanstilsynet og en lovpligtig revision ved generalfor-
samlingsvalgte revisorer. Her er fokus pa risici og kontroller i
hgjsaedet.

Generelle risikofaktorer

Enkeltlande

Ved investering i veerdipapirer i et enkelt land, f.eks. Danmark,
er der risiko for, at det finansielle marked i det pageeldende
land kan blive udsat for specielle politiske eller regulerings-
maessige tiltag. Desuden vil markedsmaessige eller generelle
gkonomiske forhold i landet, herunder ogsa udviklingen i
landets valuta og rente, pavirke investeringernes vaerdi.

Eksponering mod udlandet

Investering i flere velorganiserede og hgjtudviklede uden-
landske markeder medfgrer generelt en lavere risiko for den
samlede portefglje end investering alene i enkeltlande/-mar-
keder. Udenlandske markeder kan dog vaere mere usikre end
det danske marked pa grund af en forgget risiko for en kraftig
reaktion pa selskabsspecifikke, politiske, reguleringsmaessige,
markedsmaessige og generelle gkonomiske forhold. Endelig
giver investeringer i udlandet en valutaeksponering, som kan
have stgrre eller mindre udsving i forhold til danske kroner.

Valutarisiko

Investeringer i udenlandske veerdipapirer giver eksponering
mod valutaer, som kan have stgrre eller mindre udsving i
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forhold til danske kroner. Derfor vil den enkelte afdelings kurs
blive pavirket af udsving i valutakurserne mellem disse valu-
taer og danske kroner. Afdelinger, som investerer i danske
aktier eller obligationer, har ingen direkte valutarisiko, mens
afdelinger, som investerer i europeeiske aktier eller obligati-
oner udstedt i euro, har begraenset valutarisiko. Afdelinger,
hvor der systematisk kurssikres mod danske kroner eller euro,
har en meget begraenset valutarisiko.

Selskabsspecifikke forhold

Veerdien af en enkelt aktie og obligation kan svinge mere end
det samlede marked og kan derved give et afkast, som er
meget forskelligt fra markedets. Forskydninger pa valutamar-
kedet samt lovgivhingsmaessige, konkurrencemaessige, mar-
kedsmaessige og likviditetsmaessige forhold vil kunne pavirke
selskabernes indtjening. Da en afdeling péa investeringstids-
punktet kan investere over 10 procent i et enkelt selskab, kan
veerdien af afdelingen variere kraftigt som fglge af udsving

i enkelte aktier og obligationer. Selskaber kan ga konkurs,
hvorved investeringen heri helt eller delvist vil vaere tabt.

Nye markeder/emerging markets

Begrebet "Nye Markeder” omfatter stort set alle lande i
Latinamerika, Asien (ex. Japan, Hongkong og Singapore),
@steuropa og Afrika. Landene kan veere kendetegnet ved
politisk ustabilitet, relativt usikre finansmarkeder, relativt usik-
ker gkonomisk udvikling samt aktie- og obligationsmarkedet,
som er under udvikling. Investeringer pa de nye markeder

er forbundet med seerlige risici, der sjeeldent forekommer pa
de udviklede markeder. Et ustabilt politisk system indebaerer
en gget risiko for pludselige og grundlaeggende omvaeltnin-
ger inden for gkonomi og politik. For investorer kan dette
eksempelvis bevirke, at aktiver nationaliseres, at radigheden
over aktiver begraenses, eller at der indfgres statslige over-
vagnings- og kontrolmekanismer. Valutaerne er ofte udsat for
store og uforudsete udsving. Nogle lande har enten allerede
indfgrt restriktioner med hensyn til udveksling af valuta eller
kan ggre det med kort varsel. Markedslikviditeten pa de nye
markeder kan vaere svingende som fglge af gkonomiske og
politiske aendringer, naturkatastrofer samt andre niveauer for
skatter og saerlige gebyrer. Effekten af aendringer i de naevnte
forhold kan i visse tilfaelde vise sig at veere af mere vedvaren-
de karakter afhaengig af, i hvilken grad de pavirker de bergrte
markeder.

Likviditet

| forbindelse med en afdelings investering i vaerdipapirer er
der en risiko for, at det ikke er muligt at seelge veerdipapirerne
eller, at disse kun kan saelges til en kurs, der er lavere end
den, der er blevet anvendt i forbindelse med beregningen af
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afdelingens indre veerdi.

Veerdipapirer udstedt af selskaber pa udviklede markeder vil
oftest have en hgjere likviditet end veerdipapirer udstedt af
selskaber i eksempelvis emerging markets-lande, ligesom
udstedelsens samlede stgrrelse kan have indflydelse pa det
enkelte veerdipapirs likviditet. Endvidere vil ogsa selskabsspe-
cifikke forhold og makrogkonomiske indgreb, sdsom rente-
2ndringer, kunne have indflydelse pa likviditeten i det enkelte
vaerdipapir.

Modpartsrisiko

Aftaler vedrgrende afledte finansielle instrumenter indgas
ofte med en eller flere modparter, hvorfor der foruden en
eventuel markedsrisiko ligeledes er en modpartsrisiko i form
af risikoen for, at modparten ikke kan opfylde sine forpligtel-
ser i henhold til den indgaede aftale, og at der ikke er stillet
tilstraekkelig sikkerhed for opfyldelsen. Modpartsrisiko er
saledes risikoen for at lide et finansielt tab som fglge af en
modparts misligholdelse af sine betalingsforpligtelser.

| obligationsafdelingerne opstar modpartsrisikoen ved inve-
stering i afledte finansielle instrumenter og strukturerede
produkter og er mest udtalt ved indgaelse af kontrakter til
at sikre afdelingerne mod udsving i valutakurser pa papirer i
andre valutaer end danske kroner og euro.

| aktieafdelingerne investeres der ofte i American Depository
Receipts (ADR'’s) og Global Depository Receipts (GDR’s),
hvilket medfgrer en vaesentlig modpartsrisiko. Sidst skal det
naevnes, at placering af afdelingers kontante beholdninger
ogsa medfgrer en modpartrisiko.

Szerlige risici ved obligationsafdelingerne
Obligationsmarkedet

Obligationsmarkedet kan blive udsat for specielle politiske
eller reguleringsmaessige tiltag, som kan pavirke veerdien af
afdelingens investeringer. Desuden vil markedsmaessige eller
generelle gkonomiske forhold, herunder renteudviklingen
globalt, pavirke investeringernes vaerdi.

Renterisiko

Renteniveauet varierer fra region til region, og skal ses

i sammenhang med blandt andet inflationsniveauet.
Renteniveauet spiller en stor rolle for, hvor attraktivt det er at
investere i blandt andet obligationer, samtidig med at aendrin-
ger i renteniveauet kan give kursfald/-stigninger. Nar rente-
niveauet stiger, kan det betyde kursfald. Begrebet varighed
udtrykker blandt andet kursrisikoen pa de obligationer, der
investeres i. Jo lavere varighed, desto mere kursstabile er



obligationerne, hvis renten aendrer sig.

Kreditrisiko

Inden for forskellige obligationstyper - statsobligationer, real-
kreditobligationer, emerging markets-obligationer, kreditob-
ligationer osv. - er der en kreditrisiko relateret til, om obliga-
tionerne modsvarer reelle veaerdier, og om stater, boligejere
og virksomheder kan indfri deres gaeldsforpligtelser. Ved in-
vestering i obligationer udstedt af erhvervsvirksomheder kan
der veere risiko for, at udsteder far forringet sin rating og/eller
ikke kan overholde sine forpligtelser. Kreditspaend udtrykker
renteforskellen mellem kreditobligationer og traditionelle,
sikre statsobligationer udstedt i samme valuta og med samme
lgbetid. Kreditspaendet viser den praemie, man som investor
far for at patage sig kreditrisikoen.

Refinansiering

Stater og virksomheder kan, hvis der kan findes en langiver,
gennemfgre en refinansiering af deres gaeldsposter ved at
optage nye lan til indfrielse af eksisterende lan. | forbindelse
med refinansiering er der risiko for ggede omkostninger i
forbindelse med optagelse og afvikling af det nye lan, hvilket
kan betragtes som en udvidet risiko, da man ud over risikoen
for hgjere rente pa lanet, potentielt ogsa kan blive palagt en
raekke omkostninger i forbindelse med optagelse af det nye
an.

Safremt en refinansiering ikke er muligt, kan obligationsudste-
deren komme i en situation, hvor denne ikke kan overholde
sine forpligtelser over for obligationsejerne, hvorved hele
eller dele af investeringen vil veere tabt.

Seerlige risici ved aktieafdelingerne

Udsving pa aktiemarkedet

Aktiemarkeder kan svinge meget og kan falde vaesentligt.
Udsving kan blandt andet vaere en reaktion pa selskabsspe-
cifikke, politiske og reguleringsmaessige forhold eller som en
konsekvens af sektormaessige, regionale, lokale eller gene-
relle markedsmaessige og gkonomiske forhold.

Risikovillig kapital

Afkastet kan svinge meget som fglge af selskabernes mu-
ligheder for at skaffe risikovillig kapital til fx udvikling af nye
produkter. En del af en afdelings formue kan investeres i
virksomheder, hvis teknologier er helt eller delvist nye, og hvis
udbredelse kommercielt og tidsmaessigt kan veere vanskelig at
vurdere.
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Omkostninger

Investering indebaerer forskellige omkostninger til den lgben-
de administration af portefgljerne. Hertil kommer de omkost-
ninger, som den enkelte investor selv afholder i forbindelse
med kgb og salg af investeringsforeningsbeviser. De vil ikke
blive analyseret her, da de afhaenger af pengeinstitut og mar-
kedssituationen pa handelstidspunktet.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger er en samlet betegnel-

se for en lang raekke driftsomkostninger, der beta-

les af de enkelte afdelinger i forhold til deres formue.
Administrationsomkostninger bestar for eksempel af hono-
rarer til revisor, honorering for investeringsradgivning og
administration.

En vaesentlig del af administrationsomkostningerne vedrgrer
distribution og markedsfgring. Hovedparten af denne udgift
gar til honorering af pengeinstitutternes rolle som distributgr
af veerdipapirfondens afdelinger. Bl Management A/S har

pa vaerdipapirfondens vegne indgaet aftaler om administra-
tion og radgivning med forskellige selskaber i Bankinvest
Gruppen. Disse aftaler regulerer de ovennaevnte ydelser og
beregnes som en promillesats af de enkelte afdelingers for-
mue. Depotselskabsydelser samt veerdipapirfondens direkte
omkostninger afregnes separat. Administrationen omfatter
iseer bogfgring og udarbejdelse af regnskaber, administration
af regler og lovgivning i forhold til myndigheder, kontrol og
varetagelse af investeringsbeslutninger med mere.

En vaesentlig del af depotbankomkostninger bestar af transak-
tionsgebyr til VP samt gebyrfri opbevaring. Gebyrfri opbeva-
ring betyder, at investorer ikke selv skal betale for opbevaring
af deres investeringsbeviser. Denne omkostning afholdes af
den enkelte afdeling.

For s& vidt angar investeringer i produkter, som er markeds-
fgrt under navnet Bankinvest, er der indgaet aftale med BI
Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S om refusion af
det underliggende produkts omkostninger til investeringsrad-
givning til Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S,
ligesom markedsfgringsprovisioner og administrationshonorar
refunderes.

Seerlige forhold

Som det fremgar af afdelingsregnskaberne varierer omkost-
ningsprocenterne mellem de forskellige investeringsprofiler.
Afdelingerne med overveaegt af obligationsinvesteringer er
generelt mindre ressourcekraevende end afdelingerne med
overvaegt i de ofte specialiserede aktieinvesteringer, hvorfor
omkostningerne til investeringsradgivning og distribution kan
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holdes pa et lavere niveau malt i procent af formuen.

For de mindre formuende afdelinger er det endvidere situati-
onen, at enkelte faste omkostninger slar relativt kraftigere
igennem pa den beregnede omkostningsprocent.

Handelsomkostninger

Nar afdelingerne handler veerdipapirer, sker dette gennem
en saerskilt handelsfunktion hos Banklnvest koncernens eget
selskab, Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S.
Selskabet indgar samtlige handler direkte med en handels
modpart i markedet p& den pagaeldende afdelings vegne. Alle
kgb og salg afregnes praecis til den kurs, selskabet forhandler
sig frem til i markedet.

Selskabet optraeder i en ren formidlerrolle og modtager ikke
saerskilt betaling herfor. Det vil sige, at depotbanken udfaer-
diger handelsnota og afvikler handlen med modparten pa
afdelingens vegne. Depotbanken har i denne forbindelse en
forpligtelse til at kontrollere, at handlen sker til markedsak-
tuelle kurser. For notaudskrivning og afvikling af handlerne
modtager depotbanken ligeledes et honorar. Dette honorar
varierer efter veerdipapirtype og markeder. | nogle tilfaelde
kan der veere aftalt satser, som omfatter bade bankens eget
honorar og anslaede udenlandske omkostninger. | andre
tilfeelde fastlaegges alene bankens eget gebyr, hvortil sa skal
laagges de konkrete udenlandske omkostninger.

Summen af administrationsomkostninger og handelsomkost-
ninger i regnskaberne viser den samlede udgift til administra-
tion og portefgljepleje i de respektive afdelinger. Alle afkast i
de enkelte afdelinger er opgivet som nettoafkast, altsa efter
afholdelse af samtlige omkostninger.

Bl Management A/S har igennem flere ar arbejdet for starre
abenhed og transparens i omkostningsstrukturen.

Arlige omkostninger i procent (AOP)

AOP for investeringsbeviser samler omkostninger ved at spare
op i en afdeling i et tal fgr investors egne handelsomkostnin-
ger. AOP beregnes pa grundlag af en investeringshorisont pa
7 ar, hvilket betyder at AOP afspejler de arlige omkostninger
ved at eje et givent investeringsbevis i syv ar. AOP fremgar af
"Femarsoversigten” under de enkelte afdelingers arsregn-
skaber sammen med de indirekte handelsomkostninger, jfr.
geeldende brancheaftale.

Der henvises til “Anvendt regnskabspraksis”, hvoraf det frem-
gar, hvordan nggletallet beregnes.



Samfundsansvar

Kort beskrivelse af Banklnvests investeringspolitik
Banklnvest investerer i obligationer og aktier.

Investeringer i obligationer foretages pa baggrund af vurde-
ringer af relevante gkonomiske, politiske, markedsmaessige
og geopolitiske forhold, som kan pavirke renteniveauet og
valutakurserne pa de aktiver, der investeres i.

Investeringer i aktier er baseret pa en langsigtet og funda-
mental tilgang til investering. For nogle portefgljer anvendes
ydermere en kvantitativ tilgang til investering.

Som kapitalforvalter tror Banklnvest grundlaaggende p3, at
virksomheder, der skaber veerdi, er dem, der pa lang sigt er
ansvarlige i deres forretningspraksis. Ansvarlig forretnings-
praksis er et naturligt fokus i forvaltningen af vore investorers
midler, som vi blandt andet udgver gennem aktivt ejerskab.

Pa den made stgtter Banklnvest den internationale udvikling
omkring ansvarlige investeringer.

Politikker for samfundsansvar
BanklInvest fglger flere standarder, retningslinjer og principper
med fokus pa ansvarlige investeringer.

FN’s principper for ansvarlige investeringer

BankInvest underskrev i 2008 de FN'-stgttede principper

for ansvarlige investeringer (Principles for Responsible
Investment - PRI), der handler om at inddrage relevant infor-
mation sasom miljgmaessige forhold, sociale forhold og god
virksomhedsledelse i investeringsbeslutningen (de sakaldte
ESG-forhold).

De seks principper er:

o Vivil indarbejde ESG-forhold i investeringsanalysen og
beslutningsprocessen.

o Vivil veere aktive investorer og praktisere ESG-fokus i
investeringspolitik.

o Vivil arbejde pa at afdeekke ESG-forhold i de virksomheder,
vi investerer i.

o Vivil arbejde for accept og implementering af Principperne
inden for den finansielle sektor.

o Vivil samarbejde, hvor det er muligt, for at forbedre
vores effektivitet i forbindelse med implementeringen af
Principperne.

o Vivil rapportere om vores aktiviteter og fremskridt i proces-
sen med at implementere Principperne.

Arbejdet med at indfgre Principperne i investeringsanalysen
og beslutningsprocessen er kontinuerligt. Fremskridtet vurde-
res af FN s PRI-organisation, som BankInvest rapporterer til

arligt. Denne seneste rapportering findes pa www.bankinvest.
dk/etik.

Screeninger i henhold til FN konventioner og internationale
normer

Alle Banklnvest-afdelinger er derudover underlagt normba-
seret screening med base i FN’'s Global Compact samt andre
internationale normer og konventioner inden for blandt andet
menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder og miljg. Et
konventionsbrud resulterer i, at Bankinvest gennem dialog
vil s@ge at pavirke selskabet til at eendre adfaerd inden for
det pageeldende omrade sammen med @vrige investorer. En
succesfuld dialog kan tage ar, hvilket netop er essensen af
aktivt ejerskab. Udviklingen rapporteres til og overvages af
Komitéen for Ansvarlige Investeringer

i BankInvest.

Danske anbefalinger

BanklInvest fglger de danske Anbefalinger for aktivt Ejerskab
udstedt af Komitéen for god selskabsledelse i november 2016
og Brancheanbefaling vedrgrende minimumshandtering af
baeredygtighed udstedt af Investering Danmark i november
2020.

Dansif — et netvaerksforum

BankInvest er medlem af og stgtter Dansif, som er et dansk
netveerk for investorer, konsulenter og andre organisationer,
som arbejder med ansvarlige investeringer.

Omsaetning af politik til handling

BankInvest offentliggar en Politik for aktivt Ejerskab pa www.
bankinvest.dk sammen med en redeggrelse om anbefalin-
gerne for aktivt ejerskab, herunder at Banklinvest samarbejder
med ISS ESG omkring afgivelse af stemnmer pa aktieselskaber-
nes generalforsamling.

Investering i aktier og virksomhedsobligationer

BankInvest samarbejder med MSCI omkring analyser af sel-
skabers ledelsesmaessige, sociale og miljgmaessige forhold.
Disse analyser indgar i investeringsprocessen og er saledes
en del af vurderingen af, hvorvidt Banklnvest skal investere
i et selskab eller ej. Hvis et selskab vurderes at have saerlig
hgje ESG-risici af MSCI, forelaegges dette til orientering for
Komitéen for Ansvarlige Investeringer.

Bade den normbaserede screening og dialog med selska-
berne varetages af den uafhaengige konsulentvirksomhed
Sustainalytics, der ogsa varetager dialogen for adskillige an-
dre danske investorer. Et dialogforlgb kan indebaere en reekke
tiltag herunder dialog med selskabets ledelse, pavirkning
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af bestyrelsens sammensastning og stemmeafgivelse pa
generalforsamlingen. Hvis dialogen ikke medfgrer aendrin-
ger, kan det fgre til salg af selskabets aktier. Bankinvests
Komité for Ansvarlige Investeringer gennemgar rapporter fra
Sustainalytics to gange arligt og vurderer, om en dialog skal
fgre til salg af en aktie. Den seneste liste over selskaber, som
BanklInvest ikke investerer i, findes pa www.bankinvest.dk/etik.

Investering i emerging markets-statsobligationer

Nar Banklnvest investerer i statsobligationer udstedt af
emerging markets-lande, er der et saerligt ESG-fokus pa det
pageeldende land. Bankinvests investeringspolitik pa omradet
inkluderer metodikken fra FFP’s Fragile State Index, der pa
arlig basis vurderer lande pa indikatorer i tre grupper: sociale,
gkonomiske og politiske/militeere indikatorer og inddeler
landene i syv kategorier. Hvis et land tilhgrer de to laveste
kategorier, investeres der som udgangspunkt ikke i statsob-
ligationer fra det pageeldende land, med mindre Komitéen
for Ansvarlige Investeringer godkender dette. Resultaterne
gennemgas som udgangspunkt en gang arligt.

Vaesentligste risici i relation til investeringspolitikken
BanklInvest har typisk fokuseret pa de ledelsesmaessige for-
hold i investeringsanalyserne, men sociale og miljgmaessige
forhold indgar i hgjere og hgjere grad i virksomhedsanalysen.
Dette drejer sig bl.a. om virksomhedernes CO2-udledning og
medarbejderforhold.

Desuden kan aktivt ejerskab i form af udnyttelse af stemme-
rettigheder anvendes, safremt et selskab foreslar forhold, som
vi vurderer, har en negativ indflydelse pa selskabets vaerdi.
Det kan for eksempel vaere en foreslaet virksomhedsover-
tagelse, som vil mindske vaerdien af de aktier, som vi har i
virksomheder, eller aflgnningsmodel for direktionen, som ikke
er markedskonform.

Banklnvest har ikke identificeret yderligere vaesentlige risici
i relation til investeringspolitikken, som indebaerer en saer-
lig risiko for negativ pavirkning. Safremt der identificeres
risici hdndteres disse af Banklnvests Komité for Ansvarlige
Investeringer.

Anvendelse af ikkefinansielle ngglepraestationsindikatorer
Banklnvest har i 2021 lanceret yderligere to baeredygtige
portefgljer, der bade forventes at bidrage positivt til FN’s
verdensmal og reducere CO2-udledningen. Derudover har
selskaberne generelt gode ESG-egenskaber og der investeres
ikke i de selskaber, der enten har darlige ESG-egenskaber
eller overtraeder internationale normer.
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Vurdering af resultater

Sustainalytics er typisk i et dialogforlgb pa Banklnvests vegne
med omkring 10-20 selskaber arligt. | 2021 har Sustainalytics
afsluttet et dialogforlgb med positivt udfald for 9 virksomhe-
der, som Banklnvest har investeret i. Dette niveau forventes
ogsa fremadrettet.

Yderligere information, som relaterer sig til Banklnvests arbej-
de med samfundsansvar og ansvarlige investeringer, fremgar
af Banklnvests hjemmeside www.bankinvest.dk/etik, som
opdateres lgbende med nye initiativer og rapportering.






Bestyrelsens og direktionens

ledelseshverv

Vi kan oplyse fglgende om bestyrelses- og direktionsmedlem-
merne i Bl Management A/S:

Lars Mgller, formand.

Bankdirektgr i Spar Nord Bank A/S

Bestyrelsesformand for:

Bl Holding A/S, Bl Assset Management A/S, Bl Management
A/S

Naestformand for:
DLR Kredit A/S

Bestyrelsesmedlem i:

Sparekassen Nordjyllands Fond af 29. marts 1976
Aktieselskabets Skelagervej 15

Lars Bo Bertram neestformand

Adm. direktgr i Bl Holding A/S
Direktgr for:
Bl Asset Management A/S, Bertram Holding ApS

Bestyrelsesformand for:
Bl Erhvervsejendomme A/S, Bl Boligejendomme A/S,

Kapitalforeningen Kl, Kapitalforeningen Unite Il

Naestformand for:
Investering Danmark A/S

Bestyrelsesmedlem i:
Hesse-Ragles Fond, SOS Bgrnebyerne

Ingelise Bogason

Bestyrelsesformand og medlem af repraesentantskabet for:
Care Danmark

Naestformand for:
Banklnvest Kapital- og Investeringsforeninger

Bestyrelsesmedlem i:
Stgtteforeningen for CARE Danmark

Medlem af repraesentantskabet for: Dansk Flygtningehjaelp

Advisory Board medlem i: LEGO Education
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Niels Vahman Bang

Bestyrelsesformand for:

Advance A/S, Andreas Duckert Holding ApS, Faxe Kalk A/S,
FT International ApS, GFJURA 883 A/S, Gorrissen Federspiel
Advokatpartnerselskab, Gorrissen Federspiel Komplementar
Advokatpartnerselskab, Holdingselskabet af 8. maj 2002

A/S, J. Duckert Holding A/S, MJ Service A/S, Orchestra A/S,
PeopleGroup A/S, RelationsPeople A/S, We Love People A/S,
BanklInvest Kapital- og Investeringsforeninger

Bestyrelsesmedlem i:

Advance Holding ApS, Borealis Insurance A/S (captive in-
surance company), Experis A/S, Henning Larsen A/S, Henning
Larsens Fond, Julie Kierkegaard A/S, PeopleGroup Five A/S,
Tenneco Holdings Danmark ApS, Viniportugal A/S, Walker
Danmark ApS

Direktion
Bl Management A/S

Martin Fjordlund Smidt

Direktor i Bl Management A/S

Ejer af Bianco Lunos Bogtrykkeri IVS

Henrik Granlund

Vicedirektgr

Varetager ikke andre ledelseshverv



Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt og godkendt ars-
rapporten for 2021 for Vaerdipapirfonden Banklnvest.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om inve-
steringsforeninger m.v.

Arsregnskaberne for de enkelte afdelinger giver et retvisende
billede af de enkelte afdelingers aktiver og passiver, finansiel-
le stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2021.

Veerdipapirfornden ledelsesberetning og ledelsesberetninger-
ne for de enkelte afdelinger indeholder retvisende redegg-
relser for udviklingen i veerdipapirfiondens og afdelingernes
aktiviteter og gkonomiske forhold samt en beskrivelse af de
vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som vaerdipapirfon-
den henholdsvis afdelingerne kan pavirkes af.

Kgbenhavn, den 8. marts 2022.

Bestyrelse i Bl Management A/S

Lars Mgller

Direktion i Bl Management A/S

Martin Fjordlund Smidt

Formand

Lars Bo Bertram

Direktgr

Henrik Granlund

Naestformand

Ingelise Bogason

Niels Bang

Vicedirektgr
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Den uafhangige revisors
revisionspategning

Til investorerne i Veerdipapirfonden Bankinvest

Konklusion

Vi har revideret arsregnskaberne for de enkelte afdelinger i
Veerdipapirfonden Banklnvest for regnskabsaret, der sluttede
31. december 2021, som omfatter de enkelte afdelingers re-
sultatopggrelse, balance og noter samt faellesnoter, herunder
anvendt regnskabspraksis. Arsregnskaberne udarbejdes efter
lov om investeringsforeninger m.v.

Det er vores opfattelse, at arsregnskaberne giver et retvisende
billede af afdelingernes aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2021 samt af resultatet af afdelingernes
aktiviteter for regnskabsaret, der sluttede 31. december 2021 i
overensstemmelse med lov om investeringsforeninger m.v.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat
til bestyrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med inter-
nationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder
og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskaberne”.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er til-
streekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af foreningen i overensstemmelse med
International Ethics Standards Board for Accountants’ inter-
nationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA
Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i
Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtel-
ser i henhold til disse krav og IESBA Code.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfgrt forbudte
ikke-revisionsydelser som omhandlet i artikel 5, stk.1, i forord-
ning (EU) nr. 537/2014.

Valg af revisor
Vi blev fgrste gang valgt som revisor for Veerdipapirfonden
BankInvest den 22. april 2021 for regnskabsaret 2021.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores
faglige vurdering var mest betydelige ved vores revision af
arsregnskaberne for regnskabsaret, der sluttede 31. december
2021. Disse forhold blev behandlet som led i vores revision af
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arsregnskaberne som helhed og udformningen af vores kon-
klusion herom. Vi afgiver ikke nogen saerskilt konklusion om
disse forhold. For hvert af nedennaevnte forhold er beskrivel-
sen af, hvordan forholdet blev behandlet ved vores revision,
givet i denne sammenhasng.

Vi har opfyldt vores ansvar som beskrevet i afsnittet “Revisors
ansvar for revisionen af &rsregnskaberne “, herunder i relation
til nedennasvnte centrale forhold ved revisionen. Vores revisi-
on har omfattet udformning og udfgrelse af revisionshandlin-
ger som reaktion pa vores vurdering af risikoen for vaesentlig
fejlinformation i &rsregnskaberne. Resultatet af vores revisi-
onshandlinger, herunder de revisionshandlinger vi har udfgrt
for at behandle nedennaevnte forhold, danner grundlag for
vores konklusion om arsregnskaberne som helhed.

Centrale forhold ved revisionen

Veaerdiansaettelse af finansielle instrumenter

Veaerdiansaettelse af afdelingernes investeringer i obligationer,
aktier og investeringsforeningsandele (samlet benaevnt “fi-
nansielle instrumenter”) til dagsvaerdi udgegr det vaesentligste
element i opggrelsen af afdelingernes afkast og formue.

Vi anser, at der i relation til veerdiansaettelsen af afdelingernes
finansielle instrumenter generelt ikke er knyttet betydelige risi-
ci for vaesentlig fejlinformation i arsregnskaberne, idet afdelin-
gernes finansielle instrumenter hovedsageligt bestar af likvide
noterede finansielle instrumenter, for hvilke der findes en
notereret kurs pa et aktivt marked, og kun i begraenset omfang
af mindre likvide noterede- og unoterede finansielle instru-
menter, hvor dagsveerdien fastlaagges ved hjeaelp af anerkendte
veaerdiansaettelsesteknikker og ledelsesmaessige skgn.

Som fglge af instrumenternes vaesentlige betydning for afde-
lingernes samlede afkast og formue, vurderes veerdiansaettel-
sen af afdelingernes finansielle instrumenter at vaere det mest
centrale forhold ved revisionen.

Hvordan forholdet blev behandlet ved revisionen

Vores revisionshandlinger rettet mod veerdiansaettelsen af
finansielle instrumenter i de enkelte afdelinger har blandt
andet omfattet:

Test af registreringssystemer, forretningsgange og interne
kontroller, herunder it- og systembaserede kontroller, som
understgtter veerdiansaettelsen af finansielle instrumenter.

Vurdering og stikprgvevis kontrol af afstemninger af finansielle
instrumenter til oplysninger fra depotbanken samt stikprgvevis



kontrol af instrumenternes veerdiansaettelse ved sammenhol-
delse med uafhaengige priskilder.

Vurdering og stikprgvevis kontrol af anvendte veerdiansaettel-
sesteknikker og ledelsesmaessige skgn ved fastsaettelsen af
dagsveerdien af mindre likvide noterede og unoterede finan-
sielle instrumenter.

Den procentvise fordeling af de enkelte afdelingers finansielle
instrumenter pa bgrsnoterede instrumenter, instrumenter
noteret pa et andet reguleret marked og @vrige finansiel-

le instrumenter fremgar af note i de enkelte afdelingers
arsregnskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningerne

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen og ledelsesbe-
retningerne for de enkelte afdelinger, efterfglgende benasvnt
“ledelsesberetningerne”.

Vores konklusion om arsregnskaberne omfatter ikke ledelses-
beretningerne, og vi udtrykker ingen form for konklusion med
sikkerhed om ledelsesberetningerne.

| tilknytning til vores revision af arsregnskaberne er det vores
ansvar at laese ledelsesberetningerne og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningerne er vaesentligt inkon-
sistent med arsregnskaberne eller vores viden opnaet ved
revisionen eller pd anden made synes at indeholde vaesentlig
fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetnin-
gerne indeholder kraevede oplysninger i henhold til lov om
investeringsforeninger m.v.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningerne er i overensstemmelse med arsregn-
skaberne og er udarbejdet i overensstemmelse med krav i lov
om investeringsforeninger m.v. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningerne.

Ledelsens ansvar for arsregnskaberne

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af arsregnskaber

for de enkelte afdelinger, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med lov om investeringsforeninger m.v.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde arsregnskaber-
ne uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskaberne er ledelsen ansvarlig

for at vurdere afdelingernes evne til at fortsaette driften; at
oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er
relevant; samt at udarbejde arsregnskaberne pa grundlag

af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen
enten har til hensigt at likvidere afdelingerne, indstille driften
eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskaberne

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregn-
skaberne som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed
er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at
en revision, der udfgres i overenssternmelse med internati-
onale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, altid vil afdackke vaesentlig fejlinforma-
tion, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge
af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet
har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskaberne.

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

o |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlin-
formation i arsregnskaberne, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshand-
linger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbe-
vis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevid-
ste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern
kontrol.

o Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans
for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at
kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af afdelin-
gernes interne kontrol.

o Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er
anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
maessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har
udarbejdet, er rimelige.

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnska-
berne pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede
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revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om afdelingernes evne til at fortsaette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger
herom i arsregnskaberne eller, hvis sddanne oplysninger
ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige be-
givenheder eller forhold kan dog medfgre, at afdelingerne
ikke laengere kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og
indhold af &rsregnskaberne, herunder noteoplysninger-
ne, samt om arsregnskaberne afspejler de underliggende
transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der
gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det
planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen
samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder
eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identifi-
cerer under revisionen.

Kgbenhavn, den 8. marts 2022

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3070 02 28

Lars Rhod Sgndergaard

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi
har opfyldt relevante etiske krav vedrgrende uafhaengighed,
og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med
rimelighed kan taenkes at pavirke vores uafhaengighed, og,
hvor det er relevant, anvendte sikkerhedsforanstaltninger
eller handlinger foretaget for at eliminere trusler.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den
gverste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var mest betyde-
lige ved revisionen af arsregnskaberne for den aktuelle perio-
de og dermed er centrale forhold ved revisionen. Vi beskriver
disse forhold i vores revisionspategning, medmindre lov eller
gvrig regulering udelukker, at forholdet offentligggres, eller

i de yderst sjeeldne tilfeelde, hvor vi fastslar, at forholdet ikke
skal kommmunikeres i vores revisionspategning, fordi de nega-
tive konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne forventes
at veje tungere end de fordele, den offentlige interesse har af
sadan kommunikation.

Rasmus Berntsen

statsautoriseret revisor, mne28632
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Optima 10 Akk. KL

Afdelingens profil

Bgrsnoteret

Akkumulerende

Introduceret: 21/09/2011

Risikoklasse: 3

Benchmark: 9 % MSCI All Country World inkl. nettoudbytte,
1% OMX Copenhagen Cap inkl. nettoudbytte, 48 % Nordea
DK Bond CM 5Y Gov., 21 % Bloomberg Barclays EuroAgg
Corporate afdaekket til DKK, 7 % JP Morgan GBI-EM Global
Diversified, 7 % (50% JP Morgan EMBI Global Diversified af-
daekket til DKK og 50% JP Morgan CEMBI

Broad Diversified afdaskket til DKK) (Denne del reveegtes
arligt) og 7 % (50 % Bloomberg Barclays PAN-Euro High Yield
Corporate BB/B 2 % afdaekket til DKK og 50 % Bloomberg
Barclays PAN-Euro High Yield Corporate BB/B 2% Issuer Cap
afdaekket til DKK) (Denne del revaegtes manedligt). Revaegtes
dagligt.

Fondskode: DKO060335552

Portefgljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og Investeringspolitik
Afdelingen har som udgangspunkt en aktiehandel pa 10 %,
men andelen kan svinge mellem 5 % og 20 %.

Afdelingen har som udgangspunkt en obligationsandel in-
klusive andelen af likvide midler pa 90 %, men andelen kan
svinge mellem 80 % og 95 %.

Allokeringen mellem disse to aktivklasser (aktier og obligati-
oner) aendres lgbende som fglge af afkastforventningerne til
markederne.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Malet for afdelingen er at opnd et afkast, der er bedre end
afdelingens benchmark (sammenligningsindeks). P& EU-
risikoskalaen er afdelingen placeret i kategori 3. Afdelingen
bestraeber sig pa at fastholde sin risikoprofil gennem lgbende
overvagning og tilpasning af de foretagne investeringer.

Afkast

Portefgljen opnaede i 2021 et afkast pa 2,73%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et afkast pa
1,60%. Afkastet efter omkostninger oversteg klart sammen-
ligningsindekset, og vurderes derfor som vaerende saerdeles
tilfredsstillende.

Som ventet var aktieafkastet meget positivt, mens afkast pa

obligationer var begraenset. Vi er derfor meget tilfredse med
de investeringsmaessige beslutninger.
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Optima 10 Akk. KL

Resultatopggrelse 01.01 - 31.12 2021 2020 Balance pr. 31. december 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.) (t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindteegter 2.460 3.587 Likvide midler
2 Udbytter 7.013 13.097 Indestdende i depotselskab 0 1.372
| alt renter og udbytter 9.473 16.684 Indestaende i andre pengeinstitutter 26 25
6 | alt likvide midler 26 1.397
Kursgevinster og -tab
Obligationer 0 425 Kapitalandele
Kapitalandele 4.636 -4.261 !nv.bevisgr i dansll«-:- 215386  386.776
Afledte financielle instrumenter -276 0 investeringsforeninger
Valutakonti 1 4 6 | alt kapitalandele 415.386 386.776
3 Handelsomkostninger 8 6
I alt kursgevinster og -tab 4353  -3.843 Andre aktiver
Andre tilgodehavender 212 191
I alt indtaegter 13.826 12.841 I alt andre aktiver 212 91
4 Administrationsomkostninger 2.922 4.661 Aktiver i alt 415.624 388.364
Resultat fgr skat 10.904 8.180
5 Skat 127 280 Passiver
7 Investorernes formue 415.573  388.291
Arets nettoresultat 10.777 7.900
Anden geeld
Skyldige omkostninger 27 73
Til disposition 10.777 7.900 Optagne lan 24 0
| alt anden geeld 51 73
Forslag til anvendelse
Overfgrt til formue 10777 7.900 Passiver i alt 415.624 388.364
| alt disponeret 10.777 7.900

8 Femarsoversigt
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Optima 10 Akk. KL

Noter 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
1 Renteindtsegter
Indestdende i pengeinstitutter -10 -44
Noterede obligationer fra danske udstedere 0 225
Andre aktiver 2.470 3.406
| alt renteindteegter 2.460 3.587
2 Udbytter
Investeringsbeviser 7.013 13.097
| alt udbytter 7.013 13.097
3 Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger 9 12
Daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter -1 -6
I alt handelsomkostninger 8 6
4 Administrationsomkostninger 2021 2020
(tkr.) (tkr.)
direkte feelles jalt direkte feelles ialt
Administration 650 47 697 967 78 1.045
Investeringsforvaltning 1.009 0 1.009 1.641 0 1.641
Distribution, markedsfgring og formidling 1.21 5 1.216 1.969 6 1.975
| alt administrationsomkostninger 2.870 52 2.922 4.577 84 4.661
2021 2020
5 Skat (t.kr.) (t.kr.)
Ikke refunderbar skat 127 280
| alt skat 127 280
6 Finansielle Instrumenter 2021 2020
Finansielle instrumenter noteret pa andet reguleret marked 100,0% 99,6%
Andre aktiver og passiver 0,0% 0.4%

Specifikation af afdelingens bagrsnoterede vaerdipapirer kan rekvireres ved at rette

henvendelse til Bl Management A/S.
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Optima 10 Akk. KL

Noter
7 Investorernes formue 2021 2020
(t-kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser veerdi  beviser veerdi
Formue primo 294144 388.291 493.841 636.262
Emissioner i aret 15.807 21.150 96.467  124.521
Indlgsninger i aret 3.500 4706 296.164 380.695
Nettoemissionstillaeg og netto indlgsningsfradrag 61 303
Overfgrt fra resultatopggrelsen 10.777 7.900
Formue ultimo 306451 415573 294144  388.291
8 Femarsoversigt 2021 2020 2019 2018 2017
Arets nettoresultat (t.kr.) 10.777 7900 20.546 -9.383 10.957
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 415.573  388.291 636.262 377.065 389.895
Cirkulerende andele (t.kr.) 306.451 294.144 493.841 306.268 309.208
Indre veerdi 135,61 132,01 128,84 123,12 126,09
Omkostningsprocent 0,72 0,71 0,93 1,06 1,03
Arets afkast (%) 2,73 2,46 4,66 -2,36 2,71
Kursvaerdi af kgb af veerdipapirer (t.kr.) 168.220 429.832 515.875 265.753 194.483
Kursveerdi af salg af vaerdipapirer (t.kr.) 144.237  670.031 263.027 274.561 216.117
Veerdipapiromsaetning, brutto (t.kr.) 312.457 1.099.863 778.902 540.314 410.600
Veaerdipapiromsaetning, netto (t.kr.) 279.079 578.684 487170 484.702 156.099
Omsaetningshastighed 0,35 0,44 0,46 0,63 0,20
AOP (%) 0,94 0,90 0,85 1,25 1,27
Indirekte handelsomkostninger (%) 0,14 0,12 0,13 0,26
Sharpe Ratio 0,60 0,63 0,70
Standardafvigelse (%) 3,90 3,93 2,97
Tracking Error (%) 1,38 1,61 1,63
Information Ratio 0,09 -0,03 -0,17
Benchmark:
Afkast (%) 1,60 1,86 4,45 0,61 0,96
Sharpe Ratio 0,69 0,80 0,96
Standardafvigelse (%) 3,20 3,18 2,42

28 Arsrapport | Veerdipapirfonden BankInvest



Optima 10 KL

Afdelingens profil

Bgrsnoteret

Udbyttebetalende

Introduceret: 22/02/2017

Risikoklasse: 3

Benchmark: 9 % MSCI All Country World inkl. nettoudbytte,
1% OMX Copenhagen Cap inkl. nettoudbytte, 48 % Nordea
DK Bond CM 5Y Gov., 21 % Bloomberg Barclays EuroAgg
Corporate afdaekket til DKK, 7 % JP Morgan GBI-EM Global
Diversified, 7 % (50% JP Morgan EMBI Global Diversified af-
daekket til DKK og 50% JP Morgan CEMBI

Broad Diversified afdaskket til DKK) (Denne del reveegtes
arligt) og 7 % (50 % Bloomberg Barclays PAN-Euro High Yield
Corporate BB/B 2 % afdaekket til DKK og 50 % Bloomberg
Barclays PAN-Euro High Yield Corporate BB/B 2% Issuer Cap
afdaekket til DKK) (Denne del revaegtes manedligt). Revaegtes
dagligt.

Fondskode: DK0060762540

Portefgljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og Investeringspolitik
Afdelingen har som udgangspunkt en aktiehandel pa 10%,
men andelen kan svinge mellem 5 % og 20 %.

Afdelingen har som udgangspunkt en obligationshandel
inklusive andelen af likvide midler pa 90%, men andelen kan
svinge mellem 80 % og 95 %.

Allokeringen mellem disse to aktiviteter (aktier og obligatio-
ner) aendres lgbende som fglge af afkastforventningerne til
markederne.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Malet for afdelingen er at opnd et afkast, der er bedre end
afdelingens benchmark (sammenligningsindeks). P& EU-
risikoskalaen er afdelingen placeret i kategori 3. Afdelingen
bestraeber sig pa at fastholde sin risikoprofil gennem lgbende
overvagning og tilpasning af de foretagne investeringer.

Afkast

Portefgljen opndede i 2021 et afkast pa 2,78%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et afkast pa
1,60%. Afkastet efter omkostninger oversteg klart sammen-
ligningsindekset, og vurderes derfor som vaerende saerdeles
tilfredsstillende.

Som ventet var aktieafkastet meget positivt, mens afkast pa

obligationer var begraenset. Vi er derfor meget tilfredse med
de investeringsmaessige beslutninger.
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Optima 10 KL

Resultatopggrelse 01.01 - 31.12 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
Renteindtaegter 7.065 4.452
2 Udbytter 20.915 16.968
| alt renter og udbytter 27.980 21.420
Kursgevinster og -tab
Obligationer -86 68
Kapitalandele 12.867 10.838
Afledte financielle instrumenter -783 0
Valutakonti 1 -1
3 Handelsomkostninger 9 10
| alt kursgevinster og -tab 11.990 10.895
| alt indtaegter 39.970 32.315
4 Administrationsomkostninger 8.223 5.894
Arets nettoresultat 31747  26.421
Resultatdisponering og udlodningsopggrelse
Formuebevaegelser
Udlodningsregulering 3.869 7.141
Overfgrt fra sidste ar -96 124
| alt formuebevaegelser 3.773 7.265
Til disposition 35.520 33.686
Forslag til anvendelse
7 Til radighed for udlodning 37.679 23.615
Foresldet udlodning 36.812 23.71
Overfgrt til udlodning naeste ar 867 -96
Overfgrt til formue -2.159 10.071
| alt disponeret 35.520 33.686
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Balance pr. 31. december 2021 2020
(t.kr.) (tkr.)
Aktiver
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 3.103 24.565
Indestdende i andre pengeinstitutter 14 17
5 | alt likvide midler 3117  24.582
Obligationer
Noterede obligationer fra danske 0 16.436
udstedere
5 | alt obligationer 0 16.436

Kapitalandele
Inv.beviser i danske
investeringsforeninger

1.277.259 1.027.222

5 | alt kapitalandele

Andre aktiver

1.277.259 1.027.222

Tilgodehavende renter, udbytte m.m. 0 10
Andre tilgodehavender 649 501
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 0 951
| alt andre aktiver 649 1462

Aktiver i alt

1.281.025 1.069.702

Passiver
6 Investorernes formue

Anden gzeld

Skyldige omkostninger
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling
| alt anden gzeld

1.279.056 1.069.520

70 182
1.899 0
1.969 182

Passiveri alt

1.281.025 1.069.702

8 Femarsoversigt



Optima 10 KL

Noter 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Renteindtaegter
Indestdende i pengeinstitutter -72 -98
Noterede obligationer fra danske udstedere 8 238
Andre aktiver 7.129 4.312
I alt renteindteegter 7.065 4.452
Udbytter
Investeringsbeviser 20.915 16.968
| alt udbytter 20.915 16.968
Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger 13 18
Daekket af emissions- og indl@gsningsindtaegter -4 -8
I alt handelsomkostninger 9 10
Administrationsomkostninger 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
direkte feelles ialt direkte felles ialt
Administration 1.619 134 1.753 1.237 107 1.344
Investeringsforvaltning 2.933 0 2.933 2.061 0 2.061
Distribution, markedsfgring og formidling 3.520 17 3.537 2.473 16 2.489
| alt administrationsomkostninger 8.072 151 8.223 577 123 5.894
Finansielle Instrumenter 2021 2020
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 0,0% 1.5%
Finansielle instrumenter noteret pa andet reguleret marked 99,9% 96,0%
Andre aktiver og passiver 0.1% 2,4%
Specifikation af afdelingens bgrsnoterede vaerdipapirer kan rekvireres ved at rette
henvendelse til Bl Management A/S.
Investorernes formue 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser veerdi  beviser veerdi
Formue primo 1.030.916 1.069.520 630.673 639.396
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 23.71 631
Andring i udbetalt udlodning p.g.a. emission/indlgsning -610 -33
Emissioner i aret 202.150 207.842 415795  418.133
Indlgsninger i aret 6.000 6.235 15.552 14.873
Nettoemissionstillaeg og netto indlgsningsfradrag 503 1.107
Udlodningsregulering -3.869 -7.141
Overfgrt udlodning fra sidste ar 96 -124
Overfgrt udlodning til neeste ar 867 -96
Foresldet udlodning 36.812 23.71
Overfgrt fra resultatopggrelsen -2.159 10.071
Formue ultimo 1.227.066 1.279.056 1.030.916 1.069.520
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Noter
2021 2020
7 Til rddighed for udlodning (t.kr.) (tkr.)
Udlodning overfgrt fra sidste ar 0 124
Renter og udbytter 27.998 21.420
Kursgevinster til udlodning 14.035 824
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning 4.447 8.615
| alt indkomst fgr administrationsomkostninger 46.480 30.983
Administrationsomkostninger -8.223 -5.894
Udlodningsregulering administrationsomkostninger -578 -1.474
| alt radighed for udlodning 37.679 23.615
8 Femarsoversigt 2021 2020 2019 2018 2017*
Arets nettoresultat (t.kr.) 31.747 26.421 22.384 -10.608 4.396
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 1.279.056 1.069.520 639.396 467537  401.873
Cirkulerende andele (t.kr.) 1.227.066 1.030.916 630.673 471136  395.551
Indre veerdi 104,24 103,74 101,38 9.924,00 101,60
Udlodning (%) 3,00 2,30 0,10 2,40 0,00
Omkostningsprocent 0,70 0,71 0,94 1,05 0,91
Arets afkast (%) 2,78 2,44 4,66 -2,32 1,51
Kursvaerdi af kgb af veerdipapirer (t.kr.) 603.011 692.521 418.234 357.276  432.907
Kursvaerdi af salg af vaerdipapirer (t.kr.) 382.160 292.383 245266 289.265  43.066
Vaerdipapiromsaetning, brutto (t.kr.) 985.171 984.904 663.500 646.541 475.973
Veerdipapiromsaetning, netto (t.kr.) 703.157  553.715 465.037 575.909 85.172
Omsaetningshastighed 0,30 0,34 0,44 0,65 0,15
AOP (%) 0,91 0,89 0,84 1,26 1,27
Indirekte handelsomkostninger (%) on 0,12 0,13 0,26
Sharpe Ratio 0,51 0,40
Standardafvigelse (%) 4,30 4,84
Tracking Error (%) 1,50 1,62
Information Ratio -0,17 -0,45
Benchmark:
Afkast (%) 1,60 1,86 4,45 0,61 on
Sharpe Ratio 0,71 0,69
Standardafvigelse (%) 3,46 3,86

*) Regnskabsperioden omfatter 22.02.2017 - 31.12.17
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Afdelingens profil

Bgrsnoteret

Akkumulerende

Introduceret: 22/02/2017

Risikoklasse: 4

Benchmark: 27 % MSCI All Country World inkl. nettoudbytte, 3
% OMX Copenhagen Cap inkl. nettoudbytte, 37 % Nordea DK
Bond CM 5Y Gowv., 16,5 % Bloomberg Barclays EuroAgg Corpo-
rate afdaekket til DKK, 5,5 % JP Morgan GBI-EM Global Diversi-
fied, 5,5 % (50% JP Morgan EMBI Global Diversified afdaekket
til DKK og 50% JP Morgan CEMBI

Broad Diversified afdaekket til DKK. Denne del reveaegtes arligt)
0g 5,5 % (50 % Bloomberg Barclays US High Yield Corporate
BB/B 2 % afdaeckket til DKK og 50 % Bloomberg Barclays PAN-
Euro High Yield Corporate BB/B 2% Issuer Cap afdaskket til
DKK. Denne del revaegtes manedligt). Revaegtes dagligt.
Fondskode: DK0O060745966

Portefgljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og Investeringspolitik
Afdelingen har som udgangspunkt en aktieandel pa 30 %,
men andelen kan svinge mellem 25 % og 35 %.

Afdelingen har som udgangspunkt en obligationsandel inklusi-
ve andelen af likvide midler pa 70 %, men andelen kan svinge
mellem 65 % og 75 %

Allokeringen mellem disse to aktivklasser (aktier og obligati-
oner) aendres lgbende som fglge af afkastforventningerne til
markederne.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Malet for afdelingen er at opna et afkast, der er bedre end
afdelingens benchmark (sammenligningsindeks). P& EU-ri-
sikoskalaen er afdelingen placeret i kategori 3. Afdelingen
bestraeber sig pa at fastholde sin risikoprofil gennem lgbende
overvagning og tilpasning af de foretagne investeringer.

Afkast

Portefgljen opndede i 2021 et afkast pa 8,08%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et afkast pa
6,96%. Afkastet efter omkostninger oversteg klart sammen-
ligningsindekset, og vurderes derfor som vaerende saerdeles
tilfredsstillende.

Som ventet var aktieafkastet meget positivt, mens afkast pa
obligationer var begraenset. Vi er derfor meget tilfredse med
de investeringsmaessige beslutninger.
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Resultatopggrelse 01.01 - 31.12 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
1 Renteindteegter 3.863 15.002
2 Udbytter 8.141 56.361
| alt renter og udbytter 12.004 71.363
Kursgevinster og -tab
Obligationer 0 2.801
Kapitalandele 36.198 -80.854
Afledte financielle instrumenter -375 0
Valutakonti 5 -1
3 Handelsomkostninger 1 10
| alt kursgevinster og -tab 35817 -78.074
| alt indtaegter 47.821 -6.71
4 Administrationsomkostninger 5.367 17.842
Resultat fgr skat 42454 -24.553
5 Skat 174 3.185
Arets nettoresultat 42.280 -27.738
Forslag til anvendelse
Overfgrt til formue 42.280 -27.738
| alt disponeret 42.280 -27.738
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Balance pr. 31. december 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)

Aktiver
Likvide midler
Indestdende i depotselskab 3.217 3.105
Indestdende i andre pengeinstitutter 16 19
@vrige likvide midler 0 0

6 | alt likvide midler 3.233 3.124
Kapitalandele
Inv.beviser | danske 669.879  458.034
investeringsforeninger

6 | alt kapitalandele 669.879 458.034
Andre aktiver
Andre tilgodehavender 389 299
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling nz 1.16
| alt andre aktiver 506 1415
Aktiver i alt 673.618 462.573
Passiver

7 Investorernes formue 673.344 462435
Anden gzeld
Skyldige omkostninger 74 137
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 200 1
| alt anden geeld 274 138
Passiver i alt 673.618 462.573

8 Femarsoversigt
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Noter 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
1 Renteindtaegter
Indestdende i pengeinstitutter -38 -96
Noterede obligationer fra danske udstedere 0 133
Andre aktiver 3.901 14.965
| alt renteindtaegter 3.863 15.002
2 Udbytter
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 0 29
Investeringsbeviser 8.141 56.332
| alt udbytter 8.141 56.361
3 Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger 18 22
Daeskket af emissions- og indlgsningsindteegter -7 -12
I alt handelsomkostninger n 10
4 Administrationsomkostninger 2021 2020
(tkr.) (tkr.)
direkte feelles ialt direkte feelles ialt
Administration 828 55 883 2.765 246 3.01
Investeringsforvaltning 2.233 0 2.233 6.982 0 6.982
Distribution, markedsfgring og formidling 2.233 18 2.251 7.842 7 7.849
| alt administrationsomkostninger 5.294 73 5.367 17.589 253 17.842
2021 2020
5 Skat (tkr.) (t.kr.)
Ikke refunderbar skat 174 3.185
| alt skat 174 3.185
6 Finansielle Instrumenter 2021 2020
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 0,0% 0,0%
Finansielle instrumenter noteret pa andet reguleret marked 99,5% 99,0%
Andre aktiver og passiver 0.5% 1,0%
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Noter
7 Investorernes formue 2021 2020
(tkr.) (tkr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser veerdi  beviser veerdi
Formue primo 429.046 462.435 2.291.689 2.401.984
Korrektion ved fusion eller spaltning 0 0
Emissioner i aret 153.590 173.283 306.392  315.129
Indlgsninger i &ret 4.600 5111 2.169.035 2.227.915
Nettoemissionstillaeg og netto indlgsningsfradrag 457 975
Overfgrt fra resultatopggrelsen 42.280 -27.738
Formue ultimo 578.036 673.344 429.046 462435
8 Femarsoversigt 2021 2020 2019 2018 2017*
Arets nettoresultat (t.kr.) 42.280 -27.738 97.810 -21.419 4.058
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 673.344 462435 2.401.984 441.885 389.385
Cirkulerende andele (t.kr.) 578.036  429.046 2.291.689  458.469 384.648
Indre veerdi 116,49 107,78 104,81 96,38 101,23
Omkostningsprocent 0,96 0,82 0,97 1,38 1,23
Arets afkast (%) 8,08 2,84 8,76 -4,79 117
Kursveerdi af kgb af veerdipapirer (t.kr.) 340.004 1.398.494 2.717.848  354.333 434.802
Kursvaerdi af salg af vaerdipapirer (t.kr.) 164.337 3.242.914  868.616  275.339 53.550
Veerdipapiromsaetning, brutto (t.kr.) 504.341 4.641.408 3.586.464 629.671 488.352
Veerdipapiromsaetning, netto (t.kr.) 318.401 2.029.905 1.533.172  545.578 106.903
Omsaetningshastighed 0,28 0,47 0,48 0,64 0,27
AOP (%) 1,17 117 0,95 1,36 1,57
Indirekte handelsomkostninger (%) 0,08 0,17 o 0,17
Standardafvigelse (%) 0,56 7,70
Tracking Error (%) 6,85 1,75
Information Ratio 1,64 -1,12
-0,74
Benchmark:
Afkast (%) 6,96 3,45 9.71 -0,47 0,77
Sharpe Ratio 0,87 0,68
Standardafvigelse (%) 5,84 6,55

*) Regnskabsperioden omfatter 22.02.17 - 31.12.17
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Afdelingens profil

Bgrsnoteret

Udbyttebetalende

Introduceret: 22/02/2017

Risikoklasse: 4

Benchmark: 27 % MSCI All Country World inkl. nettoudbytte,
3 % OMX Copenhagen Cap inkl. nettoudbytte, 37 % Nordea
DK Bond CM 5Y Gov., 16,5 % Bloomberg Barclays EuroAgg
Corporate afdaekket til DKK, 5,5 % JP Morgan GBI-EM Global
Diversified, 5,5 % (50% JP Morgan EMBI Global Diversified
afdaekket til DKK og 50% JP Morgan CEMBI Broad Diversified
afdaekket til DKK. Denne del revaegtes arligt) og 5,5 % (50 %
Bloomberg Barclays US High Yield Corporate BB/B 2 % afdack-
ket til DKK og 50 % Bloomberg Barclays PAN-Euro High Yield
Corporate BB/B 2% Issuer Cap afdaekket til DKK. Denne del
revaegtes manedligt). Revaegtes dagligt.

Fondskode: DK0060762623

Portefgljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og Investeringspolitik

Afdelingen har som udgangspunkt en aktieandel pa 30 %,
men andelen kan svinge mellem 25 % og 35 %. Afdelingen
har som udgangspunkt en obligationsandel inklusive andelen
af likvide midler pa 70 %, men andelen kan svinge mellem 65
% 0g 75 %.

Allokeringen mellem disse to aktivklasser (aktier og obligati-
oner) aendres lgbende som fglge af afkastforventningerne til
markederne.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Malet for afdelingen er at opna et afkast, der er bedre end
afdelingens benchmark (sammenligningsindeks). P& EU-
risikoskalaen er afdelingen placeret i kategori 3. Afdelingen
bestraeber sig pa at fastholde sin risikoprofil gennem lgbende
overvagning og tilpasning af de foretagne investeringer.

Afkast

Portefgljen opndede i 2021 et afkast pa 8,10%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et afkast pa
6,97%. Afkastet efter omkostninger oversteg klart sammen-
ligningsindekset, og vurderes derfor som vaerende saerdeles
tilfredsstillende.

Som ventet var aktieafkastet meget positivt, mens afkast pa
obligationer var begraenset. Vi er derfor meget tilfredse med
de investeringsmaessige beslutninger.
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Resultatopggrelse 01.01 - 31.12 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
Renteindtaegter 16.137 9.191
2 Udbytter 38.022 41.141
| alt renter og udbytter 54.159 50.332
Kursgevinster og -tab
Obligationer 0 1.097
Kapitalandele 146.252 17.858
Afledte financielle instrumenter -1.528 0
Valutakonti 4 -7
3 Handelsomkostninger 12 17
| alt kursgevinster og -tab 144.716 18.931
| alt indtaegter 198.875 69.263
4 Administrationsomkostninger 22.309 1.744
Arets nettoresultat 176.566 57.519
Resultatdisponering og udlodningsopggrelse
Formuebevaegelser
Udlodningsregulering 32.946 16.760
Overfgrt fra sidste ar 1.265 0
| alt formuebevaegelser 34.211 16.760
Til disposition 210.777 74.279
Forslag til anvendelse
7 Til réadighed for udlodning 142.501 51.273
Foresldet udlodning 141157  50.008
Overfgrt til udlodning naeste ar 1.344 1.265
Overfgrt til formue 68.276 23.006
| alt disponeret 210.777 74.279
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Balance pr. 31. december 2021 2020
(t.kr.) (tkr.)

Aktiver
Likvide midler
Indestdende i depotselskab 16.084 29.410
Indestdende i andre pengeinstitutter 16 16

5 | alt likvide midler 16.100 29.426
Kapitalandele
Inv.beviser | danske 2.927.910 1.776.861
investeringsforeninger

5 | alt kapitalandele 2.927.910 1.776.861
Andre aktiver
Andre tilgodehavender 1.698 1.027
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 3.446 6.983
| alt andre aktiver 5.144 8.010
Aktiver i alt 2.949.154 1.814.297
Passiver

6 Investorernes formue 2.945.332 1.813.981
Anden gzeld
Skyldige omkostninger 259 313
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 3.563 3
| alt anden gaeld 3.822 316
Passiver i alt 2.949.154 1.814.297

8 Femarsoversigt
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Noter 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
1 Renteindtsegter
Indestdende i pengeinstitutter -224 -16
Noterede obligationer fra danske udstedere 0 67
Andre aktiver 16.361 9.240
I alt renteindteegter 16.137 9.191
2 Udbytter
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 0 2
Investeringsbeviser 38.022 41.139
I alt udbytter 38.022 41.141
3 Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger 24 26
Daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter -12 -9
I alt handelsomkostninger 12 17
4 Administrationsomkostninger 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
direkte feelles ialt direkte feelles ialt
Administration 3.190 268 3.458 1.964 150 2114
Investeringsforvaltning 9.406 0 9.406 4.575 0 4.575
Distribution, markedsfgring og formidling 9.406 39 9.445 5.000 55 5.055
| alt administrationsomkostninger 22.002 307 22.309 11.539 205 1.744
5 Finansielle Instrumenter 2021 2020
Finansielle instrumenter noteret pa andet reguleret marked 99,4% 98,0%
Andre aktiver og passiver 0,6% 2,0%

Specifikation af afdelingens b@rsnoterede vaerdipapirer kan rekvireres ved at rette henvendelse til Bl

Management A/S.
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Noter

Investorernes formue 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser veerdi  beviser veerdi
Formue primo 1.724.398 1.813.981 1.058.899 1.083.051
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 50.008 0
Andring i udbetalt udlodning p.g.a. emission/indlgsning -2.169 0
Emissioner i aret 938.945 1.004.369 671.999  677.510
Indlgsninger i aret 0 0 6.500 5.865
Nettoemissionstilleeg og netto indlgsningsfradrag 2.593 1.766
Udlodningsregulering -32.946 -16.760
Overfgrt udlodning fra sidste ar -1.265 0
Overfgrt udlodning til naeste ar 1.344 1.265
Foresldet udlodning 141.157 50.008
Overfgrt fra resultatopggrelsen 68.276 23.006
Formue ultimo 2.663.343 2.945.332 1.724.398 1.813.981
2021 2020
Til rddighed for udlodning (t.kr.) (tkr.)
Udlodning overfgrt fra sidste ar 1.265 0
Renter og udbytter 54.177  50.333
Kursgevinster til udlodning 76.422 -4.076
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning 37.438 19.683
| alt indkomst fgr administrationsomkostninger 169.302  65.940
Administrationsomkostninger -22.309 -11.744
Udlodningsregulering administrationsomkostninger -4.492 -2.923
| alt radighed for udlodning 142.501 51.273
Femarsoversigt 2021 2020 2019 2018 2017
Arets nettoresultat (t.kr.) 176.566 57.519 64.170 -30.312 6.217
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 2.945.332 1.813.981 1.083.051 664.468 537.934
Cirkulerende andele (t.kr.) 2.663.343 1724398 1.058.899 687.105 530.590
Indre veerdi 110,59 105,20 102,28 96,71 101,38
Udlodning (%) 5,30 2,90 0,00 2,80 0,00
Omkostningsprocent 0,95 0,86 1,02 1,38 1,19
Arets afkast (%) 8,10 2,86 8,84 -4,60 1,31
Kursvaerdi af kgb af veerdipapirer (t.kr.) 1.654.193 1.402.417 733.778 571.530 625.952
Kursveerdi af salg af vaerdipapirer (t.kr.) 649.352 706.931 390.758 389.803 100.288
Veerdipapiromsaetning, brutto (t.kr.) 2.303.545  2.109.348 1.124.536 961.333 726.240
Veerdipapiromsaetning, netto (t.kr.) 1.193.872 1.401.883 741.149 771127 200.31
Omsaetningshastighed 0,25 0,52 0,46 0,62 0,25
AOP (%) 1,16 117 0,97 1,36 1,57
Indirekte handelsomkostninger (%) 0,09 0,17 o 0,17
Sharpe Ratio 0,58 0,34
Standardafvigelse (%) 6,80 7,63
Tracking Error (%) 1,61 1,70
Information Ratio -0,71 -1,10
Active share (%) 0,87
Benchmark:
Afkast (%) 6,97 345 9,71 -0,47 0,77
Sharpe Ratio 0,87 0,34
Standardafvigelse (%) 5,84 6,55

*) Regnskabsperioden omfatter 22.02.17 - 31.12.17
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Afdelingens profil

Bgrsnoteret

Akkumulerende

Introduceret: 21/09/2011

Risikoklasse: 4

Benchmark: 49,5 % MSCI All Country World inkl. nettoudbytte,
5,5 % OMX Copenhagen Cap inkl. nettoudbytte, 24 % Nordea
DK Bond CM 5Y Gov., 10,50 % Bloomberg Barclays EuroAgg
Corporate afdaekket til DKK, 3,50 % JP Morgan GBI-EM Global
Diversified, 3,50 % (50% JP Morgan EMBI Global Diversified
afdaekket til DKK og 50% JP Morgan CEMBI Broad Diversified
afdeekket til DKK. Denne del revaegtes arligt) og 3,50 % (50 %
Bloomberg Barclays US High Yield Corporate BB/B 2 % afdack-
ket til DKK og 50 % Bloomberg Barclays PAN-Euro High Yield
Corporate BB/B 2 % afdaekket til DKK. Denne del revaegtes
manedligt). Revaagtes dagligt.

Fondskode: DK0060335636

Portefgljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og Investeringspolitik
Afdelingen har som udgangspunkt en aktieandel pa 55 %,
men andelen kan svinge mellem 50 % og 60 %.

Afdelingen har som udgangspunkt en obligationsandel in-
klusive andelen af likvide midler pa 45 %, men andelen kan
svinge mellem 40 % og 50 %.

Allokeringen mellem disse to aktivklasser (aktier og obligati-
oner) aendres lgbende som fglge af afkastforventningerne til
markederne.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Malet for afdelingen er at opnd et afkast, der er bedre end
afdelingens benchmark (sammenligningsindeks). P& EU-
risikoskalaen er afdelingen placeret i kategori 4. Afdelingen
bestraeber sig pa at fastholde sin risikoprofil gennem lgbende
overvagning og tilpasning af de foretagne investeringer.

Afkast

Portefgljen opndede i 2021 et afkast pa 14,59%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et afkast
pa 13,93%. Afkastet efter omkostninger oversteg sammen-
ligningsindekset, og vurderes derfor som vaerende meget
tilfredsstillende.

Som ventet var aktieafkastet meget positivt, mens afkast pa
obligationer var begraenset. Vi er derfor meget tilfredse med
de investeringsmaessige beslutninger.
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Resultatopggrelse 01.01 - 31.12 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
1 Renteindtaegter 7.622 27.784
2 Udbytter 9.462 17.197
| alt renter og udbytter 17.084 144.981
Kursgevinster og -tab
Kapitalandele 121.798 -223.908
Afledte financielle instrumenter -660 0
Valutakonti 10 -204
@vrige aktiver/passiver 0 10
3 Handelsomkostninger 15 19
| alt kursgevinster og -tab 121133  -224.121
| alt indteegter 138.217  -79.140
4 Administrationsomkostninger 11.169 34.768
Resultat fgr skat 127.048 -113.908
5 Skat 174 12.396
Arets nettoresultat 126.874 -126.304
Til disposition 126.874 -126.304
Overfgrt til formue 126.874 -126.304
| alt disponeret 126.874 -126.304
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Balance pr. 31. december 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)

Aktiver
Likvide midler
Indestdende i depotselskab Q.31 5.188
Indestdende i andre pengeinstitutter 19 16

6 | alt likvide midler 9.330 5.204
Kapitalandele
Inv.beviser i danske 1148.013  751.390
investeringsforeninger

6 | alt kapitalandele 1.148.013  751.390
Andre aktiver
Andre tilgodehavender 736 549
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 1.104 3.693
| alt andre aktiver 1.840 4.242
Aktiver i alt 1.159.183 760.836
Passiver

7 Investorernes formue 1.156.313 760.636
Anden gzeld
Skyldige omkostninger 94 183
Optagne lan 0 15
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 2.774 2
| alt anden gzeld 2.868 200
Passiver i alt 1.159.181 760.836

8 Femarsoversigt



Optima 55 Akk. KL

Noter 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
1 Renteindtaegter
Indestdende i pengeinstitutter -55 -163
Andre aktiver 7.677 27.947
| alt renteindtaegter 7.622 27.784
2 Udbytter
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 0 871
Investeringsbeviser 9462  116.326
| alt udbytter 9.462 17.197
3 Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger 20 39
Daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter -5 -20
I alt handelsomkostninger 15 19
4 Administrationsomkostninger 2021 2020
(tkr.) (tkr.)
direkte feelles jalt direkte feelles ialt
Administration 1.429 109 1.538 4167 372 4.539
Investeringsforvaltning 5.289 0 5.289 15.455 0 15.455
Distribution, markedsfgring og formidling 4.327 15 4.342 14.762 12 14.774
| alt administrationsomkostninger 1.045 124 1.169 34.384 384 34.768
2021 2020
5 Skat (t.kr.) (t.kr.)
Ikke refunderbar skat 174 12.396
| alt skat 174 12.396
6 Finansielle Instrumenter 2021 2020
Finansielle instrumenter noteret pa andet reguleret marked 99,3% 98,8%
Andre aktiver og passiver 0,7% 1,2%

Specifikation af afdelingens bagrsnoterede veerdipapirer kan rekvireres ved at rette henvendelse til Bl

Management A/S.
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Noter
7 Investorernes formue 2021 2020
(tkr.) (tkr)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser veerdi  beviser veerdi
Formue primo 437.268 760.636 2.243.445 3.810.568
Emissioner i aret 143.714  269.565 244.981 400.770
Indlgsninger i aret 800 1.418 2.051.158 3.325.690
Nettoemissionstillaeg og netto indlgsningsfradrag 656 1.292
Overfgrt fra resultatopggrelsen 126.874 -126.304
Formue ultimo 580.182 1.156.313 437.268 760.636
8 Femarsoversigt 2021 2020 2019 2018 2017
Arets nettoresultat (t.kr.) 126.874  -126.304 261.045  -88.284 29.008
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 1.156.313  760.636 3.810.568 1.006.097 1.209.189
Cirkulerende andele (t.kr.) 580.182  437.268 2.243.445  674.233 748.451
Indre veerdi 199,30 173,95 169,85 149,33 161,56
Omkostningsprocent 1,16 1,06 1,22 1,61 1,61
Arets afkast (%) 14,59 2,41 13,85 -7,63 4,04
Kursvaerdi af kb af veerdipapirer (t.kr.) 656.033 2.295.063 3.724.783 1.232.561 1.174.071
Kursvaerdi af salg af vaerdipapirer (t.kr.) 381.188 5.121.220 1.190.376 1.294.913  388.030
Vaerdipapiromsaetning, brutto (t.kr.) 1.037.221 7.416.283 4.915.159 2.527.474  1.562.101
Vaerdipapiromsaetning, netto (t.kr.) 759.424 3.590.763 2.369.953 2.086.964 684.074
Omsaetningshastighed 0,39 0,55 0,42 0,91 0,44
AOP (%) 1,36 1,39 1,20 1,49 1,92
Indirekte handelsomkostninger (%) o1 0,18 0,09 0,35
Sharpe Ratio 0,58 0,40 0,55
Standardafvigelse (%) 9,20 9,34 7,38
Tracking Error (%) 1,88 2,24 2,08
Information Ratio -1,18 -1,12 -0,97
Benchmark:
Afkast (%) 13,93 4,92 16,46 -1,88 5,01
Sharpe Ratio 0,91 0,76 0,94
Standardafvigelse (%) 8,33 8,21 6,50
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Optima 55 KL

Afdelingens profil

Bgrsnoteret

Udbyttebetalende

Introduceret: 22/02/2017

Risikoklasse: 4

Benchmark: 49,5 % MSCI All Country World inkl. nettoudbytte,
5,5 % OMX Copenhagen Cap inkl. nettoudbytte, 24 % Nordea
DK Bond CM 5Y Gov., 10,50 % Bloomberg Barclays EuroAgg
Corporate afdaekket til DKK, 3,50 % JP Morgan GBI-EM Global
Diversified, 3,50 % (50% JP Morgan EMBI Global Diversified
afdaekket til DKK og 50% JP Morgan CEMBI Broad Diversified
afdeekket til DKK. Denne del revaegtes arligt) og 3,50 % (50 %
Bloomberg Barclays US High Yield Corporate BB/B 2 % afdack-
ket til DKK og 50 % Bloomberg Barclays PAN-Euro High Yield
Corporate BB/B 2 % afdaekket til DKK. Denne del revaegtes
manedligt). Revaagtes dagligt.

Fondskode: DK0O060762706

Portefgljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og Investeringspolitik
Afdelingen har som udgangspunkt en aktieandel pa 55 %,
men andelen kan svinge mellem 50 % og 60 %.

Afdelingen har som udgangspunkt en obligationsandel in-
klusive andelen af likvide midler pa 45 %, men andelen kan
svinge mellem 40 % og 50 %.

Allokeringen mellem disse to aktivklasser (aktier og obligati-
oner) aendres lgbende som fglge af afkastforventningerne til
markederne.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Malet for afdelingen er at opnd et afkast, der er bedre end
afdelingens benchmark (sammenligningsindeks). P& EU-
risikoskalaen er afdelingen placeret i kategori 4. Afdelingen
bestraeber sig pa at fastholde sin risikoprofil gennem lgbende
overvagning og tilpasning af de foretagne investeringer.

Afkast

Portefgljen opndede i 2021 et afkast pa 14,47%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et afkast
pa 13,94%. Afkastet efter omkostninger oversteg sammen-
ligningsindekset, og vurderes derfor som vaerende meget
tilfredsstillende.

Som ventet var aktieafkastet meget positivt, mens afkast pa
obligationer var begraenset. Vi er derfor meget tilfredse med
de investeringsmaessige beslutninger.
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Resultatopggrelse 01.01 - 31.12 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
Renteindtaegter 13.695 7.322
2 Udbytter 24.216  33.565
| alt renter og udbytter 37.911 40.887
Kursgevinster og -tab
Kapitalandele 220.812 22.442
Afledte financielle instrumenter -1.196 0
Valutakonti 6 -8
3 Handelsomkostninger 18 19
| alt kursgevinster og -tab 219.604 22.415
| alt indtaegter 257.515 63.302
4 Administrationsomkostninger 21.272 9.983
Arets nettoresultat 236.243 53.319
Resultatdisponering og udlodningsopggrelse
Formuebevaegelser
Udlodningsregulering 40.725 21.603
Overfgrt fra sidste ar 0 86
| alt formuebevaegelser 40.725 21.689
Til disposition 276.968 75.008
Forslag til anvendelse
7 Til radighed for udlodning 159.404 50.678
Foreslaet udlodning 157.952 50.678
Overfgrt til udlodning naeste ar 1.452 0
Overfgrt til formue 17.564 24.330
| alt disponeret 276.968 75.008
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Balance pr. 31. december 2021 2020
(tkr.) (t.kr.)

Aktiver
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 17.990 22.037
Indestdende i andre pengeinstitutter 17 12

5 | alt likvide midler 18.007  22.049
Kapitalandele
Inv.beviser | danske 2454334 1.288.184
investeringsforeninger

5 | alt kapitalandele 2.454.334 1.288.184
Andre aktiver
Andre tilgodehavender 1.472 861
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 12.287 5.192
| alt andre aktiver 13.759 6.053
Aktiver i alt 2.486.100 1.316.286
Passiver

6 Investorernes formue 2.469.796 1.316.002
Anden gzeld
Skyldige omkostninger 270 254
Optagne lan 0 27
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 16.034 3
| alt anden geeld 16.304 284
Passiver i alt 2.486.100 1.316.286

8 Femarsoversigt



Optima 55 KL

Noter 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Renteindtzegter
Indestdende i pengeinstitutter -162 -84
Andre aktiver 13.857 7406
| alt renteindtaegter 13.695 7.322
Udbytter
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 0 2
Investeringsbeviser 24.216 33.563
| alt udbytter 24.216 33.565
Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger 29 28
Daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter -1 -9
| alt handelsomkostninger 18 19
Administrationsomkostninger 2021 2020
(tkr.) (t.kr.)
direkte feelles ialt  direkte feelles ialt
Administration 2.620 21 2.831 1.419 19 1.538
Investeringsforvaltning 10.125 0 10.125 4.389 0 4.389
Distribution, markedsfgring og formidling 8.284 32 8.316 4.036 20 4.056
| alt administrationsomkostninger 21.029 243 21.272 9.844 139 9.983
Finansielle Instrumenter 2021 2020
Finansielle instrumenter noteret pa andet reguleret marked 99,4% 97.9%
Andre aktiver og passiver 0,6% 2,1%
Specifikation af afdelingens bgrsnoterede vaerdipapirer kan rekvireres ved at rette
henvendelse til Bl Management A/S.
Investorernes formue 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser veerdi  beviser veerdi
Formue primo 1.236.051 1.316.002 635.977 659.315
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 50.678 0
/Andring i udbetalt udlodning p.g.a. emission/indlgsning -1.467 0
Emissioner i aret 869.980 967.342 604.625  605.611
Indlgsninger i aret 0 0 4.551 4.096
Nettoemissionstillaeg og netto indlgsningsfradrag 2.354 1.853
Udlodningsregulering -40.725 -21.603
Overfgrt udlodning fra sidste ar 0 -86
Overfgrt udlodning til naeste ar 1.452 0
Foresldet udlodning 157.952 50.678
Overfgrt fra resultatopggrelsen 117.564 24.330
Formue ultimo 2.106.031 2.469.796 1.236.051 1.316.002
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Noter

2021 2020
7 Til radighed for udlodning (tkr.) (t.kr.)
Udlodning overfgrt fra sidste ar 0 85
Renter og udbytter 37.926 40.887
Kursgevinster til udlodning 102.025 -1.991
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning 46.211 25.243
Frivillig udlodning 0 77
I alt indkomst fgr administrationsomkostninger 186.162 64.301
Administrationsomkostninger -21.272 -9.983
Udlodningsregulering administrationsomkostninger -5.486 -3.640
| alt radighed for udlodning 159.404 50.678
8 Femarsoversigt 2021 2020 2019 2018 2017*
Arets nettoresultat (t.kr.) 236.243 53.319 60.535 -30.458 3.577
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 2.469.796 1.316.002 659.315 386.854 315.978
Cirkulerende andele (t.kr.) 2.106.031 1.236.051 635.977 414.893 313.338
Indre veerdi 17,27 106,47 103,67 93,24 100,84
Udlodning (%) 7,50 4,10 0,00 2,40 0,00
Omkostningsprocent 1,15 1 1,26 1,65 1,45
Arets afkast (%) 14,47 2,71 14,00 -7,52 0,79
Kursveerdi af kgb af veerdipapirer (t.kr.) 1.814.297 1.280.139 440.054 456.783 397.377
Kursveerdi af salg af vaerdipapirer (t.kr.) 868.915 667.698 230.408 333.761 88.000
Veerdipapiromsaetning, brutto (t.kr.) 2.683.212  1.947.837 670.462 790.544 485.377
Veerdipapiromsaetning, netto (t.kr.) 1.633.077  1.326.947 438.270 644.605 175.844
Omsaetningshastighed 0,44 0,74 0,45 0,88 0,39
AOP (%) 1,36 1,42 1,25 1,52 1,98
Indirekte handelsomkostninger (%) oM 0,18 0,09 0,35
Sharpe Ratio 0,57 0,27
Standardafvigelse (%) 10,09 11,24
Tracking Error (%) 1,86 1,98
Information Ratio -1,30 -1,71
Benchmark:
Afkast (%) 13,94 4,92 16,46 -1,88 1,57
Sharpe Ratio 0,89 0,63
Standardafvigelse (%) 9,14 10,19

*) Regnskabsperioden omfatter 22.02.17 - 31.12.17
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Afdelingens profil

Bgrsnoteret

Akkumulerende

Introduceret: 25/09/2007

Risikoklasse: 5

Benchmark: 67,5 % MSCI All Country World inkl. nettoudbytte,
7,5 % OMX Copenhagen Cap inkl. nettoudbytte, 13 % Nordea
DK Bond CM 5Y Gov., 6 % Bloomberg Barclays EuroAgg
Corporate afdaekket til DKK, 2 % JP Morgan GBI-EM Global
Diversified, 2 % (50% JP Morgan EMBI Global Diversified
afdaekket til DKK og 50% JP Morgan CEMBI Broad Diversified
afdaekket til DKK. Denne del revaegtes arligt) og 2 % (50 %
Bloomberg Barclays US High Yield Corporate BB/B 2 % afdack-
ket til DKK og 50 % Bloomberg Barclays PAN-Euro High Yield
Corporate BB/B 2 % afdaekket til DKK. Denne del revaegtes
manedligt). Revaagtes dagligt.

Fondskode: DKO060089092

Portefgljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og Investeringspolitik
Afdelingen har som udgangspunkt en aktieandel pa 75 %,
men andelen kan svinge mellem 70 % og 80 %.

Afdelingen har som udgangspunkt en obligationsandel in-
klusive andelen af likvide midler pa 25 %, men andelen kan
svinge mellem 20 % og 30 %.

Allokeringen mellem disse to aktivklasser (aktier og obligati-
oner) aendres lgbende som fglge af afkastforventningerne til
markederne.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Malet for afdelingen er at opnd et afkast, der er bedre end
afdelingens benchmark (sammenligningsindeks). P& EU-
risikoskalaen er afdelingen placeret i kategori 5. Afdelingen
bestraeber sig pa at fastholde sin risikoprofil gennem lgbende
overvagning og tilpasning af de foretagne investeringer.

Afkast

Portefgljen opndede i 2021 et afkast pa 19,60%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et af-
kast pa 19,74%. Afkastet efter omkostninger var pa niveau
med sammenligningsindekset, og vurderes som vaerende
tilfredsstillende.

Som ventet var aktieafkastet meget positivt, mens afkast
pa bl.a. value-aktier ikke levede op til forventningerne.
Overordnet set er vi tilfredse med de investeringsmaessige

beslutninger.
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Resultatopggrelse 01.01 - 31.12 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
1 Renteindtaegter 3.612 8.868
2 Udbytter 2.760 37.719
| alt renter og udbytter 6.372 46.587
Kursgevinster og -tab
Kapitalandele 72.866  -69.149
Afledte financielle instrumenter -270 0
Valutakonti 2 -15
3 Handelsomkostninger 15 10
I alt kursgevinster og -tab 72.583 -69.174
| alt indtaegter 78.955 -22.587
4 Administrationsomkostninger 5.742 11.240
Resultat fgr skat 73.213  -33.827
5 Skat 52 5.143
Arets nettoresultat 73.161 -38.970
Til disposition 73.161 -38.970
Overfgrt til formue 73.161 -38.970
| alt disponeret 73.161 -38.970
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Balance pr. 31. december 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)

Aktiver
Likvide midler
Indestdende i depotselskab 3.810 3.792
Indestaende i andre pengeinstitutter 19 2]

6 | alt likvide midler 3.829 3.813
Kapitalandele
Inv.beviser i danske 557547  311.081
investeringsforeninger

6 | alt kapitalandele 557.547 311.081
Andre aktiver
Andre tilgodehavender 374 227
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 264 578
| alt andre aktiver 638 805
Aktiver i alt 562.014 315.699
Passiver

7 Investorernes formue 559.044  313.628
Anden gzeld
Skyldige omkostninger 89 77
Optagne lan 0 13
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 2.881 1.981
| alt anden gzeld 2.970 2.071
Passiver i alt 562.014 315.699

8 Femarsoversigt



Optima 75 Akk. KL

Noter 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Renteindtaegter
Indestdende i pengeinstitutter -16 -25
Andre aktiver 3.628 8.893
| alt renteindtaegter 3.612 8.868
Udbytter
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 0 39
Investeringsbeviser 2.760 37.680
| alt udbytter 2.760 37.719
Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger 22 18
Daeskket af emissions- og indlgsningsindtaegter -7 -8
I alt handelsomkostninger 15 10
Administrationsomkostninger 2021 2020
(tkr.) (tkr)
direkte feelles jalt direkte feelles ialt
Administration 783 49 832 1.328 105 1.433
Investeringsforvaltning 2.558 0 2.558 4777 0 4.777
Distribution, markedsfgring og formidling 2.345 7 2.352 5.025 5 5.030
| alt administrationsomkostninger 5.686 56 5.742 1.130 110 11.240
2021 2020
Skat (tkr.) (tkr.)
Ikke refunderbar skat 52 5.143
| alt skat 52 5.143
Finansielle Instrumenter 2021 2020
Finansielle instrumenter noteret pa andet reguleret marked 99.7% 99,2%
Andre aktiver og passiver 0,3% 0,8%

Specifikation af afdelingens bagrsnoterede vaerdipapirer kan rekvireres ved at rette henvendelse til Bl

Management A/S.
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Noter
7 Investorernes formue 2021 2020
(tkr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser veerdi  beviser veerdi
Formue primo 168.541  313.628 549.598 998.500
Emissioner i aret 84.702  176.013 126.884  218.416
Indlgsninger i aret 2.000 4163 507.941 865.168
Nettoemissionstillaeg og netto indlgsningsfradrag 405 850
Overfgrt fra resultatopggrelsen 73.161 -38.970
Formue ultimo 251.243 559.044 168.541 313.628
8 Femarsoversigt 2021 2020 2019 2018 2017
Arets nettoresultat (t.kr.) 73.161 -38.970 96.696 -40.946 10.653
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 559.044 313.628 998.500 363.71 365.851
Cirkulerende andele (t.kr.) 251.243 168.541 549.598 235.334 212.395
Indre veerdi 222,51 186,08 181,68 154,55 172,25
Omkostningsprocent 1,34 1,23 1,72 1,96 1,96
Arets afkast (%) 19,60 2,43 17,58 -10,28 4,13
Kursveerdi af kgb af veerdipapirer (t.kr.) 365.434 898.377 920.822 526.649 319.885
Kursveerdi af salg af vaerdipapirer (t.kr.) 191.811 1.513.409 387.947 473.009 166.978
Vaerdipapiromsaetning, brutto (t.kr.) 557.245 2.411.786  1.308.769 999.658 486.863
Veerdipapiromsaetning, netto (t.kr.) 375.232  1.296.452 762.464 904.047 318.974
Omsaetningshastighed 0,44 0,71 0,52 117 0,57
AOP (%) 1,53 1,54 1,38 2,06 2,27
Indirekte handelsomkostninger (%) 0,10 0,18 0,10 0,40
Sharpe Ratio 0,55 0,33 0,47
Standardafvigelse (%) 11,50 1,75 9.81
Tracking Error (%) 2,15 2,63 2,55
Information Ratio -1,60 -1,43 -1,25
Benchmark:
Afkast (%) 19,74 5,70 22,00 -3,07 6,80
Sharpe Ratio 0,91 0,73 0,89
Standardafvigelse (%) 10,70 10,59 8,75
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Afdelingens profil

Bgrsnoteret

Udbyttebetalende

Introduceret: 22/02/2017

Risikoklasse: 5

Benchmark: 67,5 % MSCI All Country World inkl. nettoudbytte,
7,5 % OMX Copenhagen Cap inkl. nettoudbytte, 13 % Nordea
DK Bond CM 5Y Gov., 6 % Bloomberg Barclays EuroAgg
Corporate afdaekket til DKK, 2 % JP Morgan GBI-EM Global
Diversified, 2 % (50% JP Morgan EMBI Global Diversified
afdaekket til DKK og 50% JP Morgan CEMBI Broad Diversified
afdaekket til DKK. Denne del revaegtes arligt) og 2 % (50 %
Bloomberg Barclays US High Yield Corporate BB/B 2 % afdack-
ket til DKK og 50 % Bloomberg Barclays PAN-Euro High Yield
Corporate BB/B 2 % afdaekket til DKK. Denne del revaegtes
manedligt). Revaagtes dagligt.

Fondskode: DK0O060762896

Portefgljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Malg og Investeringspolitik
Afdelingen har som udgangspunkt en aktieandel pa 75 %,
men andelen kan svinge mellem 70 % og 80 %.

Afdelingen har som udgangspunkt en obligationsandel in-
klusive andelen af likvide midler pa 25 %, men andelen kan
svinge mellem 20 % og 30 %.

Allokeringen mellem disse to aktivklasser (aktier og obligati-
oner) aendres lgbende som fglge af afkastforventningerne til
markederne.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Malet for afdelingen er at opnd et afkast, der er bedre end
afdelingens benchmark (sammenligningsindeks). P& EU-
risikoskalaen er afdelingen placeret i kategori 5. Afdelingen
bestraeber sig pa at fastholde sin risikoprofil gennem lgbende
overvagning og tilpasning af de foretagne investeringer.

Afkast

Portefgljen opndede i 2021 et afkast pa 19,80%.
Sammenligningsindekset udviste i samme periode et af-
kast pa 19,75%. Afkastet efter omkostninger var pa niveau
med sammenligningsindekset, og vurderes som vaerende
tilfredsstillende.

Som ventet var aktieafkastet meget positivt, mens afkast
pa bl.a. value-aktier ikke levede op til forventningerne.
Overordnet set er vi tilfredse med de investeringsmaessige

beslutninger.
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Resultatopggrelse 01.01 - 31.12 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
Renteindtaegter 4.802 2.081
2 Udbytter 5.966 8.793
| alt renter og udbytter 10.768 10.874
Kursgevinster og -tab
Kapitalandele 92.230 11.568
Afledte financielle instrumenter -338 0
Valutakonti 3 -4
3 Handelsomkostninger 15 16
| alt kursgevinster og -tab 91.880 1.548
| alt indtaegter 102.648 22422
4 Administrationsomkostninger 6.545 2.818
Arets nettoresultat 96.103  19.604
Resultatdisponering og udlodningsopggrelse
Formuebevaegelser
Udlodningsregulering 23.169 7.355
Overfgrt fra sidste ar -0 13
| alt formuebevaegelser 23.169 7.368
Til disposition 19.272 26.972
Forslag til anvendelse
7 Til radighed for udlodning 68.697 18.119
Foreslaet udlodning 68.476 18.119
Overfgrt til udlodning naeste ar 221 -0
Overfgrt til formue 50.575 8.853
| alt disponeret 19.272 26.972
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Balance pr. 31. december 2021 2020
(t.kr.) (tkr.)

Aktiver
Likvide midler
Indestdende i depotselskab 8.010 3.292
Indestdende i andre pengeinstitutter 10 23

5 | alt likvide midler 8.020 3.315
Kapitalandele
Inv.beviser i danske 863.919 336.336
investeringsforeninger

5 | alt kapitalandele 863.919 336.336
Andre aktiver
Andre tilgodehavender 574 243
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 7426 2482
| alt andre aktiver 8.000 2.725
Aktiver i alt 879.939 342.376
Passiver

6 Investorernes formue 868.554 340.629
Anden gzeld
Skyldige omkostninger 13 88
Optagne lan 0 16
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 11.272 1.643
| alt anden geeld 1.385 1747
Passiver i alt 879.939 342.376

8 Femarsoversigt



Optima 75 KL

Noter 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
1 Renteindtsegter
Indestdende i pengeinstitutter -32 -1
Andre aktiver 4.834 2.092
| alt renteindtzaegter 4.802 2.081
2 Udbytter
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 0 20
Investeringsbeviser 5.966 8.773
I alt udbytter 5.966 8.793
3 Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger 31 23
Daekket af emissions- og indl@gsningsindtaegter -16 -7
I alt handelsomkostninger 15 16
4 Administrationsomkostninger 2021 2020
(tkr.) (tkr.)
direkte feelles jalt direkte feelles ialt
Administration 986 67 1.053 493 30 523
Investeringsforvaltning 2.308 0 2.308 1.043 0 1.043
Distribution, markedsfgring og formidling 3.173 il 3.184 1.247 5 1.252
| alt administrationsomkostninger 6.467 78 6.545 2.783 35 2.818
5 Finansielle Instrumenter 2021 2020
Finansielle instrumenter noteret pa andet reguleret marked 99,5% 98,7%
Andre aktiver og passiver 0,5% 1,3%
Specifikation af afdelingens bagrsnoterede vaerdipapirer kan rekvireres ved at rette henvendelse til Bl
Management A/S.
6 Investorernes formue 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser veerdi  beviser veerdi
Formue primo 317.881 340.629 149.157 155.471
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 18.119 0
Andring i udbetalt udlodning p.g.a. emission/indlgsning -1.505 0
Emissioner i aret 395.405 450436 175.662 171.760
Indlgsninger i aret 0 0 6.938 6.814
Nettoemissionstillaeg og netto indl@gsningsfradrag 1.010 608
Udlodningsregulering -23.169 -7.355
Overfgrt udlodning fra sidste ar 0 -13
Overfgrt udlodning til naeste ar 221 -0
Foreslaet udlodning 68.476 18.119
Overfgrt fra resultatopggrelsen 50.575 8.853
Formue ultimo 713.286 868.554 317.881 340.629
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Optima 75 KL

Noter
2021 2020
7 Til rddighed for udlodning (tkr.) (t.kr.)
Udlodning overfgrt fra sidste ar 0 14
Renter og udbytter 10.780 10.874
Kursgevinster til udlodning 41.293 2.658
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning 26.040 8.491
Frivillig udlodning 0 37
I alt indkomst fgr administrationsomkostninger 78.113 22.074
Administrationsomkostninger -6.545 -2.819
Udlodningsregulering administrationsomkostninger -2.871 -1.136
| alt radighed for udlodning 68.697 18.119
8 Femarsoversigt 2021 2020 2019 2018 2017
Arets nettoresultat (t.kr.) 96.103 19.604 17.938 -10.026 179
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 868.554 340.629 155.471 93.274 73.362
Cirkulerende andele (t.kr.) 713.286 317.881 149.157 103.530 73.201
Indre veerdi 121,77 107,16 104,23 90,09 100,22
Udlodning (%) 9,60 5,70 0,00 1,60 0,00
Omkostningsprocent 1,13 1,24 1,84 2,09 1,89
Arets afkast (%) 19,80 2,81 17,69 -10,08 0,15
Kursvaerdi af kgb af veerdipapirer (t.kr.) 669.592 387.789 104.572 140.659 104.138
Kursvaerdi af salg af vaerdipapirer (t.kr.) 234.197 217.265 61.203 104.787 31.861
Veerdipapiromsaetning, brutto (t.kr.) 903.789 605.054 165.775 245.446 135.999
Veerdipapiromsaetning, netto (t.kr.) 428.935 420.859 16.178 197.646 63.687
Omsaetningshastighed 0,37 0,93 0,50 1.1 0,58
AOP (%) 1,53 1,47 1,57 2,18 2,48
Indirekte handelsomkostninger (%) 0,08 0,18 0,10 0,40
Sharpe Ratio 0,55 0,23
Standardafvigelse (%) 12,59 13,95
Tracking Error (%) 2,1 2,23
Information Ratio -1,64 -2,08
Benchmark:
Afkast (%) 19,75 5,70 22,00 -3,07 2,19
Sharpe Ratio 0,89 0,60
Standardafvigelse (%) 1,75 13,04
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Optima Rente KL

Afdelingens profil

Klasse A: Bgrsnoteret

Klasse W: Unoteret

Udbyttebetalende

Introduceret: April 2020

Risikoklasse: 3

Benchmark: 50% (50 % Nordea DK Bond CM 2Y Gov og 50
% Nordea DK Mortgage Callable CM 5Y. Denne del revaeg-
tes manedligt). 15% Bloomberg Barclays EuroAgg Corporate
afdaekket til DKK. 25% CIBOR 3M tillagt 1 procentpoint. 5% JP
Morgan GBI-EM Global Diversified. 5% (50% JP Morgan EMBI
Global Diversified afdaekket til DKK og 50% JP Morgan CEMBI

Broad Diversified afdaskket til DKK. Denne del reveegtes arligt).

Revaegtes Dagligt.

Fondskode: Klasse A DK0061272747
Fondskode: Klasse W DK0061272820
Portefgljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og Investeringspolitik
Andelsklassens midler placeres globalt i vaerdipapirer.

Investeringsstrategien tager udgangspunkt i, at der investeres
primeert i obligationer og obligationsbaserede UCITS og/eller
andre investeringsinstitutter.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Malet for afdelingen er at opnd et afkast, der er bedre end
afdelingens benchmark (sammenligningsindeks). P& EU-
risikoskalaen er afdelingen placeret i kategori 3. Afdelingen
bestraeber sig pa at fastholde sin risikoprofil gennem lgbende
overvagning og tilpasning af de foretagne investeringer.

Afkast

Optima Rente A gav i 2021 et afkast pa -1,81% og Optima Rente
W et afkast pa -1,71%, mens sammenligningsindekset gav et af-
kast pa -1,64%. Afkastet findes mindre tilfredsstillende i forhold
til benchmark.

Vores forventning gik pa et lavt afkast og det blev indfriet.
Afkastet svarede ikke til forventningen om et afkast pa niveau
med eller hgjere end benchmark.
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Optima Rente KL

Resultatopggrelse 2021 2020 Balance pr. 31. december 2021 2020
(t.kr.) (tkr.) (t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindteegter 5.527 1.576 Likvide midler
2 Udbytter 11.332 0 Indestdende i depotselskab 452 6.424
| alt renter og udbytter 16.859 1.576 Indestaende i andre pengeinstitutter 1 7
5 | alt likvide midler 463 6.431
Kursgevinster og -tab
Obligationer -14.777 3.013 Obligationer
Kapitalandele -13.728 9.626 Ngtter;ade obligationer fra danske 425584 275184
3 Handelsomkostninger 3 2 udste e-re - 5 5
I alt kursgevinster og -tab -28508  12.637 > laltobligationer 425.584 275184
I alt indteegter 649 14.213 Kapitalandele

Inv.beviser i danske

. . : 616.455 437.712
investeringsforeninger

4 Administrationsomkostninger 3.715 1.339
5 | alt kapitalandele 616.455 437.712
Arets nettoresultat -15.364 12.874
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytte m.m. 1.478 715
Resultatdisponering og udlodningsopggrelse Andre tilgodehavender 285 169
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 520 5.087
Formuebevasgelser L alt and i 2283 5971
Udlodningsregulering 0 -534 altandre aktiver : :
Overfgrt fra sidste ar Q90 0 AKti - 0 2529
| alt formuebevaegelser 90 -534 ktiver i alt 1044785 725.298
Til disposition -15.274 12.340
Forslag til anvendelse Passiver o ) 3
6
Til radighed for udlodning 17.644 769 Investorernes formue 1.044.70 714.135
Foresldet udlodning 16.952 679
Overfert til udlodning naeste &r 692 90 Andengald
Overfgrt til formue -32918 11571 Skyldige omkostninger - 83 168
I alt disponeret _15.274 12.340 Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 0 10.995
| alt anden geeld 83 1.163
Passiver i alt 1.044.785 725.298

7 Femarsoversigt
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Optima Rente KL

Noter 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Renteindtaegter
Indestdende i pengeinstitutter -72 -14
Noterede obligationer fra danske udstedere 2727 856
Andre aktiver 2.872 734
| alt renteindteegter 5.527 1.576
Udbytter
Investeringsbeviser 11.332 0
1 alt udbytter 1n.332 0
Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger 8 18
Daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter -5 -16
I alt handelsomkostninger 3 2
Administrationsomkostninger 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
direkte feelles ialt direkte feelles ialt
Administration 1.438 63 1.501 662 32 694
Investeringsforvaltning 1.595 0 1.595 483 0 483
Distribution, markedsfgring og formidling 605 14 619 151 il 162
| alt administrationsomkostninger 3.638 77 3.715 1.296 43 1.339
2021 2020
Finansielle Instrumenter
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 40,7% 38,5%
Finansielle instrumenter noteret pa andet reguleret marked 59,0% 61,3%
Andre aktiver og passiver 0,3% 0,2%
Specifikation af afdelingens bagrsnoterede vaerdipapirer kan rekvireres ved at rette henvendelse til Bl
Management A/S.
Formue fordelt pa kreditvaerdighed
Andre inklusiv kontanter 59% 61%
Investment grade AAA-AA 33% 28%
Ingen rating 8% 1%
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Optima Rente KL

Noter
6 Investorernes formue 2021 2020
(tkr.) (tkr)
Formue- Formue-
veerdi veerdi
Formue primo 714135 0
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 679 0
/Andring i udbetalt udlodning p.g.a. emission/indlgsning -46 0
Emissioner i aret 362.194 705.490
Indlgsninger i &ret 16.269 5.729
Nettoemissionstilleeg og netto indlgsningsfradrag 731 1.500
Udlodningsregulering 0 534
Overfgrt udlodning fra sidste ar -90 0
Overfgrt udlodning til naeste ar 692 Q0
Foreslaet udlodning 16.952 679
Overfgrt fra resultatopggrelsen -32.918 11.571
Formue ultimo 1.044.702 714.135
7 Femarsoversigt 2021 2020*
Arets nettoresultat (t.kr.) -15.364 12.874
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 1.044.702 714135
Kursveerdi af kgb af veerdipapirer (t.kr.) 494.408 755.093
Kursveerdi af salg af veerdipapirer (t.kr.) 136.750 54.818
Veerdipapiromsaetning, brutto (t.kr.) 631.158 809.911
Vaerdipapiromsaetning, netto (t.kr.) 240.069 97.839
Omsaetningshastighed 0,14 0,13

*) Regnskabsperioden omfatter 21.04. - 31.12.20
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Optima Rente KL

Optima Rente A
Andelsklasse under Optima Rente KL

Klassens resultatopggrelse for perioden 01.01 - 31.12 2021 2020
(tkr.) (tkr)
Andel af resultat af feellesportefgljen -9.467 7.527
Klassespecifikke transaktioner:
Administrationsomkostninger 842 316
Klassens resultat -10.309 7.21
Resultatdisponering og udlodningsopggrelse
Formuebevaegelser
Udlodningsregulering -2.043 -310
I alt formuebevaegelser -2.043 -310
Til disposition -12.352 6.901
Forslag til anvendelse
Til radighed for udlodning 10.774 452
Foreslaet udlodning 10.204 452
Overfgrt til udlodning naeste ar 570 0
Overfgrt til formue -23.126 6.449
| alt disponeret -12.352 6.901
Investorernes formue pr. 31. december
Til radighed for udlodning
Femarsoversigt
Noter
Investorernes formue pr. 31. december 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser veerdi  beviser veerdi
Formue primo 451.573  474.578 0 0
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 452 0
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning -41 0
Emissioner i aret 200.059 207.677  451.773 466.579
Indlgsninger i &ret 13.91 14.363 200 205
Nettoemissionstillaeg og netto indlgsningsfradrag 435 993
Udlodningsregulering 2.043 310
Overfgrt udlodning til naeste ar 570 0
Foreslaet udlodning 10.204 452
Overfgrt fra resultatopggrelsen -23.126 6.449
Formue ultimo 637721 657.525 451573 474.578

Vaerdipapirfonden Bankinvest | Arsrapport 61



Optima Rente KL

2 Til radighed for udlodning 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter 11.531 919
Kursgevinster til udlodning -101 -29
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning 2.260 1.053
Frivillig udlodning 0 92
| alt indkomst fgr administrationsomkostninger 13.690 2.035
Administrationsomkostninger -2.699 -840
Udlodningsregulering administrationsomkostninger -217 -743
| alt radighed for udlodning 10.774 452
3 Femarsoversigt 2021 2020*
Arets nettoresultat (t.kr.) -10.309 7.211
Investorernes formue (t.kr.) 657.525 474.578
Cirkulerende andele (t.kr.) 637721  451.573
Indre veerdi 1031 105,09
Udlodning (%) 1,60 0,10
Omkostninger (%) 0,45 0,39
Afkast (%) -1,81 4,84
AOP (%) 0,65 0,66
Indirekte handelsomkostninger (%) 0,03 0,00
Benchmark:
Afkast (%) -1,64 3,23

*) Regnskabsperioden omfatter 21.04. - 31.12.20
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Optima Rente KL

Optima Rente W
Andelsklasse under Optima Rente KL

Klassens resultatopggrelse for perioden 01.01 - 31.12 2021 2020
(tkr.) (tkr.)

Andel af resultat af feellesportefgljen -4.923 5.770

Klassespecifikke transaktioner:

Administrationsomkostninger 132 107

Klassens resultat -5.055 5.663

Resultatdisponering og udlodningsopggrelse

Formuebevaegelser

Udlodningsregulering -2.512 -224
Overfgrt fra sidste ar 89 0
| alt formuebevaegelser -2.423 -224
Til disposition -7.478 5.439

Forslag til anvendelse

Til rédighed for udlodning 6.870 317
Foresldet udlodning 6.748 228
Overfgrt til udlodning naeste ar 122 89
Overfgrt til formue -14.348 5.122
| alt disponeret -7.478 5.439

1 Investorernes formue pr. 31. december
2 Til radighed for udlodning
3 Femarsoversigt

Noter
1 Investorernes formue pr. 31. december 2021 2020
(tkr.) (tkr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser veerdi  beviser veerdi
Formue primo 227796 239.556 0 0
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 228 0
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning -3 0
Emissioner i aret 148.954 154518  233.161  238.911
Indlgsninger i aret 1.848 1.907 5.365 5.524
Nettoemissionstilleeg og netto indlgsningsfradrag 296 506
Udlodningsregulering 2.512 224
Overfgrt udlodning fra sidste ar -89 0
Overfgrt udlodning til naeste ar 122 89
Foresldet udlodning 6.748 228
Overfgrt fra resultatopggrelsen -14.348 5.122
Formue ultimo 374.902 387177 227.796 239.556
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Optima Rente KL

2 Til radighed for udlodning 2021 2020
(t.kr.) (tkr.)
Udlodning overfgrt fra sidste ar 89 0
Renter og udbytter 5.328 657
Kursgevinster til udlodning -43 -65
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning 2.823 392
| alt indkomst fgr administrationsomkostninger 8.197 984
Administrationsomkostninger -1.016 -499
Udlodningsregulering administrationsomkostninger -31 -168
| alt radighed for udlodning 6.870 317
3 Femarsoversigt 2021 2020*
Arets nettoresultat (t.kr.) -5.055 5.663
Investorernes formue (t.kr.) 387.177 239.556
Cirkulerende andele (t.kr.) 374.902 227.796
Indre veerdi 103,27 105,16
Udlodning (%) 1,80 0,10
Omkostninger (%) 0,36 0,30
Afkast (%) -1,71 4,90
AOP (%) 0,50 0,56
Indirekte handelsomkostninger (%) 0,03 0,00
Benchmark:
Afkast (%) -1,64 3,23

*) Regnskabsperioden omfatter 21.04. - 31.12.20
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Optima Rente Akk. KL

Afdelingens profil

Klasse A: Bgrsnoteret

Klasse W: Unoteret

Akkumulerende

Introduceret: April 2020

Risikoklasse: 3

Benchmark: 50% (50 % Nordea DK Bond CM 2Y Gov og 50
% Nordea DK Mortgage Callable CM 5Y. Denne del revaeg-
tes manedligt). 15% Bloomberg Barclays EuroAgg Corporate
afdaekket til DKK. 25% CIBOR 3M tillagt 1 procentpoint. 5% JP
Morgan GBI-EM Global Diversified. 5% (50% JP Morgan EMBI
Global Diversified afdaekket til DKK og 50% JP Morgan CEMBI
Broad Diversified afdaskket til DKK. Denne del reveegtes arligt).
Revaegtes Dagligt.

Fondskode: Klasse A DK0061272903

Fondskode: Klasse W DK0061273042

Portefgljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og Investeringspolitik
Andelsklassens midler placeres globalt i vaerdipapirer.

Investeringsstrategien tager udgangspunkt i, at der investeres
primeert i obligationer og obligationsbaserede UCITS og/eller
andre investeringsinstitutter.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter.

Malet for afdelingen er at opnd et afkast, der er bedre end
afdelingens benchmark (sammenligningsindeks). P& EU-
risikoskalaen er afdelingen placeret i kategori 3. Afdelingen
bestraeber sig pa at fastholde sin risikoprofil gennem lgbende
overvagning og tilpasning af de foretagne investeringer.

Afkast

Optima Rente Akk A gav i 2021 et afkast pa -1,95% og Optima
Rente Akk W et afkast pa -1,87%, mens sammenligningsindek-
set gav et afkast pa -1,64%. Afkastet findes mindre tilfredsstil-
lende i forhold til benchmark.

Vores forventning gik pa et lavt afkast og det blev indfriet.
Afkastet svarede ikke til forventningen om et afkast pa niveau
med eller hgjere end benchmark.
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Optima Rente Akk. KL

Resultatopggrelse 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
1 Renteindtaegter 1.614 482
2 Udbytter 3.043 0
| alt renter og udbytter 4.657 482
Kursgevinster og -tab
Obligationer -4.534 892
Kapitalandele -3.776 3.448
3 Handelsomkostninger 2 2
I alt kursgevinster og -tab -8.312 4.338
| alt indtaegter -3.655 4.820
4 Administrationsomkostninger 1.183 526
Resultat for skat -4.838 4.294
5 Skat 98 0
Arets nettoresultat -4.936 4.294
Forslag til anvendelse
Overfgrt til formue -4.936 4.294
| alt disponeret -4.936 4.294
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Balance pr. 31. december 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)

Aktiver
Likvide midler
Indestdende i depotselskab 24 729
Indestaende i andre pengeinstitutter 25 5

6 | alt likvide midler 49 734
Obligationer
Noterede obligationer fra danske 109.958 72.829
udstedere

6 | alt obligationer 109.958 72.829
Kapitalandele
Inv.beviser i danske 177.286  128.015
investeringsforeninger

6 | alt kapitalandele 177.286 128.015
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytte m.m. 348 188
Andre tilgodehavender 82 a7
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 2.782 3.103
| alt andre aktiver 3.212 3.338
Aktiver i alt 290.505 204.916
Passiver

7 Investorernes formue 287.893 202.491
Anden gzeld
Skyldige omkostninger 33 73
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 2.579 2.352
| alt anden geeld 2.612 2.425
Passiver i alt 290.505 204.916

8 Femarsoversigt



Optima Rente Akk. KL

Noter 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
1 Renteindtaegter
Indestdende i pengeinstitutter -17 -4
Noterede obligationer fra danske udstedere 779 263
Andre aktiver 852 223
| alt renteindteegter 1.614 482
2 Udbytter
Investeringsbeviser 3.043 0
I alt udbytter 3.043 0
3 Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger 7 13
Daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter -5 -1
I alt handelsomkostninger 2 2
4 Administrationsomkostninger 2021 2020
(tkr.) (tkr.)
direkte feelles ialt direkte feelles ialt
Administration 536 18 554 324 10 334
Investeringsforvaltning 464 0 464 149 0 149
Distribution, markedsfgring og formidling 161 4 165 40 3 43
| alt administrationsomkostninger 1161 22 1183 513 13 526
2021 2020
5 Skat (t.kr.) (t.kr.)
Ikke refunderbar skat 98 0
| alt skat 98 0
6 Finansielle Instrumenter
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 38,2% 36,0%
Finansielle instrumenter noteret pa andet reguleret marked 61,6% 63,2%
Andre aktiver og passiver 0.2% 0,8%
Specifikation af afdelingens bgrsnoterede vaerdipapirer kan rekvireres ved at rette
henvendelse til Bl Management A/S.
Formue fordelt pa kreditvaerdighed
Andre inklusiv kontanter 62% 64%
Investment grade AAA-AA 30% 27%
Ingen rating 8% 9%
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Optima Rente Akk. KL

Noter

7 Investorernes formue 2021 2020
(tkr.) (tkr)

Formue- Formue-

veerdi veerdi

Formue primo 202.491 0
Emissioner i aret 111.481 204.895
Indlgsninger i &ret 21.399 7.186
Nettoemissionstillaeg og netto indlgsningsfradrag 256 488
Overfgrt fra resultatopggrelsen -4.936 4.294
Formue ultimo 287.893 202491

8 Femarsoversigt 2021 2020*
Arets nettoresultat (t.kr.) -4.936 4.294
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 287.893 202.491
Kursveerdi af kgb af veerdipapirer (t.kr.) 135.812 223.912
Kursveerdi af salg af veerdipapirer (t.kr.) 41.094 27.395
Veerdipapiromsaetning, brutto (t.kr.) 176.906 251.307
Vaerdipapiromsaetning, netto (t.kr.) 39.408 40.325
Omsaetningshastighed 0,08 0,17

*) Regnskabsperioden omfatter 21.04. - 31.12.20
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Optima Rente Akk. KL

Optima Rente Akk. A
Andelsklasse under Optima Rente Akk. KL

Klassens resultatopggrelse for perioden 01.01 - 31.12 2021 2020
(tkr) (tkr)
Andel af resultat af feellesportefgljen -2.966 2.01
Klassespecifikke transaktioner:
Administrationsomkostninger 263 155
Klassens resultat -3.229 1.856
Forslag til anvendelse
Overfgrt til formue -3.229 1.856
| alt disponeret -3.229 1.856
Investorernes formue pr. 31. december
Femarsoversigt
Noter
Investorernes formue pr. 31. december 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser veerdi  beviser veerdi
Formue primo 117.145 123.153 0 0
Emissioner i aret 70.864 73.692 17.471  121.390
Indlgsninger i &ret 12.874 13.252 326 338
Nettoemissionstillaeg og netto indlgsningsfradrag 173 245
Overfgrt fra resultatopggrelsen -3.229 1.856
Formue ultimo 175135 180.537 17145  123.153
Femarsoversigt 2021 2020
Arets nettoresultat (t.kr.) -3.229 1.856
Investorernes formue (t.kr.) 180.537  123.153
Cirkulerende andele (t.kr.) 175.135 117.145
Indre veerdi 103,08 105,13
Omkostninger (%) 0,49 0,54
Afkast (%) -1,95 4,88
Aop 0,64 0,67
Indirekte handelsomkostninger (%) 0,02 0,00
Benchmark:
Afkast (%) -1,64 3,23

*) Regnskabsperioden omfatter 21.04. - 31.12.20

Vaerdipapirfonden Banklnvest | Arsrapport

69



Optima Rente Akk. KL

Optima Rente Akk. W
Andelsklasse under Optima Rente Akk. KL

Klassens resultatopggrelse for perioden 01.01 - 31.12 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)

Andel af resultat af feellesportefgljen -1.628 2.507

Klassespecifikke transaktioner:

Administrationsomkostninger 79 69

Klassens resultat -1.707 2.438

Forslag til anvendelse
Overfgrt til formue -1.707 2.438

| alt disponeret -1.707 2438

Investorernes formue pr. 31. december
2 Femarsoversigt

Noter

1 Investorernes formue pr. 31. december 2021 2020
(t.kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser veerdi  beviser veerdi
Formue primo 75.396 79.339 0 0
Emissioner i &ret 36.380 37790 82.030 83.506
Indlgsninger i aret 7.831 8.148 6.634 6.848
Nettoemissionstillaeg og netto indlgsningsfradrag 83 243
Overfgrt fra resultatopggrelsen -1.707 2.438
Formue ultimo 103.945 107.357 75.396 79.339
2 Femarsoversigt 2021 2020*
Arets nettoresultat (t.kr.) -1.707 2.438
Investorernes formue (t.kr.) 107.357  79.339
Cirkulerende andele (t.kr.) 103.945  75.396
Indre veerdi 103,28 105,23
Omkostninger (%) 0,41 0,36
Afkast (%) -1,87 4,97
Aop 0,56 0,57
Indirekte handelsomkostninger (%) 0,02 0,00

Benchmark:
Afkast (%) -1,64 3,23

*) Regnskabsperioden omfatter 21.04. - 31.12.20
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Vaerdipapirfonden Banklnvest er aflagt i
overensstemmelse med lov investeringsforeninger m.v.

Anvendt regnskabspraksis er usendret i forhold til arsrappor-
ten for 2020.

Rapporteringsvaluta
Rapporteringsvaluta er danske kroner.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at frem-
tidige skonomiske fordele vil tilfalde den enkelte afdeling, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar den enkelte afdeling
som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk
forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske
fordele vil fraga afdelingen, og forpligtelsens vaerdi kan males
palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til
dagsveerdi.

Finansielle instrumenter indregnes pa handelsdagen.
Finansielle instrumenter bestar af finansielle aktiver og finan-
sielle forpligtelser. Finansielle aktiver udggres af likvide be-
holdninger, kapitalandele og mellemvaerender ved handels-
afvikling. Finansielle forpligtelser bestar af mellemvasrender
ved handelsafvikling.

Maling efter fgrste indregning sker som beskrevet for hver
enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige
risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten afleeg-
ges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa
balancedagen.

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de
indtjenes, mens omkostninger indregnes med de belgb, der
vedrgrer regnskabsaret. Veerdireguleringer af finansielle
aktiver og forpligtelser indregnes i resultatopggrelsen som
kursgevinster og -tab.

Usikkerhed ved indregning og maling

Den vaesentligste usikkerhed ved indregning og maling
knytter sig til fastsaettelse af en korrekt dagsveerdi for visse
obligationer i de underliggende obligationsafdelinger, da mar-
kedskursen i nogle tilfaelde ikke anses som retvisende, pri-
maert som fglge af illikviditet pa markederne. Obligationerne

vaerdiansaettes i disse tilfeelde til en anden markedsbaseret
kurs, sadfremt denne antages at veere et bedre
udtryk for dagsveerdien.

Forholdet vurderes ikke at have betydning for
regnskabsaflaeggelsen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktions-
dagens kurs. Kapitalandele, likvide midler, tilgodehavender
og geeld i fremmed valuta omregnes til balancedagens kurs,
opgjort som GMT 1600 valutakursen.

Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens
kurs og kursen pa betalingsdag, indregnes i resultatopggrel-
sen under "Kursgevinster og -tab”.

Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa an-
skaffelsestidspunktet indregnes i resultatopggrelsen under
"Kursgevinster og -tab”.

Resultatopggrelse

Renter og udbytter

Renteindtaegter bestar af arets indtjente renter af obligati-
oner og indtjente rente og renteudgifter pa indestaende i
pengeinstitutter.

Aktieudbytter indteegtsfgres pa tidspunktet for udbyttets ved-
tagelse pa det udbyttebetalende selskabs generalforsamling.

Kursgevinster og -tab
| resultatopggrelsen medtages savel realiserede som ureali-
serede kursgevinster og -tab pa valutakonti og kapitalandele.

Realiserede kursgevinster og -tab pa kapitalandele opg@-
res som forskellen mellem dagsvaerdien pa salgstidspunktet
fratrukket dagsvaerdien primo aret eller dagsveerdien pa
anskaffelsestidspunktet, safremt vaerdipapiret er anskaffet i
regnskabsaret. Urealiserede kursgevinster og -tab opggres
som forskellen mellem dagsvaerdien ultimo og dagsveerdi-
en primo aret eller dagsvaerdien pa anskaffelsestidspunktet,
safremt veerdipapiret er anskaffet i regnskabsaret.

Handelsomkostninger

Handelsomkostninger opggres som alle direkte omkostninger
med videre ved handel med finansielle instrumenter.
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Den del af handelsomkostningerne, som er afholdt i forbin-
delse med kgb og salg af finansielle instrumenter, og som

er forarsaget af emission og indlgsning, indregnes direkte i
investorernes formue. Belgbet opggres, som den andel af
bruttohandelsomkostningerne, som forholdsmaessigt kan
henfgres til omsaetning i forbindelse med emission og indl@s-
ning beregnet pa grundlag af de omsaetningstal, som indgar i
beregning af omsastningshastigheden.

Indirekte handelsomkostninger

Indirekte handelsomkostninger opggres som portefglieom-
saetningen multipliceret med det halv spread pa relevante
papir- og valutaspreads mv. i forhold til den gennemsnitlige
formue opgjort pa daglig basis. Portefgljeomsaetningen korri-
geres for emissioner og indlgsninger.

Administrationsomkostninger

Direkte omkostninger bestar af de omkostninger, som direkte
kan henfgres til vaerdipapirfonden og omfatter gebyrer

til JP Morgan for varetagelse af depositarfunktionen, VP-
omkostninger mv.

Honoraret til Bl Management A/S er opfgrt som “Fast ad-
ministrationshonorar”. Der er indgéet aftale med Bl Asset
Management Fondsmaeglerselskab A/S om investeringsrad-
givning, portefgljepleje, markedsfgring, distribution af andele
samt informationsformidling. Det samlede honoraret her-
for er opfgrt under "Andre omkostninger i forbindelse med
formuepleje”.

Bestyrelse og direktion i Bl Management A/S honoreres ikke

saerskilt af veerdipapirfonden. | tilknytning til de enkelte afde-
lingers regnskaber er anfgrt et bestyrelseshonorar i noten til
administrationsomkostningerne. Dette kan alene henfgres til
perioden fgr overflytningen.

Feellesomkostninger bestar af omkostninger som vedrgrer

to eller flere afdelinger/foreninger mv. som administreres

af Bl Management A/S. Disse omkostninger fordeles mellem
afdelingerne/foreningerne mv. i forhold til den gennemsnitli-
ge formue.

Andre indteegter

Andre indtaegter omfatter refusion af honorarer for
investeringsradgivning og administration fra de underliggende
investeringer.

Skat

Skat bestar af tilbageholdt udbytteskat som ikke kan
refunderes.
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Balancen

Likvide midler
Likvide midler males til dagsvaerdi, der svarer til den nominel-
le veerdi.

Kapitalandele

Kapitalandele males til dagsveerdi. Pa noterede kapitalandele
fastsaettes dagsveerdien som lukkekursen pa balancedagen
eller en anden markedsbaseret kurs, safremt denne ma anta-
ges at veere et bedre udtryk for dagsveerdien. Hvis denne kurs
ikke afspejler dagsveerdien, fastlaegges vaerdien pa grundlag
af vaerdiansaettelsesteknikker, der har til formal at fastlaegge
den transaktionspris, som ville fremkomme mellem uafhaen-
gige parter pa maletidspunktet. Pa investeringsforeningsbevi-
ser administreret af Bl Management A/S opggres dagsvaerdien
pa grundlag af dagsveerdien pa de respektive investeringsfor-
eningers underliggende investeringer.

Andre aktiver

Andre aktiver males til dagsveerdi. Mellemvaerende vedrgren-
de handelsafvikling bestar af vaerdien ved salg af veerdipapirer
samt emissioner, som er foretaget fgr balancedagen, og hvor
afregning foretages efter balancedagen. Tilgodehavende
rente, udbytte m.m. bestar af periodiserede renter pa likvider
og udbytter deklareret fgr balancedagen med afregning efter
balancedagen.

Anden gzeld

Anden geeld males til dagsveerdi. Mellemveaerende vedrgrende
handelsafvikling bestar af veerdien ved kgb af vaerdipapirer
samt indlgsninger, som er foretaget fgr balancedagen, og
hvor afregning foretages efter balancedagen.

Nggletal

Arsregnskabet indeholder en raekke nggletal under de en-

kelte afdelinger. Nggletallene er opgjort i overensstemnmel-
se med Finanstilsynets bekendtggrelse og retningslinier fra

InvesteringsForeningsRadet.

Indre veerdi
Investorernes formue delt med cirkulerende andele pa
balancedagen.

Omkostningsprocent
Administrationsomkostningerne i procent af afdelingens gen-
nemsnitlige opgjorte formuer.



Arets afkast i procent
beregnes som:

Indre veerdi ultimo aret
— - -1] x100
Indre vaerdi primo aret

AOP (Arlige omkostninger i procent)

AOP beregnes som summen af omkostningsprocenten fra
Central Investorinformation, resultatbetinget honorar og
direkte handelsomkostninger ved lgbende drift i procent af
den gennemsnitlige formue tillagt en syvendedel af summen
af det maksimale emissionstillaeg og maksimale indl@gsnings-
fradrag. Safremt afdelingen er en sakaldt Fund of Funds, det
vil sige investerer mere end 20 procent af formuen i andre
investeringsafdelinger, tillaegges en forholdsmaessig andel af
deres administrationsomkostninger pa opggrelsestidspunktet.

Ingen af foreningens afdelinger anvender resultatbetinget
honorar.

Foreningen foretager investeringer i andre
investeringsafdelinger.

Veerdipapiromsaetning, brutto og netto
Veerdipapiromsaetning, brutto, er opgjort som det samlede
provenu ved kgb og salg af veerdipapirer fratrukket handels-
omkostninger. Veerdipapiromsaetning, netto, er opgjort som
veerdipapiromsastningen, brutto, fratrukket handel i forbindel-
se med emissioner og indlgsninger.

Omsaetningshastighed

Omseetningshastigheden afspejler, hvor mange gange om
aret beholdningen omsaettes. Den beregnes som veerdipa-
piromsastningen opgjort til nettovaerdi i forhold til den gen-
nemsnitlige formue, opgjort efter samme principper som ved
beregning af omkostningsprocenten. Anvendelsen af nettotal
medfgrer, at det alene er handlen i forbindelse med den
lgbende portefgljepleje, der males.

Sharpe Ratio

Sharpe Ratio maler afkastet af en investering i forhold til risi-
koen. Risikoen males pa baggrund af den historiske volatilitet
(standardafvigelsen). Sharpe Ratio maler saledes et risikoju-
steret merafkast. Jo hgjere Sharpe Ratio, jo bedre har inve-
steringen veeret, safremt portefgljens merafkast er positivt.
Sharpe Ratio beregnes som det historiske afkast minus den
risikofrie rente (merafkast) divideret med standardafvigelsen
pa merafkastet. Sharpe Ratio beregnes sa vidt muligt pa basis
af fem ars observationer, dog som minimum pa basis af 36
maneders observationer.

Benchmark (sammenligningsindeks)
En afdelings afkast sammenlignes oftest med afkastet pa et
anerkendt sammenligningsindeks (benchmark).

Standardafvigelse

Standardafvigelse angiver spredningen af afkast i forhold til
gennemsnitsafkastet. Under antagelse af at afkast er nor-
malfordelt vil det fremtidige afkast med 68 procent sand-
synlighed fordele sig +/- en standardafvigelse omkring
gennemsnitsafkastet og med 95 procent sandsynlighed
fordele sig +/- to standardafvigelser omkring gennemsnittet.
Jo hgjere standardafvigelse desto stgrre udsving i forhold til
gennemsnitsafkastet.

Tracking Error

Tracking Error angiver spredningen pa afkastforskellen mel-
lem portefgljen og sit sasmmenligningsindeks i forhold til den
gennemsnitlige afkastforskel. Tracking Error beskriver saledes
hvor teet portefgljen fglger sit sammenligningsindeks. En lav
Tracking Error betyder at portefgljen felger sammenlignings-
indekset taet, mens en hgj Tracking Error modsat betyder at
portefglje og sammenligningsindeks ikke fglges seerlig teet.

Information Ratio

Information Ratio beskriver hvor godt portefgljen har klaret
sig i forhold til den relative risiko som der er taget i forhold

til sammenligningsindekset. Information Ratio beregnes som
afkastforskellen mellem portefglje og sammenligningsindeks

i forhold til Tracking Error. Positiv Information Ratio betyder

at portefgljen har klaret sig bedre end sit sammenligningsin-
deks, hvor en Information Ratio over 0,5 er godt, mens negativ
Information Ratio betyder det modsatte.
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Vaesentlige aftaler

Efterfglgende omtales de vaesentligste aftaler, som vaerdipa-
pirfonden og dens afdelinger har indgaet med virksomheder.
Aktuelle satser fremgar altid af veerdipapirfonden prospekt.

Struktur

Investeringsforvaltningsselskabet Bl Management A/S er
ansvarlig for den daglige administration af veerdipapirfonden
og dens afdelinger. Veerdipapirfonden har indgaet aftale om
investeringsradgivning samt om markedsfgring og distribution
med Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S. Denne
aftale indebaerer, at Bl Management A/S ved sine investe-
ringsbeslutninger tager udgangspunkt i de analyser og vur-
deringer af markedsudviklingen, som Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S praesenterer. Bade Bl Management
A/S og Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S er
helejede datterselskaber under Bl Holding A/S.

Depotbank

Opbevaring og forvaltning af bade vaerdipapirer og likvide
midler varetages af foreningernes depotbank J.P. Morgan
Europe (UK), Copenhagen Branch. Depotbanken varetager -
foruden opbevaringen af afdelingernes veerdipapirer og likvi-
de midler - en raekke kontrolopgaver i forbindelse med veerdi-
papirhandel, emission, indlgsning og lignende. Vederlaget for
udfgrelsen af disse opgaver indgar som en andel af admini-
strationsomkostningerne for de enkelte afdelinger.

Radgivning af investorer

BanklInvest yder ikke radgivning direkte til investorer eller
potentielle investorer af vaerdipapirfonden. Radgivning i rela-
tion til investering varetages af andre dele af den finansielle
sektor herunder specielt de mere end 50 pengeinstitutter,
som samarbejder med Banklnvest. Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S har et omfattende samarbejde med
de enkelte pengeinstitutters radgivere, hvor Banklnvest blandt
andet stiller information til radighed via forskellige webbase-
rede lgsninger. Desuden star Banklnvest for en lang raekke
mgder og kurser rettet mod de enkelte radgivere hos penge-
institutterne. Omkostninger her til afholdes af Banklnvest.

Markedsfgring

Banklnvest varetager normalt ikke markedsfgring direkte over
for offentligheden, bortset fra en moderat profileringsannon-
cering. Banklnvest producerer og leverer en bred vifte af mar-
kedsfgringsmaterialer til pengeinstitutterne, som de anvender
efter eget valg. Omkostninger hertil afholdes af Banklnvest.

Formidling

Pengeinstitutter, som ifglge aftale med Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S varetager distribution af og
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radgivning om investeringsbeviserne, modtager arligt en ho-
norering, der relaterer sig til de enkelte pengeinstitutters salg
samt beholdninger af investeringsbeviser opbevaret pa egne
eller kunders vegne.

Fastseettelse af priser

BanklInvest fastsaetter ikke egentlige bgrskurser for fondens
investeringsbeviser. Derimod beregner og offentligggrer
BankInvest lgbende de indre veerdier og for de bgrsnoterede
fondskodr rapporteres de til Nasdag OMX Copenhagen A/S i
henhold til gaeldende lov og bestemmelser fra Nasdag OMX
Copenhagen A/S.

Sydbank A/S er market maker for investeringsbeviserne fra
BanklInvest. Det vil sige, at Sydbank A/S sgrger for, at der til
enhver tid er aktuelle priser pa alle fondens investeringsbevi-
ser, og at kgb og salg altid kan gennemfgres. For denne opga-
ve modtager selskabet et fast arligt vederlag. Fondens bgrs-
noterede fondskoder handles over Nasdag OMX Copenhagen
A/S handelssystemer. Fonden betaler et arligt vederlag til
Nasdag OMX Copenhagen A/S i henhold til geeldende satser.

Aktiebog

Bl Management A/S fgrer aktiebog over alle navneno-

terede investorer. Denne opgave indeholder lgben-

de administration. Alle investeringsbeviser udstedes

gennem Veerdipapircentralen A/S. De gebyrer, som
Veerdipapircentralen A/S opkraever, indgar som en andel af de
samlede administrationsomkostninger for de enkelte for-
eninger og afdelinger.

@vrige forhold

Veerdipapirfonden er i sin lgbende drift involveret i diverse
sager, herunder seerligt skattesager. Sagerne vurderes lg-
bende, og der foretages de ngdvendige hensasttelser til savel
gevinster og tab. De verserende sager forventes ikke at kunne
fa en vaesentlig betydning for foreningens eller afdelingernes
gkonomiske stilling.



Om Banklnvest

Banklnvest er en dansk kapitalforvalter og udbyder af inve-
sterings- og kapitalforeninger med en samlet formue under
forvaltning og administration pa 149 mia. kr.

BankInvest blev etableret tilbage i 1969 og har som formal at
levere aktiv kapitalforvaltning og administration af hgj kvalitet til
kunder i ind- og udland.

Banklnvest-koncernen, der omfatter en raekke finansielle virk-
somheder, beskaeftiger i alt godt 108 medarbejdere.

Ejerkredsen bag moderselskabet Bl Holding A/S bestar af 37
danske regionale og lokale pengeinstitutter, hvor ingen af
aktionaererne uanset ejerandel har stemnmeret for mere end 15
% af aktiekapitalen.

Stgrstedelen af den af Banklnvest forvaltede og administre-
rede formue kommer fra private investorer, der er kunder

i de mere end 50 danske og udenlandske pengeinstitutter,
som distribuerer og radgiver om de af Banklnvest udbudte
investeringsprodukter.

Banklnvest tilpasser lgbende udbuddet af produkter og ser-
viceydelser efter kundegnsker og forretningsmaessige overve-
jelser og tilbyder ud over en bred vifte af basisprodukter med
fokus pa danske-, europaeiske- og globale veerdipapirer ogsa
investeringer i f.eks. Emer-ging Markets-aktier og -obligationer
samt produkter, der aktivt indenfor samme afdeling blander
investeringer i aktier og obligationer.

De senere ars ggede fokus pa etiske investeringer er beskrevet
i afsnittet samfundsansvar, hvor til der henvises.

Banklnvests brede udbud af investeringsprodukter giver den
enkelte investor de bedste muligheder for at fa sammensat
sine investeringer, saledes at gnsker om risikoprofil, investe-
ringshorisont og saerlige interesseomrader kan imgdekommes.

Fordelene ved at investere via Banklnvests afdelinger er yder-

ligere, at:

o Investeringerne lgbende overvages og tilpasses af erfarne,
professionelle investeringsmedarbejdere

o Investorerne far adgang til veerdipapirer, som handles pa
aktie- og obligationsmarkeder over hele verden

o Investeringerne spredes indenfor de enkelte afdelinger pa
mange forskellige vaerdipapirer, sektorer og lande

o Finanstilsynet fgrer offentligt tilsyn med alle danske inve-
steringsforeninger, vaerdipapirfonde (UCITS) og finansielle
koncerner, herunder Banklnvest og de udbudte afdelinger

Med et bredt daekkende netvaerk af distributgrer, som ogsa
tilbyder digitale lgsninger, er den enkelte investor altid taet pa
at kunne finde information og fa radgivning om BanklInvests

Yderligere information om Banklnvest kan findes via: www.
bankinvest.dk
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Koncernstruktur

Aktionaerforhold

Banklnvest-koncernen bestar af moderselskabet Bl
Holding A/S og de to vaesentligste datterselskaber Bl Asset
Management Fondsmaeglerselskab A/S og Bl Management
A/S. Herudover bestar koncernen af en reeckke mindre
selskaber.

Bl Holding A/S

Banklnvest-koncernens moderselskab er en finansiel holding-
virksomhed og en fondsmaeglerholding-virksomhed. Udover
at eje datterselskaberne, leverer Bl Holding A/S administrative
ydelser til resten af koncernen og i begraenset omfang admi-
nistrative ydelser til eksterne kunder.

Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S
Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S er

investeringsradgiver for en rackke UCITS og AIF er administre-
ret af Bl Management A/S. Herudover tilbyder selskabet porte-
fgliemanagementydelser primaert til institutionelle investorer
samt udfgrer Market Maker-aktiviteter. Til selskabets aktivite-
ter hgrer ogsa markedsfgring af investeringsbeviser. Selskabet
er godkendt af Finanstilsynet og underlagt lov om finansiel
virksomhed.

Bl Management A/S

Bl Management A/S varetager som investeringsforvaltnings-
selskab og forvalter af alternative investeringsfonde den dag-
lige administration af UCITS og AIF er samt forvaltningen af
investeringsordninger. De fleste af disse markedsfgres under
navnet Banklnvest. Selskabet er godkendt af Finanstilsynet og
underlagt lov om finansiel virksomhed.

Bl Holding A/S

Bl Management A/S

Administration af UCITS
og AlF'er rettet mod
private investorer

Administration af
kapitalforeninger rettet
mod private investorer

Administration af
foreninger rettet mod
institutionelle investorer

Administration af
UCITS og AlF'er med
ekstern radgiver

Forvalter af alternative
investeringsfonde
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Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Investeringsradgiver for en
raekke UCITS og AlF'er ad-
ministreret af Bl Management A/S

@vrige datterselskaber

Understgttelse af
koncernaktiviteter

Forvalter af
portefgliemanagement
mandater

Distributer af danske
investeringsprodukter markedsfert
under navnet Banklnvest

Distributer af udenlandske
investeringsprodukter markedsfert
under navnet Bl SICAV

Market Maker-aktiviteter



Investeringskaden

Nar en investor henvender sig i sit pengeinstitut for at fa rad-
givning om investering i en af Banklnvests investerings- eller
kapitalforeninger m.fl. med tilhgrende afdelinger, vil en kaede
af transaktioner og beslutninger igangsaettes og til sidst fgre til
investeringer i konkrete veerdipapirer.

Kaeden begynder i pengeinstituttet, hvor bankradgiver og
investor i feellesskab finder frem til investors, formal, risiko-
profil, skatteforhold, investeringshorisont og formuesam-
mensaetning i forhold til de forestdende investeringer. Nar
investor har besluttet, hvilke Bankinvest-beviser der skal
kgbes, gennemfgres handlen og registreres i investors depot
via Veerdipapircentralen.

Hvis beviserne er blevet navnenoteret, far Banklnvest oplyst

navn og adresse pa investor. Navnenoteringen er en ngdven-
dighed, hvis investor gnsker at fa tilsendt lgbende information
fra Bankinvest samt have stemmeret pa generalforsamlingen.

Nar der er kommet penge ind i en af Banklnvests afdelinger
placeres investorernes indskud i veerdipapirer. Beslutningerne
om hvilke veerdipapirer, der skal placeres i, baseres pa Bl
Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S" analyser og
forventninger til markedsudviklingen.

Dagligt handler Banklnvest vaerdipapirer pa bgrser verden
over. Investors penge kan “rejse” fra kontoen i Danmark til et
jernbaneselskab i Mexico. Hvis investor saelger sin investering,
saelges fgrst veerdipapirerne i den afdeling, som investoren
har investeret i, dernaest indlgses investeringsbeviserne.
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Investeringspolitik

Aktiv forvaltning er den grundsten, som investeringspolitikken
i Banklnvest bygger pa. Det kraever indsigt, samarbejde og en
hgj grad af sikkerhed samt effektivitet i forvaltningen.

Banklnvest forvalter en raekke investerings- og kapitalfor-
eninger mv. med tilhgrende afdelinger, som tager afsaet i
obligationer eller aktier fra ind- og udland. For at finde frem til
de bedste investeringsmuligheder fglges den gkonomiske og
politiske udvikling taet. Hertil benytter Banklnvest sig af et glo-
balt kontaktnet, og medarbejdere deltager lgbende i konfe-
rencer og besgger virksomheder, alt sammen for at optimere
beslutningsgrundlaget for fremtidige investeringer.

Obligationsinvestering

Obligationsinvesteringerne foretages pa baggrund af vurde-
ringer af relevante gkonomiske, politiske, markedsmaessige
og geopolitiske forhold, som kan pavirke renteniveauet og
valutakurserne pa de aktiver, der investeres i.

Banklnvest benytter egenudviklede modeller til at monitorere
og vurdere fremtidsudsigterne for de markeder, der investe-
resi.

Baseret pa portefgljens strategi udvaelges obligationer ud fra
egne modeller og analyser, hvor afkastpotentialet justeres
inden for investeringsrammerne. Der foretages justeringer pa
landevalg, regionale valg, sektorer, obligationstyper og varig-
heder for at opna det bedste forventede risikojusterede afkast.
Justeringerne er bade taktiske og strategiske.

Aktieinvestering
Aktieinvesteringerne er baseret pa en langsigtet og fundmen-
tal tilgang til investering.

Banklnvest mener, at markederne er ineffektive grundet et
for hgjt fokus pa kortsigtet “st@j” og udsving i enkelte faktorer.
Denne ineffektivitet kan udnyttes til at skabe et merafkast
gennem en disciplineret og fundamental investeringsproces
med en lang tidshorisont.

Investeringsfilosofien understgttes af en staerk kultur, hvor
samarbejde mellem dedikerede investeringseksperter er i
hgjsaedet. Ligeledes er stgrrelsen af Banklnvest's investering-
steam vigtigt, idet vi er store nok til at have kritisk masse, men
samtidig formar at udveksle informationer effektivt.

Alle investeringer foretages pa baggrund af en vurdering af
selskabets (som der investeres i) forventede fremtidige pen-
gestrgmme. Enhver nyinvestering skal indeholde et attraktivt
kurspotentiale uanset hvor unikke positioner selskabet har.
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Portefglje- og risikostyring

Lov om investeringsforeninger indeholder en raekke
generelle rammer og begransninger, som sikrer, at inve-
storerne i investeringsforeninger far en spredning af deres
investering og risiko. Hertil kommer, at den enkelte afdeling
har investeringsbegraensninger, som afspejler investerings-
omradet. Afdelingens risikorammer er beskrevet i markeds-
fgringsmaterialet og fremgar af central investorinformation,
prospektet samt vedtaegter.

For at sikre en hgj grad af sikkerhed, tryghed og effektivitet i
forvaltningen har Banklnvest udviklet systemer, som automa-
tisk overvager investeringsbegraensningerne og advarer fgr
eventuelle overskridelser indtreeffer.

Ansvarlige investeringer og abenhed

Det ggede fokus blandt investorerne pa virksomhedernes
samfundsansvar, herunder etiske investeringer - Socially
Responsible Investments (SRI) - imgdekommer Banklnvest
dels ved at have underskrevet FN'’s principper for ansvarlige
investeringer (UN PRI) og dels ved at foretage normbaseret
screening af alle afdelinger. Der henvises til afsnittet sam-
fundsansvar for neermere redeggrelse for Banklnvests arbejde
med samfundsansvar.



Oplysninger om baeredygtighed

Optima 10

"Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale ka-

rakteristika i henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baere-

dygtighedsrelaterede oplysninger (Disclosure-forordningen).

Afdelingen har ikke baeredygtig investering som sit mal.

Afdelingen har i den forgange rapporteringsperiode opfyldt de

i prospektet oplyste miljgmaessige og sociale karakteristika:

o Overholdelse af menneskerettigheder

o Overholdelse af arbejdstagerrettigheder

o Overholdelse af miljgkonventioner og -principper

o Overholdelse af antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper

o Bidrag til FN's verdensmal

o Fokus pa virksomhedernes CO2-udledning i forhold til
benchmark

o Fokus pa baeredygtighedsrisikoprofilen i forhold til
benchmark

Det betyder, at afdelingen har malt pa ovenstdende karakte-

ristika ved, at afdelingens positioner to gange arligt er blevet

analyseret for overholdelse af menneskerettigheder, arbejds-

tagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt an-

tikorruptions- og hvidvaskningsprincipper. Derudover har afde-

lingen oplyst om bidrag til FN's verdensmal, CO2-udledning og

baeredygtighedsrisikoprofil kvartalsvist i rapporteringsperioden.

Afdelingen har ikke investeret i selskaber

o hvis hovedformal er inden for udvinding af kul og oliesand,
som er nogle af de stgrste udledere af CO2,

o der erinvolveret i kontroversielle vaben, og

o der bryder internationale normer inden for miljgmaessige,
sociale og personalemaessige forhold samt forhold vedrg-
rende respekt for menneskerettigheder og bekaempelse af
korruption og bestikkelse, og som ikke udviser velvilje til at
tage ansvar og eendre adfaerd.

Afdelingens eksklusionsliste er blevet opdateret to gange i
referenceperioden, hvilket betyder, at selskaber involveret i
udledning af oliesand er blevet tilfgjet eksklusionsliste, ligesom
tolerancegraensen for selskaber involveret i udvinding af kul er
saenket fra 25 til 5 %.

Princippet om ikke at ggre veesentlig skade geaelder kun for de
investeringer, der ligger til grund for det finansielle produkt, og
som tager hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baere-
dygtige skonomiske aktiviteter. De investeringer, der ligger

til grund for den tilbagevaerende andel af dette finansielle
produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Afdelingens fem stgrste positioner er fglgende:

(han e et s |

Korte HY Obligationer W Ikke-klassificeret
2|Virksomhedsobligationer IG W |lkke-klassificeret
3 ) L

v Viksomhedsobligationer KL | Kke-kdassifceret
Ikke-klassificeret
5 Ikke-klassificeret (8,2

99,9% af afdelingens investeringer er tilpasset afdelingens mil-
jesmaessige og sociale karakteristika, mens 0,1% ikke er tilpasset
disse karakteristika. Denne andel udggres typisk af kontanter
og afledte finansielle instrumenter.”

Optima 10 Akk.

"Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale ka-

rakteristika i henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baere-

dygtighedsrelaterede oplysninger (Disclosure-forordningen).

Afdelingen har ikke baeredygtig investering som sit mal.

Afdelingen har i den forgange rapporteringsperiode opfyldt de

i prospektet oplyste miljgmaessige og sociale karakteristika:

o Overholdelse af menneskerettigheder

o Overholdelse af arbejdstagerrettigheder

o Overholdelse af miljgkonventioner og -principper

o Overholdelse af antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper

o Bidrag til FN's verdensmal

o Fokus pa virksomhedernes CO2-udledning i forhold til
benchmark

o Fokus pa baeredygtighedsrisikoprofilen i forhold til
benchmark

Det betyder, at afdelingen har malt pa ovenstdende karakte-
ristika ved, at afdelingens positioner to gange arligt er blevet
analyseret for overholdelse af menneskerettigheder, arbejds-
tagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt an-
tikorruptions- og hvidvaskningsprincipper. Derudover har afde-
lingen oplyst om bidrag til FN's verdensmal, CO2-udledning og
baeredygtighedsrisikoprofil kvartalsvist i rapporteringsperioden.

Afdelingen har ikke investeret i selskaber

o hvis hovedformal er inden for udvinding af kul og oliesand,
som er nogle af de stgrste udledere af CO2,

o der erinvolveret i kontroversielle vaben, og

o der bryder internationale normer inden for miljgmaessige,
sociale og personalemaessige forhold samt forhold vedrg-
rende respekt for menneskerettigheder og bekaempelse af
korruption og bestikkelse, og som ikke udviser velvilje til at
tage ansvar og eendre adfaerd.
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Afdelingens eksklusionsliste er blevet opdateret to gange i
referenceperioden, hvilket betyder, at selskaber involveret i
udledning af oliesand er blevet tilfgjet eksklusionsliste, ligesom
tolerancegraensen for selskaber involveret i udvinding af kul er
saenket fra 25 til 5 %.

Princippet om ikke at ggre veesentlig skade geaelder kun for de
investeringer, der ligger til grund for det finansielle produkt, og
som tager hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baere-
dygtige skonomiske aktiviteter. De investeringer, der ligger

til grund for den tilbagevaerende andel af dette finansielle
produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Afdelingens fem stgrste positioner er fglgende:

Denmark

1|Korte HY Obligationer W Ikke-klassificeret |14,
HY Virksomhedsobligationer KL |lkke-klassificeret

2
3 Ikke-klassificeret
Ikke-klassificeret Den

99,9% af afdelingens investeringer er tilpasset afdelingens mil-
jesmaessige og sociale karakteristika, mens 0,1% ikke er tilpasset
disse karakteristika. Denne andel udggres typisk af kontanter
og afledte finansielle instrumenter.”

Optima 30

"Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale ka-

rakteristika i henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baere-

dygtighedsrelaterede oplysninger (Disclosure-forordningen).

Afdelingen har ikke baeredygtig investering som sit mal.

Afdelingen har i den forgange rapporteringsperiode opfyldt de

i prospektet oplyste miljgmaessige og sociale karakteristika:

o Overholdelse af menneskerettigheder

o Overholdelse af arbejdstagerrettigheder

o Overholdelse af miljgkonventioner og -principper

o Overholdelse af antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper

o Bidrag til FN's verdensmal

o Fokus pa virksomhedernes CO2-udledning i forhold til
benchmark

o Fokus pa baeredygtighedsrisikoprofilen i forhold til
benchmark

Det betyder, at afdelingen har malt pa ovenstdende karak-
teristika ved, at afdelingens positioner to gange arligt er
blevet analyseret for overholdelse af menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper
samt antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper. Derudover
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har afdelingen oplyst om bidrag til FN’s verdensmal, CO2-
udledning og baeredygtighedsrisikoprofil kvartalsvist i
rapporteringsperioden.

Afdelingen har ikke investeret i selskaber

o hvis hovedformal er inden for udvinding af kul og oliesand,
som er nogle af de stgrste udledere af CO2,

o der erinvolveret i kontroversielle vaben, og

o der bryder internationale normer inden for miljgmaessige,
sociale og personalemaessige forhold samt forhold vedrg-
rende respekt for menneskerettigheder og bekaempelse af
korruption og bestikkelse, og som ikke udviser velvilje til at
tage ansvar og eendre adfaerd.

Afdelingens eksklusionsliste er blevet opdateret to gange i
referenceperioden, hvilket betyder, at selskaber involveret i
udledning af oliesand er blevet tilfgjet eksklusionsliste, ligesom
tolerancegraensen for selskaber involveret i udvinding af kul er
saenket fra 25 til 5 %.

Princippet om ikke at ggre veesentlig skade gaelder kun for de
investeringer, der ligger til grund for det finansielle produkt, og
som tager hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baere-
dygtige gkonomiske aktiviteter. De investeringer, der ligger

til grund for den tilbagevaerende andel af dette finansielle
produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige skonomiske aktiviteter.

Afdelingens fem stgrste positioner er fglgende:
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Virksomhedsobligationer |G W Ikke-klassificeret
Globale Aktier Baeredygtig Udv W |lkke-klassificeret |8,
Ikke-klassificeret

99.,4% af afdelingens investeringer er tilpasset afdelingens
miljgmaessige og sociale karakteristika, mens 0,6% ikke er
tilpasset disse karakteristika. Denne andel udggres typisk af
kontanter og afledte finansielle instrumenter.”

5[Lange Danske Obligationer W

Optima 30 Akk.

"Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale ka-
rakteristika i henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baere-
dygtighedsrelaterede oplysninger (Disclosure-forordningen).
Afdelingen har ikke baeredygtig investering som sit mal.
Afdelingen har i den forgange rapporteringsperiode opfyldt de
i prospektet oplyste miljgmaessige og sociale karakteristika:

o Overholdelse af menneskerettigheder



o Overholdelse af arbejdstagerrettigheder

o Overholdelse af miljgkonventioner og -principper

o Overholdelse af antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper

o Bidrag til FN's verdensmal

o Fokus pa virksomhedernes CO2-udledning i forhold til
benchmark

o Fokus pa baeredygtighedsrisikoprofilen i forhold til
benchmark

Det betyder, at afdelingen har malt pa ovenstdende karakte-

ristika ved, at afdelingens positioner to gange arligt er blevet

analyseret for overholdelse af menneskerettigheder, arbejds-

tagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt an-

tikorruptions- og hvidvaskningsprincipper. Derudover har afde-

lingen oplyst om bidrag til FN's verdensmal, CO2-udledning og

baeredygtighedsrisikoprofil kvartalsvist i rapporteringsperioden.

Afdelingen har ikke investeret i selskaber

o hvis hovedformal er inden for udvinding af kul og oliesand,
som er nogle af de stgrste udledere af CO2,

o der erinvolveret i kontroversielle vaben, og

o der bryder internationale normer inden for miljgmaessige,
sociale og personalemaessige forhold samt forhold vedrg-
rende respekt for menneskerettigheder og bekaempelse af
korruption og bestikkelse, og som ikke udviser velvilje til at
tage ansvar og eendre adfaerd.

Afdelingens eksklusionsliste er blevet opdateret to gange i
referenceperioden, hvilket betyder, at selskaber involveret i
udledning af oliesand er blevet tilfgjet eksklusionsliste, ligesom
tolerancegraensen for selskaber involveret i udvinding af kul er
saenket fra 25 til 5 %.

Princippet om ikke at ggre veesentlig skade geaelder kun for de
investeringer, der ligger til grund for det finansielle produkt, og
som tager hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baere-
dygtige skonomiske aktiviteter. De investeringer, der ligger

til grund for den tilbagevaerende andel af dette finansielle
produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Afdelingens fem stgrste positioner er fglgende:

Korte HY Obligationer W Ikke-klassificeret |13,1
HY Virksomhedsobligationer KL Ikke-klassificeret (10,0

Land

Denmark

lobale Aktier Baeredyg Udv Akk W |lkke-klassificeret |8,5
Virksomhedsobligationer IG W Ikke-klassificeret (7,5

Ikke-klassificeret |7,3

Lange Danske Obligationer W

99.5% af afdelingens investeringer er tilpasset afdelingens
miljgmaessige og sociale karakteristika, mens 0,5% ikke er
tilpasset disse karakteristika. Denne andel udggres typisk af
kontanter og afledte finansielle instrumenter.”

Optima 55

"Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale ka-

rakteristika i henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baere-

dygtighedsrelaterede oplysninger (Disclosure-forordningen).

Afdelingen har ikke baeredygtig investering som sit mal.

Afdelingen har i den forgange rapporteringsperiode opfyldt de

i prospektet oplyste miljgmaessige og sociale karakteristika:

o Overholdelse af menneskerettigheder

o Overholdelse af arbejdstagerrettigheder

o Overholdelse af miljgkonventioner og -principper

o Overholdelse af antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper

o Bidrag til FN's verdensmal

o Fokus pa virksomhedernes CO2-udledning i forhold til
benchmark

o Fokus pa baeredygtighedsrisikoprofilen i forhold til
benchmark

Det betyder, at afdelingen har malt pa ovenstdende karakte-
ristika ved, at afdelingens positioner to gange arligt er blevet
analyseret for overholdelse af menneskerettigheder, arbejds-
tagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt an-
tikorruptions- og hvidvaskningsprincipper. Derudover har afde-
lingen oplyst om bidrag til FN's verdensmal, CO2-udledning og
baeredygtighedsrisikoprofil kvartalsvist i rapporteringsperioden.
Afdelingen har ikke investeret i selskaber

hvis hovedformal er inden for udvinding af kul og oliesand,
som er nogle af de stgrste udledere af CO2,

der er involveret i kontroversielle vaben, og

der bryder internationale normer inden for miljgmaessige, so-
ciale og personalemaessige forhold samt forhold vedrgrende
respekt for menneskerettigheder og bekaeampelse af korrupti-
on og bestikkelse, og som ikke udviser velvilje til at tage ansvar
og andre adfeerd.

Afdelingens eksklusionsliste er blevet opdateret to gange i
referenceperioden, hvilket betyder, at selskaber involveret i
udledning af oliesand er blevet tilfgjet eksklusionsliste, ligesom
tolerancegraensen for selskaber involveret i udvinding af kul er
saenket fra 25 til 5 %.

Princippet om ikke at ggre veesentlig skade gaelder kun for de
investeringer, der ligger til grund for det finansielle produkt, og
som tager hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baere-
dygtige gkonomiske aktiviteter. De investeringer, der ligger
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til grund for den tilbagevaerende andel af dette finansielle
produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Afdelingens fem stgrste positioner er fglgende:

hon oo lveolons |
Globale Aktier Baeredygtig Udv W |lkke-klassificeret
Korte HY Obligationer W Ikke-klassificeret

USA Large Cap Aktier W Ikke-klassificeret m
n Globale Aktier KL Ikke-klassificeret m
HY Virksomhedsobligationer KL Ikke-klassificeret m

99,4% af afdelingens investeringer er tilpasset afdelingens
miljgmaessige og sociale karakteristika, mens 0,6% ikke er
tilpasset disse karakteristika. Denne andel udggres typisk af
kontanter og afledte finansielle instrumenter.”

Optima 55 Akk.

"Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale ka-

rakteristika i henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baere-

dygtighedsrelaterede oplysninger (Disclosure-forordningen).

Afdelingen har ikke baeredygtig investering som sit mal.

Afdelingen har i den forgange rapporteringsperiode opfyldt de

i prospektet oplyste miljgmaessige og sociale karakteristika:

o Overholdelse af menneskerettigheder

o Overholdelse af arbejdstagerrettigheder

o Overholdelse af miljgkonventioner og -principper

o Overholdelse af antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper

o Bidrag til FN's verdensmal

o Fokus pa virksomhedernes CO2-udledning i forhold til
benchmark

Fokus pa baeredygtighedsrisikoprofilen i forhold til benchmark

Det betyder, at afdelingen har malt pa ovenstdende karakte-
ristika ved, at afdelingens positioner to gange arligt er blevet
analyseret for overholdelse af menneskerettigheder, arbejds-
tagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt an-
tikorruptions- og hvidvaskningsprincipper. Derudover har afde-
lingen oplyst om bidrag til FN's verdensmal, CO2-udledning og
baeredygtighedsrisikoprofil kvartalsvist i rapporteringsperioden.
Afdelingen har ikke investeret i selskaber

hvis hovedformal er inden for udvinding af kul og oliesand,
som er nogle af de stgrste udledere af CO2,

der er involveret i kontroversielle vaben, og

der bryder internationale normer inden for miljgmaessige, so-
ciale og personalemaessige forhold samt forhold vedrgrende
respekt for menneskerettigheder og bekaeampelse af korrupti-
on og bestikkelse, og som ikke udviser velvilje til at tage ansvar
og a&ndre adfeerd.
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Afdelingens eksklusionsliste er blevet opdateret to gange i
referenceperioden, hvilket betyder, at selskaber involveret i
udledning af oliesand er blevet tilfgjet eksklusionsliste, ligesom
tolerancegraensen for selskaber involveret i udvinding af kul er
saenket fra 25 til 5 %.

Princippet om ikke at ggre veesentlig skade gaelder kun for de
investeringer, der ligger til grund for det finansielle produkt, og
som tager hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baere-
dygtige gkonomiske aktiviteter. De investeringer, der ligger

til grund for den tilbagevaerende andel af dette finansielle
produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Afdelingens fem stgrste positioner er fglgende:

Globale Aktier Baeredyg Udv Akk W |Ikke-klassificeret
2|Korte HY Obligationer W Ikke-klassificeret

3|Globale Aktier Akk. KL Ikke-klassificeret
USA Large Cap Aktier W Ikke-klassificeret
5|HY Virksomhedsobligationer KL Ikke-klassificeret

99,3% af afdelingens investeringer er tilpasset afdelingens
miljgmaessige og sociale karakteristika, mens 0,7% ikke er
tilpasset disse karakteristika. Denne andel udggres typisk af
kontanter og afledte finansielle instrumenter.”

Optima 75

"Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale ka-

rakteristika i henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baere-

dygtighedsrelaterede oplysninger (Disclosure-forordningen).

Afdelingen har ikke baeredygtig investering som sit mal.

Afdelingen har i den forgange rapporteringsperiode opfyldt de

i prospektet oplyste miljgmaessige og sociale karakteristika:

o Overholdelse af menneskerettigheder

o Overholdelse af arbejdstagerrettigheder

o Overholdelse af miljgkonventioner og -principper

o Overholdelse af antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper

o Bidrag til FN's verdensmal

o Fokus pa virksomhedernes CO2-udledning i forhold til
benchmark

o Fokus pa baeredygtighedsrisikoprofilen i forhold til
benchmark

Det betyder, at afdelingen har malt pa ovenstdende karak-
teristika ved, at afdelingens positioner to gange arligt er
blevet analyseret for overholdelse af menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper
samt antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper. Derudover



har afdelingen oplyst om bidrag til FN’s verdensmal, CO2-
udledning og baeredygtighedsrisikoprofil kvartalsvist i
rapporteringsperioden.

Afdelingen har ikke investeret i selskaber

o hvis hovedformal er inden for udvinding af kul og oliesand,
som er nogle af de stgrste udledere af CO2,

o der erinvolveret i kontroversielle vaben, og

o der bryder internationale normer inden for miljgmaessige,
sociale og personalemaessige forhold samt forhold vedrg-
rende respekt for menneskerettigheder og bekaempelse af
korruption og bestikkelse, og som ikke udviser velvilje til at
tage ansvar og eendre adfaerd.

Afdelingens eksklusionsliste er blevet opdateret to gange i
referenceperioden, hvilket betyder, at selskaber involveret i
udledning af oliesand er blevet tilfgjet eksklusionsliste, lige-
som tolerancegraensen for selskaber involveret i udvinding af
kul er seenket fra 25 til 5 %.

Princippet om ikke at ggre veesentlig skade geaelder kun for de
investeringer, der ligger til grund for det finansielle produkt,
og som tager hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt bae-
redygtige gkonomiske aktiviteter. De investeringer, der ligger
til grund for den tilbagevaerende andel af dette finansielle
produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Afdelingens fem stgrste positioner er fglgende:

I = =
Globale Aktier Baeredygtig Udv W |Ikke-klassificeret
Globale Aktier Akk. KL Ikke-klassificeret

Europa Small Cap Aktier W Ikke-klassificeret |7,
5|Danske Aktier Indeks Baeredygtig A |Ikke-klassificeret

99.5% af afdelingens investeringer er tilpasset afdelingens
miljgmaessige og sociale karakteristika, mens 0,5% ikke er
tilpasset disse karakteristika. Denne andel udggres typisk af
kontanter og afledte finansielle instrumenter.”

2 . - ifi
3|USA Large Cap Aktier W Ikke-klassificeret

Optima 75 Akk.

"Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale ka-
rakteristika i henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baere-
dygtighedsrelaterede oplysninger (Disclosure-forordningen).
Afdelingen har ikke baeredygtig investering som sit mal.
Afdelingen har i den forgange rapporteringsperiode opfyldt de
i prospektet oplyste miljgmaessige og sociale karakteristika:

o Overholdelse af menneskerettigheder

o QOverholdelse af arbejdstagerrettigheder

o Overholdelse af miljgkonventioner og -principper

o Overholdelse af antikorruptions- og
hvidvaskningsprincipper

o Bidrag til FN's verdensmal

o Fokus pa virksomhedernes CO2-udledning i forhold til
benchmark

o Fokus pa baeredygtighedsrisikoprofilen i forhold til
benchmark

Det betyder, at afdelingen har malt pa ovenstdende karak-
teristika ved, at afdelingens positioner to gange arligt er
blevet analyseret for overholdelse af menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper
samt antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper. Derudover
har afdelingen oplyst om bidrag til FN’s verdensmal, CO2-
udledning og baeredygtighedsrisikoprofil kvartalsvist i
rapporteringsperioden.

Afdelingen har ikke investeret i selskaber

o hvis hovedformal er inden for udvinding af kul og oliesand,
som er nogle af de stgrste udledere af CO2,

o der erinvolveret i kontroversielle vaben, og

o der bryder internationale normer inden for miljgmaessige,
sociale og personalemaessige forhold samt forhold vedrg-
rende respekt for menneskerettigheder og bekaempelse af
korruption og bestikkelse, og som ikke udviser velvilje til at
tage ansvar og a&ndre adfaerd.

Afdelingens eksklusionsliste er blevet opdateret to gange i
referenceperioden, hvilket betyder, at selskaber involveret i
udledning af oliesand er blevet tilfgjet eksklusionsliste, lige-
som tolerancegraesnsen for selskaber involveret i udvinding af
kul er seenket fra 25 til 5 %.

Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade geelder kun for de
investeringer, der ligger til grund for det finansielle produkt,
og som tager hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt bae-
redygtige gkonomiske aktiviteter. De investeringer, der ligger
til grund for den tilbagevaerende andel af dette finansielle
produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Afdelingens fem stgrste positioner er fglgende:

1
2

3|USA Large Cap Aktier W Ikke-klassificeret (12,0
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n Danske Aktier Indeks Baeredy Akk A |Ikke-klassificeret
Europa Small Cap Aktier W Ikke-klassificeret

99.7% af afdelingens investeringer er tilpasset afdelingens
miljgmaessige og sociale karakteristika, mens 0,3% ikke er
tilpasset disse karakteristika. Denne andel udggres typisk af
kontanter og afledte finansielle instrumenter.”

Optima Rente

"Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale ka-

rakteristika i henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baere-

dygtighedsrelaterede oplysninger (Disclosure-forordningen).

Afdelingen har ikke baeredygtig investering som sit mal.

Afdelingen har i den forgange rapporteringsperiode opfyldt de

i prospektet oplyste miljgmaessige og sociale karakteristika:

o Overholdelse af menneskerettigheder

o Overholdelse af arbejdstagerrettigheder

o Overholdelse af miljgkonventioner og -principper

o Overholdelse af antikorruptions- og
hvidvaskningsprincipper

o Bidrag til FN's verdensmal

o Fokus pa virksomhedernes CO2-udledning i forhold til
benchmark

o Fokus pa baeredygtighedsrisikoprofilen i forhold til
benchmark

Det betyder, at afdelingen har malt pa ovenstdende karakte-
ristika ved, at afdelingens positioner to gange arligt er blevet
analyseret for overholdelse af menneskerettigheder, ar-
bejdstagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt
antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper.

Afdelingen har ikke investeret i selskaber

o hvis hovedformal er inden for udvinding af kul og oliesand,
som er nogle af de stgrste udledere af CO2,

o der erinvolveret i kontroversielle vaben, og

o der bryder internationale normer inden for miljgmaessige,
sociale og personalemaessige forhold samt forhold vedrg-
rende respekt for menneskerettigheder og bekaempelse af
korruption og bestikkelse, og som ikke udviser velvilje til at
tage ansvar og eendre adfaerd.

Afdelingens eksklusionsliste er blevet opdateret to gange i
referenceperioden, hvilket betyder, at selskaber involveret i
udledning af oliesand er blevet tilfgjet eksklusionsliste, lige-
som tolerancegraensen for selskaber involveret i udvinding af
kul er seenket fra 25 til 5 %.

Princippet om ikke at ggre veesentlig skade geaelder kun for de
investeringer, der ligger til grund for det finansielle produkt,
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og som tager hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt bae-
redygtige gkonomiske aktiviteter. De investeringer, der ligger
til grund for den tilbagevaerende andel af dette finansielle
produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Afdelingens fem stgrste positioner er fglgende:

1 Ikke-klassificeret Denmark
2 Ikke-klassificeret

3 Ikke-klassificeret
Ikke-klassificeret |1
Ikke-klassificeret Denmark

99.7% af afdelingens investeringer er tilpasset afdelingens
miljgmaessige og sociale karakteristika, mens 0,3% ikke er
tilpasset disse karakteristika. Denne andel udggres typisk af
kontanter og afledte finansielle instrumenter.”

5

Optima Rente Akk.

"Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale ka-

rakteristika i henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baere-

dygtighedsrelaterede oplysninger (Disclosure-forordningen).

Afdelingen har ikke baeredygtig investering som sit mal.

Afdelingen har i den forgange rapporteringsperiode opfyldt de

i prospektet oplyste miljgmaessige og sociale karakteristika:

o QOverholdelse af menneskerettigheder

o Overholdelse af arbejdstagerrettigheder

o Overholdelse af miljgkonventioner og -principper

o Overholdelse af antikorruptions- og
hvidvaskningsprincipper

o Bidrag til FN's verdensmal

o Fokus pa virksomhedernes CO2-udledning i forhold til
benchmark

o Fokus pa baeredygtighedsrisikoprofilen i forhold til
benchmark

Det betyder, at afdelingen har malt pa ovenstdende karakte-
ristika ved, at afdelingens positioner to gange arligt er blevet
analyseret for overholdelse af menneskerettigheder, ar-
bejdstagerrettigheder, miljgkonventioner og -principper samt
antikorruptions- og hvidvaskningsprincipper.

Afdelingen har ikke investeret i selskaber

o hvis hovedformal er inden for udvinding af kul og oliesand,
som er nogle af de stgrste udledere af CO2,

o der erinvolveret i kontroversielle vaben, og

o der bryder internationale normer inden for miljgmaes-
sige, sociale og personalemaessige forhold samt forhold



vedrgrende respekt for menneskerettigheder og bekaem-
pelse af korruption og bestikkelse, og som ikke udviser
velvilje til at tage ansvar og aendre adfeerd.

Afdelingens eksklusionsliste er blevet opdateret to gange i
referenceperioden, hvilket betyder, at selskaber involveret i
udledning af oliesand er blevet tilfgjet eksklusionsliste, lige-
som tolerancegraensen for selskaber involveret i udvinding af
kul er saenket fra 25 til 5 %.

Princippet om ikke at ggre veesentlig skade geaelder kun for de
investeringer, der ligger til grund for det finansielle produkt,
og som tager hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt bae-
redygtige gkonomiske aktiviteter. De investeringer, der ligger
til grund for den tilbagevaerende andel af dette finansielle
produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Afdelingens fem stgrste positioner er fglgende:

7
' Virksomhedsobligationer IG W |lkke-klassificeret
2 Korte HY Obligationer W Ikke-klassificeret

. HY Virksomhedsobligationer KL |lkke-klassificeret

Globale Indeksobligationer W |lkke-klassificeret m Denm

. REALKREDIT DANMARK A/S Ikke-klassificeret

99,8% af afdelingens investeringer er tilpasset afdelingens
miljgmaessige og sociale karakteristika, mens 0,2% ikke er
tilpasset disse karakteristika. Denne andel udggres typisk af
kontanter og afledte finansielle instrumenter.”
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Borsnotering og handel

Veerdipapirfondens afdelinger og andelsklasser A er optaget til
handel pa Nasdag OMX Copenhagen A/S. Det sikrer investor
den bedst mulige information og gennemsigtighed i prisfast-
saettelsen pa beviserne, samt dbenhed om bedste bud og
udbud. Ud over “skarpe priser” sikrer noteringen investor, at
handelen sker under iagttagelse af gode governance princip-
per, idet beviserne handles pa en autoriseret markedsplads
med blandt andet offentligt tilsyn og klare regler for offentlig-
ggrelse af relevant information. Prisdannelsen kan lgbende
fglges via Nasdag OMX Copenhagen A/S’ hjemmeside: www.
nasdag.com

Kommunikation

BanklInvest straeber efter at levere korrekt og forstaelig infor-
mation til alle investorer. Det er malet, at alle, der investerer
gennem Banklnvest, til enhver tid har det bedst mulige grund-
lag at treeffe deres investeringsbeslutninger pa.

Hjemmesiden www.bankinvest.dk indeholder udfgrlig in-
formation om de enkelte foreninger og afdelinger m.fl.
Informationerne opdateres lgbende. Der findes bade faktuel-
le oplysninger sdsom vedteaegter, prospekter, central inve-
storinformation, historiske afkast- og risikotal, udbytter samt
beholdningsoversigter, og information om investeringerne i
form af kvartalsvise investorbreve.

P& hjemmmesiden findes ogsa de indre vaerdier, som
BankInvest lgbende beregner og oplyser til Nasdag OMX
Copenhagen A/S for alle bgrsnoterede afdelinger. Den indre
veerdi er grundlaget for kursdannelsen pa investeringsbe-
viserne. Der findes ogsa emissions- og indlgsningspriser,
beregnet afkast m.m.

Investeringsbeviser fra Banklnvest kan kgbes gennem alle
landets pengeinstitutter, ligesom man nar som helst kan seael-
ge sine investeringsbeviser til den gaeldende kurs. BankInvest
anbefaler, at man altid sgger professionel radgivning inden
investering.

En gang om aret offentligggr veerdipapirfonden en arsrap-
port. Arsrapporten beretter om udviklingen i det forgangne ar
for hver af afdelingerne. | august maned offentliggares tillige
en halvarsrapport.
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