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Om Bankinvest

Bankinvest er en dansk kapitalforvalter og udbyder
af investerings- og kapitalforeninger med en sam-
let formue under forvaltning og administration p&
mere 92 mia. kr.

Bankinvest blev etableret tilbage i 1969 og har som
formal at levere kapitalforvalining og administrati-
on af hegj kvalitet til kunder i ind- og udland.

Bankinvest-koncernen, der omfatter en roekke
finansielle viksomheder, beskceftiger i alt godt 100
medarbejdere.

Ejerkredsen bag moderselskabet Bl Holding A/S
bestdr af 38 danske pengeinstitutter, hvor ingen aof
aktioncererne uanset ejerandel har stemmeret for
mere end 15 % af aktiekapitalen.

Sterstedelen of den af Bankinvest forvaltede og
administrerede formue kommer fra ca. 210.000
private investorer, der er kunder i de mere end 50
danske og udenlandske pengeinstitutter, som di-
stribuerer og rddgiver om de af Bankinvest udbud-
te investeringsprodukter. 55 % af den aktivt forval-
tede formue er placeret i obligationer, 42 % i aktier
og den resterende formue er placeret i mandater
med aktiv allokering mellem aktier og obligationer.

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

Vurdering af selskabers og staters ansvarlighed er
en integreret del af investeringsprocessen i Bankin-
vests afdelinger og portefglier. Bankinvest under-
skrev i 2008 FN's principper for ansvarlige investe-
ringer, UN PRI. Bankinvest har derfor indarbejdet
sGkaldte ESG-faktorer (dvs. hvordan selskaber

héandterer miljg, sociale forhold og god selskabsle-
delse) i investeringsprocessen. Nér det gcelder
investering i statsobligationer suppleres ESG-
faktorer med uafhcengige vurderinger fra re-
searchorganisationer som fx Fund for Pea-
ce/Fragile States Index.

Herudover foretages en sdkaldt normbaseret
screening aof selskaberne, der indgdr i Bankinvests
afdelinger. Selskaberne screenes for mulige krcen-
kelser aof principperne i FN's Global Compact, som
omfatter menneskerettigheder, arbejdstagerret-
figheder, milig og anti-korruption).

Bankinvests brede udbud aof investeringsprodukter
giver den enkelte investor de bedste muligheder
for at f& sammensat sine investeringer, séledes at
ansker om risikoprofil, investeringshorisont og scerli-
ge interesseomrader kan imagdekommes.

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

e Investeringerne lgbende overvéges og tilpas-
ses af erfarne, professionelle investeringsmed-
arbejdere

e Investoremne far adgang til veerdipapirer, som
handles p& aktie- og obligationsmarkeder over
hele verden

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

e Finanstilsynet farer offentligt tilsyn med alle
danske investeringsforeninger og finansielle
koncerner, herunder Bankinvest og de udbud-
te afdelinger

Med et bredt deekkende netveerk af distributgrer,
som ogsd tilbyder digitale lasninger, er den enkelte
investor altid tcet p& at kunne finde information og
f& rddgivning om Bankinvests afdelinger.

Yderligere information om Bankinvest kan findes
via: www.bankinvest.dk




Ledelsens pategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandiet
og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2018 for Bl Holding A/S.

Arsrapporten aflcegges i overensstemmelse med
lov om finansiel virksomhed.

Det er opfattelsen, at arsregnskabet og koncern-
regnskabet giver et retvisende billede aof koncer-
nens og moderselskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2018, samt af
resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter
for regnskabsdret 1. januar — 31. december 2018.

Bestyrelse

Lars Maller
Formand

John Fisker
Ncestformand ‘6
A A / 1 /\/
(V7 ¢
Jan W. Andersen UV \’ '( "

Arni Ellefsen / i /5///{'(7

P
Karen Frasig /

Niels Erik

Lars Petersson

Det er endvidere opfattelsen, at ledelsesberetnin-
gen og noterne indeholder en retvisende redege-
relse for udviklingen i koncernens og moderselska-
bets akfiviteter og gkonomiske forhold, samt en
beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerheds-
faktorer, som koncernen og moderselskabet kan
pavirkes af.

Arsrapporten  indstilles il generalforsamlingens
godkendelse.

Kabenhavn, den 8. marts 2019

Direktion

/ / j/

Lars Bo Berfraﬁ{
Adm. du’qkf"r




Den uvafhcengige revisors erklceringer
Til kapitalejerne i Bl Holding A/S

Konklusion
Vi har revideret koncemregnskabet og Aarsregn-

skabet for Bl Holding A/S for regnskabséret
01.01.2018 - 31.12.2018, der omfatter resultatopge-
relse, totalindkomstopgerelse, balance, egenkapi-
talopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis. Koncernregnskabet og arsregnskabet
udarbejdes effer lov om finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og
&rsregnskabet giver et retvisende billede af kon-
cernens og selskabets aktiver, passiver og finansiel-
le sfilling pr. 31.12.2018 samt of resultatet aof kon-
cernens og selskabets aktiviteter for regnskabsdret
01.01.2018 - 31.12.2018 i overensstemmelse med lov
om finansiel virksomhed.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gceldende | Danmark. Vores
ansvar ifglge disse standarder og krav er ncermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors
ansvar for revisionen af Arsregnskabet”. Vi er uaf-
heengige af selskabet i overensstemmelse med
internationale etiske regler for revisorer (IESBA's
Efiske regler) og de yderligere krav, der er gcel-
dende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
gvrige efiske forpligtelser i henhold fil disse regler
og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede
revisionsbevis er filstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og ars-
regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et kon-
cemregnskab og et drsregnskab, der giver et retvi-
sende billede i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed. Ledelsen har endvidere an-
svaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
for ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab
uden veesentlig fejlinformation, vanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen of koncernregnskabet og drs-
regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere
koncernens og selskabets evne ftil at fortscette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat
drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde
koncemregnskabet og arsregnskabet pé grundiag

af regnskabsprincippet om fortsat driff, medmindre
ledelsen enten har fil hensigt at likvidere selskabet,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alterna-
fiv end at ggre dette.

Revisors dnsvar for revisionen of koncemn-
regnskabet og drsregnskabet

Vores mal er at opnd haj grad of sikkerhed for, om
koncernregnskabet og drsregnskabet som helhed
er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. Haj grad af
sikkerhed er et hejt niveau of sikkerhed, men er ikke
en garanti for, at en revision, der udfares | overens-
stemmelse med internationale stondarder om
revision og de yderligere krav, der er goeldende i
Danmark, altid vil afdoskke voesentlig fejlinformati-
on, nér saddan findes. Fejlinformation kan opsta
som felge of besvigelser eller fejl og kan betragtes
som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse
pd de gkonomiske besiutninger, som regnskabs-
brugeme treeffer pd grundlag af koncernregnska-
bet og &rsregnskabet.

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

o |dentificerer og vurderer vi risikoen for veeseni-
lig fejlinformation i koncernregnskabet og érs-
regnskabet, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl, udformer og udfarer revisions-
handlinger som reaktion pd disse risici samt
opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og
egnet til ot danne grundlag for vores konklusi-
on. Risikoen for ikke at opdage veesentlig feji-
information forérsaget af besvigelser er hagjere
end ved veoesentlig fejlinformation fordrsaget
of fejl, idet besvigelser kan omfatte sammen-
svoergelser, dokumentifalsk, bevidste udela-
delser, vildledning eller filsidescettelse aof intern
kontrol.

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

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis,
som er anvend! aof ledelsen, er passende,



samt om de regnskabsmaessige sken og fil-
knyttede oplysninger, som ledelsen har udar-
bejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledeisens udarbejdelse af
koncernregnskabet og drsregnskabet pd
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pd grundlag af
det opnd&ede revisionsbevis er veesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller
forhold, der kan skabe betydelig tvivi om
koncernens og selskabets evne til at fortscette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vce-
sentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspd-
tegning gere opmcerksom pd oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet
eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstroek-
kelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret p& det revisionsbevis,
der er opndet frem til datoen for vores revisi-
onspdtegning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfere, at koncernen og
selskabet ikke lcengere kan fortscette driften.

e Tager vi stilling il den samlede prcesentation,
struktur og indhold af koncernregnskabet og
drsregnskabet, herunder noteoplysningerne,
samt om koncernregnskabet og drsregnska-
bet afspejler de underliggende transaktioner
og begivenheder pd en sddan made, at der
gives et retvisende billede heraf.

o Opndr vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis
for de finansielle oplysninger for virksomhe-
derne eller forretningsaktiviteterne i koncer-
nen fil brug for at udtrykke en konklusion om
koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at le-
de, fere tilsyn med og udfere koncernrevisio-
nen. Vi er eneansvarlige for vores revisions-
konklusion.

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

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse
om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrg-
rende uafhcengighed, og oplyser den om alle
relationer og andre forhold, der med rimelighed
kan toenkes at pdvirke vores uafhcengighed og,
hvor dette er relevant, tilhgrende sikkerhedsforan-
staltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommuni-

keret til den a@verste ledelse, fastslér vi, hvike for-
hold der var mest betydelige ved revisionen af
koncernregnskabet og drsregnskabet for den ak-
tuelle periode og dermed er centrale forhold ved
revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores revisi-
onspétegning, medmindre lov eller gvrig regulering
udelukker, at forholdet offentliggeres, eller i de
yderst sjceldne filfcelde, hvor vi fastslar, at forholdet
ikke skal kommunikeres i vores revisionspategning,
fordi de negative konsekvenser heraf med rimelig-
hed ville kunne forventes at veje tungere end de
fordele den offentlige interesse har af sddan kom-
munikation.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og ars-
regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og
vi udtrykker ingen form for konklusion med sikker-
hed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet
og arsregnskabet er det vores ansvar at loese le-
delsesberetningen og i den forbindelse overveje,
om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent
med koncernregnskabet eller arsregnskabet eller
vores viden opndet ved revisionen eller p& anden
mdde synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledel-
sesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til lov om finansiel virksomhed.

Baseret p& det udferte arbejde er det vores opfat-
telse, atf ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og dArsregnskabet og er
udarbejdet i overensstemmelse med kravene i lov
om finansiel virksomhed. Vi har ikke fundet veesent-
lig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kabenhavn, den 8. marts 2019

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR.nr. 33 96 35 56
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Ledelsesberetning
Overblik/Resumé

Efter poene kursstigninger i 2017 bgd 2018 pd ne-
gative finansielle markeder verden over. P& trods
af de vanskelige markeder lykkedes det Bankinvest
at forgge koncernresultatet,

¢ Koncernresultatet fgr skat endte p& 374 mio. kr.,
mod 299 mio. kr. i 2017. Resultatet ligger p& et
tilfredsstillende niveau i forhold il tidligere ud-
meldte spaand pd& 350-400 mio. kr.

o Resultatet efter skat andrager 294 mio. kr. og
forrenter egenkapitalen med 51,7 % efter skat.

¢ Ledelsen anser resultatet som tilfredsstillende,
og Vil pd baggrund af koncernens solide kapi-
talbase indstille fil udlodning af 294 mio. kr. i for-
bindelse med selskabets ordincere generalfor-
samling, som afholdes den 11. april 2019.

e Tipasning af kundesegmenter i overensstem-
melse med Banklnvests Strategi 2020 fortsatte i
2018. Det beted udfasning of tredjeparts admi-
nistrationskunder, der ikke var rentable og med-
forte et fald i den administrerede formue pd& 49
mia. kr.

¢ Koncernens samlede formue under forvalining
og administration er i igbet af 2018 sdledes fal-
det fra 148,6 mia. kr. primo aret til 92,2 mia. kr.
pr. 31. december 2018 (korrigeret for Fund-of-
funds).

e Bankinvest blev for andet &r i treek ratet nr. 11
den anerkendte Prospera kundetilfredsheds-
analyse "Fund Distrilbutors & Selectors”.

¢ Bankinvest infroducerede i starten af 2018 den
digitale selvbetjeningsl@sning Darwin, der er en
mobil-app udvikiet il kunder, som @nsker en en-
kel og bilig investeringsadgang uden radgiv-
ning.

e Aret bed pa flere succesfulde produktlancerin-
ger trods uro pd markederne. Bankinvests fgrste
alternative produkt til retail-kunder, Bl Erhvervs-
ejendomme nytegnede for 2 mia. kr. fra 12.000
kunder i pengeinstitutierne. Dertil kom USA
Large Cap Aktier (400 mio. kr.}, Korte HY Obliga-
fioner (1,3 mia. kr.) og Small Cap Danske Aktier
(100 mio. kr.)

¢ Efnytteam blev rekrutteret til at forvalte Europa

Small Cap Akfier, der hidtil var blevet eksternt
forvattet.

¢ Optimo-afdelingerne blev ultimo &ret omdan-
nef fra Kapitalforening til Veerdipapirfond.

¢ Ullimo december valgte Bankinvest igen ot
justere priserne pd& en rcekke produkier, séledes
at den gennemsnitige formuevcegtede AQP
samlet set faldt. Bankinvest har over de seneste
4 &r sat priserne pd detdilprodukterne ned med
ca. 160 mio. kr. Overordnet set har cendringer-
ne medfart, at det er blevet billigere at investe-
re i en roekke produkter.

¢ Som i de foregdende Ar har koncermselskaber-
ne igennem 2018 arbejdet med ftilpasning of
forretningsdriffen il ny international og national
lovgivning. Ressourceforbruget til disse aktivite-
ter ligger p& et ganske hejt niveau, hviket ogsé
i de kommende &r forventes at veere tilfceldet.

Udviklingen pa de finansielle markeder

2018 var preeget aof udfordrende finansielle mar-
keder. S&P 500 faldt med ca. é %, men:s flere andre
aktieindeks faldt mere end 10 %. Verdensmarkeds-
indekset (MSCI AC World) faldf knap 5 % omregnet
i DKK.

De korfe renter i USA steg, da Federal Reserve hce-
vede renfen fire gange i lgbet of 2018. Renterne
pd de lange statsobligationer i USA steg ogsd,
mens lange tyske renter faldt i 2018.

Arets resuitat i hovedircek

Arets resultat far skat endte pd 374 mio. kr. for kon-
cermen og 292 mio. kr. for Bl Holding.

Koncernresuitatet endte midt pd resultatspaendet i
forhold il tidligere udmeldte spcend.
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Fig. Koncernresultat fegr skat, udviklingen 2014 til
2018.

Arets formuefald pa 56 mia. kr. er primcert drevet
af lavere formue fra tredjeparts administrations-
kunder pd& 49 mia. kr. som felge af Strategi 2020 og
negativt markedsafkast.

160 - Formueudvikling, mia. kr

140 -

120 -
100 -
80 A
60 -
40 -
20

g\ 0® g g®

Fig. Den samlede administrerede og forvaltede
formue p& koncernniveau, udviklingen 2014 il
2018.

De samlede koncernomkostninger ender pd 288
mio. kr. mod 260 mio. kr. i 2017. Udviklingen skal ses
i lyset af pévirkningeme fra implementering af nyt
kapitalforvaltningssystem, omkostninger relateret til
Investment Research som fglge af MIFID |-
lovgivningen samt en generel stigende prisudvik-
ling pé tilkkebte ydelser.

Den opndede egenkapitalforrentning er steget i
forhold fil tidligere ar, og ligger p& 65,8 % far skat
og pd 51,7 % efter skat.
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Egenkapitalen i moderselskabet Bl Holding A/S
udgjorde ultimo daret efter indregning af &rets resul-
tat 604 mio. kr. sammenlignet med 533 mio. kr.
ultimo 2017.

Bestyrelsen indstiller til udiodning af 294 mio. kr. fra
moderselskabet Bl Holding A/S svarende til 24,72 kr.
pr. akfie. Udlodningen vil ske umiddelbart efter
generalforsamlingens vedtagelse heraf.

Generalforsamlingen afholdes den 11. april 2019.

Forventninger til 2019
De finansielle markeder

Verdensgkonomien i 2019 forventes at vokse i mo-
derat tempo. Den globale veekst har toppet og
forventes at falde, men verdensgkonomien er
langt fra recession.

Federal Reserve vil, efter Bankinvests vurdering,
fortscette med at scette den korte rente op i 2019. |
Europa er ECB foerdig med at opkgbe obligationer
og markedet forventer, at ECB vil scette renterne
op sidst pd dret, men det er forbundet med stor
usikkerhed.

Koncernen og Bl Holding A/S

Banklnvests forventninger til koncernresultatet for
2019 er i lighed med fidligere &r primcert pavirket
af felgende faktorer: 1) om de finansielle markeder
udvikler sig p& en méde, som understatter en posi-
tiv veerdiudvikling af de forvaltede og administre-
rede formuer, 2) hvor stort nettofilstramningen fil
koncernens investeringsprodukter bliver, 3) den
skcerpede konkurrence for kapitalforvaltningspro-
dukter med det tilhgrende prispres.

Far skat

Efter skat



Et fortsat taet samarbejde med koncernens distri-
butionspartnere samt evnen til at kunne levere
konkurrencedygtige afkast, skal gerne bidrage fil
en gget formue under forvaltning gennem 2019 og
dermed vcere med fil at redlisere resultatforvent-
ningerne for det kommende ar.

Den stramme styring fastholdes p& omkostningssi-
den, hvilket ligeledes vil bidrage positivt til resultat-
skabelsen. Dog er koncernen ogsd indstillet p& at
foretage de ngdvendige investeringer, der kan
bidrage ftil indfrielsen af strategien pd lcengere sigt.

Resultatforventningerne for koncermen for 2019
lander derfor i stgrrelsesordenen 300-350 mio. kr. fgr
skat.

Forretningen
Koncernen

Banklnvest-koncernen bestdr af moderselskabet Bl
Holding A/S og en rcekke helejede datterselskaber.
De veesentligste datterselskaber er Bl Asset Mana-
gement Fondsmaeglerselskab A/S og Bl Manage-
ment A/S.

Mens Bl Holding A/S primcert forestér administratio-
nen af koncernen og scelger stabsfunktionsydelser
til datterselskaberne, s& udferer Bl Asset Manage-
ment A/S opgaver vedregrende portefgliepleje,
distribution og Market Making, mens Bl Manage-
ment leverer administration og forvaltning af UCITS
og AlF'er.

Fondsmaeglerselskabet Bl Asset Management A/S
og investeringsforvaltningsselskabet Bl Manage-
ment A/S er godkendte finansielle virksomheder
under ftilsyn af Finanstilsynet, ligesom flere af de
forvaltede og administrerede fondsandele er op-
taget til notering p& NASDAQ Copenhagen. Der
rapporteres derfor en lang rcekke regnskabs- og
risikooplysninger til bl.a. Finanstilsynet og offentlig-
heden for bdde disse selskaber, koncernen og
afdelingerne i UCITS og AlF'erne.

Bankinvest forholder sig til anbefalingerne for aktivt
ejerskab, udarbejdet af komitéen for god selskalbs-
ledelse. Det betyder, at Bankinvest offentligger en
politk for okfivt ejerskab, som findes pd
www.bankinvest.dk sammen med en redegerelse

om anbefalingerne for aktivt ejerskab.

Generelt

Bankinvest har indgdet samarbejdsaftale med ca.
50 distributgrer, overvejende pengeinstitutter i
Danmark. Heraf er 38 aktioncerer i Bankinvest.

Distributgrerne er Bankinvests vigtigste kundeseg-
ment. Banklnvest leverer her investeringslasninger il
tfre forskellige slutkunde-segmenter: Formuende
kunder, kunder med mellemstore formuer og kun-
der med mindre formuer. De investeringsmaessige
kernekompetencer udnyttes ogsé til at have pro-
dukter, som er relevante for institutionelle kunder i
Danmark og internationalt.

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

Kunder og forretningsomréder

® BankInvest
investerings- og
kapitalforeninger

= Administrations-

15% portefaljer

® Radgivningsportefgljer

Figuren viser fordelingen af koncernens samlede
formue under administration og forvaltning.

Investerings- og kapitalforeninger

Kapitalforvaltning er det primcere forretningsomré-
de for Bankinvest-koncernen.

P& grund af den kraftige markedsuro blev 2018
generelt et skuffende &r for Banklnvests aktie-,
obligations- og blandede fonde. Kun Korte Danske



Obligationer og Lange Danske Obligationer lykke-
des med at levere positive afkast efter omkostnin-
ger. Den globadle akifiefond, Hgjt Udbytte Aktier,
viste derudover, at fondens strategi er scerdeles
robust, nar akfiemarkedet er ramt af kraftig turbu-
lens. Bl Erhvervsejendomme leverede et positivt
afkast pd 2,23 % fra lanceringen medio juni 2018.

Trods den vanskelige markedssituation var der
pcen efterspergsel efter de blandede fonde, hvor
den samlede formue nu er oppe pd 3,9 mia. kr.,
mod 3,7 mia. kr. primo dret.

Samlet set er formuen i Bankinvests investerings- og
kapitalforeninger faldet med 7,2 mia. kr. siden drs-
skiftet heraf en udbyttebetaling pd ca. 4,2 mia. kr.
Formuen i de luxembourgsk funderede Bl SICAV
investeringsfonde, som datterselskabet Bl Asset
Management er radgiver for, er faldet med 18 % i
rapporteringsperioden, og formuen udger i ait 1,5
mia. kr. ultimo 2018.

For yderligere information om Banklnvests udbud
af investerings- og kapitalforeninger henvises {il
hjemmesiden www.bankinvest.dk.

Administrationsportefaljer

Datterselskabet Bl Management A/S varetager
flere portefalier, hvor der alene ydes administrati-
onsydelser. Primo d&ret udgjorde dette segment
61,1 mia. kr. og er faldet til 12,4 mia. kr. pr. 31. de-
cember 2018. Faldet skal ses i sammenhceng med
Strategi 2020 i Bankinvest.

Organisation og selskabsledelse

Aktioncerstruktur — generalforsamling

Aktioncerkredsen udgares ved drets udgang af 38
pengeinstitutter.

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

Seiskabets ordincere generalforsamling afholdes
den 11. april 2019.
Bestyrelsesforhold — sammenscaetning m.v.

Bestyrelsens medlemmer og sammenscaetning
fremgdér aof afsnittet "Bestyrelse og direktion".

Bestyrelsens arbejde

Bestyrelsen afholder bestyrelsesmader efter behov,
dog minimum fire gange é&rligt. | 2018 har der voe-
ret afholdt ti bestyrelsesmgder inkl. det darlige stra-
tegi-seminar. Bestyrelsesmaderne afholdes normalt
ved fysisk fremmede, men kan ogsé afholdes ved
brug af elekironiske medier.

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

Bestyrelsens arbejde bestdr ud over det overord-
nede ansvar for den strategiske ledelse og styring
aof selskabet, primcert at have ansvar for regn-
skabsaflaeggelsen, selskabets politikker og retnings-
linjer og evrige beslutninger for virksomheden of
vaesentlig eller uscedvanlig karakter.

Vederlag - Ledelsens aflenning og aflgnningspoli-
tik

Vederlaget 1il bestyrelsen indeholder som tidligere
ikke elementer aof resuliatafhcengig len eller varian-
ter heraf. Vederlaget pr. mediem er steget mini-
malt i forhold til &r 2017.

Selskabets lanpoiitk blev godkendt pd generaifor-
samlingen. Lgnpolitikken understetier bestyrelsens
gnske om at sikre en sund virksomhedsdrift med
fokus pd de langsigtede mal og kunderelationer,
samt at fremme en sund og effektiv risikostyring,
der overholder geeldende lovgivning. Lenpolitikken
omtaler rammerne for vederlag til veesentlige risi-
kotagere samt de generelle lgnprincipper for



medarbejdere i Bankinvest-koncemen. Lenpolitik-
ken evalueres og opdateres mindst én gang arligt.

Den primcere dflenning of medarbejderne bestdr
af en fast lgn samt pension.

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

Direktionen kan med bestyrelsens godkendelse
honorere koncernens gvrige medarbejdere med
en diskretioncer variabel kontant aflenning ud over
den faste lgn. En roekke medarbejdere i dattersel-
skabernes salgs- og investeringsfunktioner, der i
henhold til branchekutyme og indgéede kontrak-
ter er omfattet af en resultatafhcengig len baseret
pa diverse salgs- og portefgljeafkastmeessige mal.

Koncernen har i mindre omfang ansat fimelanne-
de medarbejdere.

Herudover er der ikke andre aflgnningsformer med
nuvcerende eller tidligere medarbejdere,

Af noteme fil resultatopgarelsen fremgdr specifikke
oplysninger om daflgnning af bestyrelse, direktion
og ansatte, hvis akiiviteter kan have vcesentlig
indflydelse pd& virksomhedens risikoprofil (vassentli-
ge risikotagere).

Redegerelse for maéltal for det underrepraesentere-
de kgn og politik

Bestyrelserne for Bankinvest-koncermnen (Bl Holding
A/S og datterselskaberne Bl Management A/S og
Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S)
har udarbejdet politk og p& koncernniveau fastsat
maltal for andelen af det underrepraesenterede
kan for bestyrelses- og evrig ledelsesniveau. Kon-
cembestyrelsen har en mdlscetning om, at ande-
len af det underrepreesenterede kan biandt de 8
generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer i
moderselskabet Bl Holding A/S fra generalforsam-
lingen 2020 som minimum skal udgere 25% of
bestyrelsen. Der fastsasttes ikke selvstaendige mal-
tal for datterselskaberne, da disse selvstoendigt har
under 50 medarbejdere og rekrutteringen af besty-
relsesmedlemmer til bestyrelserne i de to dattersel-
skaber primcert sker fra moderbestyrelsen for at
sikre kontinuitet i koncernen. En underreprcoesenta-

tion af ken i moderselskabet vil sGledes forplante
sig til datterselskabernes kansmaessig fordeling.

Den kensmcessige fordeling blandt bestyrelses-
medlemmerne i Bl Holding A/S udgjorde ultimo
2018 87.5 % maend og 12,5% kvinder. Der eri 2018
udtradt et bestyrelsesmediem i forbindelse med
fusion mellem Ringkjgbing Landbobank og Nordjy-
ske Bank. Pladsen er pd nuvcerende tidspunkt ikke
genbesat. Fordelingen er sdledes ucendret gen-
nem 2018 og mdlscetningen om 25 % af def under-
repraesenterede kgn er endnu ikke ndet.

Rekruttering af medlemmer til bestyreisen i Bi Hol-
ding A/S sker via direktioner i de pengeinstitutter,
der er akfioncerer i Bl Holding A/S og mdlopfyldel-
sen er sGledes afhaengig af, at andelen of det
underreprcesenterede ken ages hos disse aktio-
ncerer i Bl Holding A/S.

Aktuelt er det underrepreesenterede ken i gviige
ledelseshiveauer (ledere med personaleansvar inkl.
direktion/forretningsiedelse) i 2018 faldet fra 33% fil
26% med baggrund i tiltrcedelse of to mandlige
ledere for henholdsvis Jura og Compliance & Risi-
kostyring efter udncevnelse af den kvindelige Chef
for Jura, Compliance og Risikostyring til direkter for
Bl Management A/S.

Det er politikken overordnede strategiske mal at
fremme en filstraekkelig diversitet i kvalifikationer og
kompetencer samt s& vidt det er muligt at ege
andelen aof det underreprossenterede kan. Ban-
kinvest-koncernen anscetter altid medarbejdere
og ledere ud fra en prcemis om at veelge den
bedst egnede til den enkelte stiling. Det er endvi-
dere mdiscetningen, at medarbejdere og ledere
skal opleve, aft de har samme mulighed for karriere
og lederstilinger uanset kan.

Der indstilles fil igangscettelse of tiltag, safremt
andelen af det underreprassenterede kan ikke
@ges i en taki, der ger det redlistisk at nd maitallet
inden for den givne mdleperiode.

Andelen af det underrepreesenterede kan i gvrige
ledelsesniveauer i Bankinvest-koncernen har veeret
stigende gennem de senere ar p& grund af enkel-
te cendringer pd lederposter og organisationscen-
dringer. Blandt Banklnvest-koncernens medarbej-
dere er ca. 30 % of de ansatte det underrepree-
senterede ken, hvorfor et mdéltal p& 35 % for de
gvrige ledelsesniveauer vurderes som bdade ambi-
figst og redlistisk for denne branche.



Vaesentlige organisationscendringer

Organisatorisk blev der i 2018 foretaget to vaesent-
lige cendringer. Malene Ehrenskjold blev pr. juni
2018 uvdncevnt som ansvarlig for ledelsen i Bl Ma-
nagement A/S (tidligere konstitueret) og Kurt Han-
gaard blev ansat som COO pr. september 2018.
Endvidere mcerker koncernen lige som den finan-
sielle branche som helhed en tendens mod en lidt
sterre medarbejderomscetning, samt en vis stigning
i efterspargslen p& branchens dygtige medarbej-
dere.

Udviklingsaktiviteter

Koncernen gennemfearer Izbende udviklingsprojek-
ter, som skal understatte ledelsens anske om en
sund og konkurrencedygtig drift, samt for at over-
holde de ggede lovmcessige reguleringer. Udvik-
lingsprojekterne vil ogsd i 2019 udgare en vaesent-
lig akfivitet, hvor scerligt it-projekter og projekter,
der understgtter forretningsmodellen, vil vecere i
fokus.
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Rammer for forretningsaktiviteter - lovregulering

Bankinvest-koncernen har lzbende fokus p& goel-
dende lovgivning og nye lovgivningstitag med
henblik pd at iveerkscette de nedvendige tiltag og
forbedre processer, men ogsd at benytte mulig-
heder som lovgivningen giver og dermed skabe
de bedste rammer for forretningsaktiviteterne.

Videnressourcer

Koncernens virkksomhed, herunder udvikling aof
investeringsprodukter, raddgivning om investeringer i
og handel med vcerdipapirer, samt forvaltnings-
og administrationsydelser, stiller scerlige krav Hil
medarbejdernes kompetencer og specialviden.

Koncernen r&der over en kompetent, veluddannet
og erfaren stab af medarbejdere.

Koncernen sgger lgbende at sikre attraktive for-
hold for medarbejderne, som ud over et konkur-
rencedygtigt vederlag inkluderer muligheden for
arbejdsrelevante uddannelser og sociale akfivite-
ter.

Risikooplysninger

For oplysninger herom henvises til regnskabsdelens
note 29.

Regnskabsmcessige forhold
Revision

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab er
valgt som revisionsselskab.

Arsroppor’ren falger lov om finansiel virksomhed og
herunder bekendtgerelse om finansielle rapporter
for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl..

Uscedvanlige forhold

Der er ikke i regnskabsaret indtruffet uscedvanlige
forhold, som har pavirket indregningen og mélin-
gen.

Usikkerhed ved indregning og mdling

| forbindelse med udarbejdelsen af &rsrapporten er
der kun i begreenset omfang udavet skan.

For en ncermere beskrivelse af indregning og ma-
ling henvises til note 1 om "Anvendt regnskabs-
praksis”.

Begivenheder efter regnskabsérets udlgb

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



Koncernbeskrivelse

Aktioncerforhold

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

Herudover bestér koncernen af en roekke mindre
selskaber, hvilkke fremgdr af regnskabsdelens note
14.

Bl Holding A/S

Banklnvest-koncernens moderselskab er en finan-
siel holdingvirksomhed og en fondsmceglerhol-
dingvirksomhed. Udover at eje datterselskaberne,
leverer Bl Holding A/S administrative ydelser til re-
sten af koncernen og i begraenset omfang admini-
strative ydelser til eksterne kunder.

Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S

Bl Asset Management Fondsmceglerselskab A/S er
investeringsradgiver for en raskke investeringsfor-
eninger administreret af Bl Management A/S. Her-
udover tilbyder selskabet portefgliemanagement-
ydelser primcert fil institutionelle investorer samt
udfgrer Market Maker-aktiviteter. Til selskabets akfi-
viteter hgrer ogsd markedsfaring af investeringsbe-
viser. Selskabet er godkendt af Finanstilsynet og
underlagt lov om finansiel virksomhed.

Bl Management A/S

Bl Management A/S varetager som investerings-
forvaltningsselskab og forvalter af alternative inve-
steringsfonde den daglige administration af inve-
steringsforeninger samt forvaltningen af investe-
ringsordninger. De fleste aof disse markedsfares
under navnet Banklnvest. Selskabet er godkendt af
Finanstilsynet og underlagt lov om finansiel virk-
somhed.

Veerdianscettelsesmodel

Ferste kvartal 2018 vedtog bestyrelsen at indfgre
en ny veerdianscettelsesmodel af aktierne i Bl Hol-
ding A/S. Dette beted en markant opskrivning af
aktiernes veerdi samt af koncernens markedsveer-
di. Opskrivningen af BIH-aktierne vil kunne pavirke
regnskaberne for flere bersnoterede selskaber
(ejerbanker). Den hidtidige veerdianscettelsesmo-
del har veeret lig med den bogferte indre veerdi af
selskabets egenkapital, det vil sige en ret konserva-
fiv veerdianscettelsesmetode. Fremover veerdian-
scettes selskabet ud fra det tilstreekkelige kapital-
grundlag multipliceret med en faktor pd 3,5 tillagt
forskellen mellem egenkapital og det tilstraekkelige
kapitalgrundlag. Denne multipel pd& 3,5 er fastlagt
ud fra en model, der tager hgjde for afkastkrav og
fremtidig vaekst, og vil udvise en mere fair veerdi af
Banklnvest.

Bl Holding A/S

Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Bl Management A/S

Administration af
investeringsforeninger
rettet mod private
investorer

Administration af
kapitalforeninger rettet
mod private investorer

Investeringsradgiver for
en rakke investerings-
foreninger administreret
af Bl Management A/S

Dvrige datterselskaber

Understottelse af
koncernaktiviteter

Forvalter af

portefeljemanagement
mandater

Distributoer af danske
investeringsprodukter

Administration af
foreninger rettet mod
institutionelle investorer

markedsfortunder

navnet Bankinvest




Bestyrelse og direktion

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

A r;

Lars John Jon W, Arni
Meller Fsker Andersen Ellefsen

Bestyrelse

Lars Meller, formand

Bankdirekter i Spar Nord Bank A/S
Indiradt i bestyrelsen i 2000 og valgt til formand i
2008

Bestyrelsesformand for:
Bl Asset Management Fondsmcaeglerselskab A/S, Bl
Management A/S

Ncestformand for:
DLR Kredit A/S

Medlem af bestyrelsen for:
Akfieselskabet Skelagervej 15
Sparekassen Nordjyllands Fond af 29. marts 1974

John Fisker, ncestformand

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

Bestyrelsesformand for:
Letpension A/S

Ncestformand for:
Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S,
Foreningen Bankdata

Medlem af bestyrelsen for:
PRAS A/S, AUHE Midivest's Stgttefond, Totalkredit

Niels Erik Lars Lars
Frosig Jakobsen Petersson Berfram

Jan'W. Andersen
Bankdirekter i Arbejdernes Landsbank A/S
Indtrédt i bestyrelsen i 2011

Ncestformand for:
Forvaliningsinstituttet for Lokale Pengeinstitutter

Medlem af bestyrelsen for:

AL Finans A/S, ATP, Lenmodtagernes Garantifond,
Arbejdsmarkedets fond for Udstationerede (AFU),
VP Securities, PFA Advisory Board

Armi Ellefsen

Adm. direkter i BankNordik
Indtradt i bestyrelsen i 2016

Medlem af bestyrelsen for:

Foreningen Feergske Pengeinstitutter, P/F Skyn, P/F
Trygd, P/F NordikLiv, Feergernes Arbejdsgiverfor-
ening, SDC A/S

Karen Frasig

Adm. direkter i Sydbank A/S
Indtr&dt i bestyrelsen i 2011

Bestyrelsesformand for:
Ejendomsselskabet af 1. juni 1986 A/S, Diba A/S,
Foreningen Bankdata

Ncestformand for:
Landsdoekkende Banker

Medlem af bestyrelsen for:

PRAS A/S, FinansDanmark, Totalkredit A/S, Musikhu-
set Esbjerg Fond, Museum Sgnderjyliand, FR | af 16.
september 2015 A/S, Sydbank Fonden



Medlem af:
Komiteen for God Selskabsledelse

Niels Erik Jakobsen

Bankdirekter i Jyske Bank A/S
indir&dt i bestyrelsen i 2010

Bestyrelsesformand for:
Jyske Finans A/S

Ncestformand for:
Letpension A/S

Jyske Realkredit A/S

Medlem af bestyrelsen for:

Bl Asset Management Fondsmceglerselskab A/S,
Jyske Bank (Gibraltar) Lid, Jyske Banks Pensionstil-
skudsfond, BRF's Understgttelsesfond

Lars Petersson

Adm. direkier i Sparekassen Sjoelland A/S
Indirédt i bestyrelsen i 2009

Bestyrelsesformand for:
Holbask Kommunes Talentrdd, Museum Vestsjcel-

land

Neestformand for:
Necerpension

Medlem af bestyrelsen for:

Ejendomsselskabet Sjoelland-Fyn A/S, Investerings-

selskabet Sjcelland-Fyn A/S, DLR Kredit A/S, Tilskuds-
fonden for pensionister i DLR, Copenhagen Fin-
Tech, Poulsgade A/S, Regional Invest Fyn A/S

Direktion

Lars Bo Bertram

Adm. direkter i Bl Holding A/S
Indtradt i direktionen 1. januar 2015

Bestyrelsesformand for:
Investering Danmark, Finansforeningen, CFA Socie-
ty Danmark, Bl Erhvervsejendomme

Ncestformand for:
Bl Management A/S

Medlem af bestyrelsen for:
Hesse-Ragles Fond, SOS Barnebyerne

Direkter for:
Bl Asset Management Fondsmoeglerselskab A/S
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Resultat- og totalindkomstopgarelse

Resultatopgerelse

Koncern Bl Holding A/S
2018 2017 2018 2017
tkr. t.kr. tkr. tkr.
3 Renteindicegter 409 456 29 27
4 Renteudgifter 1.710 881 0 2
Nefto renteindtcegter -1.301 -425 29 25
Udbytte af aktier m.v. 563 5.614 1 5511
Gebyrer og provisionsindtcegter 865.857 1.088.835 428 1.455
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 202.443 460.847 0 0
5 Netio rente- og gebyrindicegter 662.676 633.177 458 6.991
6 Kursreguleringer -303 -71.712 -354 -70.490
7 Andre drifisindtcegter 160 100 45.100 44173
8 Udgifter til personale og administration 286.025 259.748 52711 48.589
9 Af- og nedskrivninger pd immaterielle og materielle aktiver 2.448 2.598 1.160 1.389
14 Resuitat af kapitalandele i tilkknyttede virksomheder - - 300.913 292.584
Resultat for skat 374.060 299.219 292.246 223.280
10 Skat af &rets resuttat 79871 76.076 -1.943 137
Arets resultat 294,189 223.143 294.189 223.143
Resultaldisponering
Arets resultat 294.189 223.143
Til disposition i alt 294,189 223.143
Henlagt til lov pligtig reserv e for nettoopskrivning
efter indre vcerdis metode 300.913 292.584
Foresidet udbytte 294.000 223.000
Henlagt til overfert resuitat -300.724 -292.441
Anvendti alt 294.189 223.143
Totalindkomstopgerelse
Arets resuliat 294.189 223.143 294.189 223.143
Anden totalindkomst efter skaf - 0 - 0
Arets totalindkomst 294.189 223.143 294.189 223.143
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Balance pr. 31. december

Koncern Bl Holding A/S
2018 2017 2018 2017
Lkr. t.kr. tkr. t.kr.
Akfiver
Kassebeholdning 11 20 11 20
11 Tilgodehavender hos kreditinstitutter 642.147 603.792 28.395 34.205
12 Obligationer til dagsvcerdi 30.370 30.397 0 0
Aktier m.v. 4844 4.201 4.558 4.178
13 Investerings- og kapitalforeningsbeviser 33.688 42977 0 0
14 Kapitalandele i tilkknyttede virksomheder 0 0 286.334 265.420
15 Finansielle anlcegsaktiver 5.611 5.474 5.611 5.474
16 Immaterielle aktiver 1.294 1.655 0 0
17 @vrige materielle aktiver 5.764 3.890 3.814 1.909
Aktuelle skatteaktiver 1876 0 2.163 1.012
18 Udskudtie skatteaktfiver 0 0 655 759
19 Andre akfiver 16.459 29.417 301.210 243.640
Periodedfgroensningsposter 16.680 14.046 9.044 7.776
Aktiveri alt 758.744 735.869 641.795 564393
Passiver
Geeld
20 Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 848 812 456 413
Aktuelle skatteforpligtigelser 8.386 15.947 0 0
21 Udstedte investeringsforeningsbeviser 6 486 0 0
22 Andre passiver 138.202 181.650 30.218 27.006
Geeld i alt 147.442 198.895 30.674 27.419
Hensatte forpligtigelser
23 Andre hensatte forpligtigelser 6.889 3.750 6.708 3.750
Hensatte forpligtigelser i alt 6.889 3.750 6.708 3.750
Egenkapital
Virksomhedskapital 11.900 11.900 11.900 11.900
Lovpligtigreserve for nettoopskrivning
efterindre vcerdis metode 0 0 552.655 251.742
Overfart resultat 298.513 298.324 -254.142 46.582
Foresl&et udbytte 294.000 223.000 294.000 223.000
24 Egenkapital i alt 604.413 533.224 604.413 533.224
Passiver i alt 758.744 735.869 641.795 564.393

1 Anvendt regnskabspraksis

2 Nggletal for koncern og moder
25 Eventualforpligtigelser
26 NceristGende parter

27 Aktioncer- og koncernforhoid
28 Godkendelse of &rsrapport il offentliggarelse



Egenkapitalopgerelse

Virksomheds- Foreslaet Overtort
kapital udbytite resultat | alt
Koncernen tkr. t.kr. t.kr. tkr.
Egenkapital 01.01.2017 11.900 92.000 298.181 402.081
Arets resultat 0 0 223.143 223.143
Anden totalindkomst efter skat 0 0 0 0
Totalindkomst for aret 0 0 223.143 223.143
Udbetalt udbytte 2017 0 -92.000 0 -22.000
Foresl&et udbytte 0 223.000 -223.000 0
Egenkapital 31.12.2017 11.900 223.000 298.324 533.224
Egenkapital 01.01.2018 11.900 223.000 298.324 533.224
Arets resultat 0 0 294.189 294.189
Anden totalindkomst efter skat 0 0 0 0
Totalindkomst for aret 0 0 294.189 294.189
Udbetalt udbytte 2018 0 -223.000 0 -223.000
Foresl&et udbytte 0 294.000 -294.000 0
Egenkapital 31.12.2018 11.900 294.000 298.513 604413
Opskriv-
Virksomheds- ningshen- Foresldet Overfert
kapital Iceggelser udbytte resultat I alt
Bl Holding A/S tkr. tkr. tkr. Lkr. tkr.
Egenkapital 01.01.2017 11.900 171.158 92.000 127.023 402.081
Arets resultat 0 292.584 0 -69.441 223.143
Udbytte fra datterselskaber 0 -212.000 0 212.000 0
Anden totalindkomst efter skaf 0 0 0 0 0
Totalindkomst for aret 0 80.584 0 142.559 223.143
Udbetalt udbytte 2017 0 0 -92.000 0 -92.000
Foresldet udbytte 0 0 223.000 -223.000 0
Egenkapital 31.12.2017 11.900 251.742 223.000 46.582 533.224
Egenkapital 01.01.2018 11.900 251.742 223.000 46.582 533.224
Arets resultat 0 0 0 294189 294.189
Udbytte fra datterseiskaber 0 0 0 0 0
Anden totalindkomst efter skat 0 0 0 0 0
Totalindkomst for éret 0 0 0 294.189 294.189
Udbetalt udbytte 2018 0 0 -223.000 0 -223.000
Foresldet udbytte 0 0 294.000 -294.000 0
Egenkapital 31.12.2018 11.900 251.742 294.000 46.771 604.413
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Noter

1 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Bl Holding A/S er aflagt efter be-
stemmelserne i lov om finansiel virksomhed.

Den anvendte regnskabspraksis er ucendret i for-
hold til &rsrapporten for 2017.

Arsregnskabet preesenteres i danske kroner og
afrundes il ncermeste 1.000 kr.

Generelt om indregning og maling

Akfiver indregnes i balancen, nér det er sandsyn-
ligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil filfalde
selskabet, og aktivets vaerdi kan mdiles pdilideligt.

Forpligtigelser indregnes i balancen, ndr selskabet,
som felge af en tidligere begivenhed, har en retlig
eller faktisk forpligtigelse, og det er sandsynligt, at
fremtidige ekonomiske fordele vil fragd selskabet,
og forpligtigelsens voerdi kan mdéles pdlideligt.

Ved farste indregning mdales aktiver og forpligtigel-
ser fil dagsveerdi. Dog mdles immaterielle og mate-
rielle aktiver og passiver til kostpris. Indregning af
aktiver og forpligtigelser sker pd afregningsdagen.
Mdling efter farste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

| resultatopgerelsen indregnes indtcegter i takt
med, at de indljenes, mens omkostninger indreg-
nes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Regnskabsmcessige sken

Arsregnskabet udarbejdes ud fra visse scerlige
forudscetninger, der medfgrer brug aof regnskalbs-
mcessige sken. Disse skgn foretages af selskabets
ledelse i overensstemmelse med regnskabspraksis
og p& baggrund af historiske erfaringer samt forud-
scetninger, som ledelsen anser som forsvarlige og
realistiske.

Koncernregnskab

Koncemregnskabet omfaiter modervirksomheden
Bl Holding A/S samt dattervirksomheder, hvori Bl
Holding A/S har bestemmende indflydelse p& de

gkonomiske og driftsmaoessige beslutninger. | regn-
skabets koncern-oversigt (note 14} fremgdr de
virksomheder, hvis regnskaber konsolideres.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sam-
mendrag af modervirksomhedens og de enkelte
dattervirksom-heders regnskaber opgjort efter
koncernens regnskabspraksis, elimineret for kon-
cerninteme indtoegter og omkostninger, interne
mellemvaerender og udbytter samt realiserede og
uredliserede fortjenester ved fransaktioner mellem
de konsoliderede virksomheder.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved
farste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgo-
dehavender, geeldsforpligtigelser og andre mone-
teere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet
pd balancedagen, omregnes til balancedagens
valutakurs. Valutakurs-differencer; der opstdr mel-
lem transaktionsdagens kurs og kursen pé beta-
lingsdagen eller balancedagen, indregnes i resul-
fatopggarelsen under kursreguleringer.

Koncerninterne transaktioner

Ydelser, der leveres mellem selskabet og @vrige
koncernvirksomheder, afregnes pd markedsbase-
rede vilkar. Omkostninger ved fcelies administration
fordeles mellem koncernens selskaber p& omkost-
ningsdcekken-de basis. Mellemvcerender forrentes
pd& markedsvilkar.

Resultatopgerelsen

Renter, gebyrer og provisioner

Renteindtcegier og -udgifter samt modtagne og
aofgivhe gebyrer og provisioner indregnes med de
belab, der kan henfgres til regnskabsaret. indtceg-
fer fra Market Maker ordningen for Bankinvest for-
eningerne indregnes ligeledes i denne post.

Afkastafhcengige honorarer indtaegtsferes, nér der
er-erhvervet ret il disse.

Andre driftsindtcegter

Indtcegter fra aktiviteter uden for virksomhedens
hovedaktiviteter indregnes under andre driftsind-
fcegter. Andre driftsindtcegter omfatter honorarer
for administrative ydelser hovedsageligt fil andre
koncernvirksomheder og indregnes i resultatopge-
relsen med de belgb, der kan henferes til regn-
skabsdret.
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Udgifter til personale og administration

Udgifter til personale og administration omfatter
dlle omkostninger til ansatte, husleje, it, advokat-
og revisionshonorarer, samt gvrige administrations-
omkostninger.

Omkostningerne til ydelser og goder til ansatte
indregnes i tfakt med de ansattes praestation af de
tilhgrende arbejdsydelser. Omkostninger il incita-
mentsprogrammer indregnes i resultatopgarelsen i
det regnskabsdr, tit hviken omkostningen kan hen-
fares.

Skat

Arets skat, som bestér af drets akiuelle skat og
cendring af udskudt skat, indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henfares il rets resul-
tat og direkte p& egenkapitalen med den del, der
kan henferes il posteringer direkte p& egenkapita-
len. £ndringer i udskudt skat som fglge af cendrin-
ger i skattesats indregnes i resultatopggrelsen.

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

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmcessige og skattemcessige
veerdier af aktiver og forpligtelser. Udskudte skat-
teaktiver, herunder skattevcerdien af fremfarsels-
berettigede skattemcessige underskud, indregnes i
balancen med den veerdi, hvoriil aktivet forventes
at kunne redliseres, enten ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser eller som nettoaktiver.

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

Balancen

Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Tilgodehavender hos kreditinsfitutter omfatter ind-
l&Gn i pengeinstitutter. Tilgodehavender méles il
dagsveerdi.

Udlan og tilgodehavender til amortiseret kostpris
Udlan og ftilgodehavender til amortiseret kosipris

omfatter udidn il et portefglieselskab. Dette ned-
skrives, safremt der er indikationer for veerdiforrin-
gelse, og en test for veerdiforringelse viser et tab.

Obligationer og aktier mv. til dagsveerdi
Obligationer og aktier, der handies p& akfive mar-
keder, indregnes og mdles il dagsveerdi. Dags-
veerdien opgeres som lukkekursen p& markedet for
det pégceldende instrument pd balancedagen.

Dagsvcerdien af andre kapitalandele beregnes pa
baggrund aof kapitalandelenes indre vaerdi.

Investerings- og kapitalforeningsbeviser til dags-
veerdi

Investerings- og kapitalforeningsbeviser, der indgér
som handelsbeholdning og handles p& aklive
markeder, indregnes og mdles {il dagsveerdi.
Dagsveerdien opgeres som lukkekursen pd marke-
det for det pdgceldende instrument p& balance-
dagen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og
mdles efter den indre veerdis metode fit den for-
holdsmeessigt ejede andel aof virksomhedens
egenkapital. Det akkumulerede indregnede resul-
tat fra kapitalandele i dattervirksomheder hen-
loegges til lovpligtig reserve for nettoopskrivning
efter indre veerdis mefode. Reserven reguleres
med andre egenkapitalbevcegelser i datter-
vicksomhederne og reduceres med udbyttebeta-
linger til moderselskabet,

Immaterielle aktiver

Immaterielle aktiver mdles til anskaffelsesveerdi
med fradrag of akkumulerende afskrivninger og
eventuelle nedskrivninger. Der foretages linecere
afskrivninger baseret pd felgende vurdering af
aktivernes forventede brugstider:

- it-programmer maksimalt 5 ér.

Den regnskabsmcessige vcerdi aof immaterielle
akliver gennemgds arligt for at afgare, om der er
indikafion for veerdiforringelse udover det, som
udtrykkes ved afskrivning. Hvis defte er tilfceldet
gennemfgres en nedskrivningstest, og der nedskri-
ves til denne lavere genindvindingsveerdi.

Gvrige materielle aktiver
Materielle aktiver mdles il kostpris med fradrag of
akkumulerede afskrivninger og eventuelle ned-
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skrivninger. Der foretages linecsre afskrivninger
baseret pd feigende vurdering af aktivernes for-
ventede brugstider:

- Biler 5 &r.
- it-udstyr, stgire printere og lignende 2-3 &r
- Mgbler 5 ér

Den regnskabsmeessige veerdi af materielle aktiver
gennemgds driigt for at afgere, om der er indikati-
on for veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes
ved afskrivning. Hvis dette er tilfceldet, gennemia-
res en nedskrivningstest, og der nedskrives til denne
lavere genindvindingsvcerdi.

Aktuelle skalteaktiver

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

Udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevcerdien af
fremfarselsberettigede skatfemcoessige underskud,
indregnes i balancen med den veerdi, hvortil akti-
vet forventes at kunne realiseres, enten ved mod-
regning i udskudte skatteforpligtigelser eller som
udskudte skatteaktiver,

Andre akliver

Tilgodehavender, der forfalder efter regnskatbs-
drets udlsb, og periodiserede renter optages un-
der andre akfiver. Andre aktiver mdles 1il amortise-
ret kostpris og nedskrives, s@fremt der er indikatio-
ner for voerdiforringelse.

Periodeafgrcensningsposter

Omkostninger, som er betalt, og som vedrgrer
efterfglgende regnskabsdr, indregnes som aktiver
under periodeafgroensningsposter.  Periodeaf-
greensningsposter mdiles til kostpriser.

Passiver

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

Aktuelle skatteforpligtigelser

Aktuelle skatteforpligtigelser indregnes i balancen
opgijort som beregnet skat af &rets skattepliglige
indkomst reguleret for betalt aconto skat.

Andre passiver

Omkostninger, som forfalder efter regnskabsdrets
udigb, og skyldige renter optages under andre
passiver. Andre passiver mdles til amortiseret kost-

pris.

Andre hensatte forpligtigelser
Hensatte forpligtigelser vedrgrer henscettelser il
fremtidige renoveringer af lejemdl, samt henscettel-
ser til tabsgivende konirakter.

Periodeafgrcensningsposter
Indtcegter, der er indbetall og vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsdr, indregnes som passiver under
periodeafgraensningsposter.

Udbylte

Udbytte indregnes som en gceldsforpligtigelse pd
fidspunktet for vediagelse pd generalforsamlin-
gen. Det foresldede udbytte for regnskabséret
vises som en scerskilt post i egenkapitalen.

Egne kapilalandele

Keb og salg af egne kapitalandele indregnes di-
rekte i egenkapitalens frie reserver til henholdsvis
kabs- og salgspris.

Nagletal

Nggletal beregnes efter vejledning udstedt af Fi-
nanstilsynet.
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2 Hoved- og nggletal for koncern og moder pr. statusdagen

Koncernen 2018 2017 2016 2015 2014
tkr. t.kr. tkr. tkr. t.kr.
Resultat
Gebyr- og provisionsindtcegter 865.857 1.088.835 1.005.983 1.088.815 866.331
Afgivne gebyr- og provisionsudgifter 202.443 460.847 638.339 648.544 514.244
Netto rente- og gebyrindtcegter 662,113 627.563 368.185 441,231 355.401
Kursreguleringer -303 -71.712 -288 1.390 2.506
Udgifter til personale og administration 286.025 259.748 227.754 216.648 196.082
Arets resultat 294.189 223.143 108.284 172.591 120.570
Balance
Aktiverialt 758.744 735.869 692.946 712196 622.378
Egenkapital 604.413 533.224 402.081 465.797 413.776
Nogletal
Kapitalprocent 24,3% 26,0% 31.0% 29.7% 31.9%
Kernekapitalprocent 24,3% 26,0% 31,0% 29.7% 31.9%
Egenkapitalforrentning fer skat 65.8% 64,0% 31,9% 51.3% 41,0%
Egenkapitalforrentning efter skat 51,7% 47,7% 25,0% 39.2% 30.9%
Indtjening pr. omkostningskrone {kr.} 2,29 2,12 1,60 2,03 1,81
Antal portefalier under administration 82 95 87 85 80
Formue under administration (mia.kr.) 922 148,6 1360 121,9 105,7
Bl Holding A/S 2018 2017 2016 2015 2014
tkr. t.kr. tkr. t.kr. t.kr.
Resultat
Gebyr- og provisionsindt cegter 428 1.455 1.470 1.685 2.095
Netto rente- og gebyrindtcegter 458 6.991 2.447 3.190 2.955
Kursreguleringer -354 -70.490 246 1.041 2.289
Udgifter til personale og administration 52711 48.589 45122 45.331 40.217
Resultat aof kapitalandele i tilknyttede virksomheder 300913 292.584 106.572 168.020 113.394
Arets resultat 294.189 223.143 108.284 172.591 120.570
Balance
Aktiverialt 641.795 564.393 424.686 489.484 441.086
Egenkapital 604.413 533.224 402.081 465.797 413.776
Nagletal
Kapitalprocent 43,7% 49.2% 61,2% 51,5% 57.0%
Kernekapitalprocent 43,7% 49.2% 61,2% 51.5% 57,0%
Egenkapitalforrentning fer skat 51.4% 47,7% 25,0% 39.6% 31.5%
Egenkapitalforrentning efter skat 51.7% 47,7% 25,0% 39.2% 30.9%
Indtjening pr. omkostningskrone (kr.) 0,84 -0,39 1,04 1.13 1,23
Antal portefglier under administration 1 4 4 3 3
Formue under administration (mia.kr.) 0.0 0,6 0.6 1.2 1.2




Koncern Bl Holding A/S

2018 2017 2018 2017
tkr. f.kr. tkr. tkr.
3 Renteindicegter
Kreditinstitutter 83 141 1 26
Obligationer 298 301 0 0
@vrige renteindtcegter 28 14 28 1
Renteindicegter i alt 409 456 29 27
4 Renteudgifter
Kreditinstitutter 1.573 877 0 0
@vrige renteudgifter 137 4 0 2
Renteudgifter i alt 1.710 881 0 2
5 Netto rente- og gebyrindicegter fordelt
pa forretningsomrader
Nettorenteindtcegter -1.301 -425 29 25
Inv esterings- og kapitalforeninger 611.705 587.372 0 5911
Portefglje- og radgiv ningsmandater 23.849 14.654 0 0
Tredjepartsadministration 27.882 31.843 400 1.000
@vrige indtcegter 541 -267 29 55
Netto rente- og gebyrindicegter i alt 662.676 633.177 458 6991
6 Kursreguleringer
Akiierm.v. 0 -65.126 0 -65.126
Obligationer -473 -470 0 0
Investeringsforeningsbeviser -1.102 -4.963 -1.101 -4.962
P/S-andele 1.123 -925 784 -412
Valuta 149 -228 -37 10
Kursreguleringeri alt -303 -71.712 -354 -70.490

7 Andre drifisindicegter
Andre driftsindt cegter daekker over selskabets/koncernens sekundcere oktiviteter. For selskabet drejer det sig om
salg af ydelser til tilknyttede selskaber.

8 Udgifter til personale og administration

Udgitter il bestyrelse og direkiion
Lonninger og vederlag til bestyrelse (bestyrelsen modtager pd selskabs- og koncernniveau alene faste vederlag)

Lars Mglier * 439 418 368 350
John Fisker ** 256 244 221 210
Claus Andersen (udtradt 07.06.2018) 64 140 64 140
Jan W. Andersen 147 140 147 140
Arni Ellefsen 147 140 147 140
Karen Frasig 147 140 147 140
Niels Erik Jakobsen *** 165 157 147 140
Lars Petersson 147 140 147 140
Vederlag fil bestyrelse i alt 1.512 1.519 1.388 1.400

* Lars Maller har for hver af sine poster som bestyrelsesformand i datterselskaberne Bl Asset Management og

Bl Management modtaget 36 t.kr. og dermedi alt 72 1 .kr. i fast vederlag.

** John Fisker har for sin post som naestformand i datterselskabet Bl Asset Management modtaget 36 1 kr. i

fast vederlag

*** Niels Erik Jakobsen har for sin post som bestyrelsesmediem i datterselskabet Bl Asset Management modtogef23
18 t kr.ifast vederlag



Koncern Bl Holding A/S

2018 2017 2018 2017
tkr. t.kr. tkr. t.kr.

Lanninger og vederlag til direktion

Lars Bo Bertram

Fast vederlag* 3.875 3.852 1.937 1.926
Variabelt vederlag** 500 625 250 313
Samlet vederlag 4.375 4.477 2.187 2.239
Samiet fast vederlag til direktionen 3.875 3.852 1.937 1.926
Samlet variabelt vederlag til direktionen 500 625 250 313
Lenninger og vederlag {il direktioni alt 4.375 4.477 2.187 2.239
Udgifter til beslyrelse og direktion i ait 5.887 5996 3.575 3.639

* Lars Bo Bertram har udover sit vederlag, som pé& koncernniveau daskker faste og variable vederlag optjent i

Bl Holding og datterselskabet Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab, samt en ulgnnet post som neest-
formand i datterselskabet Bl Management, haft en firmabil stillet til rddighed. Bilen havde pé erhv ervelsestids-
punktet 1 2018 en indkebspris pd 1,0 mio. kr. Der afregnes ligeledes feriepenge efter Ferieloven for funktioncerer.
Herudov er betaler virksomheden mobiltelefoni, fastnettelefoni og internet vedrerende direktarens privatadresse.
Endelig er direktgren omfattet af en sundhedsforsikring.

** | perioden er der afregnet 3. rafe aof det udskudte variable vederlag fra optjeningsaret 2015, 2. rate af det ug-
skudte variable vederlag fra optjeningsdret 2016, samt udbetalt den kontante del of det v ariable vederiag for
optjeningséret 2017. Da omkostningerne til de variable vederlag har v ceret udgiftsfert tidligere, fremstér
regnskabsposterne | denne opgerelse uden vcerdi.

Personaleudgifter

L@nninger 115.398 121.394 24.606 19176
Pensioner 9.601 9.762 2.0%94 2.203
Udgifter til social sikring 239 251 59 68
Afgifter beregnet af iznsummen eller antal ansatte 23.139 22276 4.345 3.553
Personaleudagifter i alt 148.377 153.683 31.104 25.000
@vrige administrationsudgifter 131.761 100.069 18.032 19.950
Udgitter til personale og administration i alt 286.025 259.748 52.711 48.589

Heraf Ignninger og vederiag til avrige ansatte med
indflydelse p&risikoprofilen

Fast vederlag 16.272 15.444 2614 3.950
Variabelt vederlag 2.129 1.441 981 496
Pension 1.258 1.095 305 277
Lenninger og vederlag fil gvrige ansalte med indflydelse
pé risikoprofilen i ait 19.659 17.980 3.900 4.723

Oplysninger jf. CRR-forordningen (2013/575/EU) artikel 450 om ledelsesafignning kan fas via selskabets hjiemmeside
www.bankinvest.dk.

Antal beskcefliigede

Bestyrelse 7 8 7 8
Direktion 2 2 1 1
Medarbejdere m. v cesentlig indflydelse pd risikoprofilen 12 13 4 5
Gennemsnitligt antal beskceftigede 105 110 26 30
Antal beskceftigede pé statusdagen 105 103 25 25
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Incitamentsordninger: Bestyrelsen aflennes med et fast vederlag, der fastscettes p& den érlige generalforsamling.
Aflgnningen indeholder ikke elementer af resultatafhcengig lgn eller varianter herai. P& selskabets generalfor-
samling i april 2018 blev bestyrelsens indstilling om en stigning pd ca. 5% i bestyrelseshonorarer vedtaget.
Direktionen aflgnnes med et fast vederlag, der er genstand for arlig forhandling. Herudov er indgér direktionen i
en diskretioncer bonusordning, der baseres pd udviklingen i resultatskabelsen, de forv altede foreninger og porte-
feliers afkast, samt den enkelte direktars individuelle praestationer.

Koncermn Bl Holding A/S
2018 2017 2018 2017
tkr. f.kr. tkr. t.kr.

Udgifter fil revision
Honorar inklusiv moms til Deloitte kan specificeres med felgende belgb.

Honorar til lov pligtig revision 314 321 75 100
Honorar for andre erklceringsopgav.er med sikkerhed 263 365 25 25
Honorar for skatterddgivning 35 32 8 0
Honorar til andre ydelser 472 570 240 470
Honorar til Deloitte i alt 1.084 1.288 348 595

9 Specifikation af af- og nedskrivninger

Afskrivninger p& immaterielle aktiver 361 147 0 0
Afskrivninger pd avrige materielie aktiver 2087 2.45] 1.160 1.389
Af- og nedskrivninger i alt 2.448 2.598 1.160 1.389
10 Skat

Skat of aret resultat

Beregnet skat aof arets resultat 82.100 70.297 -2.163 -1.012
Regulering af udskudt skat 95 4.646 104 -42
Efterregulering of tidligere ars beregnet skat -2.353 -80 116 -21
Udbytieskat 29 1213 0 1212
Skati alt 79.871 76.076 -1.943 137
Afstemning af skatteprocent

Skatteprocent 22,0% 22,0% 22,0% 22,0%
Regulering af skat vedr. tidligere ar -1,0% 0.0% 0.0% 0.0%
lkke fradragsberettigede omkostninger 0.4% 3.4% 0,0% 0.0%
Ikke-skattepligtig indkomst fra tilknyttede virksomheder 0,0% 0.0% 0.0% -21.9%
lkke fradragsberettigede kurstab 0.0% 0.0% -22,7% 0.0%
Effektiv skalteprocent 214% 25,4% -0,7% 01%

11 Tilgodehavender hos kreditinstitutter

Anfordring 442 543 365.911 28.395 34.205
Til og med 3 maneder 0 137.942 0 0
Over 3 mdneder, titogmed 1 &r 199.604 99.939 0 0
Tilgodehavender hos kredilinstitutter i alt 642.147 603.792 28.395 34.205

12 Obligationer til dagsveerdi
Realkreditobligationer 30.370 30.397 0 0
Obligationer til dagsveerdi i alt 30.370 30.397 0 0

13 Investerings- og kapitalforeningsbeviser
Handelsbeholdning 33.688 42977 0 0
Investerings- og kapitalforeningsbeviser i alt 33.688 42977 0 0
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14 Kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder

Egen-
Tilknyttede virksomheder Hjemsted Ejerandel kapital Resultat
Bl Monagement A/S Kabenhavn 100% 46.843 41.453
Bl Asset Management Fondsmceglerselskab A/S Kgbenhavn 100% 226.937 259.162
Bankinvest Private Equity A/S Kgbenhavn 100% 408 -20
A/S Bl Biomedicat Venture Annex Komplementar Kgbenhavn 100% 2.701 367
PENM | GP Holding A/S Kgbenhavn 100% 398 -29
PENM Il iInvest A/S Kegbenhavn 100% 9.047 -20
286.334 300.913
Kapitalandele i associerede og filknyttede virksomhederi alt 286.334 300.913
Koncern Bl Holding A/S
2018 2017 2018 2017
tkr. tkr. tkr. tkr.
15 Finansielle anlcegsaktiver
Deposita 5611 5.474 5.611 5.474
Finansielle anlcegsaktiveri ait 5.611 5474 5.611 5.474
16 Immaterielle akiiver
Sofiware
Kostpris primo 4,008 2.206 275 275
Arets tilgang 0 1.802 0 0
Anskaffelsesvcerdi ultimo pa akliver i behold 4.008 4,008 275 275
Afskrivninger primo 2.353 2.206 275 275
Arets aofskrivninger 361 147 0 0
Afskrivninger ultimo pd akliver i behold 2714 2.353 275 275
Bogfert veerdi ultimo 1.294 1.655 0 0
17 Materielle akliver
Maskiner og inventar
Kostpris primo 19.548 19.314 14,186 13.648
Arets tilgang 4820 1.436 3.649 1.244
Arets afgang 2539 1.202 1.479 706
Anskaffelsesveerdi ultimo p& aktiver i behold 21.829 19.548 16.356 14.186
Afskrivninger primo 15.658 14.072 12.277 11.327
Arets afskrivninger 2.087 2.451 1.160 1.389
Tilbagefarte af- og nedskrivninger 1.680 865 895 439
Afskrivninger ultimo pé aktiver i behold 16.065 15.658 12.542 12.277
Bogfert veerdi ultimo 5764 3.890 3.814 1.909
18 Udskudte skatteaktiver
Udskudte skatteaktiver udger skattev cerdien of tidsmaessige forskelle
mellem regnskabsmaessige og skattemcessige balancev cerdier.
Belgbet kan henferes til:
Immaterielle aktiver -324 -414 0 0
Materielle aktiver 324 414 655 759
Udskudte skatteaktiver i alt 0 0 655 759
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Koncern Bl Holding A/S
2018 2017 2018 2017
tkr. t.kr. t.kr. tkr.
19 Andre akliver
Tilgodehav ender hos tilknyttede virksomheder 0 0 19.085 20.349
Udbytte fra datterselskaber 0 0 280.000 220.000
@vrige tilgodehavender 16.459 29.417 2125 3.291
Andre aktiverialt 16.459 29.417 301.210 243.640
20 Udstedte obligationer
Medarbejderobligationer udstedt 12016 848 812 456 413
Udstedte obligationer i alt 848 812 456 413
21 Udstedte investeringsforeningsbeviser
Handelsbeholdning 6 486 0 0
Udstedte investeringsforeningsbeviseri alt 6 486 0 0
22 Andre passiver
Skyldige provisioner 33.921 52.471 0 0
Skyldig l@n, bonus og feriepenge 61.123 64.011 9919 6.885
Skyldige omkostninger 31.323 30.755 17.270 19.622
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 16 140
Anden geeld 11.835 34413 3.013 359
Andre passiveri alt 138.202 181.650 30.218 27.006
23 Andre hensatte forpligligelser
Henscettelse til istandscetielse af lejemdlet,
Sundkrogsgade 7, 2100 Kgbenhavn @ 4,000 3.750 4.000 3.750
Tabsgivende kontrakter 2.889 0 2.708 0
Andre hensatte forpligtigelseri alt 6.889 3.750 6.708 3.750
24 Specifikafioner vedrgrende egenkapitalen
Virksomhedskapital
Virksomhedskapitalen bestar af 11.900.000 aktier & 1 kr.
Aktierne er ikke opdelt i klasser.
Basiskapital
Kernekapital
Virksomhedskapital 11.900 11.900 11.900 11.900
Reserver 298.513 298.324 298.324 298.324
Primcere fradrag | kernekapital
Immaterielle aktiver 1.294 1.655 0 0
Udskudte skatteaktiver 0 0 655 759
Fradrag finansielle kapitalandele 6.582 16.143 0 0
Forsigtig v cerdianscettelse 65 75 1 2
Kernekapital efter primcere fradrag 302.472 292.351 309.568 309.463
Kernekapital efter fradrag 302.472 292.351 309.568 309.463
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Koncern Bl Holding A/S
2018 2017 2018 2017
tkr. t.kr. tkr. tkr.
Eventualforpligtigelser
Garanti over for Garantifonden for
indskydere og investorer 312 478 - -
Bl Holding A/S er indirddt som kommanditist
i BIPENM IILK/S og har over de naeste 2,0 &r
forpligtiget sig til at indskyde 203 193 203 193
Lejeforpligtelse vedr. uopsigeligt lejemdl, Sundkrogsgade 7,
med enresterende iejeperiode pd 2,5 ar 46.180 61.145 46.180 61.145

Der heeftes solidarisk for moms i den feellesregistrerede koncern.

Bl Holding A/S er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hcefter derfor i henhold til selskabs-
skattelovens regler herom fra og med 1.juli 2012 for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat p& renter,

royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.

Nceeristdende parter
Der findes ingen aktioncerer med bestemmende indilydelse i selskabet.

Bl Holding A/S har leveret felgende ydelser til dattervirksomheder i 2018;

Ydelser pd omkostningsdeekkende basis Adminisiration IT ydelser
Bl Asset Management Fondsmceglerselskab A/S 12.000 18.354
Bl Management A/S 4.500 12.937
| alt 16.500 31.291
Ydelser pa markedsvilkdr Adminisiration IT ydelser
Bl Asset Management Fondsmceglerselskab A/S 10.000 11.000
Bl Management A/S 6.000 18.000
Bankinvest Private Equity A/S 13 -
A/S Bl Biomedical Venture Annex Komplementor 5 -
PENM I invest A/S 5 -
PENM | GP Holding A/S 5 -
PENM It Invest A/S - -

| alt 16.028 29.000

Der har ikke, bortset fra normalt ledelsesv ederlag til bestyrelse og direktion, v ceret gennemfart andre trans-

aktioner med ncertstdende parter end oplyst i noten.

27 Akfioncer- og koncernforhold
Falgende akiioncerer er noteret i moderselskabets fortegnelse i henhold til Selskabslovens § 55:

Ejerandel anferi i ()

Ringkjgbing Landbobank A/S, Ringkjebing, (20,62%)
Spar Nord Bank A/S, Aalborg, (16,47%)

A/S Arbejdernes Landsbank, Kebenhavn, (10,91%)
Sydbank A/S, Aabenraa, (8,30%)

Sparekassen Sjcelland-Fyn A/S, Holbaek, (7,14%)
Jyske Bank A/S, Silkeborg, {5.16%)}

28 Bestyrelsen har pd bestyrelsesmadet den 8. marts 2019 godkendt neerv cerende érsrapport til offentliggerelse.
Arsrapporten forelcegges Bl Hoiding A/S* aktioncerer til godkendelse pd den ordincere generalforsamling den

11. april 2019.
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Supplerende oplysninger

Ud over kravene til regnskabet giver denne note
en raekke detaljerede oplysninger om Banklnvest-
koncernens (herefter koncemens) risikoprofil. Op-
lysningerne omfatter de veesentligste forhold, som
er relevante for koncernen.

Malscetninger og politikker for styring af risici
Koncernens aktiviteter som primoert omfatter inve-
steringsréidgivning,  distribution  og  portefglje-
administration betyder, at koncemens evne til at
levere gkonomisk filfredsstilende resultater er af-
hcengig af;

» Udviklingen i starrelsen af formuerne under
forvaltning og administration

s Koncernens fokus pd styring af omkostninger

o FEvnen til af styre koncernens risici, herunder
minimere tab, som felge her of

Bestyrelsen og direktionen har udarbejdet en roek-
ke politikker med ftilherende retningslinjer og in-
strukser, som skal sikre overblik over og kontrol med
de risikoomrader, som er afledt of koncernens akti-
viteter. Dokumenterne beskriver, hvordan risici
identificeres, styres, kontrolleres og rapporteres.

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

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

Operationel risiko

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

Koncernen tager udgangspunkt i basisindikatorme-
tfoden ved opgerelse af den operationelle risiko.

Markedsrisiko

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

Koncernens datterselskab Bi Asset Management
Fondsmceglerselskab A/S leverer market maker-
ydelser for investeringsforeningen Bankinvest, kapi-
talforeningen Bankinvest m.fl., og handler med
foreningsbeviser for egen regning med henblik p&
indijening fra bevaegelser i markedspriser.

Koncernens markedsrisiko omfatter risikoen for tab
aofledt af rente- og valutakurscendringer samt cen-
dringer i kursen p& foreningsbeviser og obligatio-
ner.

Valutarisikoen opgeres som summen aof ekspone-
ringer i hver enkelt valuta, som koncerrien er ek-
sponeret mod.

Eksponeringer opgegres som summen af valutaek-
sponeringer med nettotilgodehavender og sum-

men af valutaeksponeringer med nettogeeld.

Markedsrisiko opgjort pr. 31. december 2018

! Norinel f Risikoveegtet Kaphalkeav
i 1000 kr. . eksponering; eksponering
Valutarisiko 8.986 8.986 719
Beholdning af
foreningsbeviser* 30.906 143.593 11.487:
Realkredit
obligationer 30.370 6.074 485
lalt 70.262 158.653 12,691

*en del af den nominelle eksponering er fradraget i
kapitalgrundlaget, hvorfor den risikovaegtede ek-
sponering er justeret.

Kreditrisiko

Koncernens kreditrisiko omfatter filgodehavender
for leverede finansielle ydelser til investerings- og
kapifal-foreninger og andre administrerede og
forvaltede portefelier, i begreenset omfang for
forudbetalte omkostninger, risikoen ved placering
of overskudslikviditet i form af indlan i pengeinstitut-
fer, placering i bearsnoterede foreningsbeviser,
samt i unoterede venturefonde. Politikken for kre-
ditrisiko omfatter overordnede principper for fast-
saettelse af groenser for engagementer med pen-
geinstitutter. Engagementerne omfatter alene
pengeinstifutter, som koncermnen kender gennem
et langvarigt samarbejde.

Hovedparten aof krediteksponeringerne, som ikke er
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indestdende i pengeinstitutier, er sikret gennem
forudbetalinger. En mindre del er efterbetalte og
kortfristede. Disse eksponeringer er typisk rettet
mod portefgljer og selskaber med udeiukkende
eller hej grad of soliditet, Der foretages en lgbende
overvdighing af eksponeringerne.

Nominelle krediteksponeringer fordelt pd lsbetid
pr. 31. december 201’8

111000 kr. [ Antordring] 0-3mar| 312 1-54r)
Erhv erv svirksomheder mv i 16234 | 6.505!
Kortfistede institui- og ;
erhv erv seksponeringer 442,543 0 199.604
Kollekfiv e inv esteringsordninger
mv. 20.718 203
Eksponeringer i andre poster ; :

ol L 35712 3952 199404 6708
Likviditetsrisiko

Koncernen er ikke afhoengig af funding og prisen
pd denne, da selskabet réder over et voesentligt
likviditetsoverskud, der placeres som indié&n i pen-
geinstitutter med ingen eller kort opsigelsesvarsel.
Likviditeten styres lzbende og rapporteres kvartals-
vis til bestyrelsen.

Moderselskabet Bl Holding A/S vil qua sine forplig-
tigelser som adminisirationsselskab for koncernens
sambeskatning kunne blive genstand for midierti-
dige likviditetsudloeg, som overstiger selskabets
aktuelle likviditetsreserver. | sddanne ftilfcelde for-
ventes det, at funding kan etableres hos selskabets
hovedbankforbindelse eller hos andre med kend-
skab til og interesse for virksomheden.

Solvensbehov og tilstrcekkeligt kapitalgrundiag

Bestyrelsen og direktionen skal i henhold 1il lov om
finansiel virksomhed fastscette koncernens indivi-
duelle solvensbehov og det filstroekkelige kapital-
grundlag.

Koncernen har udviklet en model til fastscettelse aof
det kapitalbehov, som er ngdvendigt for at doskke
potentielle tab for alle relevante risici. For koncer-
nen fages der udgangspunki i en 8+ model samt
de lovgivningsmaessige krav, der stilles til koncer-
nens kapitalgrundlag.

Herlil kKommer en stresstest, der via variationer i de
forudscetninger, som ligger til grund for koncernens
planlagte akfiviteter og budgetterede resultat for
det kommende &r, mdler virkkningen p& koncer-
nens indfjening. Den eventuelle negative resultat-

udvikling som stresstesten affader, filcegges det
lovpligtige kapitalgrundiag.

Endelig suppleres modellen med en vurdering of
kapitalbehovet fra en raskke andre risikoomrader,
som ledelsen har fundet relevante at medtage i
vurderingen of solvensbehovet.

Ledeisen har skgnsmaessigt vurderet kapitalbeho-
vet p& omrader, hvor beregning ikke er mulig.

P& basis of de opgjorte kapitalbehov fra risiko-
omréderne, har ledelsen beregnet et samlet kapi-
talbehov.

Koncermnens solvensbehov beregnes ved at scette
modellens beregnede kapitalbehov i forhold til de
forventede risikovoegtede eksponeringer. Solvens-
behovet udger et relativt mai for, hvor meget kapi-
tal koncermnen som minimum skal have for at img-
degd de identificerede risici.

Solvensbehovet opgeres minimum én gang érligt,
revurderes lgbende og danner undergreensen for
den lgbende overvagning aof koncernens aktuelle
solvensprocent. Det akfuelle kapitalgrundiag og
solvens samt et review af den tilstraekkelige kapi-
talgrundlag og solvensbehovet rapporteres kvar-
talsvist til bestyrelsen.

Kapitalgrundiag/kapitalbehov (koncernen)

Faktisk kapitalgrundlag og solvens

1i 1000 kr. 2018 2019
Kemekapital 302.472; 302.472
Risikov cegtede
Eksponeringer 1.244.342| 1.244.342
Solvensprocent 24,3% 24,3%

Tilstraekkelig kapitalgrundlag og solvensbehov

i 1000 kr, 2018 2019,
Tilstraekkelig kapital fastsat af |
bestyrelsen 200.000 200.000;
Indregnede risiko-
v cegtede eksponeringer 1.697.400 1.696.974f

Individuelt solv ensbeov 11.8% ] 1,8%;;

Som det ses ligger den faktiske solvens med god
margin over det individuelle solvensbehov.
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