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Ledelsens pategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og
godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2017 for Bl Asset Management Fondsmeeg-
lerselskab A/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med lov om
finansiel virksomhed.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et ret-
visende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af
resultatet af selskabets ak-tiviteter for regnskabsaret 1.
januar — 31. december 2017.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen
og noterne indeholder en retvisende redeggrelse for
udviklingen i selskabets aktiviteter og gokonomiske
forhold, samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og
usikkerhedsfaktorer, som selskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten  indstilles  til  generalforsamlingens

godkendelse.

Kabenhavn, den 15. marts 2018
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Den uafhangige revisors pategning

Til kapitalejerne i Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Bl Asset
Management A/S for regnskabsaret 1.1.2017 -
31.12.2017, der omfatter resuitatopgarelse,
totalindkomstopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse
og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter lov om finansiel
virksomhed.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2017 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.1.2017 -
31.12.2017 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 geeldende i Danmark. Vores ansvar ifslge
disse standarder og krav er neermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for
revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske
regler for revisorer (IESBA’'s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi
har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold il
disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at
udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen
ansvarlig for at vurdere selskabets evne il at forisaette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift,
hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet
pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere
selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk
alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet
Vores méal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet 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 overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, altid vil afdaskke vaesentlig
fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan
opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som veaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa
de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne
tresffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for
vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl,
udformer og udferer revisionshandlinger som
reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til
at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig
fejlinformation forédrsaget af besvigelser er
hgjere end ved veaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfaisk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af
intern kontrol.

e 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
selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis,
som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmaessige skon og tilknyttede
oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.



e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af
arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pa grundlag af det
opnaede  revisionsbevis er  vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller
forhold, der kan skabe betydelig tvivi om
selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning
gere opmaerksom pa oplysninger herom i
arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger
ikke er tilstreekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til
datoen  for  vores revisionspategning.
Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke langere kan
fortseette driften.

e Tager vi stilling til den samlede preesentation,
struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet
afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sddan 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 identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke

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

Kgbenhavn, den 15. marts 2018

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR.nr. 33 96 35 56

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

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

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse,
at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse
med lov om finansiel virksomheds krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Tenna Hauge Jorgensen I S
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. 33800




Ledelsesberetning
Overblik/Resumé

Efter et moderat 2016, leverede 2017 peene
veerdistigninger pa de finansielle markeder verden over.
Dette har alt andet lige medfert en hgjere
resultatskabelse i selskabet.

e Selskabets resultat for skat endte pa 217,0 mio.
kr., hvilket er over de ved halvaret justerede
forventninger. Resultatet giver en egenkapital-
forrentning for skat pa 67,5 %.

e Det er stigende formue under forvaltning samt
gendringer i forretningsmodellen (som faglge af
a&@ndret lovgivning) som har medfgrt en storre
resultatskabelse i 2017 end i 2016.

e Ledelsen anser arets resultat som tilfredsstillende,
og vil indstille til udlodning af 169 mio. kr., i
forbindelse med selskabets ordingere general-
forsamling, som afholdes den 16. april 2018.

e Selskabets forvaltede formue er i lgbet af 2016
steget med 4,0 mia. kr. og udgjorde ultimo aret
87,4 mia. kr., en stigning pa 5 %. Fremgangen kan
henfares til en generel positiv markedsudvikling pa
bade aktie- og obligationsafdelinger samt
nettoindstremning af midler.

e Ultimo december valgte selskabet at justere sine
priser pa en raekke produkter, saledes at det gen-
nemsnitlige AOP for de berarte afdelinger faldt.
Overordnet set medfgrer aendringerne, at det bliver
billigere at investere i bergrte produkter.

e Bankinvest introducerede ved halvaret
andelsklasser i de fleste afdelinger for at
imgdekomme MilFID [I-lovgivningen om
provisionsfrie afdelinger. Dette pavirkede gebyr- og
provisionsindtaegter samt gebyr- og
provisionsudgifter negativt. Selskabets
nettoindtjening var updvirket af dette. Ved halvaret
ophgrte ogsa omkostningsdaekkende betaling il
distributionen for outsourcede administrative
ydelser, hvilket har pavirket koncernresultatet
positivt.

e Universet af blandede Optima-afdelinger blev
udvidet. Kontolnvest, der er en puljeordning til
pensionsmidler, blev lanceret med paen succes, og
her indgar Optima-afdelingerne i Kontolnvests
profiler.

e Efter regnskabsarets afslutning blev den digitale
selvbetjeningslgsning Darwin introduceret. Darwin
er en mobil-app udviklet til kunder, som gnsker en
enkel, billig investeringsadgang uden radgivning.

e Som i de foregdende ar har selskabet arbejdet med
indfarelse og tilpasning af forretningsdriften til ny
international og national lovgivning. Ressource-
forbruget til disse aktiviteter ligger pa et ganske
hgjt niveau, hvilket ogsd i de kommende &r
forventes at veere tilfeeldet.

Arets resultat i hovedtrak

Arets resultat for selskabet ender pa 217,0 mio. kr. far
skat og 169,6 mio. kr. efter skat. Resultatet ligger
dermed lige over det justerede resultatspaend, der blev
angivet i forbindelse med udarbejdelse af
halvarsrapporten.

Den forvaltede formue har gennem aret veeret stigende
trods en udbytteudbetaling p& 1,8 mia. kr. i foraret
2017. Formuen er vokset fra 83,4 mia. kr. til 87,4 mia.
kr. Stigningen er en kombination af en positiv
markedsudvikling samt nettotilskud fra bade private og
institutionelle investorer til portefalier og

investeringsprodukter.
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Selskabets omkostninger til personale og administration
endte pa 190,3 mio. kr., hvilket er en stigning pa 30
mio. kr. i forhold til sidste ar. Udviklingen skal ses i lyset
af pavirkningerne fra en generel prisudvikling pa tilkebte
ydelser, stigningen i Ignsumsafgifter, stigning i
bonusser, samt projektomkostninger afledt af
implementeringen af lovregulering. Derudover har der
veeret omkostninger til udvikling af investerings app’en
Darwin, som lanceres i starten af 2018.

Resultatet giver en forrentning af egenkapitalen pa
67,5 % for skat og 52,7 % efter skat.

Selskabets egenkapital udgjorde ultimo aret 375,8
mio.kr. efter indregning af arets resultat. Bestyrelsen
indstiller pa baggrund heraf til udlodning af 169 mio. kr.
til moderselskabet Bl Holding.



Forventninger til 2018

Selskabets forventninger til resultatet for 2018 er i
lighed med tidligere ar primaert pavirket af felgende
faktorer: 1) om de finansielle markeder udvikler sig pa
en made, som understatter en positiv veerdiudvikling af
de forvaltede og administrerede formuer, 2) hvor stor
nettotilstramningen til vore investeringsprodukter bliver,
3) den skaerpede konkurrence for
kapitalforvaltningsprodukter, med det tilhgrende
prispres.

Et fortsat teet samarbejde med selskabets
distributionspartnere, samt evnen til at kunne levere
konkurrencedygtige afkast, skal gerne bidrage til en
pget formue under forvaltning gennem 2018 og dermed
veere med til at realisere resultatforventningerne for det
kommende ar.

Den stramme styring fastholdes pd omkostningssiden,
hvilket ligeledes vil bidrage positivt til resultatskabelsen,
dog er selskabet ogsa indstilet pa at foretage de
ngdvendige investeringer, der kan bidrage til indfrielsen
af strategien pa leengere sigt.

Resultatforventningerne for 2018 lander i storrelses-
ordenen 300-350 mio. kr. for skat.

Forretningen
Koncernen

Bankinvest-koncernen bestar af moderselskabet Bl
Holding A/S og en reekke helejede datterselskaber. De
vaesentligste datterselskaber er Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S og Bl Management A/S.

Mens Bl Holding A/S primeert forestar administrationen
af koncernen og salger stabsfunktionsydelser il
datterselskaberne, sa udferer Bl Asset Management
AJS opgaver vedrarende portefaljepleje, distribution og
Market Making, mens Bl Management leverer admini-
stration og forvaltning af investeringsforeninger og
kapitalforeninger.

Fondsmaeglerselskabet Bl Asset Management A/S og
investeringsforvaltningsselskabet Bl Management A/S
er godkendte finansielle virksomheder under tilsyn af
Finanstilsynet, ligesom starsteparten af de forvaltede
og administrerede fondsandele er optaget til notering pa
NASDAQ Copenhagen. Der rapporteres derfor en lang
reekke regnskabs- og risikooplysninger til bl.a.
Finanstilsynet og offentligheden for bade disse
selskaber, koncernen og investeringsafdelingerne.

Bankinvest forholder sig til anbefalingerne for aktivt
ejerskab, udarbejdet af komitéen for god
selskabsledelse. Det betyder, at Bankinvest offentligger
en politk for aktivt ejerskab, som findes pa
www.bankinvest.dk sammen med en redegarelse om
anbefalingerne for aktivt ejerskab.

Kunder og forretningsomrader

Bankinvest har indgdet samarbejdsaftale med ca. 50
distributgrer, overvejende pengeinstitutter i Danmark.
Heraf er 39 aktionaerer i Bankinvest.

Distributgrerne honoreres delvist for at yde radgivning
om de udbudte Banklnvest-investeringsprodukter.
Radgivning om investeringsprodukter og oplysning om
pengeinstitutternes samarbejde med udbydere af
investeringsprodukter er ngje reguleret af den
finansielle lovgivning.

Distributgrerne er BanklInvests vigtigste kundesegment.
Bankinvest leverer her investeringslasninger til tre
forskellige slutkunde-segmenter: Formuende kunder,
kunder med mellemstore formuer og kunder med
mindre formuer. De investeringsmaessige
kernekompetencer udnyttes ogsa til at have produkter,
som er relevante for institutionelle kunder i Danmark og
internationalt.

Det er Banklnvests vision at vaere distributgrernes
fortrolige sparringspartner og mest anbefalelsesvaerdige
kapitalforvaltningsleverandgr. Dette opnas bl.a. ved en
malrettet dialog om produkter og serviceydelser, faglig
sparring, samt lgbende op-fgigning og involvering i
lzsningen af de behov, som samarbejdspartnerne matte
have i relation til distributi-onen og samarbejdet
generelt.

mBankinvest
Investerings- og
kapitalforeninger

= Portefgliepleje-
mandater
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Figuren viser fordelingen af selskabets samlede formue
under forvaltning pr. forretningsomrade.

Investerings- og kapitalforeninger



Kapitalforvaltning af investerings- og kapitalforeninger,
samt diskretionsere portefoljeplejemandater er de
primeere forretningsomrader for selskabet.

Afkastmeessigt har 13 ud af 16 af Bankinvests
aktieafdelinger i 2017 leveret positive absolutte afkast {il
investorerne. P& obligationssiden har Banklnvest-
afdelingerne leveret positive absolutte afkast i 13 ud af
14 afdelinger, mens samtlige otte blandede afdelinger
leverede positive absolutte aftkast i 2017. Investorerne
udviste stor interesse for de otte blandede afdelinger,
hvorfor den samlede formue nu er oppe pa 3,7 mia. kr.,
mod 1 mia. kr. primo aret.

Samiet set er formuen i Banklnvests investerings- og
kapitalforeninger vokset med 2,0 mia. kr. siden
arsskiftet trods en udbyttebetaling pa ca. 1,8 mia. kr.
Formuen i de luxembourgsk funderede Bl SICAV inve-
steringsfonde, som selskabet er radgiver for, er steget
med 13 % i rapporteringsperioden, og formuen udger i
alt 1,8 mia. kr. ultimo 2017.

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

Organisation og selskabsledelse
Aktioneerstruktur — generalforsamling

Selskabet er et 100 %-ejet datterselskab af Bl Holding
AJS.

Selskabets aktiekapital pa 65.000.000 kr. har veeret
ueendret i regnskabsperioden.

Selskabets ordineere generalforsamling afholdes den
16. april 2017.

Bestyrelsesforhold/ledelse - sammensaetning m.v.

Der har i regnskabsperioden ikke vaeret aendringer i
bestyrelsen i Bl Asset Management Fondsmeaegler-
selskab.

Bestyrelsen har gennem 2017 bestaet af:

Bankdirekter i Spar Nord Bank A/S, Lars Mgller
(formand), adm. direktar i Ringkjsbing Landbobank A/S,
John Fisker (neestformand) og bankdirekigr i Jyske
Bank A/S, Niels Erik Jakobsen.

Selskabets direktion udgeres af investeringsdirektor
Andrea Panzieri og direktgr Lars Bo Bertram
(administrerende direktar i Bl Holding).

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

Bestyrelsens arbejde

Bestyrelsen afholder bestyrelsesmader efter behov,
dog minimum fire gange arligt. | 2017 har der vaeret
afholdt fem bestyrelsesmgder. Bestyrelsesmgderne
afholdes normalt ved fysisk fremmade, men kan ogsa
afholdes ved brug af elektroniske medier.

Bestyrelsens arbejde og arbejdsfordelingen imellem
bestyrelsen og direktionen fremgéar af forretnings-
ordenen.

Bestyrelsens arbejde bestar udover det overordnede
ansvar for den strategiske ledelse og styring af
selskabet, primeert i at have ansvaret for
regnskabsafleeggelsen, selskabets  politikker og
retningslinjer og g@vrige beslutninger af for
virksomheden vaesentlig eller usaedvanlig karakter.
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Vederlag - Ledelsens aflgnning og aflenningspolitik

Vederlaget til bestyrelsen indeholder som ftidligere ikke
elementer af resultatathaengig Ign eller varianter heraf.
Bestyrelsens vederlag er usendret i forhold til 2016.

Selskabets lanpolitik blev godkendt pa
generalforsamlingen. Lenpolitikken understgtter
bestyrelsens g@nske om at sikre en sund
virksomhedsdrift med fokus pa de langsigtede mal og
kunderelationer, samt at fremme en sund og effektiv
risikostyring, der overholder geeldende lovgivning.
Lenpolittkken omtaler rammene for vederlag il
veesentlige risikotagere samt de generelle Ignprincipper
for medarbejdere i selskabet. Lonpolitikken evalueres
og opdateres mindst én gang arligt.

Den primeere aflenning af medarbejderne bestar af en
fast lan samt pension.



Herudover er direktionen omfattet af en ordning med
mulighed for variabel aflznning (kontant savel som
udskydelse i et finansielt instrument) pa baggrund af
resultatskabelsen, omkostningsudviklingen i selskabet
samt den enkelte direktars individuelle praestationer.

Direktionen kan med bestyrelsens godkendelse
honorere selskabets ovrige medarbejdere med en
diskretionaer variabel kontant aflenning ud over den
faste lgn. En raekke medarbejdere i selskabets salgs-
og investeringsfunktioner, der i henhold il
branchekutyme og indgdede kontrakter er omfattet af
en resultatathaengig len baseret pa diverse salgs- og
portefgljeatkastmaessige mal.

Selskabet har i mindre omfang ansat timelgnnede
medarbejdere.

Selskabet har ikke indgaet aftaler om optionsprogram-
mer eller andre lignende aflgnningsformer med
medarbejderne.

Af noterne til resultatopgerelsen fremgar specifikke
oplysninger om aflenning af bestyrelse, direktion og
ansatte, hvis aktiviteter kan have vaesentlig indflydelse
pa virksomhedens risikoprofil (veesentlige risikotagere).

Ledelseshverv fremgar af afsnittet "Bestyrelse og
direktion”.

Underrepraesenteret kon

Selskabet indgar pa koncernniveau i maltal for det
underrepreesenterede kgn. Til maltallene skal det
naevnes, at selskabet som udgangspunkt altid ansestter
medarbejdere ud fra en preemis om at veelge den bedst
egnede til den enkelte stilling.

Veaesentlige organisationsaendringer

Pa medarbejderomradet har 2017 kun medfgrt mindre
aendringer i organisationen.

Udviklingsaktiviteter

Selskabet gennemferer lgbende udviklingsprojekier,
som skal understette ledelsens gnske om en sund og
konkurrencedygtig drift, samt for at overholde de ggede
lovmeaessige reguleringer. Udviklingsprojekterne vil ogsa
i 2018 udggre en vaesentlig aktivitet.

Rammer for forretningsaktiviteter —
lovregulering

BanklInvest-koncernen og dermed selskabet igangsatte
ultimo 2016 igen projektarbejdet med implementeringen
af MiFID Il og MIFIR pa baggrund af forelzbig kendt
level 2 lovgivning og diverse ESMA guidelines. Dette
arbejde er fortsat i gennem ar 2017, sadledes at
Banklnvest-koncernen og selskabet blev klar til level 2
lovgivning til MiFID 1l og MIFIR, som tradte i kraft i
januar 2018.

Derudover har BanklInvest-koncernen lgbende fokus pa
geeldende lovgivning og nye lovgivningstiltag med
henblik pa at iveerkseette de nedvendige tiltag og
forbedre processer, men ogsa at benytte muligheder
som lovgivningen giver og dermed skabe de bedste
rammer for forretningsaktiviteterne.

Videnressourcer

Malseetningen for investeringsportefoljerne, som
radgives af Bl Asset Management, er at skabe en
langsigtet stabil formuetilvaekst. Investeringsprocessen
bygger pa grundige analyser af globale trends sasom
demografiske endringer, teknologi, globalisering og
konvergens af udviklingsskonomier. Disse analyser
farer til udvaelgelsen af aktier og obligationer til de
enkelte portefoljer. Denne investeringsproces stiller
seerlige krav til medarbejdernes kompetencer og
specialviden.

Selskabet s@ger lobende at sikre attraktive forhold for
medarbejderne, som udover et konkurrencedygtigt
vederlag inkluderer muligheden for arbejdsrelevante
uddannelser og sociale aktiviteter.
Risikooplysninger

For oplysninger herom henvises til regnskabsdelens
note 23.

Regnskabsmassige forhold

Revision

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab er

valgt som revisionsselskab.

Arsrapporten fglger reglerne om regnskabsrapportering
for finansielle virksomheder og er revideret.
Usaedvanlige forhold

Der er ikke i regnskabsaret indtruffet usasdvanlige
forhold, som har pavirket indregningen og malingen.
Usikkerhed ved indregning og maling

| forbindelse med udarbejdelsen af arsrapporten er der



kun i begraenset omfang udgvet sken.

For en nzrmere beskrivelse af indregning og maling
henvises til note 1 om "Anvendt regnskabspraksis”.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgb

Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets
udlgb og frem til arsrapportens underskrivelse, der
anses for i vaesentlig grad at kunne forrykke
vurderingen af arsrapporten for selskabet.
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Bestyrelse og direktion

Vi kan oplyse fgigende om bestyrelses- og direktions-
medlemmerne i Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S.

Bestyrelse

Lars Mgller, formand

Bankdirekt@r i Spar Nord Bank A/S
Indtradt i bestyrelsen i 2007

Bestyrelsesformand for:
Bl Holding A/S, Bl Management A/S

Nastformand for:
DLR Kredit A/S

Medlem af bestyrelsen for:
Aktieselskabet Skelagervej 15

John Fisker, naestformand

Adm. direktgr i Ringkjabing Landbobank A/S
Indtradt i bestyrelsen i 2008

Bestyrelsesformand for:
Letpension A/S

Nastformand for:
Bl Holding A/S, Foreningen Bankdata

Medlem af bestyrelsen for:

PRAS A/S, AUHE Midtvest's Stottefond, Totalkredit A/S

Niels Erik Jakobsen

Bankdirektar i Jyske Bank A/S
Indtradt i bestyrelsen i 2011

Bestyrelsesformand for:
Jyske Finans A/S

Naestformand for:
Letpension A/S

Medlem af bestyrelsen for:
BRF Kredit A/S, Bl Holding A/S, Jyske Banks
Pensionstilskudsfond

Direktion

Andrea Panzieri

Direktaer
Indtradt i direktionen i 2008

Bestyrelsesformand for:

Banklinvest Private Equity A/S, PENM [ Invest A/S,
PENM | GP Holding A/S, PENM II Invest A/S, K/S B
Biomedical Venture IV, A/S BI Biomedical Venture
Annex Komplementar

Lars Bo Bertram

Direktor
Indtradt i direktionen pr. 1. januar 2015

Bestyrelsesformand for:
Finansforeningen, CFA Society Denmark, C & C
Hjeelpeprogrammer

Naestformand for:
Bl Management A/S, Investering Danmark

Medlem af bestyrelsen for:
Hesse-Ragles Fond

Adm. direkter for:
Bl Holding A/S
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Resultat- og Totalindkomstopgerelse

Resultatopgarelse

2017 2016
(t.kr) (tkr.)
3 Renteindteegter 378 4786
4 Renteudgifter 695 215
Netto renteindtaegter =317 261
Udbytte af investeringsforeningsbeviser 103 67
Gebyrer og provisionsindtaegter 870.014 878.154
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 460.728 638.227
5 Netto rente- og gebyrindtaegter 409.072 240.255
6 Kursreguleringer -714 -131
7 Udgifter til personale og administration 190.257 160.554
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og
12 materielle akfiver 1.111 941
Resultat for skat 216.990 78.629
8 Skat af arets resultat 47.418 17.268
Arets resultat 169.572 61.361
Resultatdisponering
Arets resultat 169.572 61.361
Til disposition i alt 169.572 61.361
Foreslaet udbytte 169.000 61.000
Henlagt til overfart resultat 572 361
Anvendt i alt 169.572 61.361
Totalindkomstopgerelse
Arets resuitat 169.572 61.361
Anden totalindkomst efter skat 0 ¢}
Arets totalindkomst 169.572 61.361

Balance

9
10
11
12
13

14
16

17

18

1

©

K =

20
21
22
23

2017 2016
(tkr.) (tkr)
Aktiver
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 434.887 452,397
Obligationer il dagsveerdi 30.397 30.396
Inv./Kap-foreningsbeviser til dagsveerdi 42977 7.633
Immaterielle aktiver 1.655 0
@vrige materielle aktiver 2.034 2.903
Aktuelle skatteaktiver 0 13.680
Udskudte skatteaktiver 35 3
Andre aktiver 23692 16.357
Periodeafgraensningsposter 4.388 5.953
Aktiverialt 540.065 529.332
Passiver
G=ld
Aktuelle skatteforpligtigelser 3.809 2.467
Udstedte obligationer til
amortiseret kostpris 291 360
Udstedte investeringsforeningsbeviser
tit dagsveerdi 486 175
Andre passiver 159.704 259127
Gald ialt 164.290 262.129
Egenkapital
Virksomhedskapital 65.000 65.000
Overfart overskud 141775 141.203
Foreslaet udbytte 169.000 61.000
Egenkapital i alt 375.775 267.203
Passiverialt 540.065 529.332

Anvendt regnskabspraksis
Hoved- og nggletal
Eventualforpligtigelser
Neeristaende parter

Godkendelse af arsrapport il offentliggereise

Risici og kapitalforhold
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Egenkapitalopgerelse

Virksomheds- Foreslaet Overfart

kapital udbytte overskud I alt

t.kr. tkr. t.kr. t.kr.

Egenkapital 01.01.2016 65.000 151.000 140.842 356.842
Arets resultat 0 0 61.361 61.361
Anden totalindkomst efter skat 0 0 0 0
Totalindkomst for aret 65.000 151.000 202,203 418.203
Udlodning til ejere 0 -151.000 0 -151.000
Foreslaet udbytte 0 61.000 -61.000 0
Egenkapital 31.12.2016 65.000 61.000 141.203 267.203
Egenkapital 01.01.2017 65.000 61.000 141.203 267.203
Arets resultat 0 0 169.572 169.572
Anden totalindkomst efter skat 0 0 0 0
Totalindkomst for aret 65.000 61.000 310.775 436.775
Udlodning til ejere 0 -61.000 0 -61.000
Foreslaet udbytte 0 169.000 -169.000 0
Egenkapital 31.12.2017 65.000 169.000 141.775 375.775
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Noter

1 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Bl Asset Management Fondsmasgler-
selskab A/S er aflagt efter bestemmelserne i lov om
finansiel virksomhed.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til
arsrapporten for 2016.

Arsregnskabet praesenteres i danske kroner og
afrundes til neermeste 1.000 kr.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at
fremtidige skonomiske fordele vil tilfalde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtigelser indregnes i balancen, nar selskabet, som
folge af en tidligere begivenhed, har en retlig eller
faktisk forpligtigelse, og det er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtigel-
sens veerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtigelser til
dagsveerdi. Dog males immaterielle og materielle
aktiver og passiver til kostpris. Indregning af aktiver og
forpligtigelser sker pa afregningsdagen. Maling efter
farste indregning sker som beskrevet for hver enkelt
regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige
risici og tab, der fremkommer inden a&rsrapporten
aflegges, og som be- eller afkreefter forhold, der
eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter | takt med, at
de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Regnskabsmassige skon

Arsregnskabet udarbejdes ud fra visse seerlige
forudseetninger, der medfgrer brug af regnskabs-
meessige skgn. Det er ledelsens vurdering, at der ikke
er foretaget regnskabsmaessige skon af vaesentlig
karakter.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes. ved forste
indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, geeldsforpligtigelser og andre monetsere poster i
fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakurs-

differencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pé betalingsdagen efler balancedagen,
indregnes i resultatopgerelsen under kursreguleringer.

Koncerninterne transaktioner

Ydelser, der leveres mellem selskabet og aovrige
koncernvirksomheder, afregnes pa markedsbaserede
vilkar. Omkostninger ved felles administration fordeles
mellem koncernens selskaber p& omkostningsdaekken-
de basis. Mellemveasrender forrentes pa markedsvilkar.

Resultatopgorelsen

Renter, gebyrer og provisioner

Renteindtazgter og -udgifter samt modtagne og afgivne
gebyrer og provisioner indregnes med de belgb, der
kan henferes til regnskabsaret. Indteegter fra Market
Maker ordningen for Banklnvest foreningerne indregnes
ligeledes i denne post.

Afkastafhaengige honorarer indtaegtsfores, nar der er
erhvervet ret til disse.

Udgifter til personale og administration

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

Omkostningerne til ydelser og goder til ansatte
indregnes i takt med de ansattes praestation af de
tilhgrende arbejdsydelser.

Omkostninger til incitamentsprogrammer indregnes i
resultatopgerelsen i det regnskabsar, til hvilken omkost-
ningen kan henfgres.

Skat

Arets skat, som bestér af arets aktuelle skat og sendring
af udskudt skat, indregnes i resultatopgarelsen med
den del, der kan henfares til arets resultat og direkte pa
egenkapitalen med den del, der kan henfgres til poste-
ringer direkte pa egenkapitalen. Zndringer i udskudt
skat som folge af eendringer i skattesats indregnes i
resultatopgarelsen.

Aktuelle skatteforpligtelser, henholdsvis tilgodehavende
aktuel skat, indregnes i balancen opgjort som beregnet
skat af arets skattepligtige indkomst reguleret for betalt
a conto skat.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle
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mellem regnskabsmeessige og skattemaessige veerdier
af aktiver og forpligtelser. Udskudte skatteaktiver,
herunder skatteveerdien af fremfarselsberettigede
skattemaessige underskud, indregnes i balancen med
den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres,
enten ved modregning i udskudte skatteforpligtelser
eller som nettoaktiver.

| forbindelse med indfasningen af en nedseettelse af
selskabsskatteprocenten, opgeres skatteaktiver pa
baggrund af et gennemsnit af aktuelt vedtagne og
fremadrettede geeldende skatteprocenter for det
forstkommende regnskabsar efter balancedagen.

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

Balancen

Aktiver

Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Tilgodehavender hos kreditinstitutter omfatter indlan i
pengeinstitutter. Tilgodehavender males til dagsvesrdi.

Obligationer til dagsveerdi

Obligationer, der handles pa aktive markeder, indreg-
nes og males til dagsvasrdi. Dagsveerdien opgeres efter
lukkekursen for det pagesldende marked pa balance-
dagen.

Investerings- og  kapitalforeningsbeviser {il
dagsveerdi

Investerings- og kapitalforeningsbeviser, der indgar
som handelsbeholdning og handles pa aktive markeder,
indregnes og males til dagsveerdi. Dagsveerdien
opgares efter lukkekursen for det pagasldende marked
pa balancedagen.

Immaterielle aktiver

Immaterielle aktiver males til anskaffelsesveerdi med
fradrag af akkumulerende afskrivninger og eventuelle
nedskrivninger. Der foretages linesre afskrivninger
baseret pa folgende vurdering &f aktivernes forventede
brugstider:

- it-programmer maksimalt 5 ar.

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle aktiver
gennemgas arligt for at afgere, om der er indikation

for veerdiforringelse udover det, som udirykkes ved
afskrivning. Hvis dette er tilfeeldet gennemfares en ned-

skrivningstest, og der nedskrives til denne lavere
genindvindingsvaerdi.

@vrige materielle aktiver

Materielle aktiver males fil kostpris med fradrag af
akkumulerede afskrivninger og eventuelle
nedskrivninger. Der foretages linesere afskrivninger
baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede
brugstider:

- Biler5ar
- it-udstyr 2 ar

Den regnskabsmaessige veerdi af materielle aktiver
gennemgas arligt for at afggre, om der er indikation for
veerdiforringelse udover det, som udtrykkes ved

afskrivning. Hvis dette er tilfeeldet, gennemferes en

nedskrivningstest, og der nedskrives til denne lavere
genindvindingsvaerdi.

Aktuelle skatteaktiver

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

Udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af
fremforelsesberettigede  skattemaessige underskud,
indregnes i balancen med den veerdi, hvortil aktivet
forventes at kunne realiseres, enten ved modregning i
udskudte skatteforpligtigelser eller som udskudte
skatteaktiver.

Andre aktiver

Tilgodehavender, der forfalder efter regnskabséarets
udlgb, og periodiserede renter optages under andre
aktiver. Andre aktiver males til amortiseret kostpris og
nedskrives, safremt der er indikationer for
veerdiforringelse.

Periodeafgraensningsposter

Omkostninger, som er betalt, og som vedrerer efter-
folgende regnskabsar, indregnes som aktiver under
periodeafgransningsposter. Periodeafgraensnings-
poster males til kostpriser.

Passiver

Udstedte obligationer

Posten bestar af udstedte obligationer til medarbejdere.
Obligationer méles til amortiseret kostpris.

Aktuelle skatteforpligtigelser

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

Omkostninger, som forfalder efter regnskabsarets
udigb, og skyldige renter optages under andre passiver.
Andre passiver males til amortiseret kostpris.

Periodeafgraensningsposter

Indteegter, der er indbetalt og vedrarer efterfolgende
regnskabsar, indregnes som passiver under periode-
afgreensningsposter.

. Udbytte

Udbytte indregnes som en geeldsforpligtigelse pa
tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Det
foreslaede udbytte for regnskabsaret vises som en
saerskilt post i egenkapitalen.

Nggletal
Nagletal beregnes efter vejledning udstedt af
Finanstilsynet.

Koncernforhold

Bl Asset Management Fondsmasglerselskab A/S er 100
procent ejet af Bl Holding A/S. Bl Holding A/S
udarbejder et koncernregnskab for den sterste og
mindste koncern, hvori Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S indgar.
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2 Hoved- og nggletal pr. 31. december

2017 2016 2015 2014 2013

(t.kr.) (tkr) (tkr) (tkr.) (tkr)
Resultat
Gebyrer og provisionsindteegter 870.014 878.154 996480 786.395 733.902
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 460.728 638.227 648.445 514.049 481.740
Netto rente- og gebyrindteegter 409.072 240.255 350420 273.159 255418
Kursreguleringer -714 -131 -329 -56 -444
Udgifter til personale og administration 190.257 160.554 150.138 137.190 158.191
Arets resultat 169.572 61.361 151117 102905 69.779
Balance
Aktiveri alt 540.065 529.332 576.162 494.262 452.870
Egenkapital 375.775 267.203 356.842 308.630 275725
Nggletal
Kernekapital i forhold til minimumskapitalkrav 245.4% 349,9% 352,1% 407 ,5% 502,5%
Kapitalprocent 22,7% 28,0% 282% 326% 351%
Kernekapitalprocent 22,7% 28,0% 28,2% 32,6% 35,1%
Egenkapitalforrentning far skat 67.,5% 252% 59,4% 46,7% 352%
Egenkapitalforrenining efter skat 52,7% 19.7% 45,4% 35.2% 26,2%
Ind{jening pr. omkostningskrone (kr.) 2,13 1,49 2,31 1,99 1,57
Antal portefaljer under forvaltning 55 51 50 53 50
Formue under forvaltning (mia.kr.) 874 83,4 75,7 67,2 62,0
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2017 2016

= Udover sit faste vederlag har Lars Bo Bertram en firmabil stillet til radig-
hed. Bilen havde pa erhvervelsestidspunktet i 2015 en indkebspris p& 0,8 mio.
kr. Der afregnes ligeledes feriepenge efter Ferieloven for funktionasrer.
Herudover betaler virksomheden mobiltelefoni, fastnettelefoni og internet
vedrerende direkterens. privatadresse. Endelig er direlkteren onffattet af

en sundhedsforsikring.

*** Ud over sit faste og variable vederlag i selskabet, har Lars Bo Bertram
modtaget tilsvarende vederlag for sin post som administrerende direkter

i moderseiskabet Bl Holding, mens hans post som nasstformand i sester-
selskabet Bl Management har veeret vederlagtsfrit.

(tkr) (tkr.)
3 Renteindtegter
Kreditinstitufter 63 262
Obligationer 301 214
@wige renteindteegter 14 0
Renteindtagter i alt 378 476
4 Renteudgifter
Kreditinstitutter 696 214
Dwige renteudgifter -1 1
Renteudgifter i ait 695 ) 215
5 Netto rente- og gebyrindtaegter fordelt
pa forretningsomrader
Nettorenteindteeger <317 261
Inv. og kapitalforeninger 394626 233.979
Private Equity fonde 0 174
Portefalje- og radgiwmingsmandater 14654 5.550
Zwige gebyrindteegter 109 291
Netto rente- og gebyrindtaegter i alt 409.072 240.255
6 Kursreguleringer
Obligationer -470 -174
Valuta -244 43
Kursreguleringer i ait -714 -131
7 Udgifter til personale og administration
Udgifter til bestyrelse og direktion
Lenninger og fast vederlag til bestyrelse
Samilet fast vederlag *
Lars Malier ** 34 34
John Fisker *** 34 32
Niels Erik Jakobsen **** 17 17
Fast vederlag til bestyrelse i alt 85 83

* Bestyrelsen modtager alene fast vederiag.

** Lars Meller har desuden modtaget faste vederlag som bestyrelses-
formand i moderselskabet Bl Holding og s@sterselskabet Bl Mana-
gement - i alt 418 tkr. pa koncernniveau.

*** John Fisker har desuden modtaget et fast vederlag som neaestfor-

mand i moderselskabet Bi Holding - i alt 242 t.kr. pa koncernniveau.

**** Niels Erik Jakobsen har desuden modtaget et fast vederlag som
bestyrelsesmedlem i moderselskabet Bl Holding - i alt 157 t.kr.
pa koncernniveau.

Lenninger og vederlag til direktion
Andrea PanzZieri

Fast vederiag * 2.586 2.567
Variabelt vederiag ** 500 550
Samlet vederlag 3.086 3.117
Lars Bo Bertram
Fast vederiag *** 1.926 1.671
Variabelt vederiag 313 475
Samlet vederlag **** 2.239 2.146
Samlet fast vederlag til direktionen 4512 4.238
Samlet variabelt vederlag til direktionen 813 1.025
Lenninger og vederlag til direktion i alt 5.325 5.263
Udgifter til bestyrelse og direktion i alt 5.410 5.346

* Udover sit vederlag har Andrea Panzieri en firmabil stillet tit radighed. Bilen
havde pa erhvervelsestidspunktet i 2016 en indkabspris pa 0,75 mio. kr. Herud-
over betaler virksomheden mobiltelefoni, avis og internet vedrerende direkterens
privatadresse. Endelig er direkteren omfattet af en sundhedsforsikring.

**{ perioden er der afregnet 5. rate af det udskudte variable vederlag fra optje-
ningséret 2012, 4. rate af det udskudte variable vederiag fra optjeningsaret.
2013, 3. rate af det udskudte variable vederlag fra optieningsaret 2014, 2. rate
af det udskudte variable vederlag fra optieningsaret 2015, samt afregnet

den kontante del af det variable vederlag for optjeningséret 2016: Da
omkostningerne til de variable vederlag har veeret udgiftsfert tidligere, fremstar
regnskabsposterne i denne-opgereise uden disse afregninger.

2017 2016
(t.kr.) (tkr)
Personaleudgifter
Lanninger 81.084 70.526
Pensioner 6.156 5.596
Udgifter til social sikring 133 128
Afgifter beregnet af Isnsummen og
antal ansatte 16.208 14.513
Personaleudgifter i alt 103.581 90.763
Pwige administrationsudgifter 81.266 64.445
Udgifter til personale og administration ialt 190.257 160.554
Heraf lanninger og vederlag til svwige ansatte
med indflydelse pa risikoprofilen
Fast vederlag 4,643 4,623
Variabelt vederlag* 201 57
Pension 541 557
Lanninger og vederlag til svrige ansatte
med indflydelse pa risikoprofilenialt 5.385 5.237

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

Antal beskaeftigede

Bestyrelse 3 3
Direktion 2 2
Risikotagere 7 7
Gennemsnitligt antal beskeefligede 59 57
Antal beskesftigede pa balancedagen 57 58
Incitamentsordninger

Bestyreisen aflannes med et fast vederlag der fastseettes pa den
arlige generalforsamling. Aflenningen indeholder ikke elementer af
resultatathaengig |2n eller varianter heraf. Vederlaget har veeret
uazndret i perioden ar 2005 fil og med ar 2015. P4 selskabets
generalforsamling i april 2016 blevbestyrelsens indstilling om en
stigning pa ca. 13% i bestyrelseshonorarer vedtaget.

Direktionen aflennes med et fast vederlag, der er genstand for

arlig forhandling. Herudover indgér direktionen i en diskretionzer
bonusordning, der baseres pa udviklingen i resultatskabelsen,
afkastet fra de forvaltede foreninger med videre samt den enkelte
direktars individuelle praestationer.

1 udgifter til personale og administration

indgar honorar til revisionsvirksomhed med felgende belgb

Deloitte

Honorar til lovpligtig revision i ait 124 120
Honorar for andre erkizeringsopgaver

med sikkerhed 19 19
Honorar til andre ydelser 6 50
Honorar til Deloitte i alt 149 189
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2017 20186
(tkr.) (t.kr.)
8 Skat
Skat af arets resultat
Beregnet skat af rets resultat 47.450 17.263
Udbytteskat vedrarende investerings-
foreningsandele ] 13
#Endring i udskudt skat -32 63
Efterregulering af tidligere &rs beregnet skat 0 -71
Skati ait 47418 17.268
Afstemning af skatteprocent
Skatteprocent 22,00% 22,00%
Regulering af skatvedr. tidligere ar 0,00% -0,09%
Ikke fradragsberettigede omkostninger 0,00% 0,04%
Andet -0,20% 0,00%
Effektiv.skatteprocent 21,80% 21,95%
9 Tilgodehavender hos kreditinstitutter m.v.
Anfordringstilgodehavender 242356 284,748
Til og med 3 maneder 117.580 99.969
QOwer 3 maneder, tit og med 1 ar 74.951 67.680
Tilgodehavender hos kreditinstitutter iait ~ 434.887 452.397
10 Obligationer til dagsvaardi
Realkreditobligationer 30.397 30.396
Obligationer til dagsveerdii alt 30.397 30.396
Obligationerne.er kabt il sikring af likviditeten ved afviklingen af
transaktioneri VP Securities.
11 Inv. og kap.-foreningsbeviser til dagsvaerdi
Handelsbeholdning 42977 7.633
Inv. og kap.-foreningsbeviser til dagsvaerdi 42,977 7.633
12 Immaterielle aktiver
Software
Anskaffelsesveerdi primo 0 0
Arets tilgang 1.802 0
Arets afgang 0 0
Anskaffelsessum ultimo pa aktiver i behold 1.802 [¢]
Afskrivninger primo 0 0
Arets afskrivninger 147 0
Tilbagefarte af- og nedskrivninger 0 0
Afskrivninger ultimo pa aktiver i behold 147 0
Bogfart veerdi ultimo 1.655 0
13 @vrige materielle aktiver
Maskiner og inventar
Kostpris primo 4.585 4.040
Periodens tilgang 158 2100
Periodens afgang 468 1.555
Anskaffelsessum ultimo pa aktiver i behold 4.275 4,585
Afskrivninger primo 1.682 1.909
Periodens afskrivninger 964 941
Tilbageferte af- og nedskrivninger 405 1.168
AfsKrivninger ultimo paaktiver i behold 2.241 1.682
Bogfert vaerdi ultimo 2.034 2.903

14 Udskudte skatteaktiver og udskudt skat

Udskudte skatteaktiver og henseettelse til udskudt skat udger skatte-
veerdien af tidsmaessige forskelle mellem regnskabsmaessige og

skattemaessige omkostninger.

Belabet fordeler sig saledes pa omkostningsarter:

Udskudte skatteaktiver
Udskudt skat af swiige materielle aktiver 35 3
Udskudte skatteaktiver i alt 35 3

2017 2016
(t.kr.) (Lkr)

15 Andre aktiver

Tilgodehavender hos

tilknyttede virksomheder 48 1.738

@wrige tilgodehavender 23.644 14,619

Andre aktiver ialt 23.692 16.357
16 Udstedte obligationer

Medarbejderobligationer udstedti 2016 291 0

Udstedte obligationer i alt 291 360
17 Udstedte investeringsforeningsbeviser

til dagsveerdi

Handelsbeholdning 486 175

Udstedte investeringsforenings-

beviser til dagsveerdii alt 486 175
18 Andre passiver

Skyldige provisioner 79.411 193.647

Skyidig len, bonus og feriepenge 52,756 45,267

Skyldige omkostninger 7.966 10.055

Geeld il tilknyttede virksomheder 14.871 4794

Anden geeld 4.700 5.364

Andre passiver i alt 159.704 259.127
19 Specifikationer vedrarende egenkapitalen

Virksomhedska pital

Virksomhedskapitalen bestar af 65,000 aktier 4 1.000 kr.

Aktlerne er ikke opdelti klasser,

Kernekapital

Virksomhedskapital 65.000 65.000

Overfert resultat ultimo 141.775 141.203

Primaere fradrag i kernekapital

Forsigtig veerdianseettelse 74 38

Udskudte skafteaktiver 35 3

Software 1.656 0

Kapitalandele i enhederi den finansielle

sektor, hvori banken ikke har vaesentlige

investeringer 22.962 0

Kernekapital efter primare fradrag 182.048 206.162

Kernekapital efter fradrag 182.048 206.162
20 Eventualforpligtigelser

Selskabet har stillet garanti overfor

Garantifonden for indskydere og investorer 478 379

Garanti il VP jf. Veerdipapirhandlerlovens § 81 250 231

Garanti fil VP jf. Veerdipapirhandlerlovens § 82 547 508

Der heeftes solidarisk for moms i samregistreret koncern.

Selskabetindgari en dansk sambeskatning med Bl Holdihg A’S
som administrationsselskab. Selskabet haefter derfor i.henhold til
selskabsskattelovens regler herom fra og med 1. juli 2012 for even-
tuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og

udbytter for de sambeskattede selskaber.
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21 Neertstaende parter
Bestemmende indflydelse
Bl Holding A/S, Sundkrogsgade 7, 2100 Kebenhavn @, eneaktionasr

@vrige neertstaende parter

Ledelsesmedlemmer:

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

Bl Management A/S.

Selskabets neaestformand, John Fisker, erligeledes naestformand
i moderselskabet Bl Holding A/S

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

Selskabets direkter, Lars Bo Bertram, er ligeledes adm. direktar
moderselskabet Bl Holding A/S og neestformand i sesterselskabet
Bi Management A/S.

Swesterselskab:
Bl Management A/S, koncernvirksomhed
Sundkrogsgade 7, 2100 Kebenhawn @

Transaktioner

Omkostningsdakkende basis:

Administrative ydelser, kab hos Bl Holding A/S, 13.010tkr.
Administrative ydelser, kb hos Bl Management A/S, 117 tkr.
IT ydelser, keb hos Bl Holding A/S, 5.025 tkr.

IT ydelser, keb hos Bl Management A/S, 2.307 tkr.

Markedsvilkar:

Salgs- og radgiwningsydelser, salg til Bl Management A'S,
44629 tkr.

Administrative ydelser, keb hos Bl Holding A/S, 8.759 tkr.
IT-drift og -udvikling, keb hos Bl Holding A/S; 11.835 t.kr.

Bortset fra normait ledelsesvederlag til bestyrelse og direktion har
der ikke veeret gennemifert andre transaktioner med de neertstaende
parter, neewnt som ledelsesmedlemmer.

22 Godkendelse af arsrapport til offentliggerelse
Bestyrelsen har pa bestyrelsesmadet den 15. marts 2018 godkendt
neerveerende arsrapport fil offentliggerelse. Arsrapporten foreleegges
Bl Asset Management Fondsmasglerselskab A/S' aktioneer til god-
kendelse pa den ordineere generalforsamling den 16. april 2018.



Noter
23 Risici og kapitalforhold

Udover kravene til regnskabet giver denne note en
reekke  detaljerede  oplysninger om  selskabets
risikoprofil. Oplysningerne omfatter de vaesentligste
forhold, som er relevante for selskabets virksomhed.

Malsatninger og politikker for styring af risici
Virksomhedens aktiviteter som fondsmaeglerselskab
betyder, at virksomhedens evne til at levere gkonomisk
tilfredsstillende resultater er afheengig af;

e udviklingen i starrelsen af forvaltede formuer

e virksomhedens fokus pd styringen af omkost-
ninger, samt

e evnen til at styre virksomhedens risici,
herunder minimere tab, som felge her af

Bestyrelsen og direktionen har udarbejdet en raekke
politikker med tilhgrende retningslinjer og instrukser,
som skal sikre overblik over og kontrol med de
risikoomrader, som er afledt af selskabets aktiviteter.
Dokumenterne beskriver, hvordan risici identificeres,
styres, kontrolleres og rappotrteres.

En uafhaengig compliance funktion overvager og
rapporterer til ledeisen om overholdelse af politikker,
instrukser, forretningsgange og kontrolprocedurer.

En uafthaengig risikofunktion er ansvarlig for at have et
samlet overblik over selskabets risici og rapportere
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 tilpasning
af forretningsgange og kontroller. Ligeledes er der
udarbejdet  kapitalfremskaffelses- og beredskabs-
planer, som skal sikre, at selskabets aktiviteter fortsat
kan opretholdes pa forsvarlig vis, hvis en ngdsituation
skulle opsta.

Selskabet tager udgangspunkt i basisindikatormetoden
ved opgarelse af den operationelle risiko.

Markedsrisiko

Markedsrisiko omfatter risiko for tab som fglge af
endringer | veerdien af selskabets aktiver og
forpligtigelser afledt af udsving i markedspriserne for
investeringsforeningsbeviser, renter og valuta.

Selskabet leverer market maker-ydelser for
investeringsforeningen Bankinvest, kapitalforeningen
Bankinvest m.fl. og handler med foreningsbeviser for
egen regning med henblik pa indtjening fra bevaegelser
i markedspriser.

Selskabets markedsrisiko omfatter risikoen for tab
afledt af rente- og valutakurszendringer samt aendringer
i kursen pa foreningsbeviser og obligationer.

Valutarisikoen opggres som summen af eksponeringer i
hver enkelt valuta, som selskabet er eksponeret mod.

Eksponeringer opgsres som summen af valuta-
eksponeringer med nettotiigodehavender og summen af
valutaeksponeringer med nettogesld.

Eksponering og kapitalkrav fra markedsrisiko
opgjort per 31. december 2017

Nominel! Risikoveegtet
i 1000 kr. eksponering eksponering
Valutarisiko 7.292 7.:292
Beholdning af
foreningsbev iser* 20.667 103.333
Realkredit
obligationer 30.397 6.079
lalt 58.356 116.704

*en del af den nominelle eksponering er fradraget i
kapitalgrundiaget, hvorfor den risikoveegtede
eksponering er justeret.

Kreditrisiko

Selskabets kreditrisiko omfatter tilgodehavender for
leverede finansielle ydelser til investerings- og
kapitalforeninger og andre administrerede og forvaltede
portefeljer, i begraenset omfang for forudbetalte omkost-
ninger, risikoen ved placering af overskudslikviditet i
form af indlan i pengeinstitutter, placering i bgrsnote-
rede foreningsbeviser, samt i unoterede venturefonde.
Politikken for kreditrisiko omfatter overordnede princip-
per for fastsaettelse af graenser for engagementer med
pengeinstitutter. Engagementerne omfatter alene
pengeinstitutter, som koncernen kender gennem et
langvarigt samarbejde.

Hovedparten af krediteksponeringerne afledt af levering
af finansielle ydelser er sikret gennem forudbetalinger.
En mindre del er efterbetalte og kortfristede. Disse eks-
poneringer er typisk rettet mod portefaljer og selskaber
med udelukkende eller hej grad af soliditet. Der
foretages en lgbende overvagning af eksponeringerne.
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Nominelle krediteksponeringer fordelt pa lebetid
per 31. december 2017

11000 kr. Anfordring 0-3 mdr; 3-12 mdr 1-54ar
Erhv erv svirksomheder mv 48 1.275
Kertfristede institut- og

erhv erv seksponeringer 242356 117.580; 74951

Kollekhv & inv esteringsordninger

mv. 20.667 2.250
Eksponeringer i andre poster 19.326

falt 242.356 157.621 74.951 3.525}
Likviditetsrisiko

Selskabet er ikke afheengigt af funding og prisen pa
denne, da selskabet rader over et veesentligt
likviditetsoverskud, der placeres som indlan i
pengeinstitutter med ingen eller kort opsigelsesvarsel.
Likviditeten styres Igbende og rapporteres kvartalsvis til
bestyrelsen.
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Yderligere oplysninger udenfor noterne
(oplysningerne er ikke revideret)

Solvensbehov og tilstreekkeligt kapitalgrundiag

Bestyrelsen og direktionen skal i henhold til lov om
finansiel virksomhed fastsaette selskabets individuelle
solvensbehov og det tilstreekkelige kapitalgrundlag.

Selskabet har udviklet en model til fastseettelse af det
kapitalbehov, som er nadvendigt for at desekke
potentielle tab for alle relevante risici. For selskabet
tages der udgangspunkt i en 8+ model samt de
lovgivningsmaessige krav, der stilles til selskabets
kapitalgrundlag.

Hertil kommer en stresstest, der via variationer i de
forudsaetninger, som ligger til grund for selskabets
planlagte aktiviteter og budgeiterede resultat for det
kommende ar, maler virkningen pa koncernens
indtjening. Den eventuelle negative resultatudvikling
som stresstesten affoder, ftilllegges det lovpligtige
kapitalgrundlag.

Endelig suppleres modellen med en wvurdering af
kapitalbehovet fra en raekke andre risikoomrader, som
ledelsen har fundet relevante at medtage i vurderingen
af solvensbehovet.

Ledelsen har skensmaessigt vurderet kapitalbehovet pa
omrader, hvor beregning ikke er mulig.

P& basis af de opgjorte kapitalbehov fra risiko-
omraderne, har ledelsen beregnet et samlet
kapitalbehov.

Selskabets solvensbehov beregnes ved at saette
modellens beregnede kapitalbehov i forhold til de
forventede risikoveegtede eksponeringer.
Solvensbehovet udger et relativt mél for, hvor meget
kapital selskabets som minimum skal have for at
imgdega de identificerede risici.

Solvensbehovet opggres minimum én gang arligt,
revurderes lgbende og danner undergraensen for den
lebende  overvagning af selskabets  aktuelle
solvensprocent. Det aktuelle kapitalgrundlag og solvens
samt et review af den tilstraekkelige kapitalgrundlag og
solvensbehovet rapporteres kvartalsvist til bestyrelsen.

Kapitalgrundiag/kapitalbehov

Faktisk kapitalgrundlag og solvens

i 1000 kr. 2017 2018
Kernekapital 182.048 205.010
:Risikov cegtede

{Eksponeringer 802.012 802.012
%Solv ensprocent 22,7% 25,6%

Tilstraekkelig kapitalgrundlag og solvensbhehov

i 1000 kr. 2017 2018
Tilstroekkelig kapital fastsat af

ibestyrelsen 100.200 155.000
lindregnede risiko-

v cegtede eksponeringer 788.900 1.442.246
Individuelf solvensbeov 12.7% 10,7%

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