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Ledelsesberetning

Investeringsprofil

Foreningen er en aktivt styret forening, der investerer i savel kapital-
forvaltere med speciale i private equity som i investeringsselskaber,
der har en portefglje af private equity-selskaber.

Kommentarer til halvarets resultat

Foreningens formue udger 294.275 tusinde kroner per 30. juni
2007, som er oparbejdet siden lanceringen i maj 2007. Der er per
30. juni 2007 foretaget nettoemissioner for i alt 307.713 tusinde
kroner. Nettovaeksten i foreningens formue udger 294.275 tusinde
kroner.

Foreningen har siden starten i midten af maj 2007 givet et afkast pa
-4,1 procent. Der er ikke noget sammenligningsindeks for foreningen.

Afkastet har ikke veeret helt tilfredsstillende. Dog skal det tilfgjes, at
investorer i Bl Private Equity ber have en lang tidshorisont. Det ma
derfor kunne forventes, at der kan vaere et negativt afkast i nogle

Forventninger til drets resultat samt Risici

Det forventes, at Bl Private Equity vil udvikle sig positivt i andet halv-
ar, under en antagelse om stigende interesse for at investere i private
equity, samt at investeringsselskaberne portefgljesammensastning vil
klare sig bedre end det generelle marked.

Veerdipapirspecifikation

Veardipapirspecifikationen kan rekvireres ved henvendelse til
Bankinvest Gruppen, Sundkrogsgade 7, 2100 Kgbenhavn @,
telefon 77 30 90 00, mail: info@bankinvest.dk.

maneder, som det har veeret tilfeldet for foreningens ferste halvan- Finansielle Instrumenter 30.06.2007
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@vrige finansielle Int. 1,5%
Det afggrende for succesen i de kapitalforvaltningsselskaber, som
foreningen investerer i er, at investorer vil satte en stigende andel af
deres formue i private equity-investeringer. Hvad angér succesen for Formue fordelt pa regioner 30.06.2007
investeringsselskaberne er det mest afggrende, hvor gode de er til at Storbritannien 21%
udvaelge private equity-selskaber, samt at fa dem optimeret og se- USA 47%
nere frasolgt. Foreningen har 14 selskaber i portefgljen ved udgangen Schweiz 12%
af forste halvar 2007, og det antal vil sandsynligvis stige lidt i labet af Frankrig 9%
andet halvar. Andre 10%

Kontant 1%
Hoved- og nggletal

30.06.2007*

Halvarets nettoresultat (t.kr.) -12.053
Medlemmernes formue (t.kr.) 294.275
Cirkulerende andele (t.kr.) 306.329
Indre veerdi 96,07
Udlodning pr. andel (%) -
Omkostninger (%) 0,08
Halvarets afkast (%) -4.1

Sharpe ratio (%)
* Regnskabsperioden omfatter 16.05.2007 - 30.06.2007
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Anvendt regnskabspraksis

Halvarsrapporten for foreningen BI Private Equity f.m.b.a er udar-
bejdet i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.,
bekendtgerelser fra Finanstilsynet samt de af Kgbenhavns Fondsbers
stillede krav til regnskabsafieeggelse.

Generelt om indregning og maling

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar foreningen som fglge af en tid-
ligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse hertil, og det
er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga foreningen,
og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til dagsveerdi.
Maling efter ferste indregning sker som beskrevet for hver enkelt
regnskabspost neden for.

Ved borskurs samt valutakurs pa balancedagen forstdas GMT 1600.

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

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

Resultatopggrelsen

Renter og udbytter

Renteindtaegter bestar af drets indtjente renter af indestdende hos
foreningens depotbank samt nettoindtaegter af repoforretninger og
aktieudlan med videre.

Aktieudbytter (brutto) indtaegtsferes pa tidspunktet for udbyttets
vedtagelse pa det udbyttebetalende selskabs generalforsamling.

Kursgevinster og -tab
| resultatopgerelsen medtages savel realiserede som urealiserede
kursgevinster og -tab pa valutakonti og kapitalandele.

Realiserede kursgevinster og -tab pa kapitalandele opggres som
forskellen mellem salgsvaerdien og kursvaerdien primo eller anskaf-
felsesveerdien, safremt vaerdipapiret er anskaffet i regnskabsaret.

Urealiserede kursgevinster og -tab opggres som forskellen mellem
kursvaerdien ultimo dret og kursvaerdien primo eller anskaffelsesvaer-
dien, safremt vaerdipapiret er anskaffet i regnskabsaret.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger udggr omkostninger til depotselskab,
investeringsradgiver, markedsfering og distribution med videre samt
til foreningens administrationsselskab Bl Management A/S.

Skat
Skat bestar af Ikke refunderbar udbytteskat og renteskat.

Balancen

Likvide midler
Likvide midler i fremmed valutakurs indregnes til balancedagens
valutakurs.

Kapitalandele
Aktier og optages til officielt noterede bers- og valutakurser pa
balancedagen.

Unoterede veaerdipapirer vaerdiansaettes til skgnnet dagsveerdi.

Afledte finansielle instrumenter

Noterede afledte finansielle instrumenter optages til officielle bers-
og valutakurser pa balancedagen. Afledte finansielle instrumenter,
som ikke er genstand for offentlig notering, optages til dagsvaerdi
opgjort pa grundlag af de underliggende instrumenters officielle
noterede kurser/handelsveerdier.

Afledte finansielle instrumenter med henholdsvis en positiv dagsvaer-
di optages som en saerskilt regnskabspost under aktiver og med en
negativ dagsvaerdi under passiver.

Andre aktiver

Mellemvaerende vedrgrende handelsafvikling bestar af vaerdien ved
salg af veerdipapirer samt emissioner, som er foretaget fgr balance-
dagen, og hvor afregning foretages efter balancedagen.

Anden geeld

Mellemvaerende vedrgrende handelsafvikling bestar af vaerdien ved
keb af vaerdipapirer samt indl@sninger, som er foretaget for balance-
dagen, og hvor afregning foretages efter balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til rapporteringsvaluta
efter transaktionsdagens officielt noterede valutakurser. Balancen
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omregnes til statusdagens valutakurs.

Nagletal

Halvarsrapporten indeholder en raekke nggletal. Negletallene er
opgjort i overensstemmelse med Finanstilsynets bekendtgerelser om
investeringsforeningers og specialforeningers regnskaber, retnings-
linier fra InvesteringsForeningsRadet og Kgbenhavns Fondsbaers.

Indre veerdi per andel

Medlemmernes formue delt med cirkulerende andele pa balancedagen.

Afkast i procent

Beregnes som:

(Indre veerdi ultimo aret + geninvesteret udlodning 1 ) % 100
Indre veerdi primo aret

Hvor geninvesteret udlodning opgeres saledes:
Udlodning x indre vaerdi ultimo aret/indre vaerdi efter udlodning.

Omkostningsprocent
Administrationsomkostningerne i procent af foreningens gennem-
snitlige manedlige opgjorte formuer.

Sharpe ratio

Sharpe Ratio maler afkastet af en investering i forhold til risikoen.
Risikoen males pa baggrund af den historiske volatilitet (standard-
afvigelsen). Sharpe Ratio maler saledes et risikojusteret merafkast.
Jo hgjere Sharpe Ratio, jo bedre har investeringen vaeret, safremt
portefgljens merafkast er positivt. Sharpe Ratio beregnes som det
historiske afkast minus den risikofrie rente (merafkast) divideret med
standardafvigelsen pa merafkastet. Sharpe Ratio beregnes sa vidt
muligt pa basis af 5 ars observationer, dog som minimum pa basis af
36 maneders observationer.
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Resultatopggrelse

Balance

16.05.

-30.06.07 30.06.07
(t.kr.) (t.kr.)

Renter og udbytter 2.875  Aktiver
Kursgevinster og -tab -14.333  Likvide midler 4.165
Administrationsomkostninger 243  Kapitalandele 290.079
Resultat fer skat -11.701 Afledte finansielle instrumenter 261
Skat 352  Andre aktiver 1.765
Halvarets nettoresultat -12.053  Aktiverialt 296.270

Passiver
Medlemmernes formue 294.275
Afledte finansielle instrumenter 0
Anden gald 1.995
Passiver i alt 296.270
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