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Foreningsoplysninger

Navn og hjemsted

Kapitalforeningen KAB / Lejerbo Invest
(Herefter forkortet ‘Foreningen’)
Bernstorffsgade 50

1577 Kebenhavn V
CVRnr.24204154

Reg. nr. FT 24.057
Hjemstedskommune: Kebenhavn

Bestyrelse

Anette Larsen, Formand
Britta Fladeland Iversen
Mikkel Fritsch

Jesper Christiansen

Forvaltningsselskab

Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S
Bernstorffsgade 50

1577 Kebenhavn V

Telefon: 3328 14 28

CVRnr.2086 2238

Reg.nr.FT17.107

Direktion:
Lise Bagelund Jensen

Tabel 1 - Afdelingerne i Kapitalforeningen KAB / Lejerbo

Depotselskab

Skandinaviska Enskilda Banken, Danmark, filial af Skandinaviska
Enskilda Banken AB (publ.), Sverige (herefter forkortet ‘SEB DK)

Bernstorffsgade 50
1577 Kebenhavn V
CVRnr.65159117

Revision

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44

2900 Hellerup

Afdelingsnavn SE nr. Stiftelsesdato
Obligationer 1 KAB 29123942 27. december 2005
Obligationer 2 KAB 29123977 27. december 2005
Obligationer 3 KAB 30118987 1. november 2007
Obligationer 1 Lejerbo 30118995 1. november 2007
Obligationer 3 Lejerbo 31032318 4. februar 2010
Obligationer 4 Lejerbo 31032261 4. februar 2010
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Ledelsesberetning
Udviklingen i Kapitalforeningen KAB/Lejerbo

Foreningen er en kapitalforening jf. Lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v. Foreningen blev stiftet den 1. oktober 1999.

Foreningens afdelinger, der alle er kontoferende og akkumulerende,
henvender sig til KAB og de af KAB administrerede boligafdelinger/
organisationer, samt til Lejerbo og de af Lejerbo administrerede
boligafdelinger/organisationer eller andre af KAB, Lejerbo og
foreningens bestyrelse accepterede boligafdelinger/organisationer.

Foreningen ejes af medlemmerne, det vil sige de organisationer, der
ejer beviser udstedt af afdelingerne.

Foreningen har ingen ansatte, men har i stedet indgaet en
administrationsaftale  med  Investeringsforvaltningsselskabet
SEBinvest A/S, som star for den daglige drift af Foreningen.
Foreningens afdelinger ejer 0,012 pct. af aktierne i
Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S.

Foreningen ledes af bestyrelsen samt direktionen for IFS SEBinvest
A/S (Administrator), der forestar den daglige administration af
Foreningen.

Arets resultat og formueudvikling

Foreningens formue er i lobet af 2022 faldet fra 7,1 til 6,5 mia. kr.,
svarende til et fald pa 600 mio. kr. Formuefaldet kan alene tilskrives
kursfald pa de finansielle markeder i arets lb, idet foreningen havde
nettoemissioner i lobet af aret, dvs. nysalg til investorerne. Saledes
har foreningen haft emissioner svarende til 108 mio. kr. og kursfald
svarende til 708 mio. kr.

Arets afkast

| dette afsnit opsummeres afdelingernes afkast efter omkostninger.
De enkelte afdelingers afkast samt afkast for deres respektive
benchmark fremgar af Tabel 2 nedenfor.

Det forgangne ar pa de finansielle markeder vil forst og
fremmest blive husket for markante kursfald pa savel aktie- som
obligationsmarkederne. Med negative afkast i alle aktivklasser
blev 2022 afkastmaessigt et af de darligste ar nogensinde, og man
skal ifelge Finans Danmark mere end fyrre ar tilbage for at finde
et lignende scenarie. Desuden er det ogsa det forste ar, hvor bade
aktie- og obligationsfonde har tabt mere end 10 pct. i gennemsnit.

Som resultat af centralbankernes forseg pa, at deempe en voldsomt
stigende inflation blev 2022 dret, hvor de historisk lave renteniveauer
blev aflast af hurtigt og kraftigt stigende renter. Samtidig blev
centralbankernes massive obligationsopkeb nedtrappet. Pa
den baggrund har obligationer som aktivklasse vaeret serligt
udfordreti 2022. Det er i stor udstraekning i disse forhold arsagen til
Foreningens negative absolutte afkast skal findes. Alle Foreningens
afdelinger sluttede saledes aret med negative afkast.

Afdelingerne Obligationer 1 KAB, Obligationer 2 KAB og Obligationer
3 KAB har givet negative afkast pa hhv. -9,94 pct., -10,32 pct og
-11,40 pct. De tre Afdelinger har samme benchmark, der i 2022 gav
et afkast pa-12,24 pct., det betyder at de alle tre opnaede merafkast
i forhold til deres benchmark.

Obligationer 1 KAB opnaede et relativt merafkast mod benchmark
pa 2,30 pct., mens Obligationer 2 KAB og Obligationer 3 KAB
opnaede relative merafkast pa hhv. 1,92 pct. og 0,83 pct.

Afdelingerne Obligationer 1 Lejerbo, Obligationer 3 Lejerbo og
Obligationer 4 Lejerbo har givet negative absolutte afkast pa hhv.
-8,11pct.,-9,61 pct.og -9,84 pct., mod et afkast for deres benchmark
pa -8,22 pct. Afdelingerne har ligeledes samme benchmark og
Afdelingen Obligationer 1 Lejerbo opndede et relativt merafkast
pa 0,11 pct., mens Obligationer 3 Lejerbo og Obligationer 4 Lejerbo
begge underperformede i forhold til deres benchmark med hhv.
1,39 pct. 0g 1,62 pct..

Omkostningsudvikling

Omkostningsniveauet i de enkelte afdelinger er relevant, fordi
omkostningerne fragar i det afkast, som investorerne opnar.
Derfor er det vigtigt at forklare, hvad omkostningerne bliver brugt
til. Foreningens administrationsomkostninger til Administrator
blev senest nedsat i midten af 2021, hvor der blev aftalt en ny
trappestruktur for omkostningerne.

Under Tabel 4 i Fzelles noter sidst i arsrapporten er vist en oversigt
over Foreningens samlede administrationsomkostninger til
bestyrelse, forvaltningsselskab, revision og tilsyn.

Tabel 2 - Afkast i de enkelte afdelinger og deres respektive referenceindeks

Afdelingens afkast (%) Benchmarkets afkast (%)

Afdelinger Referenceindeks 2022 2021 2022 2021
Obligationer 1 KAB Sammensat -9,94 -2.38 -12,24 -2.17
Obligationer 2 KAB Sammensat -10,32 -3.34 -12,24 -2.17
Obligationer 3 KAB Sammensat -11,40 -1.20 -12,24 -2.17
Obligationer 1 Lejerbo Sammensat -8,11 -1.71 -8,22 -1.55
Obligationer 3 Lejerbo Sammensat -9,61 -0.97 -8,22 -1.55
Obligationer 4 Lejerbo Sammensat -9,84 -1.24 -8,22 -1.55
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Tabel 3 - Lobende omkostninger

Afdelinger

2022 Lobende omkostninger

Obligationer KAB 1
Obligationer KAB 2
Obligationer KAB 3
Obligationer Lejerbo 1
Obligationer Lejerbo 3
Obligationer Lejerbo 4

Qvrige forhold i Foreningen i 2022

Det er naturligt, at der over et regnskabsar sker forskellige tiltag for
at sikre, at Foreningen har det bedst mulige udbud af afdelinger,
samt at de enkelte afdelinger labende bliver tilpasset, saledes at de
altid er optimeret efter de aktuelle forhold. | regnskabsaret 2022 har
der ikke vaeret nogen @ndringer i Foreningens afdelinger.

Brug af benchmark

Investering Danmark har udarbejdet brancheanbefalinger
vedrorende valg og brug af benchmark. Hensigten med
anbefalingerne er at sikre faelles retningslinjer og grundlaeggende
principper for valg af benchmark.

Hovedtraekkene i anbefalingen er at et benchmark skal vaelges pa
forhand, vaere retvisende, dvs. det skal afspejle investeringsuniverset
i den pagaldende fond, det skal veere investerbart og konstrueret
pa en disciplineret og objektiv made samt vaere dannet pa baggrund
af offentligt tilgeengelige data. Da det for visse afdelinger kan vaere
vanskeligt at finde et benchmark, der opfylder alle ovenstaende
kriterier, kan det dog af bestyrelsen besluttes, at en afdeling ikke
folger et benchmark.

Foreningen har valgt at folge anbefalingerne i videst muligt omfang
og Foreningens bestyrelse vil til stadighed tilse, at afdelingerne
benytter benchmark i overensstemmelse med denne standard.

Den globale udvikling i 2022

Volatile markeder og krig i Ukraine

Det forgange ar pa de finansielle markeder vil farst og fremmest blive
husket for markante fald pa savel aktie- som obligationsmarkederne,
inflation og markant stigende renter. Baggrunden for de markant
stigende renter var forst og fremmest den stigende inflation
som medferte at centralbankerne @ndrede retning og opharte
med de betydelige obligationsopkeb, som har holdt de lange
obligationsrenter unaturligt lave siden finanskrisen. Men ogsa
markant stigende inflation og ledsagende renteforhgjelser bidrog til
at traekke obligationsrenterne op.

Krigen i Ukraine har ferst og fremmest pavirket de finansielle
markeder via energimarkederne. Szrligt Europa har i det forlebne
ar set store stigninger i priserne pa naturgas og elektricitet,
ligesom der har vaeret betydelig usikkerhed om den fremtidige
forsyningssikkerhed. Kraftig lageropbygning og ekstraordinaert

0,080
0,080
0,080
0,012
0,090
0,090

varmt vejr i Europa har dog medfert, at priserne er faldet
betydeligt siden august maned. lkke desto mindre har stigende
leveomkostninger samt markant stigende finansieringsrenter
tynget den globale vaekst og vaekstudsigterne gennem hele 2022.

Inflation og pengepolitiske stramninger

De markante stigninger i inflationen blev indledt allerede i forste
halvar af 2021, og er forst og fremmest en konsekvens af flaskehalse
i forsyningskaederne under pandemien. Eksempelvis betoed manglen
pa halvledere til bilproduktion, at leveringstiderne pa nye biler blev
markant foreget, hvilket trak brugtbilpriserne op med mere end
80 pct. fra april 2020 til januar 2022. Siden er flaskehalsene blevet
reduceret i takt med at produktionen og lagrene af nye biler blev
foraget og brugtbilpriserne igen reduceret signifikant. Generelt
pegede inflationsindikatorerne nedad ved udgangen af 2022. Men
for mange serviceydelser, og ikke mindst lejevaerdi af egen bolig, er
der vaesentlig mere traeghed i inflationsudviklingen. | november la
kerneinflationen i USA saledes pa 7,1 pct., og dermed markant over
den amerikanske Federal Reserve’s (FED) prisstabilitetsmalsaetning
pa 2 pct. | Europa har stigende leveomkostninger/inflation ogsa
vaeret en dominerende faktor. Men i modsatning til USA, hvor
inflationen forst og fremmest har veret eftersporgselsdrevet, sa
har den i hgjere grad veeret udbudsdrevet i Europa. Det geelder isaer
stigningerne i priser pa naturgas og elektricitet frem til slutningen
af august. Men ogsa priserne pa fedevarer har vaeret unormalt heje.
Energipriserne faldt betydeligt i arets sidste maneder, ikke mindst
fordi svagere eftersporgsel og usadvanligt varmt vejr, gjorde en
hurtig genopbygning af naturgaslagre mulig. Det tager dog tid for
disse prisfald slar igennem helt ud til detailledet.

(steuropa har i 2022 varet ekstraordineert hardt ramt af krigen
i Ukraine, og ikke mindst de ledsagende udfordringer med
energiforsyning og -priser. De stigende fadevarepriser ramte serligt
hardt i de fattigste regioner i verden (Emerging Markets-landene),
hvor fedevarer udger en vaesentligt hgjere andel af det samlede
privatforbrug. FAQ's globale fedevareindeks er faldet siden marts,
men befinder sig fortsat pa et hejt niveau.

En vaesentlig faktor for inflationsniveauet er lgndannelsen. Da
pandemien ramte i foraret 2020 var der allerede fuld beskaftigelse
i USA. Betydelige penge- og finanspolitiske stimuli de foregaende
2 ar har betydet, at man i 2022 har veret konfronteret med
et overophedet arbejdsmarked. Dette har ogsa betydet, at
leninflationen i lange perioder af 2022 har ligget over 5 pct. |
slutningen af aret har man dog set en vis afmatning, i takt med at

Kapitalforeningen KAB / Lejerbo Invest - Arsrapport 2022 5



vaekst- og beskaftigelsesindikatorer er blevet forvaerret. Dog kan
det fortsat tage tid at fa bragt laninflation, og dermed inflationen pa
serviceydelser, tilstraekkeligt ned.

Foratkommeden stigendeinflation il livs,indledte Den amerikanske
Federal Reserve (FED) et rentestramningsforlab i marts 2022, hvilket
viste sig at vaere pa bagkant. FED har siden havet renten med i alt
400bp. Markedsforventningerne ultimo 2022 pegede p4, at renten
skulle haeves med yderligere 0,5 — 1,0 pct. i forste halvar af 2023,
for det er slut med pengepolitiske stramninger. Den Europaiske
Central Bank (ECB) kom endnu senere i gang med de pengepolitiske
stramninger. Farste renteforhejelse sa dagens lys i slutningen af juli,
og sidenhen er renten blevet haevet til 2,0 pct. Rentestigningerne
markerede et opger med den pengepolitik som centralbankerne
havde fort siden finanskrisen i 2008, og dermed en tilbagevenden
til mere sadvanlige renteniveauer.

Qvrige globale forhold

| Kina var den gkonomiske vakst under betydeligt pres fra mange
corona-nedlukninger, som fortsatte gennem 2022. Desuden
var vaeksten udfordret af betydelige galdsproblemer samt en
vingeskudt ejendomssektor. P& den arlige partikongres i oktober
maned blev Praesident Xi Jinping genvalgt, hvilket skabte frygt for
nye konfrontationer/magtkampe mellem Kina og USA/Vesten.
Biden-administrationen lancerede i efteraret 2022 en stribe forbud
mod eksport af halvledere og andet hajteknologisk udstyr til Kina.
Forbuddet er sardeles vidtreekkende, da det ikke alene gelder
eksport fra amerikanske virksomheder, men ogsa fra virksomheder
som anvender amerikansk teknologi til produktionen. En styrket
Prasident Xi Jinping kan medvirke til at eskalere spaendingerne
yderligere.

Storbritannien gav i efteraret 2022 anledning til betydelig uro pa
de finansielle markeder. Det skete i begyndelsen af september
maned, hvor Liz Truss afleste Boris Johnson som premierminister.
Hendes forslag om en stor ufinansieret finanspolitisk stimuluspakke
gav anledning til historisk store rentestigninger, sveekkelse af det
britiske pund og betydelig uro pa de globale finansielle markeder.
Uroen stoppede forst, da Liz Truss blev aflgst af Rishi Sunak den
25. oktober 2022. Den nye britiske regeringsledelse fremlagde i
november 2022 et nyt udspil, som indeholdt skattestramninger og
offentlige besparelser, og selvom dette vil tynge den okonomiske
vaekst yderligere, sa har det styrket det britiske pund og skabt ro pa
rentemarkederne

Emerging Markets-landene har gennem hele 2022 oplevet markante
stigninger i kreditspaend pa obligationer. Dette har sammen med en
markant dollarstyrkelse ligeledes pavirket disse skonomier.

Historisk darlige afkast for bade aktier og obligationer

2022 blev pd mange mader et usadvanligt dramatisk ar. Krig i
Ukraine, energi- og forsyningskrise, corona-nedlukninger i Kina,
rekordhgj inflation og markant stramning af pengepolitikken verden
over har resulteret i voldsomme udsving pa de globale finansielle
markeder over aret.

For danske investerings- og kapitalforeninger har denne uro pa
de globale finansielle markeder betydet, at 2022 afkastmaessigt
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blev et af de darligste ar nogensinde. Ifglge Finans Danmark er det
forste gang i 40 ar, at samtlige investeringskategorier i de danske
investerings- og kapitalforeninger har givet negative afkast.

Tal fra Finans Danmarks afkaststatistik 2022 for de danske
investerings- og kapitalforeninger viser, at bade aktie- og
obligationsfonde i gennemsnit har tabt mere end 10 pct. Det er
usaedvanligt at opleve staerkt negative afkast pa bade aktie- og
obligationsmarkederne samtidigt - Investering Danmark omtaler
denne investeringsmassige situation som "noget der ligner en
100-arshaendelse”.

De danske obligationsafdelinger med investering i korte danske
obligationer leverede, ifglge Finans Danmarks afkaststatistik, et
gennemsnitligt negativt absolut afkast pa -6.5 pct., hvilket er det
mindst negative afkast i obligationskategorien. | den modsatte
ende |a de danske obligationsafdelinger med fokus pa lange danske
obligationer med et gennemsnitligt absolut afkast pa -15.1 pct.,
hvilket er det laveste gennemsnit i obligationskategorien.

De danske obligationsafdelinger med korte og lange danske
obligationer indeholder typisk en blanding af danske stats- og
realkreditobligationer. Begge typer har oplevede store kursfald
hovedsageligt pga. af de stigende renter. Dog er de korte
obligationer, i sagens natur, mindre rentefalsomme og er derfor ikke
faldet i samme grad som de lange obligationer.

Forventningerne til 2023

Den okonomiske vaekst forventes globalt set fortsat at aftage
i 2023, og i bade Europa og USA er der tegn pa begyndende
recession. Husholdningernes budgetter er kraftigt tynget af markant
stigende leveomkostninger, mens der ogsa har veeret negative
formueeffekter fra de finansielle markeder samt boligmarkedet.
Ogsa virksomhederne har vaeret under pres fra markant stigende
omkostninger til savel ravarer som produktion og transport. Hertil
kommer markant stigende finansieringsomkostninger og svagere
eftersporgsel.

| slutningen af 2022 var der fortsat betydelig usikkerhed i forhold
til hvor hurtigt inflationen bringes ned pa det enskede niveau, og
dermed ogsa usikkerhed med hensyn til hvor meget centralbankerne
foler sig nedsaget til yderligere pengepolitiske stramninger. Hertil
kommer den fortsatte krig i Ukraine, sanktionerne mod Rusland
samt pgede geopolitiske spaendinger mellem USA/Vesten og Kina.
Disse kan fare til en yderligere "tilbagerulning” af globaliseringen.
Forventningen til udviklingen pa de finansielle markeder i 2023
spejler denne usikkerhed.

Efterfalgende begivenheder

Der er efter balancedagen ikke indtruffet handelser, som vurderes
at have vasentlig indflydelse pa bedemmelsen af arsrapporten for
2022.



Samfundsansvar, herunder integration af

baredygtighed og ESG-forhold

Det er Foreningens politik at investere ansvarligt. Politikken har
dog en begraenset effekt pa Foreningens nuveaerende aktiviteter,
idet Foreningens afdelinger hovedsageligt investerer i danske
stats- og realkreditobligationer, men gennem politikken forholder
Foreningen sig alligevel til baeredygtighed og ESG-forhold som en
del af sit samfundsansvar.

Foreningens Administrator anvender eksklusionslister over
selskaber/udstedere, som ikke opfylder internationale konventioner,
for sa vidt angar arbejdsmarkedsrettigheder, miljo- og klimaforhold,
menneskerettigheder og korruption m.v., eksempelvis, men ikke
udtemmende:

*  FN's Global Compact
«  OECD Guidelines for Multinational Enterprises
»  FN's menneskerettighedserklaering m.v.

Observationsliste for normbrydere

Selskaber, som ikke er pa eksklusionslisterne, men som ikke
opfylder én eller flere af konventionerne ovenfor, optages pa en
intern observationsliste. Disse selskaber kaldes normbrydere. Der vil
blive sagt en dialog med disse selskaber med henblik pa at afdekke
forholdene, herunder viljen til at bringe de konkrete problematiske
forhold til opher. Hvis der ikke opnas tilfredsstillende resultater af
dialogen, kan selskaberne i yderste konsekvens ekskluderes.

Stater (statsobligationer)

Foreningen investerer ligeledes ansvarligt i statsobligationer.
Denne tilgang er baseret pa ISS-Ethix "Norm-Based Screening
for Countries”. Pa baggrund af denne screening ekskluderes
udstedelser fra lande, som er underlagt multilaterale internationale
sanktioner, lande som ikke kan eller vil leve op til, eller beskytte
basale menneskerettigheder. Eksklusionen vil dog farst ske efter
en beherig undersagelse af og hensyntagen til eventuelle positive
tiltag og udvikling i landets ESG-forhold. Det vil sige, at lande, hvor
det vurderes, at der er en begyndende eller igangvarende positiv
udvikling, ikke vil blive ekskluderet.

Integration af baredygtighedsrisici

Foreningens afdelinger folger som neavnt Foreningens
politik for beeredygtige investeringer og ESG og integrerer
bzredygtighedsrisici  sammen  med  @vrige  relevante
risikoparametre i investeringsprocessen, som beskrevet i Forordning
om baredygtighedsrelaterede oplysninger (EU) 2088/2019
('Forordningen’). Afdelingernes investeringsproces omfatter som
ovenfor beskrevet integration af baredygtighedsrisici og ESG-
forhold i investeringsanalysefasen via bade dialog og eksklusion.
Afdelinger i Foreningen, som er klassificeret under Forordningens
artikel 6, er i henhold til ovennavnte politik, omfattet af en raekke
sektorspecifikke og normbaserede investeringsrestriktioner
(eksklusioner), hvorunder falgende selskaber ekskluderes:

e Producenter af kontroversielle vaben (F.eks. klyngebomber,
landminer, kemiske og biologiske vaben)

»  Producenter af tobak og cannabis (ikke medicinsk)

»  Selskaber som udvinder kul

»  Selskaber som pa baggrund af en normbaseret screening
vurderes at bryde internationale konventioner indenfor
arbejdsmarkeds- og menneskerettigheder, miljobeskyttelse og
klimaforhold samt forretningsetik og korruption m.v.

De investeringer, der ligger til grund for disse afdelinger, tager
desuden ikke hajde for EU-kriterierne for miljomaessigt baeredygtige
pkonomiske aktiviteter.

Afdelingerne har ikke til formal at fremme miljomaessige og/
eller sociale egenskaber, som beskrevet i Forordningens art. 8 og
investeringerne malrettes sdledes heller ikke mod baeredygtige
investeringer, som beskrevet i Forordningens art. 9.

Foreningens seks afdelinger er alle klassificeret i henhold til
Forordningens art 6.

Omsatning til handling og resultater

Som navnt er Foreningens politik dels at ekskludere specifikke
selskaber baseret pa deres aktiviteter og dels at sege dialog med
selskaber, der har overtradt en eller flere konventioner. Dialogen
gennemfores ikke af Foreningen, men af de enkelte afdelingers
investeringsradgivere. Foreningen oplyser gerne storrelsen af
ejerandele i et givent selskab, hvis det bliver efterspurgt i relation
til en dialog. | de tilfeelde, hvor SEB og/eller investeringsradgiver
vurderer, at dialogen ikke vil fore til @ndret adferd hos det
pageldende selskab, vil Foreningens politik blive gennemfert ved at
malrette eksklusion af selskabet mod alle selskabets barsnoterede
aktiviteter. Det vil sige, at Foreningens politik er malrettet bade aktier
og obligationer udstedt af selskaber. Dermed vil et selskab, der er
anfort pa eksklusionslisten, eller som ikke @ndrer adfaerd efter en
dialog, blive ekskluderet for sa vidt angar bade selskabets udstedte
aktier, uafhaengigt af barsnoteringssted, samt selskabets udstedte
obligationer, igen uafhaengigt af bersnoteringssted. Ydermere
ekskluderes ogsa datterselskaber relateret til det ekskluderede
selskab i videst mulige omfang, hvis datterselskabet er beskaeftiget
inden for samme forretningsomrade, som har initieret selskabets
eksklusion.

Der er ved arets afslutning ekskluderet 18 lande pa baggrund af
kriterierne naevnt under afsnittet Stater (statsobligationer ).

Pa selskabsniveau er der ekskluderet selskaber, der fordeler sig pa
folgende kriterier:

Internationale normer og konventioner 196 selskaber
Kontroversielle vaben 248 selskaber
Kul 323 selskaber
Tobak 162 selskaber
Cannabis virksomhed 172 selskaber
Ekskluderede selskaber i alt 1091 selskaber

Bzredygtighed i forhold til miljomaessige mal
Taksonomien

| tilleg til ovenstdende Forordning geelder sarlige regler for
okonomiske aktiviteter, der kvalificeres som milijgmassigt
baredygtige ifolge EU's Taksonomi Forordning (Taksonomien).

ifolge
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En ekonomisk aktivitet, som eksempelvis en investering anses
i henhold til Taksonomien for miljomassigt baeredygtig, hvis
den bidrager vaesentligt til et af de i Taksonomien seks fastlagte
miljomal, uden at gere vaesentlig skade pa de avrige miljomal
("do-no-significant-harm-princippet”), overholder en rakke
internationale minimumsgarantier og lever op til EU's krav til
tekniske screeningskriterier.

Foreningen tager endnu ikke hensyn til Taksonomiens kriterier for
miljomaessigt baeredygtige ekonomiske aktiviteter.

Risici ved Foreningens politik for ansvarlig investering og
integration af baeredygtighed

Foreningen tilstraeber at leve op til sit samfundsansvar og samtidig
have en politik, der bedst muligt kan efterleves pa dette meget
svaere omrade, hvor der let kan opsta situationer og grazoner.

Eksempelvis kan en sammenligning af Foreningens eksekvering af
sin politik med andre lignende foreninger virke mere eller mindre
restriktiv. Det skyldes, at der er utallige mader at gennemfare en
politik for ansvarlig investering/samfundsansvar pa, og derfor
kan Foreningen godt have ekskluderet et selskab, som ikke er
ekskluderet i anden forening eller omvendt. Det er i den henseende
vaesentligt at bemaerke, at arbejdet med ansvarlig og baeredygtig
investering ikke har et facit, og derfor er der ingen metoder, som er
mere rigtige eller forkerte end andre.

Ved baeredygtighedsrisiko forstas en miljomaessig, social eller
ledelsesmaessig begivenhed eller omstendighed, som, hvis den
indtreffer, kan have en vaesentlig negativ indvirkning pa veerdien af
Foreningens investeringer.

Arbejdet med integration af baeredygtighedsrisici  og
kategoriseringen af afdelinger som enten artikel 6, 8 eller 9 er i sin
indledende fase, og vil udvikles lebende i takt med at lovgivning
og data bliver mere klar og detaljeret. Arbejdet hermed, herunder
kravene til de forskellige kategorier er derfor behzeftet med en vis
usikkerhed.

Risici samt risikostyring i Foreningen

Som investor i Foreningen far man en lgbende pleje af sin
investering. Plejen indebaerer blandt andet en hensyntagen til
de mange forskellige risikofaktorer pa investeringsmarkederne.
Risikofaktorerne varierer afhezengig af den valgte afdelings
investeringspolitik. Foreningens investeringspolitik er gennem
aktiv formueforvaltning at opna et tilfredsstillende afkast i forhold
til de respektive markeder og instrumenter med en graduering af
risikoprofilen, som defineret i afdelingernes investeringspolitikker.
Der investeres under hensyn til bade spredningskrav, reduktion af
risici og under iagttagelse af diverse etiske aspekter.

Der er felgende risici forbundet med de tre afdelingers
investeringspolitik: renterisiko, udstederrisiko, markedsrisiko,
valutarisiko, likviditetsrisiko, modpartsrisiko, afviklingsrisiko,
geografisk risiko, risiko forbundet med kontantindskud og indskud i
kreditinstitutter, operationel risiko og baeredygtighedsrisiko.
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En af de vigtigste risikofaktorer - og den skal investor selv tage
hejde for - er valget af afdeling(er). Som investor skal man veere
klar over, at der altid er en risiko ved at investere, og at de enkelte
afdelinger investerer inden for hver deres definerede risikoprofil
uanset markedsudviklingen.

Kommunikationspolitik

Medlemmernes adgang til information sikres forst og fremmest
via hjemmesiden, sebinvest.dk, under "Kapitalforeninger”, hvor
relevante oplysninger om Foreningens afdelinger findes.

Medlemmer og andre interesserede kan henvende sig il
adm. direktor Lise Begelund med spergsmal om Foreningens
forretningsomrade.

Bestyrelses- og ledelsesforhold

Foreningens bestyrelse bestod pr. 31. december 2022 af
fire personer, som alle er valgt af Foreningens medlemmer
(investorerne) pa den arlige generalforsamling. To af disse personer
sidder ligeledes i bestyrelsen for Foreningens forvaltningsselskab,
Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S, der varetager den
daglige administration, idet Foreningen ikke selv har en direktion
eller andre ansatte.

Bestyrelsens sammensztning og tillidserhverv er beskrevet i et
serskilt afsnit.

Bestyrelsen er for 2022 med generalforsamlingens godkendelse
samlet honoreret for arbejdet i Foreningen med 75.000 kr. Honoraret
for de enkelte medlemmer fremgar af Foreningens vederlagsrapport,
som kan rekvireres hos Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest
A/S. Bestyrelsen modtager ikke andre former for vederlag i
forbindelse med bestyrelsesarbejdet.



Bestyrelsens tillidshverv

Annette Larsen, formand
Direktor, fodt 1968

| bestyrelsen for foreningen siden 2018.
Bestyrelsesmedlem i:

Investeringsforeningen SEBinvest (F)
Investeringsforeningen Wealth Invest (F)
Kapitalforeningen SEBinvest Il (F)
Kapitalforeningen SEB Kontofarende (F)
Kapitalforeningen Wealth Invest (F)
Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S (F)
Kokkedal Golfklub

Kinraden ApS

Mikkel Fritsch
Advokat fgdt 1975

| bestyrelsen for foreningen siden 2021.

Bestyrelsesmedlem i:

Investeringsforeningen SEBinvest
Investeringsforeningen Wealth Invest
Kapitalforeningen SEBinvest I
Kapitalforeningen SEB Kontofarende
Kapitalforeningen Wealth Invest
Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S
Asgard Fixed Income Fund | Limited

Selected Car Investment 1A/S (F)

Selected Car Investment 2 A/S (F)

Selected Car Investment 3 A/S (F)

Britta Fladeland Iversen
Direktor, fodt 1953

| bestyrelsen for Foreningen siden 2014.

Bestyrelsesmedlem i

Investeringsforeningen SEBinvest
Investeringsforeningen Wealth Invest
Kapitalforeningen SEBinvest Il
Kapitalforeningen SEB Kontofarende
Kapitalforeningen Wealth Invest
Core Advice A/S

Jesper Christiansen
Cand.polit. fadt 1963

| bestyrelsen for foreningen siden 2021.
Bestyrelsesmedlem i:

Investeringsforeningen SEBinvest
Investeringsforeningen Wealth Invest
Kapitalforeningen SEBinvest Il
Kapitalforeningen SEB Kontofarende
Kapitalforeningen Wealth Invest
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Ledelsespategning

Til investorerne i Kapitalforeningen KAB/
Lejerbo Invest

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt
arsrapporten 2022 for Kapitalforeningen KAB / Lejerbo Invest og
erkleerer hermed:

e At arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. med tilvalg af
regnskabsbestemmelser i arsregnskabsloven.

« At arsregnskabet for Foreningen og afdelingerne giver et
retvisende billede af afdelingernes aktiver og passiver,
finansielle stilling samt resultatet.

« At ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegorelse
for udviklingen i Foreningen og afdelingernes aktiviteter og
pkonomiske forhold samt en beskrivelse af de vasentligste
risici og usikkerhedsfaktorer, som Foreningen henholdsvis
afdelingerne kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kagbenhavn, den 8. marts 2023

Bestyrelsen

Annette Larsen
Bestyrelsesformand

Mikkel Fritsch
Bestyrelsesmedlem

Direktionen
Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S

Lise Bagelund Jensen
Direkter
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til medlemmerne i Kapitalforeningen KAB/
Lejerbo Invest

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskaberne for de enkelte
afdelinger giver et retvisende billede af de enkelte afdelingers
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt
af resultatet af de enkelte afdelingers aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2022 i overensstemmelse med lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde mv. med tilvalg af
regnskabsbestemmelser i arsregnskabsloven.

Hvad har vi revideret

Kapitalforeningen KAB/Lejerbo Invest's  arsregnskaber
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2022 omfatter
resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, for de enkelte afdelinger i foreningen
("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi udferte vores revision i overensstemmelse med internationale
standarder om revision (ISA) og de yderligere krav, der er geeldende
i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for
revisionen af regnskabet”.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionshevis er
tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhangighed

Vi er uafhangige af koncernen i overensstemmelse med
International Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjer for revisorers etiske adferd (IESBA Code) og de
yderligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i overensstemmelse med
disse krav og IESBA Code.

Udtalelse om ledelsesberetningerne

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesheretningen.

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

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar
at laese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om
ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet
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
forvaltere af alternative investeringsfonde mv. med tilvalg af
regnskabsbestemmelserne i arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at

ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskaberne
for de enkelte afdelinger og er udarbejdet i overensstemmelse med
kravene i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde mv. med
tilvalg af regnskabsbestemmelserne i arsregnskabsloven. Vi har
ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af arsregnskaber for de
enkelte afdelinger, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med lov om forvaltere af alternative investeringsfonde mv. med
tilvalg af regnskabsbestemmelserne i arsregnskabsloven. Ledelsen
har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde arsregnskaber for de enkelte
afdelinger uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere
foreningens evne til at fortsatte driften; at oplyse om forhold
vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere foreningen,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore
dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om regnskabet
som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med ISA og de yderligere krav, der er geldende
i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan
findes. Fejlinformationer kan opsta som felge af besvigelser eller
fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed
kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
pkonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med ISA og
de yderligere krav, der er geldende i Danmark, foretager vi faglige
vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen.
Herudover:

« ldentificerer ogvurderer virisikoen for vaesentlig fejlinformation
i regnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl,
udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet
til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er
hejere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern
kontrol.

»  Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for
revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne
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udtrykke en konklusion om effektiviteten af foreningens
interne kontrol.

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

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er passende,
samt om der pa grundlag af det opnaede revisionshevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller
forhold, der kan skabe betydelig tvivl om foreningens evne til
at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vii vores revisionspategning gare opmaerksom
pa oplysninger herom i regnskabet 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 medfere, at foreningen ikke
lengere kan fortsaette driften.

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

Vi kommunikerer med den averste ledelse om blandt andet 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.

Hellerup, den 8. marts 2023

PricewaterhouseCoopers
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33771231

Lars Dalgaad Agersted Michael E. Jacobsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne46258 mnel6655
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Afdelingsregnskaber

Generel lzsevejledning

Kapitalforeningen KAB/Lejerbo Invest bestar af flere afdelinger.
Hver afdeling afleegger separat regnskab og afdelingsberetning.
Regnskaberne viser de enkelte afdelingers ekonomiske udvikling
i aret samt giver en status ultimo aret. | afdelingsbheretningerne
kommenteres afdelingens resultat i aret samt de specifikke forhold,
som gaelder for den enkelte afdeling.

Foreningen  handterer de administrative  opgaver og
investeringsopgaven falles for alle afdelinger inden for de
rammer, der er lagt i afdelingerne. Det er med til at sikre en
omkostningseffektiv drift af foreningen. Det haenger ogsa sammen
med, at afdelingerne - selvom de investerer i forskellige typer af
vardipapirer og folger forskellige strategier - ofte pavirkes af mange
af de samme forhold. Eksempelvis kan udsving i den globale vaekst
pavirke afkast og risiko i alle afdelinger.

Derfor er det valgt at beskrive den overordnede markedsudvikling et
feelles afsnit for alle afdelinger i rapporten. Det anbefales, at denne
leeses i sammenhang med de specifikke afdelingsregnskaber
for samlet set at fa et fyldestgarende billede af udviklingen og de
sarlige forhold og risici, der pavirker de enkelte afdelinger.

Udsagn om forventninger

Forventninger til den fremtidige udvikling i verdensekonomien
og pa de finansielle markeder er udtryk for aktuelle vurdering af
fremtiden. Da den fremtidige udvikling afhaenger af en lang raekke
ubekendte faktorer, fremtidige begivenheder og @konomiske
resultater er forventningerne i sagens natur forbundet med stor
usikkerhed og kan ikke betragtes som garanti for, hvordan fremtiden
vil forlabe. Der er saledes risiko for, at udviklingen kan afvige fra
disse forventninger. Derfor ber der ikke treeffes beslutninger eller
foretages skonomiske dispositioner pa baggrund af disse udsagn.
Investorer opfordres til altid at sege professionel radgivning for
der treffes beslutninger om investeringer eller foretages andre
okonomiske dispositioner.

Ledelsen patager sig ikke noget ansvar i tilfeelde af, at markederne
udvikler sig anderledes end forventet.
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Obligationer 1 KAB

Afdeling Obligationer 1 KAB Primaer radgiver ~ Danske Capital, division af Danske Bank A/S
Startdato V 27. december 2005 Skattestatus Kontofgrende

Nominel kurs DKK 100,00 Benchmark Sammensat

Risikokategori 2

SFDR 6

Y Startdatoen er den dato, afdelingen har pabegyndt investeringerne. Dette er ikke samme dato som stiftelsesdatoen.

Afdeling Obligationer 1 KAB er en obligationsafdeling, der primaert investerer i danske obligationer. Alle obligationer skal vaere udstedt i
danske kroner. Varigheden for afdelingens portefelje af obligationer skal ligge mellem 0 og 5 ar.

Afkasti2022

Afdelingen havde et afkast pa -9,94 %, mod benchmark pa -12,24 % hvilket svarer til et merafkast pa 2,30 procentpoint i forhold til
benchmark, hvilket anses for at vaere tilfredsstillende.

OBLIGATIONER 1 KAB

Resultatopgorelse Balance
Note 1.1-31.12.2022 1.1-31.12.2021 Note 31.12.2022 31.12.2021
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter: Aktiver
1 Renteindtaegter 14.635 12.783 Likvide midler:
1 Renteudgifter 0 -46 Indestdende i depotselskab -571 -168
1 alt renter og udbytter 14.635 12.737
Obligationer:
Kursgevinster og -tab: 8,6 Not. obl. fra danske udstedere 1.580.206 1.656.828
2 Obligationer -184.822 -49.502 .
. Andre aktiver:
4 Handelsomkostninger -7 -5 Tile h db 6.759 4633
I alt kursgevinster og -tab -184.829 -49.507 flg-nav. renter, udbytter m.m. ’ ’
Mellemv. vedr. handelsafv. 18.561 29.339
3 Andre indtaegter -4 0 I alt andre aktiver 25.320 33.972
lalt indtzegter -170.198 -36.770 Aktiver i alt 1.604.955 1.690.632
5 Administratrationsomk. -1.367 -1.445
Passiver
Resultat for skat -171.565 -38.215
7 Investorernes formue 1.603.746 1.690.608
Skat 0 0
Anden gld:
- Skyldige omkostninger 9 24
Arets nettoresultat -171.565 -38.215 Mellemv. vedr. handelsafv. 1.200 0
I alt anden gaeld 1.209 24
Arets nettoresultat foreslas overfort til investorernes formue
Passiver i alt 1.604.955 1.690.632
Noter til resultatopgorelse og balance
Nogletal 2018 2019 2020 2021 2022
Afkast (pct.) 0,65 1,98 1,56 -2,38 9,94
Benchmark afkast (pct.) 0,82 1,01 0,90 -2,17 -12,24
Indre vaerdi (DKK pr. andel) 117,28 119,60 121,47 118,59 106,81
Nettoresultat (t.DKK) 6.277 14.296 22.568 -38.215 -171.565
Administrationsomkostninger (pct.) 0,09 0,09 0,09 0,09 0,08
Investorernes formue (t.DKK) 931.990 1.166.022 1.631.153 1.690.608 1.603.746
Antal andele, nom. 794.667.246 974.961.034 1.342.871.934 1.425.541.335 1.501.558.073
Styk storrelse i DKK 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Sharpe Ratio 1,50 1,24 1,38 0,57 -0,41
Standardafvigelse 1,46 1,50 1,59 1,88 3,58
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Noter til resultatopgoerelse og balance (fortsat)

31.12.2022 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2021
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Note 1: Renteindtegter Note 6: Finansielle instrumenter i pct.
Indestaende i depotselskab 4 0 Barsnoterede 100,0 100,0
Noterede obligationer fra danske udstedere 14.631 12.783 Qvrige 0,0 0,0
Renteudgifter 0 -46 lalt 100,0 100,0
1 alt renteindtaegter 14.635 12.737
En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer kan findes pa foreningens
Note 2: Kursgevinster og -tab hjemmeside, eller udleveres pa forespergsel ved henvendelse til investeringsforvaltnings-
Noterede obl. fra danske udstedere -184.822 -49.502 selskabet SEBinvest A/S.
1 alt fra obligationer -184.822 -49.502
Note 3: Andre indtagter Note 7: Investorernes formue 2022 2022 2021 2021
Antal Formue- Antal Formue-
Diverse indtagter -4 0 andele vardi andele vardi
1.000 DKK 1.000 DKK
Note 4: Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger 3 4 Investorernes formue primo  1.425.541.335 1.690.6081.342.871.934 1.631.153
Heraf daekket af emissions- og indlasningsindtzegter 0 1 Emissiolner i eilr:et 241.960.799 268.762 219.198.601 261.038
1 alt handelsomkostninger vedr. lebende drift 7 5 Indlgsninger i aret -165.944.061 -184.273 -136.529.200 -163.570
Netto emissionstilleg og
indlgsningsfradrag 214 202
Note 5: Administrationsomkostninger 2022 2021 Ovf. af periodens resultat -171.565 -38.215
I alt investorernes formue 1.501.558.073 1.603.7461.425.541.335 1.690.608
Afdelings- Andel af Samlede Samlede
direkte  fallesomk. omkostninger  omkostninger Note 8: Finansielle instrumenters fordeling pa sektorer (pct.)
31.12.2022
Administration -528 -35 -563 -627
Investeringsforvaltning -804 0 -804 -818 Realkreditobligationer 96,4
1 alt adm.omkostninger 1332 35 1.367 1445  Statsobligationer 36
1 alt, alle sektorer 100,0

Andel af faellesomkostninger udger afdelingens andel af de omkostninger, der ikke
kan henfares direkte til en enkelt afdeling. Fordelingen sker under hensyntagen til

afdelingernes formuer.

Fast administrationshonorar udger beregnede omkostninger i henhold til
saerskilt aftale med Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S.
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Obligationer 2 KAB

Afdeling Obligationer 2 KAB Primaer radgiver SEB, Kgbenhavn
Startdato V 27. december 2005 Skattestatus Kontoferende
Nominel kurs DKK 100,00 Benchmark Sammensat
Risikokategori 2

SFDR 6

b Startdatoen er den dato, afdelingen har pabegyndt investeringerne. Dette er ikke samme dato som stiftelsesdatoen.

Afdeling Obligationer 2 KAB er en obligationsafdeling, der primaert investerer i danske obligationer. Alle obligationer skal vaere udstedt i
danske kroner. Varigheden pa afdelingens portefolje af obligationer skal ligge mellem 0 og 5 ar.

Afkast i 2022

Afdelingen havde et afkast pa -10,32 %, mod benchmark pa -12,24 % hvilket svarer til et merafkast i forhold til benchmark pa 1,92
procentpoint, hvilket anses for at veere tilfredsstillende.

OBLIGATIONER 2 KAB

Resultatopgerelse Balance
Note 1.1-31.12.2022 1.1-31.12.2021 Note 31.12.2022 31.12.2021
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter: Aktiver
1 Renteindtaegter 20.274 22.451 Likvide midler:
1 Renteudgifter -9 -175 Indestaende i depotselskab 10.517 36.475
1 alt renter og udbytter 20.265 22.276
Obligationer:
Kursgevinster og -tab: 8,5 Not. obl. fra danske udstedere 1.623.929 1.754.116
2 Obligationer -207.619 -82.170 3
B Kapitalandele:
2 Kapitalandele 1 0 6 u K 4. fra DK selsk 4 3
3 Handelsomkostninger -5 -9 not. kap.and. fra DK selsk.
1 alt kursgevinster og -tab -207.623 -82.179 Andre aktiver:
. Tilg.hav. renter, udbytter m.m. 7.263 8.217
lalt indtzegter -187.358 -59.903 Mellemv. vedr. handelsafv. 7.917 20.589
4 Administratrationsomk. -1.427 -1.606 I alt andre aktiver 15.180 28.806
Resultat for skat -188.785 -61.509 Aktiver i alt 1.649.630 1.819.400
Skat 0 0
Passiver
Arets nettoresultat -188.785 -61.509 7 Investorernes formue 1.649.621 1.819.154
- Anden gald:
Arets nettoresultat foreslas overfort til investorernes formue Skyldige omkostninger 9 246
Passiveri alt 1.649.630 1.819.400
Noter til resultatopgerelse og balance
Nogletal 2018 2019 2020 2021 2022
Afkast (pct.) 1,46 1,15 1,42 -3,34 -10,32
Benchmark afkast (pct.) 0,82 1,01 0,90 -2,17 -12,24
Indre veerdi (DKK pr. andel) 120,08 121,46 123,19 119,07 106,79
Nettoresultat (t.DKK) 20.617 14.780 26.286 -61.509 -188.785
Administrationsomkostninger (pct.) 0,09 0,09 0,09 0,09 0,08
Investorernes formue (t.DKK) 1.566.365 1.900.181 1.897.811 1.819.154 1.649.621
Antal andele, nom. 1.304.453.281 1.564.395.481 1.540.574.981 1.527.795.718 1.544.754.043
Styk storrelse i DKK 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Sharpe Ratio 1,45 1,19 1,25 0,48 -0,45
Standardafvigelse 1,75 1,80 1,96 2,28 3,90
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Noter til resultatopgerelse og balance (fortsat)
31.12.2022 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2021
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Note 1: Renteindtaegter Note 5: Finansielle instrumenter i pct.
Indestaende i depotselskab 21 0 Barsnoterede 100,0 100,0
Noterede obligationer fra danske udstedere 20.253 22.451 Qvrige 0,0 0,0
Renteudgifter -9 -175 lalt 100,0 100,0
1 alt renteindtaegter 20.265 22.276
En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer kan findes pa foreningens
Note 2: Kursgevinster og -tab hjemmeside, eller udleveres pa forespargsel ved henvendelse til investeringsforvaltnings-
Noterede obl. fra danske udstedere -207.619 -82.170 selskabet SEBinvest A/S.
1alt fra obligationer -207.619 -82.170
Unot. kapitalandele fra DK selskaber 1 0
1 alt fra kapitalandele 1 0 Note 6: Unoterede kapitalandele fra danske selskaber:
Investeringsforvaltningssel. SEBinvest A/S 4 3
Note 3: Handelsomkostninger Aktieandel i Investeringsforvaltningssel. SEBinvest A/S (pct.) 0,0 0,0
Bruttohandelsomkostninger -5 -9
Heraf daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 0 0
1 alt handelsomkostninger vedr. lebende drift -5 9 Note 7: Investorernes formue 2022 2022 2021 2021
Antal Formue- Antal Formue-
andele veerdi andele vaerdi
Note 4: Administrationsomkostninger 2022 2021 1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Samlede Samlede Investorernes formue primo  1.527.795.718 1.819.1541.540.574.981 1.897.811
direkte  faellesomk. omkostninger  omkostninger  EMmissioner i dret 210.461.600 234.528 172.579.800 207.117
Indlgsninger i aret -193.503.275 -215.489 -185.359.063 -224.472
Administration -555 35 -590 712 Netto emissionstilleg og
Investeringsforvaltning -837 0 -837 -894 indlesningsfradrag 213 207
1 alt adm.omkostninger -1.392 35 1427 -1.606  Ovf.af periodens resultat -188.785 -61.509
1 alt investorernes formue 1.544.754.043 1.649.6211.527.795.718  1.819.154
Andel af faellesomkostninger udger afdelingens andel af de omkostninger, der ikke
kan henferes direkte til en enkelt afdeling. Fordelingen sker under hensyntagen til Note 8: Finansielle instrumenters fordeling pa sektorer (pct.)
afdelingernes formuer. 31.12.2022
Fast administrationshonorar udger beregnede omkostninger i henhold til Realkreditobligationer 100,0
sarskilt aftale med Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S. I alt, alle sektorer 100,0
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Obligationer 3 KAB

Afdeling Obligationer 3 KAB Primeer radgiver Nykredit Bank A/S
Startdato ! 1. november 2007 Skattestatus Kontofarende
Nominel kurs DKK 100,00 Benchmark Sammensat
Risikokategori 2

SFDR 6

b Startdatoen er den dato, afdelingen har pabegyndt investeringerne. Dette er ikke samme dato som stiftelsesdatoen.

Afdeling Obligationer 3 KAB er en obligationsafdeling, der primaert investerer i danske obligationer. Alle obligationer skal vaere udstedt i dan-
ske kroner. Varigheden pa afdelingens portefalje af obligationer skal ligge mellem 0 og 5 ar.

Afkasti2022

Afdelingen havde et afkast pa -11,40 %, mod benchmark pa -12,24 % hvilket svarer til et merafkast i forhold til benchmark pa 0,84
procentpoint, hvilket anses for at veere tilfredsstillende

OBLIGATIONER 3 KAB

Resultatopgerelse Balance
Note 1.1-31.12.2022 1.1-31.12.2021 Note 31.12.2022 31.12.2021
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter: Aktiver
1 Renteindtaegter 21.795 17.822 Likvide midler:
1 Renteudgifter -1 -43 Indestaende i depotselskab -813 14.640
I alt renter og udbytter 21.794 17.779
Obligationer:
Kursgevinster og -tab: 8,6 Not. obl. fra danske udstedere 1.636.587 1.829.664
2 Obligationer -231.293 -38.040 3
. Andre aktiver:
4 Handelsomkostninger -28 -10 .
I alt kursgevinster og -tab -231.321 -38.050 Tilg hav. renter, udbytter m.m. 8.132 6.110
Mellemv. vedr. handelsafv. 19.112 21.976
3 Andre indtaegter 1 0 I alt andre aktiver 27.244 28.086
lalt indtzegter -209.526 -20.271 Aktiver i alt 1.663.018 1.872.390
5 Administratrationsomk. -1.425 -1.617
Passiver
Resultat for skat -210.951 -21.888
7 Investorernes formue 1.640.039 1.846.567
Skat 0 0
Anden gld:
- Skyldige omkostninger 9 -196
Arets nettoresultat -210.951 -21.888 Mellemv. vedr. handelsafv. 22.970 26.019
I alt anden gaeld 22.979 25.823
Arets nettoresultat foreslas overfort til investorernes formue
Passiver i alt 1.663.018 1.872.390
Noter til resultatopgerelse og balance
Noagletal 2018 2019 2020 2021 2022
Afkast (pct.) 0,96 1,89 1,04 -1,20 -11,40
Benchmark afkast (pct.) 0,82 1,01 0,90 -2,17 -12,24
Indre vaerdi (DKK pr. andel) 122,23 124,55 125,84 124,33 110,16
Nettoresultat (t.DKK) 13.120 27.057 19.251 -21.888 -210.951
Administrationsomkostninger (pct.) 0,09 0,09 0,09 0,09 0,08
Investorernes formue (t.DKK) 1.552.300 1.915.081 1.897.215 1.846.567 1.640.039
Antal andele, nom. 1.269.945.531 1.537.626.531 1.507.629.231 1.485.271.731 1.488.820.131
Styk storrelse i DKK 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Sharpe Ratio 1,49 1,25 1,29 0,65 -0,35
Standardafvigelse 1,76 1,77 1,92 2,18 4,44
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Noter til resultatopgerelse og balance (fortsat)

31.12.2022 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2021
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Note 1: Renteindtaegter Note 6: Finansielle instrumenter i pct.
Indestaende i depotselskab 23 0 Barsnoterede 100,0 100,0
Noterede obligationer fra danske udstedere 21.772 17.822 Qvrige 0,0 0,0
Renteudgifter -1 -43 lalt 100,0 100,0
1 alt renteindtaegter 21.794 17.779
En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer kan findes pa foreningens
Note 2: Kursgevinster og -tab hjemmeside, eller udleveres pa forespargsel ved henvendelse til investeringsforvaltnings-
Noterede obl. fra danske udstedere -231.293 -38.040 selskabet SEBinvest A/S.
1alt fra obligationer -231.293 -38.040
Note 3: Andre indtaegter Note 7: Investorernes formue 2022 2022 2021 2021
Antal Formue- Antal Formue-
Diverse indtegter 1 0 andele vardi andele veerdi
1.000 DKK 1.000 DKK
Note 4: Handelsomkostninger .
Bruttohandelsomkostninger 28 10 Investorernes formue primo  1.485.271.731 1.846.5671.507.629.231 1.897.215
Heraf dzekket af emissions- og indlosningsindtaegter 0 0 Emissio.ner i ér:at 192.246.800 222.335 148.870.400 185.078
I alt handelsomkostninger vedr. lobende drift 28 10 Indlgsninger i aret -188.698.400 -218.121 -171.227.900 -214.029
Netto emissionstilleg og
indlgsningsfradrag 209 191
Note 5: Administrationsomkostninger 2022 2021 Ovt. af periodens resultat -210.951 -21.888
1 alt investorernes formue 1.488.820.131 1.640.0391.485.271.731 1.846.567
Afdelings- Andel af Samlede Samlede
direkte  feellesomk. omkostninger omkostninger Note 8: Finansielle instrumenters fordeling pa sektorer (pct.)
31.12.2022
Administration -548 -35 -583 -708
Investeringsforvaltning -842 0 -842 -909 Indeksobligationer 11,8
I alt adm.omkostninger 1390 35 1425 1617  Realkreditobligationer 88,2
1 alt, alle sektorer 100,0

Andel af feellesomkostninger udger afdelingens andel af de omkostninger, der ikke
kan henfares direkte til en enkelt afdeling. Fordelingen sker under hensyntagen til

afdelingernes formuer.

Fast administrationshonorar udger beregnede omkostninger i henhold til
saerskilt aftale med Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S.

Kapitalforeningen KAB / Lejerbo Invest - Arsrapport 2022

19



Obligationer 1 Lejerbo

Afdeling
Startdato ?

Nominel kurs

Risikokategori

SFDR

v Startdatoen er den dato, afdelingen har pabegyndt investeringerne. Dette er ikke samme dato som stiftelsesdatoen.

Obligationer 1 Lejerbo

1. november 2007

DKK 100,00

2
6

Primaer radgiver
Skattestatus

Benchmark

Sammensat

Danske Capital, division af Danske Bank A/S
Kontoforende

Afdeling Obligationer 1 Lejerbo er en obligationsafdeling, der primaert investerer i korte danske obligationer. Afdelingen kan alene investere
i obligationer udstedt i danske kroner. Varigheden pa afdelingens portefalje af obligationer skal ligge mellem 0 og 3 ar.

Afkasti 2022

Afdelingen havde et afkast pa -8,11 %, mod benchmark pa -8,22 % hvilket svarer til et merafkast i forhold til benchmark pa 0,11 procentpoint,
hvilket anses for at veere tilfredsstillende

OBLIGATIONER 1 LEJERBO

Resultatopgerelse Balance
Note 1.1-31.12.2022 1.1-31.12.2021 Note 31.12.2022 31.12.2021
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter: Aktiver
1 Renteindtaegter 6.033 6.897 Likvide midler:
1 Renteudgifter 0 -12 Indestaende i depotselskab 594 1.049
I alt renter og udbytter 6.033 6.885
Obligationer:
Kursgevinster og -tab: 75 Not. obl. fra danske udstedere 639.865 692.470
2 Obligationer -62.340 -18.389 And Ktiver:
3 Handelsomkostninger -4 -1 T'III I:e aktiver: db 2707 2327
I alt kursgevinster og -tab -62.344 -18.390 tlg-hav. renter, udbytter m.m. : :
Mellemv. vedr. handelsafv. 3.576 8.012
I alt indtaegter -56.311 11505 lalt andre aktiver 6.283 10.339
4 Administratrationsomk. -803 -640 Aktiveri alt 646.742 703.858
Resultat for skat -57.114 -12.145
Passiver
Skat 0 0
6 Investorernes formue 646.733 703.847
Arets nettoresultat -57.114 -12.145 Anden gaeld:
Skyldige omkostninger 9 11
Arets nettoresultat foreslas overfort til investorernes formue
Passiver i alt 646.742 703.858
Noter til resultatopgoerelse og balance
Nogletal 2018 2019 2020 2021 2022
Afkast (pct.) 0,42 0,58 0,73 -1,71 -8,11
Benchmark afkast (pct.) 0,24 0,32 0,32 -1,55 -8,22
Indre veerdi (DKK pr. andel) 126,35 127,09 128,02 125,85 115,63
Nettoresultat (t.DKK) 2.327 3.226 4.420 -12.145 -57.114
Administrationsomkostninger (pct.) 0,09 0,09 0,09 0,09 0,12
Investorernes formue (t.DKK) 557.345 560.571 715.991 703.847 646.733
Antal andele, nom. 441.095.440 441.095.440 559.294.140 559.294.140 559.294.140
Styk storrelse i DKK 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Sharpe Ratio 1,66 1,49 1,37 0,53 -0,54
Standardafvigelse 0,91 0,88 1,02 1,24 2,66
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Noter til resultatopgerelse og balance (fortsat)

31.12.2022 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2021
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Note 1: Renteindtaegter Note 5: Finansielle instrumenter i pct.
Indestaende i depotselskab 1 0 Borsnoterede 100,0 100,0
Noterede obligationer fra danske udstedere 6.032 6.897 Qvrige 0,0 0,0
Renteudgifter 0 -12 lalt 100,0 100,0
1 alt renteindtaegter 6.033 6.885
En specifikation af afdelingens investeringer i veerdipapirer kan findes pa foreningens
Note 2: Kursgevinster og -tab hjemmeside, eller udleveres pa forespergsel ved henvendelse til investeringsforvaltnings
Noterede obl. fra danske udstedere -62.340 -18.389 selskabet SEBinvest A/S.
1 alt fra obligationer -62.340 -18.389
Note 3: Handelsomkostninger Note 6: Investorernes formue 2022 2022 2021 2021
Bruttohandelsomkostninger -4 1 Antal Formue- Antal Formue-
Heraf daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 0 -1 andele vardi andele vardi
1 alt handelsomkostninger vedr. lsbende drift -4 1 1.000 DKK 1.000 DKK
Investorernes formue primo  559.294.140 703.847 559.294.140 715.991
Note 4: Administrationsomkostninger 2022 2021 Ovt. af periodens resultat -57114 -12.145
1 alt investorernes formue 559.294.140 646.733 559.294.140 703.847
Afdelings- Andel af Samlede Samlede
direkte  feellesomk. omkostninger  omkostninger Note 7: Finansielle instrumenters fordeling pa sektorer (pct.)
31.12.2022
Administration -225 -24 -249 -287 ; T
Investeringsforvaltning 554 0 -554 353  Realkreditobligationer 96,1
1 alt adm.omkostninger 779 24 -803 a0  Statsobligationer 3.9
1 alt, alle sektorer 100,0

Andel af feellesomkostninger udger afdelingens andel af de omkostninger, der ikke
kan henfares direkte til en enkelt afdeling. Fordelingen sker under hensyntagen til

afdelingernes formuer.

Fast administrationshonorar udger beregnede omkostninger i henhold til
seerskilt aftale med Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S.
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Obligationer 3 Lejerbo

Afdeling Obligationer 3 Lejerbo Primeer radgiver Nykredit Bank A/S
Startdato V 4. februar 2010 Skattestatus Kontofgrende
Nominel kurs DKK 100,00 Benchmark Sammensat
Risikokategori 2

SFDR 6

) Startdatoen er den dato, afdelingen har pabegyndt investeringerne. Dette er ikke samme dato som stiftelsesdatoen.

Afdeling Obligationer 3 Lejerbo er en obligationsafdeling, der primaert investerer i korte danske obligationer. Afdelingen kan alene investere
i obligationer udstedt i danske kroner. Varigheden pa afdelingens portefolje af obligationer skal ligge mellem 0 og 4 ar.

Afkast i 2022

Afdelingen havde et afkast pa -9,61 %, mod benchmark pa -8,22 % hvilket svarer til en underperformance pa 1,39 procentpoint, hvilket
anses for at vaere utilfredsstillende.

OBLIGATIONER 3 LEJERBO

Resultatopgorelse Balance
Note 1.1-31.12.2022 1.1-31.12.2021 Note 31.12.2022 31.12.2021
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter: Aktiver
1 Renteindtegter 5.565 5.104 Likvide midler:
1 Renteudgifter 0 -8 Indestaende i depotselskab -14 4
1 alt renter og udbytter 5.565 5.096
Obligationer:
Kursgevinster og -tab: 7.5 Not. obl. fra danske udstedere 506.064 559.829
2 Obligationer -58.887 -10.076 Andre aktiver:
3 Handelsomkostninger -12 -6 T'III :’]e aktiver: db 2241 1548
1 alt kursgevinster og -tab -58.899 -10.082 tig.nav. renter, udbytter m.m. : ’
Mellemv. vedr. handelsafv. 3.007 8.209
I alt indtzegter -53.334 -4.986 I alt andre aktiver 5.248 9.757
4 Administratrationsomk. -467 -523 Aktiver i alt 511.298 569.590
Resultat for skat -53.801 -5.509
Passiver
Skat 0 0
6 Investorernes formue 506.527 560.328
Arets nettoresultat -53.801 -5.509 Anden gald:
Skyldige omkostninger 9 10
Arets nettoresultat foreslas overfort til investorernes formue Mellemv. vedr. handelsafv. 4.762 9-252
I alt anden gzld 4.771 9.262
Passiver i alt 511.298 569.590
Noter til resultatopgarelse og balance
Nogletal 2018 2019 2020 2021 2022
Afkast (pct.) 0,72 0,64 0,53 -0,97 -9,61
Benchmark afkast (pct.) 0,24 0,32 0,32 -1,55 -8,22
Indre veerdi (DKK pr. andel) 120,67 121,45 122,09 120,90 109,29
Nettoresultat (t.DKK) 2.689 2.639 2.232 -5.509 -53.801
Administrationsomkostninger (pct.) 0,10 0,10 0,10 0,09 0,09
Investorernes formue (t.DKK) 409.966 412.605 565.837 560.328 506.527
Antal andele, nom. 339.742.227 339.742.227 463.457.027 463.457.027 463.457.027
Styk storrelse i DKK 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Sharpe Ratio 1,72 1,58 1,26 0,64 -0,46
Standardafvigelse 0,96 0,96 1,31 1,52 3,36
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Noter til resultatopgerelse og balance (fortsat)

31.12.2022 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2021
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Note 1: Renteindtaegter Note 5: Finansielle instrumenter i pct.
Noterede obligationer fra danske udstedere 5.565 5.104 Barsnoterede 100,0 100,0
Renteudgifter 0 -8 Qvrige 0,0 0,0
1 alt renteindtaegter 5.565 5.096 lalt 100,0 100,0
Note 2: Kursgevinster og -tab En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer kan findes pa foreningens
Noterede obl. fra danske udstedere -58.887 -10.076 hjemmeside, eller udleveres pa forespergsel ved henvendelse til investeringsforvaltnings-
1 alt fra obligationer -58.887 -10.076 selskabet SEBinvest A/S.
Note 3: Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger 12 6 Note 6: Investorernes formue 2022 2022 2021 2021
Heraf daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 0 0 Antal Formue- Antal Formue-
1 alt handelsomkostninger vedr. lebende drift -12 -6 andele vardi andele vardi
1.000 DKK 1.000 DKK
Note 4: Administrationsomkostninger 2022 2021 Investorernes formue primo  463.457.027 560.328 463.457.027 565.837
Ovf. af periodens resultat -53.801 -5.509
Afdelings- Andelaf  Samlede Samlede  laltinvestorernes formue 463.457.027 506.527 463.457.027  560.328

direkte faellesomk. omkostninger  omkostninger
Note 7: Finansielle instrumenters fordeling pa sektorer (pct.)

Administration -182 22 -204 241 31122022

Investeringsforvaltning -263 0 -263 -282 T

1 alt adm.omkostninger -445 -22 -467 -523 Indeksobligationer 4,0
Realkreditobligationer 96,0

Andel af feellesomkostninger udger afdelingens andel af de omkostninger, der ikke alt, alle sektorer 100,0

kan henfares direkte til en enkelt afdeling. Fordelingen sker under hensyntagen til
afdelingernes formuer.

Fast administrationshonorar udger beregnede omkostninger i henhold til
saerskilt aftale med Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S.
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Obligationer 4 Lejerbo

Afdeling Obligationer 4 Lejerbo Primaer radgiver Sydbank Asset Management
Startdato V 4. februar 2010 Skattestatus Kontofgrende

Nominel kurs DKK 100,00 Benchmark Sammensat

Risikokategori 2

SFDR 6

v Startdatoen er den dato, afdelingen har pabegyndt investeringerne. Dette er ikke samme dato som stiftelsesdatoen.

Afdeling Obligationer 4 Lejerbo er en obligationsafdeling, der primaert investerer i korte danske obligationer. Afdelingen kan alene investere
i obligationer udstedt i danske kroner. Varigheden pa afdelingens portefolje af obligationer skal ligge mellem 0 og 4 ar.
Afkast i 2022

Afdelingen havde et afkast pa -9,84 %, mod benchmark pa -8,22 % hvilket svarer til en underperformance pa 1,62 procentpoint, hvilket
anses for at vaere utilfredsstillende.

Resultatopgerelse Balance
Note 1.1-31.12.2022 1.1-31.12.2021 Note 31.12.2022 31.12.2021
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter: Aktiver
1 Renteindtegter 6.640 5793 Likvide midler:
1 Renteudgifter 0 -5 Indestéende i depotselskab 2.988 2.544
1 alt renter og udbytter 6.640 5.788
Obligationer:
Kursgevinster og -tab: 7.5 Not. obl. fra danske udstedere 414.324 448.735
2 Obligationer -52.185 -11.204 Andre aktiver:
3 Handelsomkostninger -12 -6 T'rl. :]ea tiver: db 2657 1766
1 alt kursgevinster og -tab -52.197 -11.210 ilg.hav. renter, udbytter m.m. : ’
Mellemv. vedr. handelsafv. 1.596 14.471
I alt indtaegter -45.557 5.422 I alt andre aktiver 4.253 16.237
4 Administratrationsomk. -396 -440 Aktiver i alt 421.565 467.516
Resultat for skat -45.953 -5.862
Passiver
Skat 0 0
6 Investorernes formue 421.555 467.508
Arets nettoresultat -45.953 -5.862 Anden gald:
Skyldige omkostninger 10 8
Arets nettoresultat foreslas overfort til investorernes formue
Passiver i alt 421.565 467.516
Noter til resultatopgorelse og balance
Nogletal 2018 2019 2020 2021 2022
Afkast (pct.) 0,97 0,12 1,20 -1,24 -9,84
Benchmark afkast (pct.) 0,24 0,32 0,32 -1,55 -8,22
Indre veerdi (DKK pr. andel) 113,97 114,10 115,47 114,04 102,83
Nettoresultat (t.DKK) 3.407 369 3.749 -5.862 -45.953
Administrationsomkostninger (pct.) 0,10 0,10 0,10 0,09 0,09
Investorernes formue (t.DKK) 318.253 318.622 473.370 467.508 421.555
Antal andele, nom. 279.252.909 279.252.909 409.948.609 409.948.609 409.948.609
Styk starrelse i DKK 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Sharpe Ratio 1,58 1,22 1,24 0,58 -0,57
Standardafvigelse 0,92 0,86 1,07 1,31 2,82
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Noter til resultatopgarelse og balance (fortsat)

31.12.2022 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2021
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Note 1: Renteindtaegter Note 5: Finansielle instrumenter i pct.
Indestaende i depotselskab 6 1] Barsnoterede 100,0 100,0
Noterede obligationer fra danske udstedere 6.634 5.793 Qvrige 0,0 0,0
Renteudgifter 0 -5 1alt 100,0 100,0
1 alt renteindtaegter 6.640 5.788
En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer kan findes pa foreningens
Note 2: Kursgevinster og -tab hjemmeside, eller udleveres pa forespargsel ved henvendelse til investeringsforvaltnings:
Noterede obl. fra danske udstedere -52.185 -11.204 selskabet SEBinvest A/S.
1 alt fra obligationer -52.185 -11.204
Note 3: Handelsomkostninger Note 6: Investorernes formue 2022 2022 2021 2021
Bruttohandelsomkostninger 12 -6 Antal Formue- Antal Formue-
Heraf daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 0 0 andele vaerdi andele verdi
1alt handelsomkostninger vedr. Isbende drift 12 -6 1.000 DKK 1.000 DKK
Investorernes formue primo  409.948.609 467.508 409.948.609 473.370
Note 4: Administrationsomkostninger 2022 2021 Ov. ?f periodens resultat ~45.953 -5862
1 altinvestorernes formue 409.948.609 421.555 409.948.609 467.508
Afdelings- Andel af Samlede Samlede
direkte  fellesomk. omkostninger  omkostninger Note 7: Finansielle instrumenters fordeling pa sektorer (pct.)
31.12.2022
Administration -156 221 -177 -206 -
Investeringsforvaltning -219 0 -219 -234 lndekSOb_l'gat_'on?r 8.9
I alt adm.omkostninger -375 -21 -396 -440 Realkreditobligationer 911
I alt, alle sektorer 100,0

Andel af faellesomkostninger udger afdelingens andel af de omkostninger, der ikke
kan henfeares direkte til en enkelt afdeling. Fordelingen sker under hensyntagen til

afdelingernes formuer.

Fast administrationshonorar udger beregnede omkostninger i henhold til
sarskilt aftale med Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S.
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Feelles noter

Tabel 4 - Administrationsomkostninger (DKK 1.000) 2022 2021
Foreningens samlede omkostninger til bestyrelse, forvaltningsselskab, revision og tilsyn
Vederlag til bestyrelsen 75 75
Administrationsomkostninger til Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S 1.737 1.958
Revisionshonorar til PricewaterhouseCoopers
Samlet honorar 104 104
Heraf honorar af andre ydelser 0 0
Lovbestemt gebyr til Finanstilsynet 22 24
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er udarbejdet efter de regler, der galder ifolge
regnskabsbestemmelserne i lov om danske UCITS, jf. vedtaegternes
bestemmelse herom. Den anvendte regnskabspraksis er uendret i
forhold til sidste ar.

Prasentation af regnskabstal
Alle tal i regnskabet prasenteres i hele tusinde kr. med nul
decimaler.

Sumtotaler i regnskabet er udregnet pa baggrund af de faktiske tal,
hvilket er den matematisk mest korrekte metode. En efterregning
af sumtotalerne vil i visse tilfelde give en afrundingsdifference,
som er udtryk for, at de bagved liggende decimaler ikke fremgar for
regnskabslaseren.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter
transaktionsdagens GMT 16.00-valutakurser.

Resultatopgerelsen

| resultatopgerelsen indregnes alle indtaegter i takt med, at de
indtjenes, og alle omkostninger i takt med, at de afholdes. Alle
vaerdireguleringer, afskrivninger, nedskrivninger og tilbageforsler
af belab, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgorelsen,
indregnes i resultatopgarelsen.

Renter og udbytter
Renteindtaegter bestar af indtjente renter pa obligationer,
indestaende i depotbank m.v.

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

Kursgevinster og -tab
| resultatopgerelsen medtages savel realiserede som urealiserede
kursgevinster og kurstab pa valutakonti og finansielle instrumenter.

De realiserede kursreguleringer opgeres som forskellen mellem
salgsvaerdi og kursvaerdien primo eller anskaffelsesvaerdien,
safremt de finansielle instrumenter er anskaffet i regnskabsaret.

De urealiserede kursreguleringer opgeres som forskellen
mellem kursvaerdien ultimo aret og kursvaerdien primo eller
anskaffelsesveerdien, safremt det er anskaffet i regnskabsaret.

Handelsomkostninger
Handelsomkostninger opgares som de samlede omkostninger til
kurtage, afvikling mv. ved handel med finansielle instrumenter.

Den del af handelsomkostningerne, som er afholdt ved kab og salg
af vaerdipapirer i forbindelse med emission og indlgsning, indregnes
direkte i medlemmernes formue. Belgbet opgares som den andel af
bruttohandelsomkostningerne som forholdsmaessigt kan henfores
til veerdipapiromsaetning forarsaget af emission og indlgsning,
beregnet pa grundlag af den totale vardipapiromsztning.

Administrationsomkostninger

"Afdelingsdirekte omkostninger” bestar af de ombkostninger,
som kan henfores direkte til den enkelte afdeling. "Andel af
faellesomkostninger” er afdelingernes andel af de udgifter, der
vedrorer to eller flere afdelinger. Fordelingen af faellesomkostninger
sker under hensyntagen til starrelsen af afdelingernes formue.

Afdelingernes administrationsomkostninger bestar af folgende
omkostninger:

»  Administration: Omfatter omkostninger som er knyttet til
den lgbende drift af afdelinger/andelsklasser, herunder
administrationshonorar, gebyrer til depotselskab, honorar til
bestyrelse og revisor m.v.

*  Investeringsforvaltning: Omfatter omkostninger henferbare til
forvaltning af afdelingernes/andelsklassernes portefaljer.

o Distribution, markedsfering og formidling: Omfatter
omkostninger forbundet med tredjepartsbetalinger for
distribution, markedsfering og formidling af afdelinger/
andelsklasser.

Skat
Afdelingerne er ikke selvsteendigt skattepligtige. | regnskabsposten
"Skat” indgar ikke refunderbare rente- og udbytteskatter.

Balancen

Balancen bestar af indregnede aktiver, indregnede forpligtelser,
herunder hensatte forpligtelser, og medlemmernes formue, der
udger forskellen mellem indregnede aktiver og forpligtelser. Ved
passiver forstas summen af medlemmernes formue og andre
indregnede forpligtelser.

Et aktiv indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige
okonomiske fordele vil tilflyde afdelingen, og aktivets verdi kan
males palideligt.

En forpligtelse indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at
fremtidige okonomiske fordele vil fraga afdelingen, og forpligtelsens
vaerdi kan males palideligt.

Ved indregning og maling af aktiver og forpligtelser tages der
hensyn til oplysninger, der fremkommer efter balancedagen, men
inden regnskabet udarbejdes, hvis — og kun hvis — oplysningerne
bekraefter eller afkraefter forhold, som er opstiet senest pa
balancedagen.

Likvide midler
Indestaende i fremmed valuta omregnes til GMT
16.00-valutakurser pr. balancedagen.

Finansielle instrumenter og afledte finansielle instrumenter
Finansielle instrumenter (aktier og obligationer), der er genstand
for offentlig kursnotering, males til noterede berskurser og GMT
16.00-valutakurser.

Dagsvaerdien af investeringsbeviser, der handles pa regulerede
markeder, og hvis offentliggjorte kurs ma antages ikke at afspejle
investeringsbevisernes dagsveerdi pa grund af manglende eller
utilstraekkelig handel i tiden op til balancedagen, males til seneste
tilgeengelige regnskabsmaessige indre veerdi.

Unoterede  finansielle  instrumenter males efter en
vardiansattelsesteknik, der har til formal at fastleegge
den transaktionspris, som ville fremkomme i en handel pa
malingstidspunktet mellem uafhangige parter.

Kapitalandele i IFS SEBinvest A/S males til dagsveerdi opgjort pa
baggrund af den indre veerdi i selskabet.
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Andre aktiver

Mellemvarende vedrarende handelsafvikling bestar af vaerdien ved
salg af finansielle instrumenter samt emissioner, der er foretaget for
balancedagen, og hvor afregning foretages efter balancedagen.

Anden gzld
Mellemvaerende vedrarende handelsafvikling bestar af veerdien ved
kob af finansielle instrumenter samt indlgsninger, der er foretaget

for balancedagen, og hvor afregning foretages efter balancedagen.

Fem ars negletal
| drsrapporten indgar felgende negletal for de seneste fem ar:

o Arets nettoresultat

»  Medlemmernesformue ultimo aret
e Indre veerdi pr. andel

«  Arets afkast i procent

«  Udbytte pr. andel

»  Omkostningsprocent

e Cirkulerende kapital ultimo aret

»  Standardafvigelse

»  Sharpe ratio

Nogletallene er opgjort i overensstemmelse med Finanstilsynets
bekendtgarelse om finansielle rapporter for investeringsforeninger
og specialforeninger m.v. og er beregnet saledes:

Indre vaerdi pr. andel
Medlemmernes formue*)
Cirkulerende andele ultimo aret.

*) Medlemmernes formue er opgjort inklusive afsat udbytte for regnskabsdret.

Udbytte pr. andel
Udbytte til medlemmer/cirkulerende andele ultimo aret.

Afkast i procent

Indre veerdi ultimo &ret + geninvesteret udbytte 11100
( Indre vaerdi primo aret )
Geninvesteret udbytte
( Udbytte i kroner pr. andel * indre veerdi ultimo ) 100

Indre veerdi pa udbyttedagen

Omkostningsprocent

Administrationsomkostninger
Formuegennemsnit (simpelt/mdr.)

)*100
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Standardafvigelse

Standardafvigelsen er et mal for de historiske udsving i afkastene. Jo
hojere tallet er, jo starre udsving i afkastene fra periode til periode.

Standardafvigelsen opgares over 60 maneder. For afdelinger, der
har eksisteret kortere end 60 maneder, opgeres standardafvigelsen
siden afdelingens opstart. For afdelinger, der har eksisteret kortere
end 36 maneder, opgares ingen standardafvigelse.

Sharpe Ratio
Sharpe ratio er et matematisk udtryk for afkastet af en investering

i forhold til risikoen. Sharpe ratio beregnes som det historiske
afkast minus den risikofrie rente divideret med standardafvigelsen.
Jo hojere tallet er, jo bedre har investeringen vaeret i forhold til
risikoen.

Sharpe ratio opgeres over 60 maneder. For afdelinger, der har
eksisteret kortere end 60 maneder, opgares Sharpe ratio siden
afdelingens oprettelse. For afdelinger, der har eksisteret kortere end
36 maneder, opgares ingen Sharpe ratio.



Vaesentlige aftaler

Aftale om depotbankfunktion

Foreningen har en depotaftale med Skandinaviska Enskilda Banken,
Danmark, filial af Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ), Sverige
("Depotbanken”). Depothanken forvalter og opbevarer finansielle
instrumenter og likvide midler for hver af Foreningens afdelinger i
henhold til § 45 i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
mv. samt Finanstilsynets bestemmelser.

Aftaler om investeringsradgivning og forvaltning

Foreningen har indgaet aftaler om radgivning i forbindelse med
investeringer i finansielle instrumenter med en raekke danske
kapitalforvaltere. Under de enkelte afdelingsberetninger fremgar
navnet pa afdelingens radgiver.

Aftalerneindebarer,atIFS SEBinvest A/S modtagerforslagtilhandler
og andre transaktioner, som radgiveren anser for fordelagtige for
de enkelte afdelinger. Radgivningen sker i overensstemmelse med
de retningslinjer, som Foreningens bestyrelse har fastlagt for de
enkelte afdelinger.

Aftale om forvaltning og administration

Foreningen har indgaet aftale med IFS SEBinvest A/S, som er et
af Finanstilsynet godkendt investeringsforvaltningsselskab, om
at udfere Foreningens administrative og investeringsmaessige
opgaver i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger
m.v., Foreningens vedtagter samt bestyrelsens retningslinjer og
instrukser.
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