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Udviklingen i Kapitalforeningen SEBinvest Il
Kapitalforeningen SEBinvest Il er en dansk baseret kapitalforening,
som er stiftet den 24. november 2006.

Foreningen ejes af medlemmerne, det vil sige de investorer, der
ejer beviser i afdelingerne og deres andelsklasser (herefter samlet
benavnt "afdeling”, "afdelinger” eller "afdelingerne”).

Foreningen henvender sig alene til professionelle investorer i AP
Pension.

Foreningen  har  indgaet en  forvalteraftale = med
Investeringsforvaltningsselskabet  SEBinvest A/S, som star
for forvaltningen af og den daglige drift af Foreningen.
Foreningens afdelinger ejer i alt 0,012 pct. af aktierne i
Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S.

Foreningen ledes af en bestyrelse samt af direktionen for
Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S (Administrator).

Arets resultat og formueudvikling

Foreningens formue er i lobet af 2022 faldet fra 143 mio. kr. til
92 mio. kr., svarende til et fald pa 51 mio. kr. Formuefaldet kan
hovedsageligt tilskrives kursfald pa de finansielle markeder i arets
lob og endelig likvidation af foreningens afdeling Danske Aktier.

Arets afkast

| dette afsnit opsummeres foreningens afdelings afkast efter
omkostninger. Afkastet samt afkast for afdelingens 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 ifglge 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.

Generelt om afkast

Afdelingers afkast er sakaldte absolutte afkast, og de er opgjort
efter alle omkostninger. Det er det afkast, som investor har opnaet
ved at have investeret igennem hele aret i en afdeling. Nar man
opger afkastene i forhold til det afkast, som det relevante marked
har givet, taler man om relative afkast eller performance. Hvis
afdelingens afkast er hojere end markedsafkastet, er det relative
afkast (eller performance) positivt.

Nar man som investor vurderer performance, skal man
huske pa, at markedsafkastet ikke medtager nogen form
for handelsomkostninger eller omkostninger ved at drive en

investeringsforeningsafdeling. Derfor kan en afdeling, der leverer
et afkast lidt under markedsafkastet, godt siges at have leveret et
acceptabelt resultat. Malet for Foreningen er dog, at afdelingerne
skal levere et afkast efter alle omkostninger, der er hgjere end det
tilsvarende markedsafkast.

De store udsving fra ar til ar i afkastene viser, at investeringernes
afkast og relative performance skal bedemmes over en periode pa
flere ar, for et retvisende billede kan opnas.

Afkast og performance i afdelingen

Som resultat af centralbankernes forseg pa, at dempe en
voldsomt stigende inflation blev 2022 aret, hvor de historisk lave
renteniveauer blev aflest af hurtigt og kraftigt stigende renter.
Samtidig blev centralbankernes massive obligationsopkeb
nedtrappet. Nar centralbanker haever renter for at deempe inflation,
er formalet, forsimplet beskrevet, at tage luften ud af gkonomien,
saledes at vaeksten bremser op ved at mindske efterspergslen
efter serviceydelser og varige forbrugsgoder m.m. Forventninger/
udsigt til lavere global veaekst er normalvis ikke befordrende
for aktiemarkederne, hvilket heller ikke var tilfeldet i 2022.
Derudover er der en lang raekke gvrige bagvedliggende forhold,
som ogsa har medvirket til de relativt store kursfald og volatilitet
pa aktiemarkederne. Her skal blot naevnes Ukrainekrigen, pres pa
forsyningslinjer, Corona-nedlukninger i Kina mm.

Foreningens afdeling 3 - Europa Small Cap AKL med tilhgrende
andelsklasse afsluttede pa den baggrund aret med et absolut
afkast pa -35,61 pct., hvilket i forhold til afdelingens benchmark
giver et negativt merafkast pa 13,10 pct.

Udbyttebetaling
Afdeling 3 — Europa Small Cap AKL er akkumulerende og udbetaler
saledes ikke udbytte.

Omkostningsudvikling

Under falles noter tabel 3 sidst i arsrapporten er vist en oversigt
over Foreningens evrige samlede administrationsomkostninger til
bestyrelse, forvaltningsselskabet, revision og tilsyn for 2022.

Qvrige forhold i Foreningen i 2022

Det er naturligt, at der lebende sker forskellige nye tiltag for at sikre,
at Foreningen har det bedst mulige udbud af afdelinger, samt at de
enkelte afdelinger lobende bliver tilpasset, saledes at de altid er
optimeret efter tidens forhold.

1 2021 blev der i februar maned pa foranledning af eneste investor
i afdelingen truffet beslutning om likvidation af Afdeling 2- Danske
Aktier under Kapitalforeningen SEBinvest II. Indlgsningen fandt sted
den 11. marts 2021, men som folge af afdelingens deltagelse i OW
Bunker-sagsmalet, der skulle afhandes forud for endelig likvidation,

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

Afdelingens afkast (%) Benchmark afkast (%)
Afdelinger Benchmark 2022 2021 2022 2021
Afdeling 3 - AKL Europa Small Cap 1 MSCI EUROPE SC NR (i DKK) -35,61 26,90 -22,51 23,73
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blev der tilbageholdt en likvid beholdning i sterrelsesordenen en
halv million kroner til impdegaelse af omkostninger i perioden.
Segsmalet blev afhaendet og afdelingen blev endeligt likvideret den
25. august 2022.

Den globale udvikling i 2022

Volatile markeder og krig i Ukraine

Det forgange ar pa de finansielle markeder vil forst og fremmest blive
husketfor markante fald pa savel aktie- som obligationsmarkederne,
inflation og markant stigende renter. Baggrunden for de markant
stigende renter var ferst 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 treekke obligationsrenterne op.

Krigen i Ukraine har forst og fremmest pavirket de finansielle
markeder via energimarkederne. Saerligt Europa har i det forlgbne
ar set store stigninger i priserne pa naturgas og elektricitet,
ligesom der har vearet betydelig usikkerhed om den fremtidige
forsyningssikkerhed. Kraftig lageropbygning og ekstraordinaert
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
halvaraf2021, og er farst og fremmest en konsekvens af flaskehalse i
forsyningskaederne under pandemien. Eksempelvis beted 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 13
kerneinflationen i USA saledes pa 7,1 pct., og dermed markant over
den amerikanske Federal Reserve's (FED) prisstabilitetsmalsatning
pa 2 pct. | Europa har stigende leveomkostninger/inflation ogsa
varet en dominerende faktor. Men i modsaetning til USA, hvor
inflationen forst og fremmest har veeret eftersporgselsdrevet, sa
har den i hojere grad vaeret udbudsdrevet i Europa. Det gaelder isaer
stigningerne i priser pa naturgas og elektricitet frem til slutningen
af august. Men ogsa priserne pa fodevarer har vaeret unormalt hgje.
Energipriserne faldt betydeligt i arets sidste maneder, ikke mindst
fordi svagere eftersporgsel og usaedvanligt 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 vaeret ekstraordinzert hardt ramt af krigen
i Ukraine, og ikke mindst de ledsagende udfordringer med
energiforsyning og -priser. De stigende fedevarepriser ramte seerligt
hardt i de fattigste regioner i verden (Emerging Markets-landene),
hvor fadevarer udger en vaesentligt hgjere andel af det samlede
privatforbrug. FAO's globale fadevareindeks er faldet siden marts,
men befinder sig fortsat pa et hgjt niveau.

En vasentlig faktor for inflationsniveauet er landannelsen. 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 varet 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
vaekst- og beskaftigelsesindikatorer er blevet forvaerret. Dog kan
det fortsat tage tid at fa bragt leninflation, og dermed inflationen
pa serviceydelser, tilstraekkeligt ned.

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

Qvrige globale forhold

| Kina var den pkonomiske vakst under betydeligt pres fra mange
corona-nedlukninger, som fortsatte gennem 2022. Desuden
var veksten udfordret af betydelige geldsproblemer samt en
vingeskudt ejendomssektor. Pa den arlige partikongres i oktober
maned blev Prasident Xi linping 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 hejteknologisk udstyr til Kina.
Forbuddet er serdeles vidtraekkende, da det ikke alene geelder
eksport fra amerikanske virksomheder, men ogsa fra virksomheder
som anvender amerikansk teknologi til produktionen. En styrket
Prasident Xi Jinping kan medvirke til at eskalere spandingerne
yderligere.

Storbritannien gav i efteraret 2022 anledning til betydelig uro pa de
finansielle markeder. Det skete i begyndelsen af september maned,
hvor Liz Truss aflgste 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 farst, 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 skonomiske
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 kreditspand pa obligationer. Dette har sammen med en
markant dollarstyrkelse ligeledes pavirket disse skonomier.
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Historisk darlige afkast for bade aktier og obligationer

2022 blev pa 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 investeringsforeninger har denne uro pa de globale
finansielle markeder betydet, at 2022 afkastmaessigt blev et af de
darligste ar nogensinde.

Ifolge Finans Danmark er det forste gang i 40 ar, at samtlige
investeringskategorier i de danske investeringsforeninger har givet
negative afkast.

Tal fra Finans Danmarks afkaststatistik 2022 for de danske
investeringsforeninger viser, at bade aktie- og obligationsfonde i
gennemsnit har tabt mere end 10 pct. Det er usadvanligt at opleve
steerkt negative afkast pa bade aktie- og obligationsmarkederne
samtidigt- InvesteringDanmarkomtalerdenneinvesteringsmaessige
situation som "noget der ligner en 100-arshandelse”.

Ifalge afkaststatistikken for 2022 har danske fonde med fokus pa
investering i globale aktier i gennemsnit leveret et afkast pa -13,1
pct. Dette er pa linje med udviklingen globalt, hvor de store brede
globale aktieindeks har tilsvarende negative afkast, nogle af de
mere fokuserede endda hgjere, f.eks. "Growth”.

Det er sarlig vaekstaktier, som er faldet markant, herunder specielt
aktier indenfor IT "Information Technology”, der bl.a. inkluderer de
store internet- og teknologiselskaber, de sakaldte FANG aktier -
Facebook, Apple, Amazon, Netflix og Google.

Vaekstaktierne er szrlig rente- og konjunkturfelsomme, hvilket i
en vis udstraekning har betydet, at investorer har solgt disse fra og
kabt ind i aktier i stil/faktor kategorien "Value Aktier”. "Value Aktier”
anses traditionelt for at vaere mindre rentefalsomme og dermed en
mere stabil investering i urolige tider — man taler om en "rotation”
vaek fra vaekstaktier over til value/mere stabile aktier.

De danske obligationsafdelinger med investering i korte danske
obligationer leverede i gennemsnit et negativt afkast pa -6.5 pct.,
hvilket er det mindst negative afkast i obligationskategorien. | den
modsatte ende 13 de danske obligationsafdelinger med fokus pa
lange danske obligationer med et 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.

Obligationskategorierne "Emerging Markets” og "Investment
Grade” 13 ifolge afkaststatistikken 2022 begge med gennemsnitlige
afkast lige omkring -13 pct. og kategorien "non-Investment Grade”
13 en spids lavere med et gennemsnitligt afkast pa -12 pct.
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Forventninger til 2023

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

I slutningen af 2022 var der fortsat betydelig usikkerhed i forhold til
hvor hurtigt inflationen bringes ned pa det enskede niveau, og der-
med 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 ggede geopolitiske spendinger mellem USA/Vesten og Kina.
Disse kan fore til en yderligere "tilbagerulning” af globaliseringen.
Forventningen til udviklingen pa de finansielle markeder i 2023
spejler denne usikkerhed.

Efterfolgende begivenheder

Der er efter balancedagen ikke indtruffet haendelser, som vurderes
at have vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af arsrapporten for
2022,



Samfundsansvar, herunder integration af
baredygtighed og ESG-forhold

Det er Foreningens politik at investere ansvarligt, hvorfor
integration af baeredygtighedsrisici og ESG-forhold, herunder
menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljg, klima og
sociale forhold samt korruption og god selskabsledelse, inddrages
ved udvelgelsen af investeringerne foretaget i Foreningens

afdelinger.

Det gelder generelt for Foreningens afdeling, at den ekskluderer
selskaber fra investering, som ikke opfylder internationale
konventioner, for sa vidt angar arbejdsmarkedsrettigheder,
miljo- og klimaforhold, menneskerettigheder og korruption muv.,
eksempelvis, men ikke udtammende:

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

Klyngebomber, landminer og atomvaben

Felles for eksklusionslisterne er, at de ekskluderer en raekke
selskaber, som producerer klyngebomber og landminer samt
arbejder med udvikling af atomvaben.

Observationsliste for normbrydere

Selskaber, som ikke er pa eksklusionslisterne, men som ifelge
ISS-Ethix ikke opfylder én eller flere af konventionerne ovenfor,
optages pa en intern observationsliste. Disse selskaber kaldes
normbrydere. ISS-Ethix s@ger dialog med disse selskaber med
henblik pa at afdaekke 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.

Indirekte investeringer

Safremt der investeres i bl.a. ETFer, indekserede/passive fonde
o.l, er det ikke altid muligt at identificere, om der underliggende er
foretaget placeringer i selskaber, som er medtaget pa afdelingens
eksklusionsliste. Denne type investeringer kategoriseres samlet set
som indirekte investeringer.

Som felge af ovennavnte er afdelingens indirekte investeringer
undtaget fra Foreningens overordnede ESG-politik. Undtagelsen
gelder i det omfang, at det kan konstateres, at det enten ikke
er muligt eller vil blive for omkostningstungt at identificere,
om afdelingerne via deres indirekte investeringer har opnaet
eksponering til selskaber, som er medtaget pa SEB's eksklusionsliste.

Integration af baredygtighedsrisici

Foreningens afdeling folger Foreningens politik for baredygtige
investeringer og ESG og integrerer baeredygtighedsrisici sammen
med @vrige relevante risikoparametre i investeringsprocessen, som
beskrevet i Forordning om bzredygtighedsrelaterede oplysninger
(EU) 2088/2019 ('Forordningen’). Afdelingens investeringsproces
omfatter som ovenfor beskrevet integration af baeredygtighedsrisici
og ESG-forhold i investeringsanalysefasen via bade dialog og
eksklusion.

Foreningens afdeling er klassificeret under Forordningens artikel
8, i henhold til ovennavnte politik, om dermed omfattet af en
reekke sektorspecifikke og normbaserede investeringsrestriktioner
(eksklusioner), hvorunder falgende selskaber ekskluderes:

*  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.

Afdelingen har ikke til formal at fremme miljomaessige og/eller
sociale egenskaber og investeringerne malrettes saledes heller ikke
mod bzeredygtige investeringer. De investeringer, der ligger til grund
for disse afdelinger, tager desuden ikke hajde for EU-kriterierne for
miljomaessigt baeredygtige skonomiske aktiviteter.

Risici ved Foreningens politik for ansvarlig investering og
integration af bzeredygtighedsrisici

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 tvivl om kategoriseringer 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 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 vasentligt at bemaerke, at
arbejdet med samfundsansvar ikke har et facit, og derfor er der
ingen metoder, som er mere rigtige eller forkerte end andre.

Ved baredygtighedsrisiko forstds en miljomaessig, social eller
ledelsesmaessig begivenhed eller omstandighed, som, hvis den
indtreeffer, kan have en vaesentlig negativ indvirkning pa veerdien af
Foreningens investeringer.

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

Ydermere er Foreningen i sarlig grad afhangig af, at Foreningens
valgte udbyder af stamdata har fuldt opdaterede registreringer
omkring selskabsforhold. Hvis registreringer om selskabsforhold
i enkelte tilfelde ikke er opdateret, vil et datterselskab af
et ekskluderet selskab kunne slippe gennem nalegjet, hvis
registreringerne hos Foreningens valgte udbyder af stamdata ikke
har fuldt opdaterede registreringer om selskabets erhvervelse eller
afhandelse af datterselskaber.
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Afslutningsvis skal naevnes, at Foreningens screening af selskaber
kun sker for selskaber, der indgar i et af de store aktieindeks. Dette
gores dels for at begraense omkostningerne, men ogsa for at ramme
de selskaber, hvor en @ndring af adfaerd vil have stor betydning.
Omvendt betyder det ogsa, at et selskab med en lille markedskapital
kan bryde konventioner, uden at det fanges af Foreningens politik.

Qvrige risici samt risikostyring i Foreningen

Som investor i Foreningen far man en lpbende pleje af sin
investering. Plejen indebzrer blandt andet en hensyntagen til
de mange forskellige risikofaktorer pa investeringsmarkederne.
Risikofaktorerne varierer fra afdeling til afdeling. Foreningens
investeringspolitik er gennem aktiv formueforvaltning at opna
et tilfredsstillende afkast i forhold til de respektive markeder og
instrumenter som defineret i afdelingens placeringsregler. Der
investeres under hensyn til bade spredningskrav, reduktion af risici
og under iagttagelse af diverse etiske aspekter. Nogle risici pavirker
iseer aktieafdelingerne, andre iseer obligationsafdelingerne, mens
atter andre risikofaktorer geelder for begge typer af afdelinger.

Der er falgende risici forbundet med afdelingens investeringspolitik:
markedsrisiko, valutarisiko, likviditetsrisiko, modpartsrisiko,
afviklingsrisiko, ~geografisk risiko, risiko forbundet med
investering i afledte finansielle instrumenter, risiko forbundet
med kontantindskud og indskud i kreditinstitutter, lanoptagelse,
operationelrisikoogbaeredygtighedsrisiko.Sarligforaktieafdelinger
er der aktierisiko, dvs. valg af selskaber og risiko forbundet med
investering i depotbeviser. For obligationsafdelingerne er der
sarligt renterisiko og udstederrisiko.

En af de vigtigste risikofaktorer - og den skal investor selv tage hgjde
for - er valget af afdeling(er). Som investor skal man veere klar over,
at der altid er en risiko ved at investere, og at afdelingen investerer
inden for dens investeringsomrade uanset markedsudviklingen.
Det vil sige, at hvis investor f.eks. har valgt at investere i en afdeling,
der har danske aktier som investeringsomrade, fastholdes dette
investeringsomrade, uanset om de pagzldende aktier stiger eller
falder i veerdi.

Kommunikationspolitik
Foreningen gnsker at vaere aben over for medlemmer, presse og
myndigheder.

Medlemmernes adgang til information sikres farst og fremmest
via hjemmesiden, sebinvest.dk, under "@vrige foreninger”, hvor
relevante oplysninger om Foreningens afdeling findes.

Medlemmerne har mulighed for at f& besked via e-mail, nar
der indkaldes til generalforsamling eller der udgives hel- og
halvarsregnskaber.

Medlemmer og andre interesserede kan henvende sig il

adm. direktor Lise Bogelund med spergsmal om Foreningens
forretningsomrade.
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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.

Bestyrelsen er for 2022 med generalforsamlingens godkendelse
samlet honoreret for arbejdet i Foreningen med 25.000 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.



Annette Larsen, formand
Direktor, fodt 1968

| bestyrelsen for foreningen siden 2018.
Bestyrelsesmedlem i:

Investeringsforeningen SEBinvest (F)
Investeringsforeningen Wealth Invest (F)
Kapitalforeningen SEB Kontofgrende (F)
Kapitalforeningen Wealth Invest (F)
Kapitalforeningen KAB/Lejerbo Invest (F)
Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S (F)
Kokkedal Golfklub

KINRADEN Aps

Mikkel Fritsch

Advokat fodt 1975

| bestyrelsen for foreningen siden 2021.
Bestyrelsesmedlem i:

Investeringsforeningen SEBinvest
Investeringsforeningen Wealth Invest
Kapitalforeningen SEB Kontofgrende
Kapitalforeningen Wealth Invest
Kapitalforeningen KAB / Lejerbo Invest
Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S
Asgard Fixed Income Fund | Limited

Selected Car Investment 1 A/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 SEB Kontofarende
Kapitalforeningen Wealth Invest
Kapitalforeningen KAB / Lejerbo Invest
Core Advice A/S

Jesper Christiansen

Cand.polit. fadt 1963

| bestyrelsen for foreningen siden 2021.
Bestyrelsesmedlem i:

Investeringsforeningen SEBinvest
Investeringsforeningen Wealth Invest
Kapitalforeningen SEB Kontofgrende
Kapitalforeningen Wealth Invest
Kapitalforeningen KAB / Lejerbo Invest
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Til investorerne i Kapitalforeningen
SEBinvest Il

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt
arsrapporten 2022 for Kapitalforeningen SEBinvest Il og erklaerer
hermed:

« 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 afdelingen giver et
retvisende billede af afdelingens aktiver og passiver, finansielle
stilling samt resultatet.

« At ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse
for udviklingen i Foreningen og afdelingens aktiviteter og
okonomiske forhold samt en beskrivelse af de vasentligste
risici og usikkerhedsfaktorer, som Foreningen henholdsvis
afdelingen kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 8. marts 2023

Bestyrelsen

Annette Larsen
Bestyrelsesformand

Mikkel Fritsch
Bestyrelsesmedlem

Forvalter
Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S

Lise Bagelund Jensen
Direktar
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Britta Fladeland Iversen
Bestyrelsesmedlem

Jesper Christiansen
Bestyrelsesmedlem



Til medlemmerne i Kapitalforeningen SEBinvest Il

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskaberne for afdelingen
giver et retvisende billede af afdelingens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af
afdelingens 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 SEBinvest Il's arsregnskaber for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2022 omfatter resultatopgerelse, balance
og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for afdelingen 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 ifelge disse standarder og krav er naeermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for
revisionen af regnskabet".

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

Uafhangighed

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

Udtalelse om ledelsesberetningerne
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesheretningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatterikke 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 vasentligt 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
regnskabsbestemmelser i arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet
for afdelingen og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene
i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde mv. med tilvalg
af regnskabsbestemmelser i arsregnskabsloven. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af arsregnskabet for
afdelingen, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med lov om forvaltere af alternative investeringsfonde mv. med
tilvalg af regnskabsbestemmelser i arsregnskabsloven. Ledelsen
har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
for nedvendig for at udarbejde arsregnskab for afdelingen 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
vedrgrende 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 vasentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfares i
overensstemmelse med ISA og de yderligere krav, der er gldende
i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan
findes. Fejlinformationer kan opstad som falge af besvigelser eller
fejl og kan betragtes som vasentlige, 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 udfares i overensstemmelse med ISA og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige
vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen.
Herudover:

» Identificerer ogvurderervirisikoen 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 vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern
kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for
revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne
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 skan
og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.
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»  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 viivores 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 laengere kan fortszette 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 overste ledelse om blandt andet det
planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt
betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle
betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under
revisionen.

Hellerup, den 8. marts 2023

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.33771231

Per Rolf Larssen Henrik Hornbaek
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne24822 mne32802
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Generel lzsevejledning

Foreningens  afdeling  aflegger separat regnskab og
afdelingsberetning. Regnskabet viser afdelingens okonomiske
udviklingiaret samt giver en status ultimo aret.l afdelingsregnskabet
kommenteres afdelingens resultat i aret samt de specifikke forhold,
som gaelder for denne.

Foreningen  handterer de administrative opgaver og
investeringsopgaven. Derfor er det valgt at beskrive den
overordnede markedsudvikling i et overordnet afsnit i rapporten.
Det anbefales, at denne laeses i sammenhang med det specifikke
afdelingsregnskab for samlet set at fa et fyldestgerende billede af
udviklingen og de saerlige forhold og risici, der pavirker afdelingen.

Udsagn om forventninger

Forventninger til den fremtidige udvikling i verdensekonomien
og pa de finansielle markeder er udtryk for ledelsens aktuelle
vurdering af fremtiden. Da den fremtidige udvikling afhaenger af
en lang rekke ubekendte faktorer, fremtidige begivenheder og
pkonomiske resultater er forventningerne i sagens natur forbundet
med stor usikkerhed og kan ikke betragtes som garanti for, hvordan
fremtiden vil forlebe. Der er saledes risiko for, at udviklingen
kan afvige fra disse forventninger. Derfor ber der ikke traeffes
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 tilfelde af, at markederne
udvikler sig anderledes end forventet.
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Afdeling Afdeling 3 - Europa Small Cap AKL Primaer radgiver SEB, Kgbenhavn
SE-nummer 34187061 Startdato V 18. februar 2015

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

Afdeling Europa Small Cap investerer fortrinsvis i borsnoterede aktier i mindre og mellemstore virksomheder i Europa. Afdelingen investerer
i mindst 45 selskaber. De enkelte selskabers markedsvaerdi ma ikke overstige EUR 3 mia. pa investeringstidspunktet. Afdelingen har
uafdakket valutarisiko.

KONSOLIDERET ARSREGNSKAB
AFDELING 3 - EUROPA SMALL CAP AKL

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 7 0 Likvide midler:
1 Renteudgifter 0 -7 Indestaende i depotselskab 2.937 1.782
2 Udbytter 1.211 1.332
1 alt renter og udbytter 1.218 1.325 Kapitalandele:
10,7 Not. aktier fra DK selskaber 10.272 14.359
Kursgevinster og -tab: 10,7 Not. aktier, udl. selskaber 78.519 126.619
3 Kapitalandele -50.032 31.814 8 Unot. kap.and. fra DK selsk. 4 3
Valutakonti -30 117 I alt kapitalandele 88.795 140.981
Qvrige aktiver/passiver -2 2 Andre aktiver:
4 Handelsomkostninger -111 -302 T_T ;e aktiver: db 10 24
I alt kursgevinster og -tab -50.175 31.497 ilg.hav. renter, udbytter m.m.
Aktuelle skatteaktiver 458 389
I alt indtegter -48.957 32.822 1alt andre aktiver 468 413
5 Administratrationsomk. -1.923 -2.310 Aktiver i alt 92.200 143.176
Resultat for skat -50.880 30.512
Passiver
6 Skat -81 -83
9 Investorernes formue 92.184 143.145
Arets nettoresultat -50.961 30.429 Anden gld:
Skyldige omkostninger 16 31
Overfort til formuen -50.961 30.429
Passiver i alt 92.200 143.176
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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 7: Finansielle instrumenter i pct.
Indestaende i depotselskab 7 0 Barsnoterede 100,0 100,0
Renteudgifter 7 Qvrige 0,0 0,0
1 alt renteindtzaegter 7 7 1alt 100,0 100,0
Note 2: Udbytter En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer kan findes pa foreningens
Not. aktier fra danske selskaber 0 41 hjemmeside, eller udleveres pa forespargsel ved henvendelse til investeringsforvaltnings
Not. aktier fra udenlandske selskaber 1211 1.291 selskabet SEBinvest A/S.
1 alt udbytter 1.211 1.332
Note 3: Kursgevinster og -tab Note 8: Unoterede kapitalandele fra danske selskaber:
Not. aktier fra danske selskaber -5.618 2344 Investeringsforvaltningssel. SEBinvest A/S 4 3
Not. aktier fra udenlandske selskaber -44.415 29.470 Aktieandel i Investeringsforvaltningssel. SEBinvest A/S (pct.) 0,0 0,0
Unot. kapitalandele fra DK selskaber 1 0
1 alt fra kapitalandele -50.032 31.814 Note 9: Investorernes formue 2022 2021
Formue- Formue-
Note 4: Handelsomkostninger veerdi veerdi
Bruttohandelsomkostninger -111 -179 1.000 DKK 1.000 DKK
Heraf dekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 0 -122
1 alt handelsomkostninger vedr. lobende drift -111 -302 Investorernes formue primo 143.145 122.525
Emissioner i aret 0 2417
Indlgsninger i aret 0 -12.227
Note 5: Administrationsomkostninger 2022 2021 Overforsel af periodens resultat -50.961 30.429
1 alt Investorernes formue 92.184 143.145
Afdelings- Andel af Samlede Samlede
direkte  feellesomk. omkostninger  omkostninger Note 10: Finansielle instrumenters fordeling pa sektorer (pct.)
31.12.2022
Administration -369 -44 -413 -435
Investeringsforvaltning -677 0 -677 -841 Basis forbrugsgoder 3,9
Distribution, markedsfering Cykliske forbrugsgoder 12,0
og formidling -833 0 -833 -1.034 Diverse 0,5
1 alt adm.omkostninger -1.879 -44 -1.923 -2.310 Ejendomme 0,3
Finans 71
Andel af feellesomkostninger udger afdelingens andel af de omkostninger, der ikke Forsyning 34
kan henfares direkte til en enkelt afdeling. Fordelingen sker under hensyntagen til Industri 12,9
afdelingemes formuer. Informationsteknologi 38,7
Materialer 4,1
Fast administrationshonorar udger beregnede omkostninger i henhold til Medicinal og sundhed 17,1
seerskilt aftale med Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S. 1 alt, alle sektorer 100,0

Note 6: Skat

Afdelingen er ikke skattepligtig. Periodens skatteudgift bestar af betalte ikke refunder-

bare udbytteskatter.
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Andelsklasse AKL Europa Small Cap 1

Benchmark MSCI Europe Small Cap (net div, i DKK)
Fondskode (ISIN) DK0060585313

Skattestatus Akkumulerende

Risikokategori 6

SFDR 8

Startdato ?
Nominel Kurs
Noteret

Primzer radgiver

14.juli 2015
DKK 100,00

Ej noteret

SEB, Kabenhavn

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

Andelsklassen afspejler moderafdelingens portefalje. Ligesom moderafdelingen er andelsklassen denomineret i DKK. Denne andelsklasse

betaler formidlingsprovision.

Afkast i2022

Andelsklassen gav et afkast efter omkostninger pa -35,61 % mod afdelingens benchmark, der gav et afkast pa -22,51 %. Dette svarer til en
underperformance pa -13,10 procentpoint, hvilket anses for utilfredsstillende.

AKL 1 - EUROPA SMALL CAP

Klassens resultatposter

Note 1.1-31.12.2022 1.1-31.12.2021 31.12.2022 31.12.2021
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK

Andel af resultat af feellesportefolje -50.122 31.490
Klassepecifikke transaktioner: Investorernes formue 2022 2022 2021 2021
Antal Formue- Antal Formue-
Administrationsomkostninger -6 -26 andele veerdi andele veerdi
Distribution, markedsfering 1.000 DKK 1.000 DKK

og formidling -832 -1.034
Investorernes formue primo 616.634 143.145 669.698 122.525
Klassens resultat -50.961 30.429  Emissioneriaret 0 0 12.848 2417
Indlgsninger i aret 0 0 -65.912 -12.227
- Overfarsel af periodens resultat -50.961 30.429
Overfort til formuen -50.961 30.429 1 alt Investorernes formue 616.634 92.184 616.634 143.145

Noter til resultatopgerelse og balance

Nogletal 2018 2019 2020 2021 2022
Afkast (pct.) -15,07 32,01 36,52 26,90 -35,61
Benchmark afkast (pct.) -15,67 31,61 4,18 23,73 -22,51
Indre vaerdi (DKK pr. andel) 101,52 134,01 182,96 232,14 149,50
Nettoresultat (t.DKK) -16.768 27.155 32.335 30.429 -50.961
Administrationsomkostninger (pct.) 1,87 1,90 1,90 1,79 1,87
Investorernes formue (t.DKK) 93.211 102.613 122.525 143.145 92.184
Antal andele, stk. 918.174 765.685 669.698 616.634 616.634
Styk starrelse i DKK 100 100 100 100 100
Sharpe Ratio 0,12 0,55 0,66 1,06 0,32
Standardafvigelse 14,15 14,17 19,04 18,80 24,25
Tracking Error 5,44 5,45 8,01 9,28 11,66
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Tabel 3 - Administrationsomkostninger (DKK 1.000)

Foreningens samlede omkostninger til bestyrelse, forvaltningsselskab, revision og tilsyn 2022 2021
Vederlag til bestyrelse 25 75
Administrationsomkostninger til Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S 301 323
Revisionshonorar til PricewaterhouseCoopers
Samlet honorar 17 36
Heraf honorar for andre ydelser, ombytningserkleering v. fusion 0 0
Lovbestemt gebyr til Finanstilsynet, i alt 5 15
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Arsrapporten er udarbejdet efter de regler, der galder ifolge
regnskabsbestemmelserne i lov om investeringsforeninger m.v. og
tilherende bekendtgorelse, jf. vedtaegternes bestemmelse herom
samt Finanstilsynets bekendtgarelse om finansielle rapporter for
danske UCITS.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til sidste ar.

Praesentation 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 tilfzlde 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.

Resultatopgarelsen

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

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

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

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

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

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

Handelsomkostninger
Handelsomkostninger opgeres som de samlede omkostninger til
kurtage, afvikling m.v. 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 vaerdipapiromsztning.
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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 feellesomkostninger
sker under hensyntagen til storrelsen af afdelingernes formue.

Afdelingernes administrationsomkostninger bestar af folgende
omkostninger:

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

» Investeringsforvaltning: Omfatter omkostninger henfarbare til
forvaltning af afdelingernes/andelsklassernes portefaljer.

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

Skat

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

Resultat til udlodning

| de udloddende afdelinger opgeres det udlodningspligtige resultat
(minimumsudlodningen) i overensstemmelse med bestemmelserne
i vedtaegterne og skattelovgivningen.

Minimumsudlodningen opgeres i hovedtraek pa grundlag af de i
regnskabsaret:

« indtjente renter og udbytter,

« realiserede nettokursgevinster pa obligationer og valutakonti,
« realiserede nettokursgevinster pa aktier,

« tab pa fordringer og aktier

| forbindelse med emissioner og indlasninger beregnes der en
udlodningsregulering, saledes at udbytteprocenten er af samme
storrelse for og efter emissioner og indlgsninger.

Afdelingernes udlodning opgeres i procenter delelig med 0,1 eller
til 0 (nul), hvis den beregnede udbytteprocent er mindre end 0,1. Et
overskydende positivt belgb til radighed for udlodning overfores til
udlodning naeste ar.

Forslag til udlodning for regnskabsaret indregnes som en saerlig
post under medlemmernes formue.

Balancen

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

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



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

Ved indregning og maling af aktiver og forpligtelser tages der hen-
syn til oplysninger, der fremkommer efter balancedagen, meninden
regnskabet udarbejdes, hvis — og kun hvis — oplysningerne bekreef-
ter eller afkraefter forhold, som er opstaet senest pa balancedagen.

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

Finansielle instrumenter

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

Dagsveerdien 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
tilgaengelige regnskabsmaessige indre veerdi.

Unoterede finansielle instrumenter males efter en veardiansaet-
telsesteknik, der har til formal at fastlegge den transaktionspris,
som ville fremkomme i en handel pa malingstidspunktet mellem
uafhaengige parter.

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

Ved kob eller salg af finansielle instrumenter indgar henholdsvis
udgar disse af beholdningen pa handelstidspunktet.

Andre aktiver
Mellemvaerende vedrgrende 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 keb af finansielle instrumenter samt indlasninger, der er
foretaget for balancedagen, og hvor afregning foretages efter
balancedagen.

Fem ars negletal
| arsrapporten indgar foelgende nogletal for de seneste fem ar:

Arets nettoresultat

*  Medlemmernes formue ultimo aret
e Indre vaerdi pr. andel

«  Arets afkast i procent

e Udbytte pr. andel

e Omkostningsprocent

e Cirkulerende kapital ultimo aret

»  Standardafvigelse

»  Sharpe ratio

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

Indre veerdi pr. andel

Medlemmernes formue*)

Cirkulerende andele ultimo aret.

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

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

Afkast i procent

" Indre veerdi ultimo &ret + geninvesteret udbytte

Indre veerdi primo aret -1 ) x 100

Geninvesteret udbytte

Udbytte i kroner pr.andel x Indre veerdi ultimo ) 100
Indre veerdi umiddelbart efter udbytte

Ombkostningsprocent

Administrationsomkostninger 100
— . X
Medlemmernes gennemsnitlige formue opgjort som )
et simpelt gennemsnit af formuens veerdi ved udgan-
gen af hver maned i regnskabsaret

Standardafvigelse
Standardafvigelsen er et mal for de historiske udsving i afkastene.

Jo hojere tallet er, jo starre udsving i afkastene fra periode til pe-
riode.

Standardafvigelsen opgares over 60 maneder. For afdelinger, der
har eksisteret kortere end 60 maneder, opgores 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 he-
jere tallet er, jo bedre har investeringen vaeret i forhold til risikoen.

Sharpe ratio opgares over 60 maneder. For afdelinger, der har ek-
sisteret kortere end 60 maneder, opgeres Sharpe ratio siden afde-
lingens oprettelse. For afdelinger, der har eksisteret kortere end 36
maneder, opgores ingen Sharpe ratio.
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Aftale om depositarfunktion

Foreningen har en depotaftale med Skandinaviska Enskilda Banken,
Danmark, filial af Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ), Sverige
("Depotbanken”). Depotbanken 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.

Aftale om investeringsradgivning

For s& vidt angar Afdeling 3 — Europa Small Cap AKL, har
Foreningen indgaet aftale med Skandinaviska Enskilda Banken,
Danmark, filial af Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ),
Sverige ("Investeringsradgiveren”) om radgivning i forbindelse med
investeringer i finansielle instrumenter.

Aftalen indebaerer, at IFS SEBinvest A/S modtager forslag til handler
og andre transaktioner, som Investeringsradgiveren anser for
fordelagtige for afdelingen. Radgivningen sker i overensstemmelse
med de retningslinjer, som Foreningens bestyrelse har fastlagt for
afdelingen.
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Aftale om forvaltning

Foreningen har indgaet aftale med IFS SEBinvest A/S, som er
et af Finanstilsynet godkendt investeringsforvaltningsselskab,
om at udfere Foreningens forvaltningsmaessige opgaver
i overensstemmelse med lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v., samt Foreningens vedtaegter.



Oplysninger om Foreningens afdelingers fremme
af miljemassige eller sociale karakteristika og
baredygtige investeringer

Oversigt over Foreningens afdelings kategorisering i henhold til
Forordning om baeredygtighedsrelaterede oplysninger:

Afdeling Artikel
Afdeling 3 - Europa Small Cap AKL 8
Artikel 6 afdelinger

Afdelinger som er klassificeret under Forordningens artikel 6,
er omfattet af en raekke sektorspecifikke og normbaserede
investeringsrestriktioner  (eksklusioner), hvorunder felgende
selskaber er ekskluderet i 2022:

»  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, miljgbeskyttelse
og klimaforhold samt forretningsetik og korruption m.v.

Eksklusioner for foreningens artikel 6 afdelinger
Der er ved arets afslutning ekskluderet udstedelser i 18 lande
pa baggrund af kriterierne navnt under afsnittet Integration af
beeredygtighedsrisici i arsrapporten.

P4 selskabsniveau er der i 2022 ekskluderet selskaber, der fordeler
sig pa felgende kriterier;

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

Nzrmere oplysninger om Foreningens afdeling, som er kategoriseret
som art. 8 i henhold til Forordning om baredygtighedsrelaterede
oplysninger samt rapportering om afdelingernes
baeredygtighedsforhold, herunder fremme af miljgmassige og/
eller sociale karakteristika og baeredygtige investeringer i lobet af
2022 folger pa de nzeste sider.
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Ved "baeredygtig
investering" forstas
eninvesteringien
okonomisk aktivitet,
der bidrager til et
miljgmaessigt eller
socialt mal, forudsat
atinvesteringen ikke
i vaesentlig grad
skader miljgmaessige
eller sociale mal, og
at de virksomheder,
der investeresi|i,
folger god
ledelsespraksis.

EU-klassificerings-
systemet er et
klassificeringssystem,
der er fastsat i
forordning (EU)
2020/852, og som
opstiller en liste over
miljemaessigt
baeredygtige
okonomiske
aktiviteter. | neevnte
forordning er der ikke
fastsat en liste over
socialt beeredygtige

Model for periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8,
stk. 1, 2 og 2a i forordning (EU) 2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Produkt navn: Kapitalforeningen SEBinvest Il Afdeling 3 Europa Small Cap AKL
Identifikator for juridiske enheder (LEl-kode): 5493003RSZT5UT3JC214

Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsmal?

okonomiske aktiviteter.

Baeredygtige
investeringer med et
miljpmal kan veere i
overensstemmelse
med
klassificeringssystem-
eteller gj.

/1
am
.

1
®

| =}
N o

Ja o X Nej

Det fremmede miljemeessige/sociale (M/S)

karakteristika og selv om det ikke havde en en
beeredygtig investering som mal, havde det en andel af
beeredygtige investeringerpa %

Det foretog baeredygtige
investeringer med et miljgmal: __ %

i skonomiske aktiviteter, der
kvalificerer som miljgmaessigt
beeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

med et miljgmal i skonomiske aktiviteter,
der kvalificerer som miljomaessigt
baeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

| gkonomiske aktiviteter, der
ikke kvalificerer som
miljgmaessigt beeredygtige i
henhold til EU-
klassificeringssystemet

med et miljgmal i gkonomiske aktiviteter,
der ikke kvalificerer som miljgmeaessigt
baeredygtige i henhold til EU-
klassificeringssystemet

med et socialt mal

Det foretog beeredygtige investeringer
med et socialt mal: %

Det fremmede M/S-karaktesistika, men foretog
ikke nogen baeredygtige investeringer

X

I hvilket omfang blev de miljemaessige og/eller sociale karakteristika, der
fremmes af dette produkt, opfyldt.

Fonden fremmer miljgmaessige og sociale karakteristika. For at fremme generelle
baeredygtighedskarakteristika udelukker fonden virksomheder, der overtraeder internationale
normer og standarder og ikke kan demonstrere klare mal og foranstaltninger til at lose
problemerne. For at fremme sociale og generelle baeredygtighedskarakteristika udelukker fonden
investeringer i virksomheder, der opererer i industrier eller forretningsomrader, der vurderes at
have store beeredygtighedsudfordringer, sdsom tobak, rekreativ cannabis, pornografi,
kommercielt spil, civile vaben og alkohol. For at fremskynde reduktionen af de globale
drivhusgasemissioner giver fonden afkald pé eller begraenser eksponeringen for virksomheder, der
er involveret i fossile braendstoffer.

Fonden integrerer baeredygtighedsrisici og -muligheder i forhold til réadgivers egen
beeredygtighedsmodel, SIMS-S, hvorefter virksomheder rangeres ud fra en rakke
beaeredygtighedsparametre. Eksempler pa karakteristika, der indgédr i modellen, er

kuldioxidemissioner, klimalasninger, mangfoldighed og ligestilling mellem kannene.

Derudover udeves aktivt ejerskab med ambitionen om at pavirke virksomhederne i en mere
baeredygtig retning i forhold til de udfordringer og aspekter, der er naevnt ovenfor.
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Hvordan klarede baeredygtighedsindikatorerne sig?

Fondens bzeredygtighedsvurdering i SIMS-S blev malt til 4,88 ved &rets udgang. Den
tilsvarende rating for benchmarket var 5,22. Baeredygtighedsvurderingen i SIMS-S er pa
enskalafra 0 til 10.

Den lavere beeredygtighedsvurdering af fonden i SIMS-S skyldes ikke manglende fokus
pa baeredygtighed, men snarere det faktum, at der stadig mangler tilstraekkelige data for
mange portefoljeselskaber. Der arbejdes pa at forbedre datakvaliteten for mindre
virksomheder i Europa, og investeringsteamet opfordrer aktivt virksomhederne til at
levere data for at forbedre deres baeredygtighedsvurderinger.

Resultatet af baeredygtighedsindikatoren for 2022 viste, at fonden gennemforte dialog
mod 13 selskaber. Dialogen med virksomhedens ledelse er vigtig, men samtidig
tidskraevende. | lobet af &ret afholdt investeringsteamet en reekke meder med ledelsen
af bade portefaljeselskaber og potentielle fremtidige investeringer. Et af arets mest
almindelige diskussionsspergsméal har handlet om vigtigheden af at inkludere
baeredygtighed i ledelsens langsigtede incitamentsprogram. Dette vurderes at veere
klart effektivt til at @ge virksomhedernes fokus pa beeredygtighed.

Radgiver har fulgt de eksklusionskriterier, som fonden har fastsat med hensyn til
baeredygtighed. Benchmarket bestod af 995 aktier, hvoraf 93 var ekskluderet

...0g sammenlignet med tidligere perioder?

Dette er forste rapporteringsperiode, s& der er endnu ingen tidligere perioder at
sammenligne med

Hvad var malene for de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt
delvis foretog, og hvordan bidrog de beeredygtige investeringer til sddanne
mal?

Afdelingen har ikke nogen mél for baeredygtige investeringer

Hvordan skadede de bzeredygtige investeringer, som det finansielle produkt
delvis foretog, ikke i vaesentlig grad nogen af de miljomaessige eller sociale
baeredygtige investeringsmal?

Afdelingen har ikke nogen mal for beaeredygtige investeringer

Hvordan blev der taget hensyn til indikatorer for negative indvirkninger pd
beeredygtighedsfaktorer?

Afdelingen har ikke nogen mal for beeredygtige investeringer

Var de beeredygtige investeringer i overensstemmelse med OECD's
retningslinjer for multinationale virksomheder og FN's vejledende principper
om erhvervslivet og menneskerettigheder? Naermere oplysninger:

Afdelingen har ikke nogen mal for baeredygtige investeringer
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De vigtigste negative
indvirkninger er
investeringsbeslutninge
rnes betydeligste
negative indvirkninger
pa baeredygtigheds-
faktorer i forbindelse
med miljgmaessige,
sociale og
personalemaessige
spergsmal, respekt for
menneskerettighederne
, bekeempelse af
korruption og
bekaempelse af
bestikkelse.

Listen omfatter de
investeringer, der
udgjorde den storste
andel af det
finansielle produkts
investeringer i
referenceperioden:
2022

0

-
»

Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative
indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer?

Afdelingen har ikke forpligtet sig til at tage hensyn til de vigtigste negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer (PAI) for neervaerende referenceperiode.

Hvad var dette finansielle produkts sterste investeringer?

Sterste investeringer Sektor % aktiver Land
Chemometec A/S Sundhed 6,08 Danmark
Reply SpA Teknologi 4,26 Italien
Medistim ASA Sundhed 4,07 Norge
SIG Combibloc Group Holdings Sarl Materialer 4,04 Schweiz
Mensch und Maschine Software SE Teknologi 3,66 Tyskland
Beijer Ref AB Industri 3,46 Sverige
Invisio Communications AB Industri 3,32 Sverige
Encavis AG Forsyning 3,23 Tyskland
Carel Industries SpA Industri 3,19 [talien
Netcompany Group AS Teknologi 3,08 Danmark
ID Logistics Group Industri 3,03 Frankrig
Harvia Oyj Cyklisk forbrug 2,93 Finland
Medios AG Sundhed 2,85 Tyskland
YouGov PLC Kommunikationsservice 2,73 Storbritannien
Trainline PLC Cyklisk forbrug 2,71 Storbritannien

Hvilken andel udgjorde beeredygtighedsrelaterede investeringer?
Hvad var aktivallokeringen?

Investeringer

#2 Andre =3,6 %

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts
investeringer, der anvendes til at opna de miljsmaessige eller sociale karakteristika, der fremmes af
det finansielle produkt.

#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken er i
overensstemmelse med de miljgmaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres som
beeredygtige investeringer.
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Aktiveter, dereri
overensstemmelse
med
klassificeringssystem
et, udtrykkes som en
andel af:

- omsaetning afspejler
den “grenne” karakter
afde
investeringsmodtagen
de virksomheder i
dag.

- kapitaludgifter
(CapEx) viser de
grgnne investeringer
foretaget af
investeringsmodtagen
de virksomheder, der
er relevante for en
omstilling tilen gren
gkonomi

- driftsudgifter
(OpEx) afspejler de
investeringsmodtagen
de virksomheders
gronne operationelle
aktiviteter.

Inden for hvilke skonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

- Sundhed

- Teknologi

- Materialer

- Industri

- Forsyning

- Cyklisk forbrug

- Kommunikationsservice

n ) | hvilket omfang var de baeredygtige investeringer med et miljemal i

overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet?

Foreningens investeringsforvaltningsselskab har indgdet aftale med dataleveranderen
Impact Cubed Data Analytics Ltd. om licens til anvendelse af data indsamlet om ESG- og
taksonomiforhold i selskaberne i Foreningens portefeljer. Disse data er anvendt i
nerveerende rapporteringsformat til at kontrollere og rapportere om afdelingens
ansvarlige investeringer, som oplyst via afdelingens pre-kontraktuelle dokumenter
(prospekter).

Afdelingens andel af miljgmaessigt baeredygtige investeringer, der er i overensstemmelse
med EU-taksonomiens kritier for baeredygtige aktiviteter er 20,1 pct.

Diagrammerne nedenfor viser med gront procentdelen af investeringer, der er i overensstemmelse med EU-
klassificeringssystemet. Da der ikke findes nogen hensigtsmaessig metode til at bestemme overensstemmelsen
med klassificeringssystemet for statsobligationer*, viser det forste diagram overensstemmelsen med
klassificeringssystemet i forhold til alle det finansielle produkts investeringer, inkl. statsobligationer, mens det
andet diagram kun viser overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forbindelse med det finansielle
produkts investeringer, ekskl. statsobligationer.

1.Investeringer i overensstemmelse med 2. Investeringer i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, inkl. statsobligationer* klassificeringssystemet, ekskl. statsobligationer*
Omsaetning Omsaetning
CapEx [HIE CapEx
OpEx OpEx
0% 50% 100% 0% 50% 100%
= | overensstemmelse Andre investeringer = | overensstemmelse Andre investeringer

*Med henblik pd disse diagrammer omfatter "statsobligationer" alle statsengagementer

Medforte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til fossilgas
og/eller atomenergi i overensstemmelse med EU-klassificeringssystem ?

OJa
O Inden for fossil gas O Inden for fossil gas

Nej
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Fa
er

beeredygtige
investeringer med et
miljemal, der ikke tager
hensyn til kriterierne
for miljgmaessigt
baeredygtige
gkonomiske aktiviteter i
henhold til forordning
(EU) 2020/852.

y

Mulighedsskabende
aktiviteter gor det
direkte muligt for andre
aktiviteter at yde et
vaesentligt bidrag til et
miljemal.

Omstillingaktiviteter
er aktiviteter, for hvilke
der endnu ikke findes
kulstoffattige
alternativer, og som
bl.a. har
drivhusgasemissionsniv
eauer, der svarer tilde
bedste resultater.

fua

e
W

Hvad var andelen af investeringer i
mulighedsskabende aktiviteter?

omstillingsaktiviteter og

- 20,1 pct. af investering var omstillingsaktiviteter
- 0O pct. var mulighedsskabende aktiviteter

Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med
EU-klassificeringssystemet, sammenlignet med foregdende referenceperioder?

Dette er forste rapporteringsperiode, sd der er endnu ingen tidligere perioder at
sammenligne med

Hvad var andelen af baeredygtige investeringer med et miljomal, der ikke
var i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet?

Afdelingen har ikke nogen mal for baeredygtige investeringer

Hvilken andel udgjorde socialt baeredygtige investeringer?
Afdelingen har ikke nogen mal for socialt baeredygtige investeringer

Hvilke investeringer blev medtaget under "Andre", hvad var formalet
med dem, og var der nogen miljgmassige eller sociale
minimumsgarantier?

Andre aktiver omfatter kontanter.Der geelder ingen miljgmeessige eller sociale
minimumsgarantier for sddanne investeringer.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljemaessige og/eller
sociale karakteristika i referenceperioden?

Ved at investere i virksomheder, der aktivt arbejder med bzeredygtighed i deres produkter og
inkludere virksomheder, der har e@get fokus pa klimaforandringer gennem reduceret
energiforbrug og reducerede emissioner, fremmer fonden miljgmaessige og sociale
karakteristika.

Baeredygtighed er et af de vigtigste parametre i fondens kvalitetsproces. Teamet bruger blandt
andet radgivers egenudviklede beeredygtighedsmodel, SIMS-S. | lebet af é&ret er
energieffektivitet og vedvarende energi blevet endnu vigtigere. Fonden laegger veegt pa
energieffektivitet gennem sine investeringer i virksomheder som Beijer ref, Carel, Systemair og
Interpump. Ledelsen er overbevist om, at en klar beaeredygtighedstilgang vil give hgjere
langsigtet afkast pé investeret kapital med lavere risiko, malt som lavere kapitalomkostninger.
Miljefokus vil sandsynligvis resultere i hgjere indteegter eller hgjere bruttomarginer over tid for
virksomheder, der tiloyder produkter og [ eller tienester, der i det mindste ikke skader verden,
samtidig med, at de bidrager til aget energieffektivitet. Ved at fokusere pa sociale aspekter
forbedres organisationens effektivitet, da virksomheder, der behandler deres medarbejdere pa
en god made, har tendens til at generere bedre driftsmarginer over tid. Af mange grunde er
aktivt ejerskab en integreret del af investeringsprocessen. En aktiv ejerdialog skaber en bedre
forstaelse for, hvilke problemstillinger virksomhederne star overfor, og kan derfor veere med til
at gere dem bedre tilpasset en mere beaeredygtig fremtid. | lgbet af aret blev der gennemfort
ejerdialog med blandt andet Systemair, Ateme, Chemometec og VAT.
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Hvordan klarede dette finansielle produkt sig sammenlignet med
referencebenchmarket?

Afdelingen maler ikke sine miljgmeessige- og sociale karakteristiska i forhold til noget
benchmark.

A

Hvordan adskiller referencebenchmarket sig fra et bredt markedsindeks?

Ikke relevant

Hvordan klarede dette finansielle produkt sig med hensyn til
baeredygtighedsindikatorerne for at fastsld, om referencebenchmarket var i
overensstemmelse med de miljemaessige eller sociale karakteristika, det
fremmer?

Ikke relevant

Hvordan klarede dette finansielle produkt sig sammenlignet med
referencebenchmarket?

Ikke relevant

Hvordan klarede dette finansielle produkt sig sammenlignet med det brede
markedsindeks?

Ikke relevant

Referencebenchmarks
er indekser til maling af,
om det finansielle
produkt opnar de
miljgmaessige eller
sociale karakteristika,

det fremmer. Kapitalforeningen SEBinvest Il - Arsrapport 2022 - 27



Foreningens arsrapport er tilgaengelig ved henvendelse

Yderligere eksemplarer af arsrapporten samt de enkelte afdelingers komplette
beholdningsoversigter kan rekvireres ved henvendelse til Foreningen pa tlf. 33 28 28 28 eller
pa e-mail: ifssebinvest@seb.dk.
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