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Ledelsesberetning

Kapitalforeningen Wealth Invest - kort fortalt

Foreningen blev etableret den 19. juni 2013 og startede sine investe-
ringer den 1. november 2013.

Foreningen ejes af investorerne. Foreningen ejer 0,01 pct. af akti-
erne i IFS SEBinvest A/S, som star for den daglige administration af
Foreningens aktiviteter.

Foreningen ledes af bestyrelsen samt direktionen for IFS SEBinvest
A/S.

Foreningen bestar ultimo 1. halvar 2017 af fire afdelinger samt fire
andelsklasser. Oversigten fremgar nedenfor:

»  SEB Emerging Market Bonds AKL
- AKL SEB Emerging Market Bonds DKK
- AKL SEB Emerging Market Bonds NOK
—  AKL SEB Emerging Market Bonds USD
»  Danske Obligationer Index
«  TDC Danske Aktier
e US High Yield Bonds (Columbia) AKL
- AKL US High Yield Bonds (Columbia) DKK

Finansielle markeder 1. halvar 2017

Arets forste halve ar har budt pa markante forbedringer i de gkono-
miske tillidsindikatorer pa tveers af regioner. Eksempelvis satte det
tyske IFO-indeks, som maler erhvervstilliden blandt tyske virksom-
heder, ny rekord i juni 2017. Skeptikere vil dog papege, at hovedpar-
ten af de positive nogletal er sakaldte "soft data”, det vil sige tillidstal
eller intentioner, ligesom det tyske IFO-indeks, der ikke n@dvendig-
vis udtrykker, hvad der rent faktisk sker i skonomien. Derimod angi-
ver "hard data” de faktiske forhold, eksempelvis arbejdslashedstal.
Der er saledes en indbygget risiko for, at tillidsindikatorerne over-
vurderer styrken af den faktiske fremgang i skonomien, og i Europa
er denne risiko ikke usandsynlig.

Dog er det vaerd at haefte sig ved, at de "harde data” for den vigtige
kreditvaekst fortsat viser fremgang i udlan til bade virksomhed og
forbrugere. Samtidig lemper de europzeiske banker fortsat kreditvil-
karene, hvilket taler for en god vaekst i andet halvar af 2017.

Halvaret har ogsa vaeret praeget af politisk bekymring, der smittede
af pa de finansielle markeder, og serligt valget i Frankrig repree-
senterede en sadan bekymring. Men med Emmanuel Macrons sejr
i anden del af halvaret oplevede markederne, at den politiske risi-
kopraemie blev mindre, og vi sa efterfolgende de europaiske aktier
outperforme de amerikanske. Desuden medferte det en styrkelse af
euroen og dermed ogsa kronen, og deraf en svaekkelse af bade dol-
laren og emerging market valutaerne.

Rentemarkedet har igennem halvaret budt pa pzne bevagelser.
Blandt andet som folge af den tidligere naevnte politiske bekymring,
og senest pa grund af ECB’s Mario Draghi, der i en tale understre-
gede, at han ser den nuvarende lave inflation som midlertidig, og at
pengepolitikken derfor langsomt vil blive normaliseret. Det gav an-
ledning til, at den toneangivende tyske 10 arige statsrente steg med
hele 22 bps lige op til halvarets afslutning. Draghi lagde dog vaegt
pa, at normaliseringen vil ske i et meget moderat tempo, sa der er

pa ingen made tale om en ny linje fra ECB, men anden er nu ude af
flasken, og med de staerke skonomiske nggletal fra Europa, vil det
vaere svaert at fa den tilbage i flasken.

Den steerke euro giver dog Draghi et dilemma, for som sadan kan
man mene, at den styrkede euro ikke giver behov for en normalise-
ring af pengepolitikken, men dog kan han ikke ignorere de staerke
pkonomiske negletal i Europa. Der er saledes en risiko for, at valu-
tamarkedet strammer de finansielle betingelser i eurozonen for ECB
far normaliseret pengepolitikken.

Nar gjnene rettes mod USA er billedet lidt anderledes, idet den ame-
rikanske centralbank Fed allerede er begyndt at have renten, og
havede saledes den korte rente i badde marts og juni 2017.

Mens negletallene fra Europa bliver ved med at vise fremgang over
en bred kam, har tallene for USA omvendt varet lidt mere blandede.
De meget staerke tillidsmalinger hos bade forbrugere og virksom-
heder har indtil videre ikke materialiseret sig i hojere vaekstrater
eller i forventninger om hojere vaekstrater. De generelle forvent-
ninger (Konsensusforventningerne) til vaeksten i USA for 2017 har
vaeret nogenlunde stabil omkring et niveau pa lidt over 2 procent.
Omvendt er konsensusforventningen til vaeksten i Europa i samme
periode gradvist blevet justeret hojere fra et niveau cirka 1,5 procent
til lige i underkanten af 2 procent.

Vaeksten i amerikansk ekonomi har traditionelt vaeret hojere end i
Europa, og den seneste tilnarmelse er ikke udtryk for, at vaeksten
pludseligt bremser kraftigt op i USA. Den lidt svagere vaekst i forste
del af aret forventes kun at veere af midlertidig karakter, og vaek-
sten formodes at accelerere igen i andet halvar blandt andet under-
stgttet af de seneste maneders lempeligere finansielle forhold.Det
staerkere vaekstbillede i den europzeiske skonomi og delvist ameri-
kanske har fort til stigende kurser pa alle former for risikofyldte ak-
tiver. Bedst er det gaet for danske aktier efterfulgt af Emerging Mar-
ket aktier. Emerging Market obligationer er ligeledes steget paent og
det samme har gjort sig gaeldende for High Yield obligationer.

Fusion med Kapitalforeningen SEB Institutionel

Den 19. april 2017 blev Kapitalforeningen SEB Institutionel (CVR
nr. 32 14 84 19) fusionereret med Kapitalforeningen Wealth Invest
(CVR nr. 35 48 30 55), hvor sidstnaevnte er den fortsaettende kapi-
talforening.

Fusionen medforte at folgende afdelinger og andelsklasser nu er en
del af Kapitalforeningen Wealth Invest;

Afdelinger

SEB Emerging Market Bonds AKL

Danske Obligationer Index

TDC Danske Aktier

AKL US High Yield Bonds (Columbia) DKK
Andelsklasser

AKL SEB Emerging Market Bonds USD
AKL SEB Emerging Market Bonds NOK
AKL SEB Emerging Market Bonds DKK
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LEDELSESBERETNING

Tabel 1 - Afkast i de enkelte afdelinger/andelsklasser og deres respektive benchmark

Afdelingens afkast (pct.)  Benchmark afkast (pct.)

Afdelinger/Andelsklasser Benchmark H12017 H12016 H12017 H12016
AKL SEB Emerging Market Bonds DKK Sammensat Benchmark 710 9,89 5,22 9,54
AKL SEB Emerging Market Bonds NOK Sammensat Benchmark 8,26 10,37 5,96 10,23
AKL SEB Emerging Market Bonds USD Sammensat Benchmark 8,61 10,76 6,19 10,31
Danske Obligationer Index Sammensat Benchmark 0,18 5,69 0,35 5,87
TDC Danske Aktier OMX Cop. All Share Cap (ex. TDC) 12,69 -0,25 15,39 -1,50
AKL US High Yield Bonds (Columbia) DKK BOFA ML US Cash Pay High Yield Constraint (USD) 327 4,55 3,90 8,36
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Ledelsespategning

Til investorerne i Kapitalforeningen Wealth Invest

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt
halvarsrapporten 2017 for Kapitalforeningen Wealth Invest og er-
klaerer hermed:

« At halvarsrapporten er aflagt i overensstemmelse med regnskabs-
bestemmelserne i lov om investeringsforeninger m.v. og tilherende
bekendtgorelse, jf. vedtaegternes bestemmelse herom.

« At halvarsregnskabet for Foreningen og afdelingerne giver et retvi-
sende billede af afdelingernes aktiver og passiver, finansielle stilling
samt resultatet.

« At ledelsesheretningen indeholder en retvisende redegarelse for
udviklingen i foreningen og afdelingernes aktiviteter og skonomiske
forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerheds-
faktorer, som Foreningen henholdsvis afdelingerne kan pavirkes af.

Kebenhavn, den 23. august 2017

Bestyrelsen

Carsten Wiggers
Bestyrelsesformand

Jens Nodskov
Bestyrelsesmedlem

Forvalteren
Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S

Peter Kock
Adm. direktor

LEDELSESBERETNING

Britta Fladeland Iversen
Bestyrelsesmedlem

Morten Amtrup
Bestyrelsesmedlem
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SEB Emerging Market Bonds AKL

Afdelingen er eksponeret mod emerging markets obligationer. Denne eksponering opnas ved at afdelingen struktureres som en Master-
Feeder, hvilket betyder at der udelukkende investeres i én fond - Masterfonden. Afdelingens investeringsstrategi og risiko vil derfor vaere
identisk med den Masterfond som der investeres i.

Afdeling SEB Emerging Market Bonds AKL Skattestatus Akkumulerende
Fondskode (ISIN) DK0060300259 Primaer radgiver Neuberger (Master/Feeder)
Startdato V 6.juni 2011 Benchmark Sammensat Benchmark
Nominel kurs USD 200.000,00

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

Risikoprofil m.v.

Afdelingen er eksponeret mod emerging markets obligationer. Denne eksponering opnas ved at afdelingen struktureres som en Master-
Feeder, hvilket betyder at der udelukkende investeres i én fond - Masterfonden. Afdelingens investeringsstrategi og risiko vil derfor vaere
identisk med den Masterfond som der investeres i.

Masterfonden Neuberger Berman Emerging Market Debt Blend Fund investerer i kredit- og statsobligationer samt andre galdsbeviser og
pengemarkedsinstrumenter i Emerging Market lande. Der kan investeres i Investment grade, high yield og ikke ratede papirer.Obligatio-
nerne kan vaere denomineret i lokal valuta,denne valutarisiko er ikke nedvendigvis afdaekket. Masterfonden kan anvende finansielle af-
ledte instrumenter som led i investeringsstrategien, herunder tillige til risikostyringsformal. Masterfondens placeres som en kategori 4 pa
risikoskalaen. Det er masterfondens formal over tid at skabe et afkast, som er bedre end det valgte Benchmark. Masterfonden opfylder
UCITS krav.

Afdelingens benchmark er fra den 1. november 2016 vaegtet sammen af nedenstaende indeks:

50 % JPMorgan GBI Emerging Markets Global Diversified (USD Unhedged Total Return Gross of fees) Index
*25 % JP Morgan EMBI Global Diversified (USD Total Return)

25 % JP Morgan CEMBI Diversified (USD Total Return)

Adelingen falger Master Fundens benchmark.

Seerlige risici

Markedet for emerging markets obligationer er som alle andre obligations- og aktiemarkeder behaftet med risici. Emerging markets ob-
ligationer omfatter primaert obligationer udstedt af stater fra lavindkomstomrader. Obligationerne kan vaere udstedt i enten hard valuta
som USD eller i den lokale valuta. Emerging markets obligationer prisfastsettes ligesom kreditobligationer ud fra to renteelementer — en
generel markedsrente og et udsteder specifikt kreditrentespand. Udviklingen i markedsrenten er en markedsrisiko (renterisikoen), mens
kreditspaendet afspejler kreditrisikoen, dvs. risikoen for at den specifikt udstedende stat eller virksomhed ikke kan tilbagebetale obliga-
tionsgeaelden.

Stater og virksomhedernes evne til at tilbagebetale gaeld er naturligt forbundet med deres evne til at generere indtjening, og dermed ogsa
forbundet med tilstanden i den internationale okonomi. International politisk ustabilitet og usikre finansmarkeder er med til at ege udsvin-
gene i kurserne pa afdelingens obligationsinvesteringer.

Afdelingen er denomineret i USD. Afdelingen er moderklasse for tre andelsklasser i hhv. USD, DKK og NOK. | de to sidste afdaekkes valu-
tarisikoen mellem USD og den respektive valuta.

Likviditetsrisiko er risikoen for ikke at kunne handle afdelingens aktiver til en reel markedspris. Denne risiko vurderes i denne afdeling at
vaere begraenset, men dog mere relevant end pa markedet for almindelige stats- og realkreditobligationer.

Ledelsen vurderer labende starrelsen af afdelingens obligationsbeholdninger i forhold til den omsatte handelsvolumen pa markedet og
satter denne volumen i forhold til det forventede indlgsningsbehov. Bl.a. for at begranse likviditetsrisikoen er afdelingens obligations-
portefolje spredt pd mere end 250 enkeltpapirer.

Ledelsen vurderer, at der ikke er nogen sarlig usikkerhed ved indregning og maling af aktivernes veerdi eller usadvanlige forhold, der kan
have pavirket dette, ligesom der ikke efter regnskabsarets afslutning er indtruffet heendelser, der har betydning for veerdianszettelsen.
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KONSOLIDERET HALVARSREGNSKAB
SEB EMERGING MARKET BONDS AKL

Resultatopgorelse

1.1-30.06.2017 1.1-30.06.2016
1.000 USD 1.000 USD
Renter og udbytter 1 1.500
Kursgevinster og -tab 4.445 3.552
Administrationsomkostninger -86 -303
Resultat for skat 4.360 4.749
Skat 0 0
Halvarets nettoresultat 4.360 4.749
Balance
30.06.2017 31.12.2016
Note 1.000 USD 1.000 USD
Aktiver
Likvide midler 1.478 1.197
1,3 Kapitalandele 46.820 42.988
Afledte finansielle instrumenter 193 0
Andre aktiver 0 0
Aktiver i alt 48.491 44.185
Passiver
2 Investorernes formue 48.482 44.101
1 Afledte finansielle instrumenter 0 81
Anden geld 9 3
Passiver i alt 48.491 44.185
AFDELINGER m 2
Note 1: Finansielle instrumenter i pct. 30.06.2017 30.06.2016
Barsnoterede 0,0 100,5
(Dvrige 100,0 -0,5
1 alt finansielle instrumenter 100,0 100,0
Note 2: Investorernes formue 30.06.2017
1.000 USD
Investorernes formue primo 44.101
Valutakursregulering ved omregning 21
Periodens resultat 4.360
Investorernes formue ultimo 48.482
Note 3: Finansielle instrumenters fordeling pa lande (pct.) 30.06.2017
Irland 100,0
Qvrige 0,0
1 alt, alle lande 100,0
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Andelsklassen er denomineret i DKK.

Andelsklasse AKL SEB Emerging Market Bonds DKK Primeer radgiver Neuberger
Fondskode (ISIN) DK0060316842 Halvarets afkast i % 7,10
Startdato 6.juni 2011 Halvarets benchmark afkasti % 5,22
Nominel kurs DKK 1.000.000,00 Administrationsomk. i % 0,58
Skattestatus Akkumulerende

Benchmark Sammensat Benchmark

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

Afkast i forste halvar af 2017

Halvarets afkast efter alle omkostninger kan opgores til 7,10 %. Afkastet pa benchmark 13 pa 5,22 %, sa afdelingen har outperformet sit
benchmark med 1,88 % -point.

AKL SEB EMERGING MARKET BONDS DKK

1.1-30.06.2017 1.1-30.06.2016
Andelsklassens resultatposter 1.000 DKK 1.000 DKK
Andel af resultat af feellesportefoljen 223 2.946
Andelsklassespecifikke transaktioner:
Renter og udbytter 2 -3
Kursgevinster og -tab 2.563 634
Administrationsomkostninger -11 -12
Andelsklassens nettoresultat 2.776 3.566
Investorernes formue 30.06.2017
1.000 DKK
Investorernes formue primo 39.086
Periodens resultat 2.776
Investorernes formue ultimo 41.862
Underliggende eksponering ved valutaterminsforretninger (1.000 DKK)
Valuta Eksponering
DKK 40.650
usb -39.765
Modparter ved afledte finansielle instrumenter
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ.)
Nogletal for halvaret 30.06.2017 30.06.2016
Afkast (pct.) *) 7,10 9,89
Benchmark afkast (pct.) *) 5,22 9,54
Indre veerdi (DKK pr. andel) 1.231.240,59 1.165.844,31
Administrationsomkostninger (pct.) *) 0,58 0,71
Investorernes formue (t.DKK) 41.862 39.639
Antal andele 34 34
Styksterrelse i DKK 1.000.000 1.000.000

*) Disse nogletal er opgjort for 1.1. - 30.06. og er derfor ikke sammenlignelige med de tilsvarende nogletal i den seneste arsrapport.
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Andelsklassen er denomineret i NOK.

Andelsklasse AKL SEB Emerging Market Bonds NOK Primeer radgiver Neuberger
Fondskode (ISIN) DK0060300416 Halvarets afkast i % 8,26
Startdato ? 6.juni 2011 Halvarets benchmark afkast i % 5,96
Nominel kurs NOK 1.000.000,00 Administrationsomk. i % 0,62
Skattestatus Akkumulerende

Benchmark Sammensat Benchmark

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

Afkast i forste halvar af 2017

Halvarets afkast efter alle omkostninger kan opgores til 8,26 %. Afkastet pa benchmark |a pa 5,96 %, sa afdelingen har outperformet sit
benchmark med 2,30 % -point.

AKL SEB EMERGING MARKET BONDS NOK

1.1-30.06.2017 1.1-30.06.2016
Andelsklassens resultatposter 1.000 NOK 1.000 NOK
Andel af resultat af faellesportefoljen 3430 807
Andelsklassespecifikke transaktioner:
Renter og udbytter 1 0
Kursgevinster og -tab 1.554 3.810
Administrationsomkostninger -15 -15
Andelsklassens nettoresultat 4.971 4.602
Investorernes formue 30.06.2017
1.000 NOK
Investorernes formue primo 60.186
Periodens resultat 4.971
Investorernes formue ultimo 65.157
Underliggende eksponering ved valutaterminsforretninger (1.000 NOK)
Valuta Eksponering
NOK 63.992
usb -63.663
Modparter ved afledte finansielle instrumenter
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ.)
Nogletal for halvaret 30.06.2017 30.06.2016
Afkast (pct.) *) 8,26 10,37
Benchmark afkast (pct.) *) 5,96 10,23
Indre veerdi (NOK pr. andel) 1.357.437,56 1.260.164,81
Administrationsomkostninger (pct.) *) 0,62 0,70
Investorernes formue (t.NOK) 65.157 60.488
Antal andele 48 48
Stykstarrelse i NOK 1.000.000 1.000.000

*) Disse negletal er opgjort for 1.1. - 30.06. og er derfor ikke sammenlignelige med de tilsvarende negletal i den seneste arsrapport.

Kapitalforeningen Wealth Invest - Halvarsrapport 2017 9



Andelsklassen er denomineret til USD.

AKL SEB Emerging Market Bonds

Andelsklasse USD Primeer radgiver Neuberger
Fondskode (ISIN) DK0060300333 Halvérets afkast i % 8,61
Startdato ! 6.juni 2011 Halvarets benchmark afkast i % 6,49
Nominell kurs USD 200.000,00 Administrationsomk. i % 0,62
Skattestatus Akkumulerende

Benchmark Sammensat Benchmark

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

Afkast i forste halvar af 2017

Halvarets afkast efter alle omkostninger kan opgares til 8,61 %. Afkastet pa benchmark 13 pa 6,49 %, sa afdelingen har outperformet sit
benchmark med 2,12 % -point.

AKL SEB EMERGING MARKET BONDS USD

1.1-30.06.2017 1.1-30.06.2016
Andelsklassens resultatposter 1.000 USD 1.000 USD
Andel af resultat af feellesportefaljen 2.720 3.077
Andelsklassespecifikke transaktioner:
Renter og udbytter 0 0
Kursgevinster og -tab 0 0
Administrationsomkostninger 2 -1
Andelsklassens nettoresultat 2.718 3.076
Investorernes formue 30.06.2017
1.000 USD
Investorernes formue primo 31.564
Periodens resultat 2.718
Investorernes formue ultimo 34.282
Nogletal for halvaret 30.06.2017 30.06.2016
Afkast (pct.) *) 8,61 10,76
Benchmark afkast (pct.) *) 6,19 10,31
Indre veerdi (USD pr. andel) 259.712,65 239.867,76
Administrationsomkostninger (pct.) *) 0,62 0,70
Investorernes formue (t.USD) 34.282 31.663
Antal andele 132 132
Styksterrelse i USD 200.000 200.000

*) Disse negletal er opgjort for 1.1. - 30.06. og er derfor ikke sammenlignelige med de tilsvarende negletal i den seneste arsrapport.
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Danske Obligationer Index

Afdelingen investerer i danske stats- og realkreditobligationer. Afdelingen investerer udelukkende i barsnoterede obligationer udstedt i dan-
ske kroner. Der folges en passiv investeringsstrategi, hvor malet er af na et afkast som et sammensat indeks bestdende af 60 % Nykredit
Mortage Bonds Index og 40 % Bloomberg Barclays Series-E DK Govt All.

Afdeling Danske Obligationer Index Primeer radgiver SEB, Kabenhavn
Fondskode (ISIN) DK0060542850 Halvarets afkast i % 0,18

Startdato ? 20. februar 2014 Halvarets benchmark afkast i % 0,35

Nominel kurs DKK 100 Administrationsomk. i % 0,05
Skattestatus Akkumulerende

Benchmark Sammensat

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

Risikoprofil m.v.
Afdelingen investerer i danske obligationer med lang restlobetid. Dermed er afdelingen udsat for markedsrisiko i form af en risiko pa ud-
sving i markedsrenteniveauet. Denne sakaldte renterisiko udtrykkes ved negletallet varighed.

Samlet set er risikoen ved investering i denne afdeling middel, og det afspejler sig i afdelingens placering pa trin 3 i 7-trins risikoskalaen.
Dette indikerer, at investeringer i afdelingen er forbundet med mellem risiko. For en beskrivelse af risikoskalaen henvises til afsnittet "Ri-
siko knyttet til investors valg af afdelinger” i foreningens ledelsesberetning.

Afdelingen benytter et sammensat indeks af 40% Bloomberg Barclays Series-E DK Govt All og 60% Nykredit Realkreditobligationsindeks
som benchmark.

Seerlige risici

Investering i det danske obligationsmarked er behaftet med risici, der kan knyttes til de enkelte udstedere af obligationerne. Denne type
af risiko kaldes for kreditrisiko. Ved at sprede investeringerne pa forskellige udstedere reduceres den samlede kreditrisiko, men der er ikke
desto mindre en risiko, fordi udstederne i et vist omfang er indbyrdes afhangige af udviklingen pa boligmarkedet og af tilstanden i den
danske skonomi som helhed.

Der er i denne afdeling ingen seerlige risici ud over de ovenfor naevnte.

Ledelsen vurderer, at der ikke er nogen usikkerhed ved indregning og maling af aktivernes verdi eller usadvanlige forhold, der kan have
pavirket dette, ligesom der ikke efter regnskabsarets afslutning er indtruffet haendelser, der har betydning for malingen.

Efter ledelsens vurdering er der ingen af de avrige risikotyper, der har seerlig indflydelse pa afdelingens fremtidige resultatudvikling.

Afkast i forste halvar af 2017

Halvarets afkast efter alle omkostninger kan opgares til 0,18 %. Afkastet pa benchmark 1a pa 0,35 %, sa afdelingen har underperformet sit
benchmark med 0,17 % -point.
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DANSKE OBLIGATIONER INDEX

Resultatopgorelse

1.1-30.06.2017

1.1-30.06.2016

1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter 5.622 6.210
Kursgevinster og -tab -4.358 23.847
Administrationsomkostninger -274 -258
Resultat for skat 990 29.799
Skat 0 0
Halvarets nettoresultat 990 29.799
Balance
30.06.2017 31.12.2016
Note 1.000 DKK 1.000 DKK
Aktiver
Likvide midler 587 216
13 Obligationer 540.698 539.401
Andre aktiver 8.940 9.598
Aktiver i alt 550.225 549.215
Passiver
2 Investorernes formue 550.180 549.190
Anden geld 45 25
Passiveri alt 550,225 AFDELINGEB2m 2
Note 1: Finansielle instrumenter i pct. 30.06.2017 30.06.2016
Barsnoterede 100,0 100,0
1 alt finansielle instrumenter 100,0 100,0
Note 2: Investorernes formue 30.06.2017
1.000 DKK
Investorernes formue primo 549.190
Periodens resultat 990
Investorernes formue ultimo 550.180
Note 3: Finansielle instrumenters fordeling pa sektorer (pct.) 30.06.2017
Realkreditobligationer 60,0
Statsobligationer 40,0
1 alt, alle sektorer 100,0
Nogletal for halvaret 30.06.2017 30.06.2016
Afkast (pct.) *) 0,18 5,69
Benchmark afkast (pct.) *) 0,35 5,87
Indre veerdi (DKK pr. andel) 110,04 110,72
Administrationsomkostninger (pct.) *) 0,05 0,05
Investorernes formue (t.DKK) 550.180 553.587
Antal andele 5.000.000 5.000.000
Styksterrelse i DKK 100 100

*) Disse nogletal er opgjort for 1.1. - 30.06. og er derfor ikke sammenlignelige med de tilsvarende negletal i den seneste arsrapport.

12 Kapitalforeningen Wealth Invest - Halvarsrapport 2017



TDC Danske Aktier

Afdelingen investerer i 20-35 barsnoterede, danske aktier. Afdelingen investerer ud fra en strategi om at opbygge holdbare, langsigtede
relationer til de virksomheder, som vil have en betydelig vaekst i omszatningen de kommende ar. Samtidig leegges veaegt pa, at virksomheden
viser en kompetent styring af sin udvikling, og at den formar at skabe en god indtjening. Afdelingen tilstraeber at replikere portefolien i Inve-
steringsforeningen SEBinvest - afdeling Danske Aktier. Der ma dog ikke investeres i TDC aktien i denne portefolje.

Afdeling TDC Danske Aktier Primaer radgiver SEB, Kgbenhavn
Fondskode (ISIN) DK0060501740 Halvérets afkast i % 12,69

Startdato ! 1. november 2013 Halvarets benchmark afkast i % 15,39

Nominel kurs DKK 100,00 Administrationsomk. i % 0,06
Skattestatus Udbyttebetalende

Benchmark Nasdaq Cop. All Share Cap (ex TDC)

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

Risikoprofil m.v.

Afdelingen falger en aktiv strategi og investerer i store og mellemstore danske virksomheder, der som oftest er meget afhangige af udvik-
lingen i den internationale pkonomi. International politisk ustabilitet og usikre finansmarkeder er med til at pge udsvingene i kurserne pa
afdelingens aktieinvesteringer.

Afdelingen har ikke en direkte valutarisiko, da aktierne alle er udstedt i danske kroner, men mange danske selskabers indtjeningsevne, og
dermed maling, er pavirket af valutaforholdet isaer mellem EUR og USD.

Pa trods af spredning af investeringerne pa sektorer og selskaber ma investor vaere forberedt p3, at kursen pa afdelingens beviser kan svinge
markant pa kort sigt.

Afdelingen benytter OMX Cophenhagen All Share Capped (ex TDC) indekset som benchmark. Dette indeks viser udviklingen i aktiekurserne
pa det samlede noterede danske aktiemarked — og altsa ikke kun pa de 20 starste aktier. De enkelte aktier vaegter med deres markedsveerdi,
men der er en gvre graense for, hvor meget den enkelte aktie kan udgere af det samlede indeks.

Seerlige risici
Det danske aktiemarked er som andre aktiemarkeder behaftet med risici, der kan knyttes til de enkelte sektorer, som markedet bestar af,
samt risici, der er specifik for det enkelte selskab. Disse typer af risici kaldes samlet for markedsrisiko.

Den generelle markedsrisiko er primeert pavirket af de makrogkonomiske beslutninger, der bestemmer den gkonomiske veaekst i samfundet.
Den selskabsspecifikke risiko er bestemt af forhold som ledelse, produktmiks og adgang til produktionsressourcer.

Ved at sprede investeringerne pa enkeltaktier (minimum 20 aktier) reduceres den samlede selskabsspecifikke risiko.

Likviditetsrisiko er risikoen for ikke at kunne handle afdelingens aktiver til en reel markedspris. Denne risiko vurderes i denne afdeling at
vaere begrenset. Ledelsen vurderer lobende starrelsen af afdelingens aktiebeholdninger i forhold til den omsatte handelsvolumen pa mar-
kedet og satter denne volumen i forhold til det forventede indlasningshehov.

Ledelsen vurderer, at der ikke er nogen usikkerhed ved indregning og maling af aktivernes veerdi eller usadvanlige forhold, der kan have
pavirket dette, ligesom der ikke efter regnskabsarets afslutning er indtruffet haendelser, der har betydning for arsregnskabet.

Efter ledelsens vurdering er der ingen af de evrige risikotyper, der har seerlig indflydelse pa afdelingens fremtidige resultatudvikling,

Afkast i forste halvar af 2017

Halvarets afkast efter alle omkostninger kan opgares til 12,69 %. Afkastet pa benchmark |a pa 15,39 %, sa afdelingen har underperformet
sit benchmark med 2,70 % -point.
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TDC - DANSKE AKTIER

Resultatopgorelse

1.1-30.06.2017

1.1-30.06.2016

1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter 5.804 6.016
Kursgevinster og -tab 34.636 -8.046
Administrationsomkostninger -194 -443
Resultat for skat 40.246 -2.473
Skat 0 0
Halvarets nettoresultat 40.246 -2.473
Balance
30.06.2017 31.12.2016
Note 1.000 DKK 1.000 DKK
Aktiver
Likvide midler 7.675 3.217
13 Kapitalandele 351.778 313.888
Andre aktiver 0 0
Aktiver i alt 359.453 317.105
Passiver
2 Investorernes formue 357.313 317.067
Anden geld 2.140 38
Passiver i alt 359.453 317.105
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AFDELINGER m 2

Note 1: Finansielle instrumenter i pct. 30.06.2017 30.06.2016
Barsnoterede 100,0 100,0
1 alt finansielle instrumenter 100,0 100,0
Note 2: Investorernes formue 30.06.2017

1.000 DKK
Investorernes formue primo 317.067
Udlodning fra sidste ar -29.112
Emissioner i perioden 29.112
Periodens resultat 40.246
Investorernes formue ultimo 357.313
Note 3: Finansielle instrumenters fordeling pa sektorer (pct.) 30.06.2017
Basis forbrugsgoder 6,6
Cykliske forbrugsgoder 74
Finans 16,7
Forsyning 15
Industri 35,8
Informationsteknologi 0,9
Materialer 43
Medicinal og sundhed 26,8
1 alt, alle sektorer 100,0
Nogletal for halvaret 30.06.2017 30.06.2016
Afkast (pct.) *) 12,69 -0,25
Benchmark afkast (pct.) *) 15,39 -1,50
Indre veerdi (DKK pr. andel) 148,41 139,68
Administrationsomkostninger (pct.) *) 0,06 0,13
Investorernes formue (t.DKK) 357.313 308.048
Antal andele 2.407.640 2.205.455
Styksterrelse i DKK 100 100

*) Disse nagletal er opgjort for 1.1. - 30.06. og er derfor ikke sammenlignelige med de tilsvarende nogletal i den seneste arsrapport.
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US High Yield Bonds (Columbia) AKL

Afdelingen investerer fortrinsvis i udenlandske virksomhedsobligationer, som alene kan veere udstedt i USD. Udstedere skal desuden vaere
virksomheder. Obligationer udstedt i USD i USA af ikke-amerikanske virksomheder ("Yankee-obligationer”) ma ikke overstige 25 pct. af for-
muen, og der kan ikke kabes obligationer udstedt af virksomheder fra emerging markets.

Afdeling US High Yield Bonds (Columbia) AKL Primeer radgiver Columbia Threadneedle, USA
SE-nummer 34179395 Skattestatus Akkumulerende
Startdato V 31.januar 2014

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

Risikoprofil myv.

Afdelingen investerer efter en aktiv strategi i sakaldte "high yield” obligationer udstedt af nordamerikanske virksomheder. Virksomhe-
derne vil typisk have en kreditvurdering, der ligger under saedvanlige stats- og realkreditobligationer (kaldet "investment grade obligati-
oner”). Denne afdeling kan dog ikke kebe high yield obligationer med en rating under Caa (Moody's) eller CCC (S&P). Afdelingen forfal-
ger en aktiv strategi.

Det er forbundet med mellem risiko at investere i afdelingen. Dette afspejler sig i afdelingens placering pa trin 4 i 7-trins risikoskalaen. For
en beskrivelse af risikoskalaen henvises til afsnittet "Risiko knyttet til investors valg af afdelinger” i foreningens ledelsesberetning.

Afdelingen benytter BOFA ML US Cash Pay High Yield Constraint (USD) hedged til DKK som benchmark. Dette indeks viser udviklingen i
det brede amerikanske kreditobligationsmarked, dvs. uden begraensninger pa kvaliteten af udstedere.

Seerlige risici

Markedet for kreditobligationer er som alle andre obligations- og aktiemarkeder behaftet med risici. En kreditobligation prisfastsattes ud
fra to renteelementer — en generel markedsrente og et selskabsspecifikt kreditrentespaend. Udviklingen i markedsrenten er en markeds-
risiko (renterisikoen), mens kreditspaendet afspejler kreditrisikoen, dvs. risikoen for at den enkelte udstedende virksomhed ikke kan tilba-
gebetale obligationsgaelden.

Virksomhedernes evne til at tilbagebetale geelden er naturligt forbundet med deres indtjening og dermed ogsa forbundet med tilstanden
i den internationale gkonomi. International politisk ustabilitet og usikre finansmarkeder er med til at @¢ge udsvingene i kurserne pa afde-
lingens obligationsinvesteringer.

Afdelingens investeringer sker alene i obligationer, der er udstedt i USD, og denne risiko afdaekkes.

Likviditetsrisiko er risikoen for ikke at kunne handle afdelingens aktiver til en reel markedspris. Denne risiko vurderes i denne afdeling at
vaere begranset, men dog mere relevant end pa markedet for almindelige stats- og realkreditobligationer. Ledelsen vurderer lgbende
storrelsen af afdelingens obligationsbeholdninger i forhold til den omsatte handelsvolumen pa markedet og satter denne volumen i for-
hold til det forventede indlasningsbehov. Bl.a. for at begranse likviditetsrisikoen er afdelingens obligationsportefalje spredt pa ca. 200
enkeltpapirer.

Ledelsen vurderer, at der ikke er nogen sarlig usikkerhed ved indregning og maling af aktivernes veerdi eller usadvanlige forhold, der kan
have pavirket dette, ligesom der ikke efter regnskabsarets afslutning er indtruffet haendelser, der har betydning for malingen.

Efter ledelsens vurdering er der ingen af de gvrige risikotyper, der har sarlig indflydelse pa afdelingens fremtidige resultatudvikling,
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KONSOLIDERET HALVARSREGNSKAB
US HIGH YIELD BONDS (COLUMBIA) AKL

Resultatopgorelse

1.1-30.06.2017 1.1-30.06.2016
1.000 USD 1.000 USD
Renter og udbytter 16.791 16.619
Kursgevinster og -tab 52.229 23.461
Administrationsomkostninger -1.997 -1.864
Resultat for skat 67.023 38.216
Skat 0 0
Halvarets nettoresultat 67.023 38.216
Balance
30.06.2017 31.12.2016
Note 1.000 USD 1.000 USD
Aktiver
Likvide midler 19.056 21.335
14 Obligationer 593.456 545,034
13 Afledte finansielle instrumenter 21.735 90
Andre aktiver 10.757 8.837
Aktiver i alt 645.004 575.296
Passiver
Investorernes formue 637.992 571.283
13 Afledte finansielle instrumenter 107 4.008
Anden geld 6.905 5
Passiver i alt 645.004 575.296
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AFDELINGER m 2

Note 1: Finansielle instrumenter i pct. 30.06.2017 30.06.2016
Barsnoterede 96,5 101,8
Qvrige 35 -1,8
1 alt finansielle instrumenter 100,0 100,0
Note 2: Investorernes formue 30.06.2017

1.000 USD
Investorernes formue primo 571.283
Valutakursregulering ved omregning -314
Periodens resultat 67.023
Investorernes formue ultimo 637.992
Note 3:

Underliggende eksponering ved futures (1.000 USD)

Solgte rentefutures -27.742

Note 4: Finansielle instrumenters fordeling pa sektorer (pct.) 30.06.2017
Basis forbrugsgoder 2,8
Cykliske forbrugsgoder 14,2
Ejendomme 0,7
Energi 9,2
Finans 21,5
Forsyning 2,8
Industri 6,8
Informationsteknologi 8,7
Materialer 8,9
Medicinal og sundhed 8,9
Ravarer 3,6
Telekommunikation 11,9
1 alt, alle sektorer 100,0
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Andelsklassen er denomineret i DKK. Valutarisiko mellem USD og DKK afdaekkes i andelsklassen.

Andelsklasse AKL US High Yield Bonds (Columbia) DKK Primeer radgiver Columbia Threadneedle, USA
Fondskode (ISIN) DK0060532976 Halvarets afkast i % 3,27

Startdato ? 31. januar 2014 Halvarets referenceindeks afkast i % 3,90

Nominel kurs DKK 100,00 Administrationsomkostninger i % 0,32

Skattestatus Akkumulerende

Referenceindeks BOFA ML US Cash Pay High Yield Constraint (USD)

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

Afkast i forste halvar af 2017

Halvarets afkast efter alle omkostninger kan opgares til 3,27 %. Afkastet pa referenceindeks 1a pa 3,90 %, sa afdelingen har underperformet
sit benchmark med 0,63 % -point.

AKL US HIGH YIELD BONDS (COLUMBIA) DKK

1.1-30.06.2017 1.1-30.06.2016
Andelsklassens resultatposter 1.000 DKK 1.000 DKK
Andel af resultat af feellesportefaljen -140.245 110.154
Andelsklassespecifikke transaktioner:
Renter og udbytter 74 0
Kursgevinster og -tab 271.952 61.501
Administrationsomkostninger -127 -24
Andelsklassens nettoresultat 131.656 171.631
Investorernes formue 30.06.2017
1.000 DKK
Investorernes formue primo 4.027.308
Periodens resultat 131.656
Investorernes formue ultimo 4.158.964
Underliggende eksponering ved valutaterminsforretninger (1.000 DKK)
Valuta Eksponering
DKK 4.071.048
usb -3.940.632
Modparter ved afledte finansielle instrumenter
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ.)
Nogletal for halvaret 30.06.2017 30.06.2016
Afkast (pct.) *) 3,27 4,55
Benchmark afkast (pct.) *) 3,90 8,36
Indre veerdi (DKK pr. andel) 114,38 105,78
Administrationsomkostninger (pct.) *) 0,32 0,34
Investorernes formue (t.DKK) 4.158.964 3.846.339
Antal andele 36.360.497 36.360.497
Styksterrelse i DKK 100 100

*) Disse negletal er opgjort for 1.1. - 30.06. og er derfor ikke sammenlignelige med de tilsvarende negletal i den seneste arsrapport.
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Feelles noter

Anvendt regnskabspraksis

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til regnskabs-
praksis anvendt ved udarbejdelsen af arsrapporten for 2016.

Revision

Halvarsrapporten har i overensstemmelse med lovgivningens og
vedtaegternes bestemmelser ikke vaeret genstand for revision eller
review.
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Rapporter kan rekvireres ved henvendelse

Foreningens halvarsrapport kan rekvireres ved henvendelse til Foreningen pa

tlf.: 33 28 14 40 eller pa e-mail: ifssebinvest@seb.dk.




