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Ledelsesberetning
Udviklingen i Kapitalforeningen KAB Lejerbo

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

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

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

Foreningen har ingen ansatte, men har i stedet indgaet en admi-
nistrationsaftale med Wealth Fund Partners A/S (tidligere Investe-
ringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S), som star for den daglige
drift af Foreningen. Foreningens afdelinger ejede pr. statusdagen i
alt 0,01 pct. af aktierne i Wealth Fund Partners A/S

Foreningen ledes af en bestyrelse samt af direktionen for Wealth
Fund Partners A/S.

Arets resultat og formueudvikling

Foreningens formue er i labet af 2024 steget fra 6,2 mia. til 6,3 mia.
kr., svarende til en stigning pa 0,1 mia. kr. Formuestigningen kan
tilskrives den positive udvikling pa de finansielle markeder, idet
foreningen har oplevet nettoindlasninger i samme storrelsesorden.
Foreningens regnskabsmaessige resultat for regnskabsaret udgjor-
de 0,3 mia. kr.

Arets afkast

Arets afkast fremgar af tabel 2. De anforte afkast i denne tabel, er
sakaldte absolutte afkast, som er opgjort efter alle omkostninger.
Det er det afkast, som investor har opnaet ved at have investeret
igennem hele regnskabsaret. Nar man sammenligninger de opna-

Tabel 1 - Afdelingerne i Kapitalforeningen KAB / Lejerbo

ede afkast med det relevante marked, taler man om relative afkast.
Hvis afdelingens afkast er hgjere end markedsafkastet, er det rela-
tive afkast positivt. Alle Foreningens afdelinger har sammensatte
benchmark, der bestar af underliggende obligationshenchmark,
der vaegter forskelligt alt efter afdelingens risiko.

Den positive udvikling pa de finansielle markeder i 2024 har ogsa
afspejlet sig i de afkast, som Foreningens afdelinger har opnaet for
regnskabsaret, der alle var positive og tilmed formaede at sla deres
respektive benchmark, hvilket vurderes at vaere tilfredsstillende.

Det forhold, at der kan vaere store udsving fra ar til ar i afkastene
betyder, at afdelingernes afkast og relative afkast skal bedemmes
over en periode pa flere ar, for et retvisende billede kan opnas.

Bestyrelsen drofter pa sine mader de opnaede afkast og har i den
forbindelse fokus pa, at radgiver lebende redegor for, hvilke tiltag
der ivaerkseettes, hvis afkastene halter efter benchmark.

Brug af benchmark

Investering Danmark har udarbejdet brancheanbefalinger vedre-
rende valg og brug af benchmark. Hensigten med anbefalingerne er
at sikre fzelles retningslinjer og grundlaeggende principper for valg
af benchmark.

Hovedtraekkene i anbefalingen er at et benchmark skal velges pa
forhand, vaere retvisende, dvs. det skal afspejle investeringsuniver-
set i den pagaeldende afdeling, det skal veere investerbart og kon-
strueret pa en disciplineret og objektiv made samt vaere dannet pa
baggrund af offentligt tilgeengelige data. Da det for visse afdelinger
kan veere vanskeligt at finde et benchmark, der opfylder alle oven-
staende kriterier, kan bestyrelsen undtagelsesvis beslutte, at en af-
deling ikke folger et benchmark.

Foreningen har valgt at falge anbefalingerne i videst muligt omfang,
og har desuden med baggrund heri implementeret en politik for

Afdelingsnavn SE nr. Stiftelsesdato

Obligationer 1 KAB 29123942 27. december 2005
Obligationer 2 KAB 29123977 27. december 2005
Obligationer 3 KAB 30118987 1. november 2007
Obligationer 1 Lejerbo 30118995 1. november 2007
Obligationer 3 Lejerbo 31032318 4. februar 2010
Obligationer 4 Lejerbo 31032261 4. februar 2010

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

Afdelingens afkast (%) Benchmarkets afkast (%)

Afdelinger Referenceindeks 2024 2023 2024 2023
Obligationer 1 KAB Sammensat 5,40 6,54 4,20 5,57
Obligationer 2 KAB Sammensat 5,15 5,54 4,20 5,57
Obligationer 3 KAB Sammensat 5,37 5,21 4,20 5,57
Obligationer 1 Lejerbo Sammensat 5,16 5,22 3,99 4,44
Obligationer 3 Lejerbo Sammensat 4,80 4,88 3,99 4,44
Obligationer 4 Lejerbo Sammensat 5,37 5,64 3,99 4,44
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Tabel 3 - Lobende omkostninger

Afdelinger

2024 Lobende omkostninger

2023 Lebende omkostninger

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

valg og brug af benchmark i Foreningens afdelinger. Foreningens
bestyrelse vil til stadighed tilse, at afdelingerne benytter benchmark
i overensstemmelse med denne standard.

Omkostningsudvikling

Omkostningsniveauet i de enkelte afdelinger er relevant, fordi om-
kostningerne fragar i det afkast, som investorerne opnar. Derfor er
det vigtigt at forklare, hvad omkostningerne bliver brugt til. Afde-
linger med danske obligationer har typisk de laveste omkostninger,
mens de mere komplekse afdelinger med aktier og udenlandske
obligationer og/eller en blanding af aktier og obligationer typisk har
de hgjeste omkostninger.

| store treek kan en afdelings faste omkostninger fordeles pa admi-
nistration, depotfunktion, og investeringsradgivning. Hvilke ydelser,
der indgar under hvert af de enkelte hovedomrader, er beskrevet
under afsnittet "Vaesentlige aftaler” i naervaerende arsrapport. Her-
til kommer en raekke mindre omkostningsposter, der palegges en-
ten Foreningen eller den enkelte afdeling. Det er eksempelvis be-
styrelseshonorar, revisionshonorar, betaling til Finanstilsyn samt
eksempelvis omkostninger til videreformidling af den pakraevede
information. De omkostninger, der er palagt Foreningen, bliver for-
holdsmaessigt delt ud pa de enkelte afdelinger.

Der er for regnskabsaret 2024 ikke @ndret vaesentligt pa de aftalte
satser og betalinger for de fire hovedomrader, hvorfor omkostnings-
stammen er i niveau med regnskabsaret 2023. Der kan vare for-
skydning i omkostningsprocenten fra ar til ar, hvilket oftest skyldes
@ndring i formuen for den enkelte afdeling, idet de faste omkost-
ninger procentuelt vil falde i takt med formuestigninger og om-
vendt. De opkraevede omkostninger for 2024 pr. afdeling er anfert
i Tabel 3 og fremgar tillige af de enkelte afdelingers arsregnskaber
her i arsrapporten.

| fellesnoterne sidst i arsrapporten er vist en oversigt over Forenin-
gens samlede administrationsomkostninger til bestyrelse, forvalt-
ningsselskab, revision og tilsyn.

Den globale udvikling i 2024

Globale aktier oplevede endnu et staerkt ar i 2024, hvilket primaert
kan tilskrives et ekstraordinzert staerkt amerikansk aktiemarked. Det
skyldtes ikke mindst en usadvanlig positiv kombination af staerk
pkonomisk vaekst understottet af finanspolitiske og pengepolitiske
lempelser samt en optimisme om Al teknologi.

Sidst pa aret fik de amerikanske aktier et yderligere loft, da det stod

0,09 0,09
0,09 0,09
0,09 0,09
0,10 0,11
0,10 0,10
0,10 0,10

klart at republikanerne fik flertal i begge Kongressens kamre, og
havde vundet prasidentvalget. | Europa sa man ogsa pengepoliti-
ske lempelser, men her var det skonomiske og politiske klima be-
tydeligt mindre gunstigt for risikofyldte aktiver. Tyskland keemper
fortsat med betydelige strukturelle problemer, og den politiske usik-
kerhed i savel Tyskland som Frankrig er betydelig pa et ekonomisk
sarbart tidspunkt. Endelig har Kina endnu ikke for alvor taget hand
om problemerne med den svage private eftersporgsel efter ejen-
domskrakket i 2020. Det er ikke gaet sa hurtigt som ventet, med at
fa normaliseret inflationen i USA og Eurozonen. Derfor, og pa grund
af fortsat mere afdeempede forventninger til pengepolitiske lempel-
ser fra den amerikanske centralbank (Federal Reserve, FED), er ob-
ligationsrenterne steget gennem aret. Den usadvanlige divergens i
konjunkturforlebene i USA og Eurozonen, som nu ogsa reflekteres
i forventningerne til pengepolitikkerne, har affedt markant dollar-
styrkelse gennem 2024.

USA

Den pkonomiske vaekst i verdens starste skonomi ser ud til at lande
pa 2,7% i 2024. Samtidig er der skabt 190.000 nye jobs om ma-
neden de seneste 12 maneder. | en tid, hvor mange lavindkomst-
grupper keemper med at fa husholdningsbudgetterne til at haenge
sammen, og opsparingskvoten er taet pa 0, har dette vaeret en staerk
bidragende faktor for den private efterspergsel. | den forbindelse
star det ogsa klart, at den ekstraordinzert hgje immigration gennem
de seneste 2 ar, har bidraget positivt til den samlede eftersporgsel,
ligesom det starre arbejdsudbud har afveerget ny kraftig lgninfla-
tion, og dermed en afsmitning pa forbrugerpriser og pengepolitik.

FED indledte et pengepolitisk lempelsesforlob i september 2024,
hvor de s@nkede renten med 50 basispoint. Sidenhen har man lem-
pet yderligere to gange af 25 basispoint, sa styringsrenten primo
2025 ligger i 4,25-4,50%. Den sidste rentelempelse var imidlertid
ikke enstemmig, og forventningerne til pengepolitiske lempelser i
det kommende ar er aftaget betragteligt. FED har flere udfordringer.
For det forste er serviceinflationen ikke faldet s& hurtigt som man
tidligere ventede. For det andet har centralbankcheferne kontinu-
erligt opjusteret deres estimater for, hvad de anser for at vaere den
langsigtede neutrale rente. Derfor er der stadig kun en kort vej til
afslutningen pa de pengepolitiske lempelser. Endelig er FED kon-
fronteret med en meget hgj grad af skonomisk-politisk usikkerhed
med implementering af Donald Trumps ekonomiske agenda.

Europa
Eurozonen har oplevet endnu et ar med utilfredsstillende svag ako-
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nomisk vaekst. Det er stadig mere tydeligt, at regionen star overfor
nogle store strukturelle udfordringer, som har trykket produktivi-
tetsvaeksten. Det skyldes formentlig bade internt skabte problemer
med tiltagende bureaukrati, manglende gkonomiske reformer, stor
afhangighed af Kina og (indtil for nylig) Rusland.

| Frankrig opleste Macron regeringen i juni og udskrev valg til Na-
tionalforsamlingen. Sidenhen matte den nyudnzvnte PM Michel
Barnier opgive at samle et flertal for finanslovsudkastet for 2025.
Dette indeholdt n@dvendige besparelser pa 60 mia. EUR. Sidenhen
har Francois Bayrou taget over, om end han heller ikke havde fundet
nogle lesninger pa budgetproblemerne ved arets udgang.

Den Europaeiske Central Bank (ECB) har i alt s@nket renten med
100 basispoint til 3,00% i 2024. | modsztning til FED er dette dog
sket i et miljo med overordentlig svag ekonomisk vaekst. Det er da
ogsa den gaengse opfattelse, at rentelempelserne fortsaetter et godt
stykke ind i 2025.

Kina

Kinesisk okonomi er fortsat haemmet af ejendomskrakket fra 2020,
som fortsat giver anledning til overkapacitet og faldende priser.
Trods enkelte stimuluspakker har myndighederne da heller ikke
i 2024 formaet at vende den rekordlave forbrugertillid og privat-
forbrugsvaekst. Partikongressens okonomiske malsatning om en
vaekst pa 5% i 2024 blev da heller ikke indfriet. Premierminister Li
Qiang erkendte, at det bliver udfordrende at skabe fundamentet for
et vedvarende okonomisk opsving. Peoples Bank of China (PBoC)
har gennem 2024 lempet pengepolitikken. Dette er ikke mindst sket
gennem rentenedsaettelser og reduktioner i bankernes reservekrav.
Ingen af PBoC's tiltag synes dog at have den store effekt, da den ak-
tuelle skonomiske krise netop er en galdskrise. Tiltagene far naep-
pe husholdninger og virksomheder til at optage ny gald i storre stil.

Emerging Markets

Emerging Market (EM) landene, eksklusive Kina, har opnaet en ac-
ceptabel okonomisk vaekst i 2024 trods globale udfordringer. | Asien
har Indien oplevet staerk vaekst pa ryggen af strukturelle reformer.
Indien er imidlertid begyndt at fa inflationsproblemer. Stramning af
pengepolitikken har da ogsa taget toppen af den skonomiske vaekst.
Men ogsa Indonesien har haft stabil vaekst, drevet af ravareeksport
og indenlandsk forbrug. I Latinamerika har vaeksten vaeret moderat.
Mexico har dog nydt godt af "near-shoring”, hvor virksomheder flyt-
ter deres forsyningskaeder teettere pa USA. Brasilien er begyndt at
opleve inflationsproblemer, og haevede styringsrenten i november.
Dette har styrket landets eksportsektor. EM-aktier har under et le-
veret et moderat afkast i 2024. Dette deekker over et pant positivt
afkast i asiatiske aktier, trods betydelig volatilitet i kinesiske aktier,
samt en storre nedtur i latinamerikanske aktier, hvor indtjening og
valutaer har vaeret under pres.

Danmark

Afkastet pa det danske aktiemarked var i 2024 beskedne 2,4 % (Kax
All-Share Capped Index Total Return). Det var primzrt en konse-
kvens af virksomhedsspecifikke begivenheder drevet af Novo-Nor-
disk, som efter et steerkt forste halvar havde en meget vanskeligt
efterar. Dertil kommer vanskelige vilkar for virksomheder indenfor
alternativ energi.
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Pa obligationssiden har danske realkreditter igen leveret et staerkt
afkast. Nationalbanken fulgte trop pa ECB's rentenedsattelser i
2024. Det resulterede i lavere korte statsrenter, mens de laengere
statsrenter stort set har vaeret uforandrede i 2024. Til gengzeld er
kreditspaendet pa dansk realkredit indsnzevret gennem 2024. For
investor har det betydet markant bedre afkast i dansk realkredit end
i tilsvarende statsobligationer.

Renteudviklingen i 2024 var i hgj grad drevet af varierende forvent-
ninger til pengepolitikken hos de sterre centralbanker. Det gaelder
ikke mindst FED, men ogsa ECB og Bank of Japan, hvor man skiftede
pengepolitisk kurs i retning af hejere renter. Forste halvdel af aret
var overvejende praeget af stigende obligationsrenter. Forklaringen
var farst og fremmest en stribe hgjere end ventet inflationstal i USA
i arets forste tre maneder, hvilket ogsa gav anledning til, at FED sig-
nalerede en mindre lempelig pengepolitik end tidligere. ECB var i
starten af aret bekymret over den meget kraftige lanvaekst i regio-
nen, som blev afspejlet i uacceptabelt hgj inflation pa serviceydel-
ser. | juli faldt renterne efter offentliggerelsen af meget skuffende
vakstindikatorer i USA. Resten af 2024 fluktuerede renten omkring
samme niveau. ECB leverede 4 rentelempelser pa i alt 100bp i Iobet
af aret, hvor Nationalbanken fulgte trop.

Forventninger til 2025

Global vakst forventes at vaere nogenlunde stabil omkring 3% i
2025 og 2026 idet det skal anfares, at vaekstforventningerne for
2025 til de storre lande i Eurozonen er blevet nedjusteret i slutnin-
gen af 2024. Ved udgangen af 2024 14 vaekstforventningen for Euro-
zonen i underkanten af 1% i 2025. | februar 2025 har Frankrig faret
vedtaget en finanslov for 2025, mens CDU/CSU og SPD i Tyskland
arbejder pa en historisk stor finanspolitisk stimuluspakke, som dels
skal sikre infrastrukturinvesteringer og dels adressere behovet for
storre investeringer i forsvaret. Ogsa EU-Kommissionen arbejder pa
sidstnaevnte, ligesom man ser en uhert vilje og handlekraft i forhold
til at skabe produktivitetsforbedringer, ikke mindst i form af dere-
gulering. Derfor er savel vaekstforventningerne eget pa savel mel-
lemlang som lang sigt for regionen, sammenlignet med udgangen
af 2024. Pa helt kort sigt er der betydelig usikkerhed som falge af
den forventede handelskrig med USA.

Efter to meget staerke ar for aktiemarkederne, ikke mindst drevet af
en kombination af pengepolitiske lempelser og staerk (amerikansk)
vaekst, begynder sporgsmalene at hobe sig op. lkke mindst om ikke
de gode nyheder efterhanden er inddiskonteret i markedspriserne?
Det gaelder bade for vaekstudsigterne og pengepolitikken, hvor mar-
kedets forventninger til lempelser fra FED det seneste stykke tid er
blevet mere afdempede. Men det galder ogsa risikobilledet: Er det
i stigende grad vendt i negativ retning? Det vil vaere tilfeldet, hvis
storre handelskrige opstar. Og i tilfeelde af mere "positiv” vaekstret-
ning, er det spergsmalet om markedet helt afskriver yderligere ren-
telempelser fra FED. Udsigterne for acceptabel indtjeningsvaekst er
fortsat til stede, men P/E-niveauerne kan komme under pres i lobet
af aret.

Nzvnevardige begivenheder
Det er naturligt, at der over et regnskabsar sker forskellige nye tiltag
for at Foreningen har det bedst mulige udbud af afdelinger, samt



at de enkelte afdelinger lobende bliver tilpasset, saledes de altid er
optimeret efter tidens forhold. Der er ikke fundet anledning til at
ivaerksztte eventuelle tilpasninger i 2024.

Bestyrelses- og ledelsesforhold

Foreningens bestyrelse bestod pr. 31. december 2024 af fire perso-
ner, som alle er valgt af Foreningens medlemmer (investorerne) pa
den arlige generalforsamling. En af disse personer sidder ligeledes i
bestyrelsen for Foreningens forvaltningsselskab, Wealth Fund Part-
ners A/S, der varetager den daglige administration, idet Foreningen
ikke selv har en direktion eller andre ansatte.

Bestyrelsens sammensatning og tillidserhverv er beskrevet i et
serskilt afsnit.

Bestyrelsens samlede honorar for 2024 for arbejdet i Foreningen
udger med generalforsamlingens godkendelse 80.000 kr. Besty-
relsen modtager ikke andre former for vederlag i forbindelse med
bestyrelsesarbejdet.

Kommunikationspolitik

Medlemmernes adgang til information sikres forst og fremmest via
hjemmesiden, wealthfundpartners.dk, hvor relevante oplysninger
om Foreningens afdelinger findes.

Medlemmer og andre interesserede kan henvende sig til adm. di-
rektor Lise Bagelund med spergsmal om Foreningens forretnings-
omrade.

Uszadvanlige forhold

Ud over det ovenfor omtalte om udviklingen pa de finansielle
markeder er der ikke i regnskabsperioden indtruffet usaedvanlige
forhold, som har pavirket indregningen og malingen.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Den vasentligste usikkerhed ved indregning og maling knytter sig
til fastsaettelse af en korrekt dagsvaerdi for visse obligationer, da
markedskursen i nogle tilfelde ikke anses som retvisende, primaert
som falge af illikviditet pd markederne. Obligationerne vardiansaet-
tes i disse tilfelde til en anden, markedsbaseret kurs, safremt denne
antages at veere et bedre udtryk for dagsvaerdien. Forholdet vurde-
res ikke at have betydning for regnskabsaflaggelsen.

Begivenheder efter statusdagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som
pavirker vurderingen af arsrapporten.

Samfundsansvar, herunder integration af baeredyg-
tighedsrisici og ESG-forhold

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

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

- FN’s Global Compact
- OECD Guidelines for Multinational Enterprises
- FN’s menneskerettighedserklaering m.v.

Observationsliste for normbrydere

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

Stater (statsobligationer)

Foreningen investerer ligeledes ansvarligt i statsobligationer. Den-
ne tilgang er baseret pa ISS-Ethix "Norm-Based Screening for Coun-
tries”. Pa baggrund af denne screening ekskluderes udstedelser fra
lande, som er underlagt multilaterale internationale sanktioner, lan-
de som ikke kan eller vil leve op til, eller beskytte basale menneske-
rettigheder. Eksklusionen vil dog forst ske efter en beharig under-
sogelse af og hensyntagen til eventuelle positive tiltag og udvikling
i landets ESG-forhold. Det vil sige, at lande, hvor det vurderes, at
der er en begyndende eller igangvaerende positiv udvikling, ikke vil
blive ekskluderet.

Integration af baeredygtighedsrisici

Foreningens afdelinger folger som navnt Foreningens politik for
baredygtige investeringer og ESG og integrerer baeredygtigheds-
risici sammen med ovrige relevante risikoparametre i investerings-
processen, som beskrevet i Forordning (EU) 2019/2088 om baere-
dygtighedsrelaterede oplysninger ('Forordningen’). Afdelingernes
investeringsproces omfatter som ovenfor beskrevet integration af
bearedygtighedsrisici og ESG-forhold i investeringsanalysefasen via
bade dialog og eksklusion.

Afdelinger i Foreningen, som er klassificeret under Forordningens
artikel 6, er i henhold til ovennzvnte politik, omfattet af en raekke
sektorspecifikke og normbaserede investeringsrestriktioner (eks-
klusioner), hvorunder falgende selskaber/udstedere ekskluderes:

- Producenter af kontroversielle vaben (F.eks. klyngebom-
ber, 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, miljgbeskyt-
telse og klimaforhold samt forretningsetik og korruption
m.v.

De investeringer, der ligger til grund for disse afdelinger, tager ikke
hejde for EU-kriterierne for miljomaessigt baeredygtige okonomiske
aktiviteter.
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Afdelingerne har ikke til formal at fremme miljomaessige og/eller
sociale egenskaber, som beskrevet i Forordningens art. 8 og inve-
steringerne malrettes saledes heller ikke mod baeredygtige investe-
ringer, som beskrevet i Forordningens art. 9.

Foreningens seks afdelinger er alle klassificeret i henhold til For-
ordningens art 6.

Risici ved Foreningens politik for ansvarlig investering og in-
tegration af baeredygtighed

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

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

Ved baredygtighedsrisiko forstas en miljpmaessig, social eller le-
delsesmaessig begivenhed eller omstandighed, som, hvis den ind-
treeffer, kan have en vaesentlig negativ indvirkning pa vaerdien af
Foreningens investeringer.

Arbejdet med integration af baeredygtighedsrisici og kategoriserin-
gen af afdelinger som enten artikel 6, 8 eller 9 udvikler sig lebende
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.

Qvrige risici i Foreningen

Som investor i Foreningen far man en lgbende pleje af sin investe-
ring. Plejen indebarer blandt andet en hensyntagen til de mange
forskellige risikofaktorer pa investeringsmarkederne. Risikofakto-
rerne varierer afhaengig af den valgte afdelings investeringspolitik.
Foreningens investeringspolitik er gennem aktiv formueforvaltning
at opna et tilfredsstillende afkast i forhold til de respektive marke-
der og instrumenter med en graduering af risikoprofilen, som de-
fineret i afdelingernes investeringspolitikker. Der investeres under
hensyn til bade spredningskrav, reduktion af risici og under iagt-
tagelse af diverse etiske aspekter.

Der er folgende risici forbundet med de seks afdelingers investe-
ringspolitik: renterisiko, udstederrisiko, markedsrisiko, valutarisiko,
likviditetsrisiko, modpartsrisiko, afviklingsrisiko, geografisk risiko,
risiko forbundet med kontantindskud og indskud i kreditinstitutter,
operationel risiko og baeredygtighedsrisiko.

En af de vigtigste risikofaktorer - og den skal investor selv tage
hejde for - er valget af afdeling(er). Som investor skal man vaere klar
over, at der altid er en risiko ved at investere, og at de enkelte afde-
linger investerer inden for hver deres definerede risikoprofil uanset
markedsudviklingen.
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Bestyrelsens tillidshverv

Annette Larsen, forperson
Direktor, fodt 1968

| bestyrelsen for foreningen siden 2018.
Bestyrelsesmedlem i:

Kapitalforeningen Wealth Invest Kontoferende (F)
Kapitalforeningen Wealth Invest (F)

Wealth Fund Partners A/S

Kinraden ApS (F)

Lendino A/S (F)

Mikkel Fritsch
Advokat fgdt 1975

| bestyrelsen for foreningen siden 2021.

Bestyrelsesmedlem i:

Investeringsforeningen SEBinvest
Investeringsforeningen Wealth Invest
Kapitalforeningen Wealth Invest Kontoferende
Kapitalforeningen Wealth Invest

Wealth Fund Partners A/S

Asgard Fixed Income Fund | Limited

Selected Car Investment 1A/S (F)

Selected Car Investment 2 A/S (F)

Selected Car Investment 3 A/S (F)

Lendino A/S

Britta Fladeland Iversen
Direktor, fodt 1953

| bestyrelsen for Foreningen siden 2014.
Bestyrelsesmedlem i:

Investeringsforeningen SEBinvest
Investeringsforeningen Wealth Invest
Kapitalforeningen Wealth Invest Kontoferende

Kapitalforeningen Wealth Invest
Core Advice A/S

Jesper Christiansen
Cand.polit. fadt 1963
| bestyrelsen for foreningen siden 2021.
Bestyrelsesmedlem i:

Investeringsforeningen SEBinvest
Investeringsforeningen Wealth Invest
Kapitalforeningen Wealth Invest Kontoferende
Kapitalforeningen Wealth Invest
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Ledelsespategning

Til investorerne i Kapitalforeningen KAB/
Lejerbo Invest

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt
arsrapporten 2024 for Kapitalforeningen KAB/Lejerbo Invest og
erkleerer hermed:

e At arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde og anden relevant
lovgivning herunder tilvalg af regnskabsbestemmelser i lov om
investeringsforeninger mv.

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

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kagbenhavn, den 11. marts 2025

Bestyrelsen

Annette Larsen Britta Fladeland Iversen
Forperson Bestyrelsesmedlem
Mikkel Fritsch Jesper Christiansen
Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem
Direktionen

Wealth Fund Partners A/S

Lise Bagelund Jensen
Direktor
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Den uafthangige revisors revisionspategning

Til Investorerne i Kapitalforeningen KAB/Lejerbo
Invest

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskaberne for de enkelte afdelinger
giver et retvisende billede af de enkelte afdelingers aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af resultatet af de
enkelte afdelingers aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. de-
cember 2024 i overensstemmelse med lov om forvaltere af alterna-
tive investeringsfonde mv. med tilvalg af regnskabsbhestemmelser i
lov om investeringsforeninger mv.

Hvad har vi revideret

Kapitalforeningen KAB/Lejerbo Invest's arsregnskaber for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2024 omfatter resultatopgorelse,
balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for de enkel-
te afdelinger i foreningen ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi udferte vores revision i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er galdende i
Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisio-
nen af regnskabet.

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

Uafhaengighed

Vi er uafhangige af foreningen i overensstemmelse med Internatio-
nal Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retnings-
linjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere eti-
ske krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.

Udtalelse om ledelsesberetningerne
Ledelsen er ansvarlig for Foreningens ledelsesberetning og ledel-
sesheretningerne for de enkelte afdelinger.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesheretnin-
gerne, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om
ledelsesberetningerne.

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at
lese ledelsesberetningerne og i den forbindelse overveje, om ledel-
sesheretningerne er vasentligt inkonsistent med regnskabet eller
vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at in-
deholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningerne
indeholder kraevede oplysninger i henhold til lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde mv. og anden relevant lovgivning her-
under tilvalg af regnskabsbestemmelser i lov om investeringsfor-
eninger mv.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelses-
beretningerne er i overensstemmelse med arsregnskaberne for de

enkelte afdelinger og er udarbejdet i overensstemmelse med krave-
ne i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde mv. og anden
relevant lovgivning herunder tilvalg af regnskabsbestemmelser i lov
om investeringsforeninger mv. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinfor-
mation i ledelsesberetningerne.

Ledelsens ansvar for regnskabet

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

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere
foreningens og de enkelte afdelingers evne til at fortseette driften;
at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant;
samt at udarbejde regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi-
dere foreningen eller afdelinger i foreningen, indstille driften eller

ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

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

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldendeiDanmark, foretager vifaglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlin-
formation i regnskabet, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionshevis, der
er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores
konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesent-
lig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

«  Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for re-
visionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er pas-
sende efter omsteendighederne, menikke for at kunne udtrykke
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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,somledelsenharudarbejdet, errimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er passende,
samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vee-
sentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold,
derkan skabe betydelig tvivlom foreningens og de enkelte afde-
lingers evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er
en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gore
opmarksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sa-
danne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores kon-
klusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der
er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremti-
dige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at foreningen
eller de enkelte afdelinger ikke laengere kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og ind-
hold afregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om regn-
skabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenhe-
der pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det
planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt
betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle
betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under re-
visionen.

Hellerup, den 11. marts 2025

PricewaterhouseCoopers
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.33771231

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

Generel l®sevejledning

Kapitalforeningen KAB Lejerbo bestar af flere afdelinger. Hver af-
deling aflegger separat regnskab og afdelingsheretning. Regnska-
berne viser de enkelte afdelingers skonomiske udvikling i aret samt
giver en status ultimo aret. | afdelingsberetningerne kommenteres
afdelingens resultat i aret samt de specifikke forhold, som gelder
for den enkelte afdeling.

Foreningen handterer de administrative opgaver og investerings-
opgaven felles for alle afdelinger inden for de rammer, der er lagt
i afdelingerne. Det er med til at sikre en omkostningseffektiv drift
af foreningen. Det hanger ogsad sammen med, at afdelingerne -
selvom de investerer i forskellige typer af vaerdipapirer og folger
forskellige strategier - ofte pavirkes af mange af de samme forhold.
Eksempelvis kan udsving i den globale vakst pavirke afkast og ri-
siko i alle afdelinger.

Derfor er det valgt at beskrive den overordnede markedsudvikling
i et faelles afsnit for alle afdelinger i rapporten. Det anbefales, at
denne leses i sammenhang med de specifikke afdelingsregnska-
ber for samlet set at fa et fyldestgerende billede af udviklingen og
de serlige forhold og risici, der pavirker de enkelte afdelinger.

Udsagn om forventninger

Forventninger til den fremtidige udvikling i verdensgkonomien og
pa de finansielle markeder er udtryk for ledelsens aktuelle vurde-
ring af fremtiden. Da den fremtidige udvikling afhanger af en lang
reekke ubekendte faktorer, fremtidige begivenheder og ekonomi-
ske 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 bar der ikke traffes beslutnin-
ger eller foretages okonomiske dispositioner pa baggrund af disse
udsagn.

Investorer opfordres til altid at spge professionel radgivning for der
traeffes beslutninger om investeringer eller foretages andre pkono-
miske dispositioner.

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

Afdeling Obligationer 1 KAB Startdato *) 27. december 2005
Benchmark Sammensat Benchmark Stykstarrelse DKK 100
Skattestatus Kontoferende Noteret Unoteret
Danske Capital, division af Danske
Risikoindikator [1-7] 2 Investeringsradgiver Bank A/S
SFDR 6 Morningstar rating [1-5] Ikke rated

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

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

Afkast i 2024

Arets afkast efter alle omkostninger kan opgeres til 5,4%. Afkastet pa benchmark 13 pa 4,2%, sa afdelingen har overperformet sit bench-
mark med 1,2%-point, hvilket anses for let tilfredsstillende.

OBLIGATIONER 1 KAB

Resultatopgorelse Balance
Note 1.1-31.12.2024 1.1-31.12.2023 Note 31.12.2024 31.12.2023
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter: Aktiver
1 Renteindtaegter 38.655 37.863 Likvide midler:
1 alt renter og udbytter 38.655 37.863 Indestdende i depotselskab 11 -19
Kursgevinster og -tab: Obligationer:
2 Obligationer 39.237 63.041 7.5 Not. obl. fra danske udstedere 1.509.453 1.480.306
3 Handelsomkostninger -5 -10 And Kti )
1 alt kursgevinster og -tab 39.232 63.031 ndre a tiver:
Tilg.hav. renter, udbytter m.m. 13.314 12.491
1 alt indtzegter 77.887 100.894 Mellemv. vedr. I_mndelsafv. 32.719 13.395
1 alt andre aktiver 46.033 25.886
4 Administratrationsomk. -1.304 -1.414
Resultat for skat 76.583 99.480 Aktiver i alt 1.555.497 1.506.173
Skat o o Passiver
6 Investorernes formue 1.540.197 1.506.173
Arets nettoresultat 76.583 99.480
Anden gzeld:
- . Mell . vedr. handelsafv. 15.300 o
Arets nettoresultat foreslas overfort til investorernes formue ellemy. vedr. handelsatv
Passiveri alt 1.555.497 1.506.173
Noter til resultatopgerelse og balance
Nogletal 2020 2021 2022 2023 2024
Afkast (pct.) 1,56 -2,38 -9,94 6.54 5,40
Benchmark afkast (pct.) 0,90 -2,17 -12,24 5.57 4,20
Indre veerdi (DKK pr. andel) 121,47 118,59 106,81 113,80 119,93
Nettoresultat (t.DKK) 22.568 -38.215 -171.565 99.480 76.583
Administrationsomkostninger (pct.) 0,09 0,09 0,08 0,09 0,09
Investorernes formue (t.DKK) 1.631.153 1.690.608 1.603.746 1.506.173 1.540.197

Antal andele, stk.
Styk storrelse i DKK
Sharpe Ratio
Standardafvigelse

1.342.871.934
1

1,38

1,59
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1.425.541.335
1

0,57

1,88

1.501.558.073

1
-0,41
3,58

1.323.537.673
1

-0,27

4,92

1.284.283.073
1

-0,30

5,01



Noter til resultatopgoerelse og balance (fortsat)

31.12.2024 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2023
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Note 1: Renteindtegter Note 5: Finansielle instrumenter i pct.
Indestaende i depotselskab 34 53 Bersnoterede 100,0 100,0
Noterede obligationer fra danske udstedere 38.621 37.810 Qvrige 0,0 0,0
1 alt renteindtaegter 38.655 37.863 1alt 100,0 100,0

Note 2: Kursgevinster og -tab
Noterede obl. fra danske udstedere 39.237 63.041
1 alt fra obligationer 39.237 63.041

Note 3: Handelsomkostninger

Bruttohandelsomkostninger -8 -10
Heraf daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 2 0
1 alt handelsomkostninger vedr. lebende drift -5 -10
Note 4: Administrationsomkostninger 2024 2023

Afdelings- Andel af Samlede Samlede

direkte feellesomk. omkostninger  omkostninger

En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer kan findes pa foreningens hje
meside, eller udleveres pa forespergsel ved henvendelse til Wealth Fund Partners A/S.

Note 6: Investorernes formue 2024 2024 2023
Antal Formue- Antal
andele vaerdi andele

1.000 DKK

2023
Formue-
veerdi
1.000 DKK

Administration -515 -53 -568 -635
Investeringsforvaltning 736 0 736 779
1 alt adm.omkostninger -1.251 -53 -1.304 -1.414

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

Fast administrationshonorar udger beregnede omkostninger i henhold til
sarskilt aftale med Wealth Fund Partners A/S.

Investorernes formue primo  1.323.537.673 1.506.173 1.501.558.073 1.603.746

Emissioner i aret 70.260.300 83.607  48.920.369
Indlgsninger i aret -109.514.900 -126.268  -226.940.769
Netto emissionstilleg og

indlgsningsfradrag 102

Ovf. af periodens resultat 76.583

52.715
-249.917

149
99.480

1 alt investorernes formue 1.284.283.073 1.540.197 1.323.537.673 1.506.173

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

31.12.2024

Realkreditobligationer
Statsobligationer
1 alt, alle sektorer

93,9
6,1
100,0
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Obligationer 2 KAB

Afdeling Obligationer 2 KAB Startdato *) 27. december 2005
Benchmark Sammensat Benchmark Stykstarrelse DKK 100
Skattestatus Kontoferende Noteret Unoteret
Risikoindikator [1-7] 2 Investeringsradgiver SEB, Kgbenhavn
SFDR 6 Morningstar rating [1-5] Ikke rated

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

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

Afkast i 2024

Arets afkast efter alle omkostninger kan opgores til 5,15%. Afkastet pa benchmark I3 pa 4,2%, sa afdelingen har overperformet sit
benchmark med 0,95%-point, hvilket anses for let tilfredsstillende.

OBLIGATIONER 2 KAB

Resultatopgorelse Balance
Note 1.1-31.12.2024 1.1-31.12.2023 Note 31.12.2024 31.12.2023
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter: Aktiver
1 Renteindtaegter 39.980 44.499 Likvide midler:
1 Renteudgifter -1 o Indestaende i depotselskab 5.522 5.835
1 alt renter og udbytter 39.979 44.499
Obligationer:
Kursgevinster og -tab: 8,5 Not. obl. fra danske udstedere 1.516.040 1.489.831
2 Obligationer 34.497 42.625 _
. Kapitalandele:
3 Handelsomkostninger -6 7 6 U K d. fra DK selsk
1 alt kursgevinster og -tab 34.491 42.618 not. kap.and. fra selsk. 4 4
: Andre aktiver:
laltindtegter 74.470 87.117 Tilg.hav. renter, udbytter m.m. 13.176 12.775
4 Administratrationsomk. -1.306 -1.433 Mellemv. vedr. f_1ande|safv. 36.523 5.736
1 alt andre aktiver 49.699 18.511
Resultat for skat 73.164 85.684
Skat 0 o Aktiveri alt 1.571.265 1.514.181
Passiver
Arets nettoresultat 73.164 85.684
7 Investorernes formue 1.535.687 1.514.181
Arets nettoresultat foreslas overfort til investorernes formue Anden gzald:
Mellemv. vedr. handelsafv. 35.578 o
Passiver i alt 1.571.265 1.514.181
Noter til resultatopgorelse og balance
Nogletal 2020 2021 2022 2023 2024
Afkast (pct.) 1,42 -3,34 -10,32 5.54 5,15
Benchmark afkast (pct.) 0,90 -2,17 -12,24 5.57 4,20
Indre veerdi (DKK pr. andel) 123,19 119,07 106,79 112,72 118,53
Nettoresultat (t.DKK) 26.286 -61.509 -188.785 85.680 73.164
Administrationsomkostninger (pct.) 0,09 0,09 0,08 0,09 0,09
Investorernes formue (t.DKK) 1.897.811 1.819.154 1.649.621 1.514.178 1.535.687

Antal andele, stk.
Styk storrelse i DKK
Sharpe Ratio
Standardafvigelse

1.540.574.981
1

1,25

1,96
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1.527.795.718
1

0,48

2,28

1.544.754.043

1

-0,45

3,90

1.343.297.143
1

-0,41

5,07

1.295.640.843
1

-0,42

5,07



Noter til resultatopgerelse og balance (fortsat)

31.12.2024 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2023
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Note 1: Renteindtaegter Note 5: Finansielle instrumenter i pct.
Indestaende i depotselskab 141 154 Barsnoterede 100,0 100,0
Noterede obligationer fra danske udstedere 39.839 44.345 Qvrige 0,0 0,0
Renteudgifter -1 0 lalt 100,0 100,0
1 alt renteindtaegter 39.979 44.499
En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer kan findes pa foreningens hjer
Note 2: Kursgevinster og -tab meside, eller udleveres pa forespargsel ved henvendelse til Wealth Fund Partners A/S.
Noterede obl. fra danske udstedere 34.497 42.625
1 alt fra obligationer 34.497 42.625
Note 6: Unoterede kapitalandele fra danske selskaber:
Note 3: Handelsomkostninger Wealth Fund Partners A/S 4 4
Bruttohandelsomkostninger -7 -7 Aktieandel i Wealth Fund Partners A/S (pct.) 0,0 0,0
Heraf daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 2 0
1 alt handelsomkostninger vedr. lsbende drift -6 -7
Note 7: Investorernes formue 2024 2024 2023 2023
Antal Formue- Antal Formue-
Note 4: Administrationsomkostninger 2024 2023 andele vaerdi andele vaerdi
1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Samlede Samlede
direkte  feellesomk. omkostninger  omkostninger Investorernes formue primo  1.343.297.143 1.514.181 1.544.754.043 1.649.621
Emissioner i aret 74.256.600 87.505 41.066.536 44.230
Administration 517 53 570 645 Indlgsninger i dret -121.912.900 1139.275 -242.523.436 -265.354
Investeringsforvaltning 736 0 736 -788 Netto emissionstilleg og
1 alt adm.omkostninger -1.253 -53 -1.306 -1.433 indlgsningsfradrag 112 0
Ovf. af periodens resultat 73.164 85.684
Andel af faellesomkostninger udger afdelingens andel af de omkostninger, der ikke laltinvestorernes formue  1.295.640.843 1.535.687 1.343.297.143 1.514.181
kan henfares direkte til en enkelt afdeling. Fordelingen sker under hensyntagen til
afdelingernes formuer. Note 8: Finansielle instrumenters fordeling pa sektorer (pct.)
31.12.2024
Fast administrationshonorar udger beregnede omkostninger i henhold til
saerskilt aftale med Wealth Fund Partners A/S. Realkreditobligationer 92,8
Statsobligationer 7.2
I alt, alle sektorer 100,0
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Obligationer 3 KAB

Afdeling Obligationer 3 KAB Startdato *) 1. november 2007
Benchmark Sammensat Benchmark Stykstarrelse DKK 100
Skattestatus Kontoferende Noteret Unoteret
Risikoindikator [1-7] 2 Investeringsradgiver Nykredit Bank A/S
SFDR 6 Morningstar rating [1-5] Ikke rated

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

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

Afkast i 2024

Arets afkast efter alle omkostninger kan opgores til 5,37%. Afkastet pa benchmark I3 pa 4,2%, s afdelingen har overperformet sit
benchmark med 1,17%-point, hvilket anses for let tilfredsstillende.

OBLIGATIONER 3 KAB

Resultatopgorelse Balance
Note 1.1-31.12.2024 1.1-31.12.2023 Note 31.12.2024 31.12.2023
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter: Aktiver
1 Renteindtaegter 42.176 33.651 Likvide midler:
1 alt renter og udbytter 42.176 33.651 Indestaende i depotselskab 4.214 -134
Kursgevinster og -tab: Obligationer:
2 Obligationer 34.731 47.510 7.5 Not. obl. fra danske udstedere 1.524.387 1.488.134
3 Handelsomkostninger -11 -17 And Kti .
1 alt kursgevinster og -tab 34.720 47.493 ndre aktiver:
Tilg.hav. renter, udbytter m.m. 13.800 12.739
1 alt indtaegter 76.896 81.144 Mellemv. vedr. Pjandelsafv. 59.294 8.121
1 alt andre aktiver 73.094 20.860
4 Administratrationsomk. -1.296 -1.421
Resultat for skat 75.600 79.723 Aktiver i alt 1.601.695 1.508.860
Skat o o Passiver
6 Investorernes formue 1.531.280 1.489.989
Arets nettoresultat 75.600 79.723
Anden gzeld:
Arets nettoresultat foreslas overfort til investorernes formue Mellemv. vedr. handelsafv. 70415 18.871
Passiveri alt 1.601.695 1.508.860
Noter til resultatopgoerelse og balance
Nogletal 2020 2021 2022 2023 2024
Afkast (pct.) 1,04 -1,20 -11,40 5.21 5,37
Benchmark afkast (pct.) 0,90 -2,17 -12,24 5.57 4,20
Indre vaerdi (DKK pr. andel) 125,84 124,33 110,16 115,91 122,12
Nettoresultat (t. DKK) 19.251 -21.888 -210.951 79.723 75.600
Administrationsomkostninger (pct.) 0,09 0,09 0,08 0,09 0,09
Investorernes formue (t.DKK) 1.897.215 1.846.567 1.640.039 1.489.989 1.531.280

Antal andele, stk.
Styk storrelse i DKK
Sharpe Ratio
Standardafvigelse

1.507.629.231
1

1,29
1,92
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1.485.271.731
1

0,65
2,18

1.488.820.131
1

-0,35
4,44

1.285.470.531
1

-0,32
5,80

1.253.908.031
1

-0,34
5,85



Noter til resultatopgerelse og balance (fortsat)

31.12.2024 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2023
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Note 1: Renteindtaegter Note 5: Finansielle instrumenter i pct.
Indestaende i depotselskab 142 115 Barsnoterede 100,0 100,0
Noterede obligationer fra danske udstedere 42.034 33.536 Qvrige 0,0 0,0
1 alt renteindtaegter 42.176 33.651 lalt 100,0 100,0
Note 2: Kursgevinster og -tab En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer kan findes pa foreningens hjer
Noterede obl. fra danske udstedere 34.731 47510 meside, eller udleveres pa foresporgsel ved henvendelse til Wealth Fund Partners A/S.
1 alt fra obligationer 34.731 47.510
Note 3: Handelsomkostninger Note 6: Investorernes formue 2024 2024 2023 2023
Bruttohandelsomkostninger 13 17 Antal Formue- Antal Formue-
Heraf daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 2 0 andele vardi andele veerdi
1alt handelsomkostninger vedr. lsbende drift 11 17 1.000 DKK 1.000 DKK
Investorernes formue primo  1.285.470.531 1.489.989 1.488.820.131 1.640.039
Note 4: Administrationsomkostninger 2024 2023 Emlssm_ner ! a_roet 74.098.900 89.854 36336059 40.466
Indlgsninger i aret -105.661.400 -124.268 -239.685.659  -270.392
Afdelings- Andel af Samlede Samlede ~ Netto emissionstilleg og
direkte  feellesomk. omkostninger  omkostninger indlesningsfradrag 105 153
Ovf. af periodens resultat 75.600 79.723
Administration -513 -53 -566 -637 1 alt investorernes formue 1.253.908.031 1.531.280 1.285.470.531 1.489.989
Investeringsforvaltning 730 0 730 784
1 alt adm.omkostninger 1.243 53 1.296 1.421 Note 7: Finansielle instrumenters fordeling pa sektorer (pct.)
31.12.2024
Andel af feellesomkostninger udger afdelingens andel af de omkostninger, der ikke
M ] M M ] Indeksobligationer 6,8
kan henfares direkte til en enkelt afdeling. Fordelingen sker under hensyntagen til
afdelingernes formuer. Realkreditobligationer 89,9
Statsobligationer 33
1 alt, alle sektorer 100,0

Fast administrationshonorar udger beregnede omkostninger i henhold til

saerskilt aftale med Wealth Fund Partners A/S.

Kapitalforeningen KAB / Lejerbo Invest - Arsrapport 2024

19



Obligationer 1 Lejerbo

Afdeling Obligationer 1 Lejerbo Startdato *) 1. november 2007
Benchmark Sammensat Benchmark Stykstarrelse DKK 100
Skattestatus Kontoferende Noteret Unoteret
Danske Capital, division af Danske
Risikoindikator [1-7] 2 Investeringsradgiver Bank A/S
SFDR 6 Morningstar rating [1-5] Ikke rated

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

Afdeling Obligationer 1 Lejerbo er en obligationsafdeling, der primaert investerer i korte danske obligationer. Afdelingen kan alene investere
i obligationer udstedt i danske kroner. Varigheden pa portefoljen af obligationer skal ligge mellem 0 og 4 ar.

Afkast i 2024

Arets afkast efter alle omkostninger kan opgores til 5,16%. Afkastet pa benchmark 13 pa 3,99%, sa afdelingen har overperformet sit
benchmark med 1,17%-point, hvilket anses for let tilfredsstillende.

OBLIGATIONER 1 LEJERBO

Resultatopgorelse Balance
Note 1.1-31.12.2024 1.1-31.12.2023 Note 31.12.2024 31.12.2023
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter: Aktiver
1 Renteindtaegter 19.835 17.671 Likvide midler:
1 alt renter og udbytter 19.835 17.671 Indestaende i depotselskab 342 687
Kursgevinster og -tab: Obligationer:
2 Obligationer 15.875 16.859 7,5 Not. obl. fra danske udstedere 695.562 670.280
3 Handelsomkostninger -3 -4 And Kti )
1 alt kursgevinster og -tab 15.872 16.855 ndre aktiver:
Tilg.hav. renter, udbytter m.m. 6.457 6.381
N Mellemv. vedr. handelsafv. 13.175 3.230
1alt indtzaegte 35.707 34.526
! gter 1 alt andre aktiver 19.632 9.611
4 Administratrationsomk. 725 -702
Resultat for skat 34.982 33.824 Aktiver i alt 715.536 680.578
Skat o o Passiver
6 Investorernes formue 715.536 680.557
Arets nettoresultat 34.982 33.824
Anden gzeld:
o kyldi k i 21
Arets nettoresultat foreslas overfort til investorernes formue Skyldige omkostninger o
Passiveri alt 715.536 680.578
Noter til resultatopgorelse og balance
Nogletal 2020 2021 2022 2023 2024
Afkast (pct.) 0,73 -1,71 -8,11 5.22 5,16
Benchmark afkast (pct.) 0,32 -1,55 -8,22 4.44 3,99
Indre veerdi (DKK pr. andel) 128,02 125,85 115,63 121,68 127,94
Nettoresultat (t.DKK) 4.420 -12.145 -57.114 33.824 34.982
Administrationsomkostninger (pct.) 0,09 0,09 0,12 0,11 0,10
Investorernes formue (t.DKK) 715.991 703.847 646.733 680.557 715.536
Antal andele, stk. 559.294.140 559.294.140 559.294.140 559.294.140 559.294.140
Styk storrelse i DKK 1 1 1 1 1
Sharpe Ratio 1,37 0,53 -0,54 -0,44 -0,40
Standardafvigelse 1,02 1,24 2,66 3,66 3,76
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Noter til resultatopgerelse og balance (fortsat)

31.12.2024 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2023
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Note 1: Renteindtaegter Note 5: Finansielle instrumenter i pct.
Indestaende i depotselskab 11 55 Borsnoterede 100,0 100,0
Noterede obligationer fra danske udstedere 19.824 17.616 Qvrige 0,0 0,0
1 alt renteindtaegter 19.835 17.671 lalt 100,0 100,0
Note 2: Kursgevinster og -tab En specifikation af afdelingens investeringer i veerdipapirer kan findes pa foreningens hje
Noterede obl. fra danske udstedere 15.875 16.859 meside, eller udleveres pa foresporgsel ved henvendelse til Wealth Fund Partners A/S.
1 alt fra obligationer 15.875 16.859
Note 3: Handelsomkostninger Note 6: Investorernes formue 2024 2024 2023 2023
Bruttohandelsomkostninger 3 -4 Antal Formue- Antal Formue-
Heraf daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 0 0 andele verdi andele vardi
1 alt handelsomkostninger vedr. lebende drift -3 -4 1.000 DKK 1.000 DKK
Investorernes formue primo  559.294.140 680.557 559.294.140 646.733
Note 4: Administrationsomkostninger 2024 2023 Ovt. af periodens resultat 34.979 33.824
1 alt investorernes formue 559.294.140 715.536  559.294.140 680.557
Afdelings- Andel af Samlede Samlede
direkte  feellesomk. omkostninger  omkostninger Note 7: Finansielle instrumenters fordeling pa sektorer (pct.)
31.12.2024
Administration -260 -33 -293 -291 ) o
Investeringsforvaltning -432 0 -432 -411 Realkred'ltol?llgatloner 94,1
1 alt adm.omkostninger -692 33 725 702 Statsobligationer 5.9
1 alt, alle sektorer 100,0

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

afdelingernes formuer.

Fast administrationshonorar udger beregnede omkostninger i henhold til

sarskilt aftale med Wealth Fund Partners A/S.

Kapitalforeningen KAB / Lejerbo Invest - Arsrapport 2024 21



Obligationer 3 Lejerbo

Afdeling Obligationer 3 Lejerbo Startdato *) 4. februar 2010
Benchmark Sammensat Benchmark Stykstarrelse DKK 100
Skattestatus Kontofgrende Noteret Unoteret
Risikoindikator [1-7] 2 Investeringsradgiver Nykredit Bank A/S
SFDR 6 Morningstar rating [1-5] Ikke rated

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

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

Afkast i 2024

Arets afkast efter alle omkostninger kan opgores til 4,8%. Afkastet pa benchmark 13 pa 3,99%, sa afdelingen har overperformet sit
benchmark med 0,81%-point, hvilket anses for let tilfredsstillende..

OBLIGATIONER 3 LEJERBO

Resultatopgorelse Balance
Note 1.1-31.12.2024 1.1-31.12.2023 Note 31.12.2024 31.12.2023
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter: Aktiver
1 Renteindtaegter 14.668 13.267 Likvide midler:
1 alt renter og udbytter 14.668 13.267 Indestéende i depotselskab 170 3.426
Kursgevinster og -tab: Obligationer:
2 Obligationer 11.263 11.997 7.5 Not. obl. fra danske udstedere 556.279 530.764
3 Handelsomkostninger -6 -10 And Kti )
1 alt kursgevinster og -tab 11.257 11.987 ndre aktiver:
Tilg.hav. renter, udbytter m.m. 5.001 5.002
1 alt indtzegter 25.925 25.254 Mellemv. vedr. I:\andelsafv. 17.268 2.391
1 alt andre aktiver 22.269 7.393
4 Administratrationsomk. -513 -491
Resultat for skat 25.412 24.763 Aktiver i alt 578.718 541.583
Skat o o Passiver
6 Investorernes formue 556.699 531.290
Arets nettoresultat 25.412 24.763
Anden gzeld:
2 s Skyldige omkostninger o -4
Arets nettoresultat foreslas overfart til investorernes formue Mellemv. vedr. handelsafv. 22.019 10.297
1 alt anden gaeld 22.019 10.293
Passiveri alt 578.718 541.583
Noter til resultatopgorelse og balance
Nogletal 2020 2021 2022 2023 2024
Afkast (pct.) 0,53 -0,97 -9,61 4.88 4,80
Benchmark afkast (pct.) 0,32 -1,55 -8,22 4.44 3,99
Indre veerdi (DKK pr. andel) 122,09 120,90 109,29 114,64 120,12
Nettoresultat (t.DKK) 2.232 -5.509 -53.801 24.763 25412
Administrationsomkostninger (pct.) 0,10 0,09 0,09 0,10 0,10
Investorernes formue (t.DKK) 565.837 560.328 506.527 531.290 556.699
Antal andele, stk. 463.457.027 463.457.027 463.457.027 463.457.027 463.457.027
Styk storrelse i DKK 1 1 1 1 1
Sharpe Ratio 1,26 0,64 -0,46 -0,42 -0,41
Standardafvigelse 1,31 1,52 3,36 4,49 4,58
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Noter til resultatopgerelse og balance (fortsat)

31.12.2024 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2023
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Note 1: Renteindtaegter Note 5: Finansielle instrumenter i pct.
Indestaende i depotselskab 8 20 Barsnoterede 100,0 100,0
Noterede obligationer fra danske udstedere 14.660 13.247 Qvrige 0,0 0,0
1 alt renteindtaegter 14.668 13.267 lalt 100,0 100,0
Note 2: Kursgevinster og -tab En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer kan findes pa foreningens hjerr
Noterede obl. fra danske udstedere 11.263 11.997 meside, eller udleveres pa foresporgsel ved henvendelse til Wealth Fund Partners A/S.
1 alt fra obligationer 11.263 11.997
Note 3: Handelsomkostninger Note 6: Investorernes formue 2024 2024 2023 2023
Bruttohandelsomkostninger -6 -10 Antal Formue- Antal Formue-
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindtaegter 0 0 andele vaerdi andele vardi
1 alt handelsomkostninger vedr. lebende drift -6 -10 1.000 DKK 1.000 DKK
Investorernes formue primo  463.457.027 531.290 463.457.027 506.527
Note 4: Administrationsomkostninger 2024 2023 Ovf. af periodens resultat 25408 24.763
I alt investorernes formue  463.457.027 556.699 463.457.027 531.290
Afdelings- Andel af Samlede Samlede
direkte  fellesomk. omkostninger  omkostninger Note 7: Finansielle instrumenters fordeling pa sektorer (pct.)
31.12.2024
Administration -210 -32 -242 -235 T
Investeringsforvaltning -271 0 -271 -256 Indeksob.llgat'lon('er 9,0
I alt adm.omkostninger -481 -32 -513 -491 Realkreditobligationer 89.2
Statsobligationer 1,8
1 alt, alle sektorer 100,0

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

afdelingernes formuer.

Fast administrationshonorar udger beregnede omkostninger i henhold til

saerskilt aftale med Wealth Fund Partners A/S.
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Obligationer 4 Lejerbo

4. februar 2010

Afdeling Obligationer 4 Lejerbo Startdato *)

Benchmark Sammensat Benchmark Stykstarrelse DKK 100
Skattestatus Kontoferende Noteret Unoteret
Risikoindikator [1-7] 2 Investeringsradgiver

SFDR 6 Morningstar rating [1-5] Ikke rated

Alm. Brand Asset Management

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

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

Afkast i 2024

Arets afkast efter alle omkostninger kan opgores til 5,37%. Afkastet pa benchmark 13 pa 3,99%, sa afdelingen har overperformet sit
benchmark med 1,38%-point, hvilket anses for let tilfredsstillende.

OBLIGATIONER 4 LEJERBO

Resultatopgorelse Balance
Note 1.1-31.12.2024 1.1-31.12.2023 Note 31.12.2024 31.12.2023
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter: Aktiver
1 Renteindtaegter 15.486 12.213 Likvide midler:
1 alt renter og udbytter 15.486 12.213 Indestidende i depotselskab 2.921 4.523
Kursgevinster og -tab: Obligationer:
2 Obligationer 8.788 12.031 7.5 Not. obl. fra danske udstedere 441.152 434.575
3 Handelsomkostninger -4 -4 And Kti .
1 alt kursgevinster og -tab 8.784 12.027 ndre aktiver:
Tilg.hav. renter, udbytter m.m. 4.211 3.986
1 alt indtzegter 24.270 24.240 Mellemv. vedr. Ijandelsafv. 20.919 2.289
1 alt andre aktiver 25.130 6.275
4 Administratrationsomk. -440 -419
Resultat for skat 23.830 23.821 Aktiver i alt 469.203 445.373
Skat o o Passiver
6 Investorernes formue 469.203 445.376
Arets nettoresultat 23.830 23.821
Anden gzeld:
Arets nettoresultat foreslas overfort til investorernes formue Skyldige omkostninger o -3
Passiver i alt 469.203 445.373
Noter til resultatopgorelse og balance
Nogletal 2020 2021 2022 2023 2024
Afkast (pct.) 1,20 -1,24 -9,84 5.64 5,37
Benchmark afkast (pct.) 0,32 -1,55 -8,22 4.44 3,99
Indre veerdi (DKK pr. andel) 115,47 114,04 102,83 108,64 114,45
Nettoresultat (t.DKK) 3.749 -5.862 -45.953 23.821 23.830
Administrationsomkostninger (pct.) 0,10 0,09 0,09 0,10 0,10
Investorernes formue (t.DKK) 473.370 467.508 421.555 445.376 469.203
Antal andele, stk. 409.948.609 409.948.609 409.948.609 409.948.609 409.948.609
Styk storrelse i DKK 100 100 100 100 100
Sharpe Ratio 1,24 0,58 -0,57 -0,44 -0,40
Standardafvigelse 1,07 1,31 2,82 3,87 3,93
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Noter til resultatopgorelse og balance (fortsat)

31.12.2024 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2023
1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK
Note 1: Renteindtaegter Note 5: Finansielle instrumenter i pct.
Indestaende i depotselskab 158 89 Barsnoterede 100,0 100,0
Noterede obligationer fra danske udstedere 15.328 12.124 Qvrige 0,0 0,0
1 alt renteindtaegter 15.486 12.213 lalt 100,0 100,0
Note 2: Kursgevinster og -tab En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer kan findes pa foreningens hje
Noterede obl. fra danske udstedere 8.788 12.031 meside, eller udleveres pa foresporgsel ved henvendelse til Wealth Fund Partners A/S.
1 alt fra obligationer 8.788 12.031
Note 3: Handelsomkostninger Note 6: Investorernes formue 2024 2024 2023 2023
Bruttohandelsomkostninger -4 -4 Antal Formue- Antal  Formue-
Heraf daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 0 1] andele vaerdi andele vardi
1 alt handelsomkostninger vedr. lobende drift -4 -4 1.000 DKK 1.000 DKK
Investorernes formue primo  409.948.609 445.376 409.948.609 421.555
Note 4: Administrationsomkostninger 2024 2023 Ovt. af periodens resultat 23.827 23.821
1 alt investorernes formue 409.948.609 469.203 409.948.609 445.376
Afdelings- Andel af Samlede Samlede
direkte  fallesomk. omkostninger  omkostninger Note 7: Finansielle instrumenters fordeling pa sektorer (pct.)
31.12.2024
Administration -181 -30 -211 -203 ; T
Investeringsforvaltning -229 0 -229 -216 Realkreditobligationer 1000
I alt adm.omkostninger -410 -30 -440 -419 Ialt, alle sektorer 100,0

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

afdelingernes formuer.

Fast administrationshonorar udger beregnede omkostninger i henhold til
serskilt aftale med Wealth Fund Partners A/S.
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Feelles noter

Tabel 4 - Administrationsomkostninger (DKK 1.000) 2024 2023
Foreningens samlede omkostninger til bestyrelse, forvaltningsselskab, revision og tilsyn
Vederlag til bestyrelsen 80 75
Administrationsomkostninger til Wealth Fund Partners A/S 1.621 1.709
Revisionshonorar til PricewaterhouseCoopers
Samlet honorar 106 104
Heraf honorar af andre ydelser 0 0
Lovbestemt gebyr til Finanstilsynet 28 22
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde ogandenrelevant lovgivning herunder
tilvalg af regnskabsbestemmelser i lov om investeringsforeninger
mv. Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til sidste
ar.

Prasentation af regnskabstal
Alle tal i regnskabet praesenteres 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 tilfeelde give en afrundingsdifference,
som er udtryk for, at de bagved liggende decimaler ikke fremgar for
regnskabslaseren.

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

Resultatopgerelsen

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

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

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

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

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

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

Handelsomkostninger
Handelsomkostninger opgares som de samlede omkostninger til
kurtage, afvikling 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 indlesning,
beregnet pa grundlag af den totale vardipapiromsztning.

Administrationsomkostninger

"Afdelingsdirekte omkostninger” bestar af de omkostninger,
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 lgbende 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, markedsfering og formidling: Omfatter
omkostninger forbundet med tredjepartsbetalinger for
distribution, markedsfering og formidling af afdelinger/
andelsklasser.

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

Balancen

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

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

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

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

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

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

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

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

Kapitalandele i Wealth Fund Partners A/S males til dagsveerdi
opgjort pa baggrund af den indre veerdi i selskabet.

Andre aktiver

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

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

for balancedagen, og hvor afregning foretages efter balancedagen.

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

Arets nettoresultat

e Medlemmernesformue 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
bekendtgorelse om finansielle rapporter for investeringsforeninger
og specialforeninger m.v. og er beregnet saledes:

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

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

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

Afkast i procent

Indre veerdi ultimo &ret + geninvesteret udbytte 11100
( Indre vaerdi primo aret )
Geninvesteret udbytte

Udbytte i kroner pr. andel * indre veerdi ultimo ) 100

Indre veerdi pa udbyttedagen
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Omkostningsprocent

Administrationsomkostninger

) *100
Formuegennemsnit (simpelt/mdr.)

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

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 hgjere tallet er, jo bedre har investeringen vaeret i forhold til
risikoen.

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



Vaesentlige aftaler

Aftale om depotbankfunktion

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

Aftaler om investeringsradgivning og forvaltning

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

Aftalerne indeberer, at Wealth Fund Partners A/S modtager
forslag til handler og andre transaktioner, som radgiveren anser
for fordelagtige for de enkelte afdelinger. Radgivningen sker
i overensstemmelse med de retningslinjer, som Foreningens
bestyrelse har fastlagt for de enkelte afdelinger.

Aftale om forvaltning og administration

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