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Udviklingen i

Vaerdipapirfonden Nordea Invest

Resultat og formueudvikling

Vaerdipapirfonden Nordea Invests samlede resultat for
2020 blev et overskud pa 7,6 mia. kr. mod et underskud
pa 13,1 mia. kr. for 2019. Bestyrelsen indstiller, at der
udloddes 2,0 mia. kr. i udbytte for 2020. Udbyttet
udbetales den 4. februar 2021 og forventes at blive
endeligt godkendt pa generalforsamlingen i april.

Formuen steg i 2020 til 118,4 mia. kr. fra 99,8 mia. kr. ved
indgangen til aret. Formueudviklingen er et resultat af
netto emissioner i labet af aret samt det positive resultat
fratrukket udlodning udbetalt i februar 2020.

Afkast i 2020
Afkastudviklingen i de enkelte afdelinger er beskrevet i
de individuelle afdelingsberetninger.

Politik for aktivt ejerskab

Veerdipapirfonden Nordea Invest implementerer

de lovkraevede oplysninger om samfundsansvar i
arsrapporten, idet der i ledelsesberetningen findes et
saerskilt afsnit om samfundsansvar. Veerdipapirfonden
Nordea Invest tilsluttede sig, som senest beskrevet i
arsrapporten for 2019, Komitéen for God Selskabsledelses
Anbefalinger for Aktivt Ejerskab. Anbefalingerne

blev faset ud i 2020, da seks ud af syv anbefalinger er
omfattet af det nye EU direktiv for aktionaerrettigheder,
som er gaeldende for kapitalforvaltere, herunder
Nordea Funds Ltd, der varetager den daglige ledelse af
Veaerdipapirfonden Nordea Invest. Nordea Funds Ltds
politik for aktivt ejerskab, findes pa nordeainvest.dk,
hvor det ogsa offentliggeres, hvordan der er stemt pa
generalforsamlinger.

@vrige forhold i 2020

Der blev lanceret tre nye afdelinger i Veerdipapirfonden
Nordea Invest i lobet af 2020. Afdelingen Conservative
Fixed Income KL blev lanceret den 2. november 2020.
Afdelingerne Danske Obligationer 0 — 5 KL og European
Covered Bonds KL blev lanceret den 8. december 2020.
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Rapportering om active share og tracking error

| overensstemmelse med Investering Danmarks
brancheanbefaling offentligger Veerdipapirfonden
Nordea Invest active share og tracking error i
arsrapporten. Ultimo regnskabsaret er der én afdeling,
Aktier Strategi, som ikke opfylder malet om en 3-arig
tracking error pa minimum 3 pct. og en active share
pa minimum 50 pct. For afdelinger, der ikke har
eksisteret i tre ar, er malet en active share pa minimum
50 pct. Det skyldes dog seerlige forhold, og der er, i
overensstemmelse med brancheanbefalingerne, anfort
en uddybende kommentar om dette i den saerskilte
afdelingsberetning.

Vaerdipapirudlan

Veaerdipapirfonden Nordea Invest har ikke haft nogen
aftale om veerdipapirudlan i 2020, og der er ej heller
nogen geeldende aftale om vaerdipapirudlan.

Valg og brug af benchmark

Brancheorganisationen Investering Danmarks bestyrelse
har vedtaget en brancheanbefaling om valg og brug af
benchmark, som Veaerdipapirfonden Nordea Invest falger.
Anbefalingen tilskynder at felgende principper anvendes
ved valg af benchmark: Et benchmark skal vaelges pa
forhand, et benchmark skal veere repraesentativt, et
benchmark skal vaere konstruereret pa en disciplineret
og objektiv made og et benchmark skal veere dannet pa
baggrund af offentligt tilgaengelige data.

Da det for visse afdelinger kan vaere vanskeligt at finde
et benchmark, der opfylder alle ovenstaende kriterier,
kan det besluttes at en afdeling ikke folger et benchmark.
Safremt dette er tilfaeldet, vil der blive redegjort for dette
i den pagaeldende afdelingsberetning.
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Resultat og afkast i
Vaerdipapirfonden Nordea Invest

Resultat i 2020 i mio. kr.  Foreslaet udlodning for Heraf udbetalt a conto Afkasti %
2020 i kr. pr. andel i2020

Obligationsafdelinger
Conservative Fixed Income KL 0,0 0,0 0,0 -01 %
Danske Obligationer 0 — 5 KL -0,1 0,0 0,0 0,0%
European Covered Bonds KL -0,6 - - -
European Covered Bonds KL 1 = 0,0 0,0 0,0%
European Covered Bonds KL 2 - 0,0 0,0 0,0 %
Korte obligationer 18,5 0,6 0,0 0,5%
Fleksibel - Obligationer 11 55 0,0 6,1%
Lange obligationer 318,5 23 0,0 27%
PM Kreditobligationer KL 3641 - - -
PM Kreditobligationer KL1 - 36 0,0 41 %
PM Kreditobligationer KL2 - 3,6 0,0 41 %
PM Kreditobligationer KL3 = 3,6 0,0 41 %
PM Stats- og realkreditobligationer KL 140,8 @ = =
PM Stats- og realkreditobligationer KL1 - 13 0,0 29%
PM Stats- og realkreditobligationer KL2 - 13 0,0 29%
PM Stats- og realkreditobligationer KL3 - 13 0,0 29%
Verdens Obligationsmarkeder 360,0 0,0 0,0 35%
Aktieafdelinger
Aktier 2.065,5 30 0,0 56 %
Aktier Strategi 432,0 0,0 0,0 72 %
Eksterne forvaltere 53,4 0,0 0,0 6.4 %
PM Globale Aktier Fokus KL 688,0 = - -
PM Globale Aktier Fokus KL1 = 136 0,0 9,6 %
PM Globale Aktier Fokus KL2 = B5 0,0 9,6 %
PM Globale Aktier Fokus KL3 = 136 0,0 9,6 %
PM Globale Aktier Strategi KL 1146,8 - - -
PM Globale Aktier Strategi KL1 = 0,0 0,0 9,0 %
PM Globale Aktier Strategi KL2 = 0,0 0,0 91%
PM Globale Aktier Strategi KL3 - 0,0 0,0 91%
Balancerede afdelinger
PM Balance KL 675,6 - - -
PM Balance KL1 - 0,0 0,0 201 %
PM Balance KL2 = 0,0 0,0 201 %
PM Balance KL3 = 0,0 0,0 201 %
Fleksibel 13424 0,0 0,0 209 %

Arsrapport 2020
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Den globale udvikling

Pa mange mader et atypisk ar

Pa de finansielle markeder var 2020 praeget af stor
usikkerhed og nervesitet. Aret vil blive husket for
Covid-19 pandemien, der tidligt pa aret spredte sig fra
Kina til resten af Verden. | flere bolger lukkede samfund
ned for at begraense smittespredningen og undga en
sundhedsmaessig krise. Pandemien tvang den globale
okonomi ud i den vaerste recession i efterkrigsperioden,
og kun ved hjaelp af stor finans- og pengepolitisk
stimulans undgik man endnu en finansiel krise.

Flere politiske begivenheder satte deres praeg pa

2020. Det amerikanske praesidentvalg endte med en
sejr til demokraternes kandidat Joe Biden, hvilket
repraesenterede et paradigmeskifte i amerikansk politik;
vaek fra nationalisering imod globalisering. Derudover
spagte Brexit stadig og repraesenterede en usikkerhed
gennem hele 2020; primaert for Storbritannien.

Den endelige aftale blev faerdigforhandlet lige inden
arets afslutning.

Finans- og pengepolitisk indsprejtning af usete
dimensioner

Stimulanspakker, bade fra centralbankerne og
regeringerne, spillede en neglerolle i 2020. Da det blev
klart, at samfundene over hele Verden var ngdsaget til

at lukke ned som et vaern mod @get smittespredning,
satte centralbankerne og regeringerne ind med
stimulans af hidtil usete dimensioner. Den amerikanske
centralbank (Fed) saenkede eksempelvis renten to gange
i foraret med 1,5 procentpoint til niveauet 0-0,25 pct.
Sidelobende vedtog regeringerne i hele Verden store
stimulanspakker for at holde handen under virksomheder
og husholdninger i en periode, hvor skonomien led
under den begraensede mobilitet. Pa baggrund af denne
saltvandsindsprejtning, vendte de finansielle markeder
den 23. marts efter en maned med store kursfald. Det var
leerdommen fra finanskrisen i 2008, at man fra politisk
side var nedt til at skride ind med vidtraekkende og hurtig
stimulans for at undga store samfundsekonomiske tab og
en krise, der kunne traekke i langdrag.

Hojt aktieafkast alt taget i betragtning

| lyset af pandemien og den skrantende gkonomi
formaede aktier at levere et afkast pa hejde med, og
endda lidt over, et gennemsnitligt ar. Globale aktieindeks
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ramte nye rekordniveauer, og sarligt amerikanske og
danske aktier klarede sig godt hjulpet af den store andel
af veekstaktier. IT-sektoren var arets helt store vinder
med baggrund i en stabil indtjening og @get investering
i IT-lesninger som folge af, at mange var nedsaget til at
arbejde hjemmefra og handle online. Den lave rente fra
Fed og et styrket veekstbillede bl.a. i Asien, der relativt
hurtigt fik virussen under kontrol, betad, at dollaren
blevet svaekket.

Efter at det blev offentliggjort i november 2020, at man
havde udviklet effektive vacciner mod Covid-19, sa

man et starre fokus pa valueaktier og aktier i cykliske
sektorer. Saerligt energi- og finansaktier klarede sig godt i
denne periode i forventning om, at olieefterspergslen og
renterne ville stige.

Obligationer gav stabilitet

De globale obligationsmarkeder gav et afkast pa mellem
tre og ni procent, hvilket skyldtes faldende renter i
starten af aret og en segen mod mindre volatile aktiver

i en periode kendetegnet ved stor usikkerhed. Isaer
amerikanske virksomhedsobligationer og emerging
markets obligationer udstedt i USD, EUR og JPY gav
hoje afkast. De mere sikre danske obligationer, som
ogsa har lavere risiko, klarede sig darligst blandt
obligationsklasserne.

En global skonomi maerket af pandemien

De to bolger af nedlukninger pavirkede den gkonomiske
vaekst i 2020. Szerligt serviceerhvervene blev ramt

af den reducerede bevaegelighed. Derimod klarede
fremstillingsindustrien sig relativt godt, da efterspargslen
i en vis udstraekning rykkede online. | sommermanederne,
hvor ferste belge af pandemien slap sit tag, steg den
okonomiske aktivitet parallelt med opbladningen af
eksisterende restriktioner. Det gav hab om, at den globale
okonomi igen vil vokse, nar pandemien er overstaet.
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Status pa forventninger til 2020

Et overraskende ar

Der var naeppe nogen, der ved indgangen til 2020 kunne
forudse, hvilket ar det ville blive. Det var kun ventet, at
Covid-19 virussen ville fa regional indflydelse, og at den
ville pavirke aktiemarkedet i mindre grad. Da pandemien
bred ud, medferte det markante og uventede kursfald pa
investeringsmarkederne. 2020 endte dog med at blive

et godt investeringsar til trods for markedsuroen, og
indtjeningen pa aktier blev hejere end forventet.

Politik har spillet en vaesentlig rolle

Det var ventet, at handelskrigen mellem USA og Kina ville
blive et tema, som kunne give udsving pa markederne

i 2020, men den kom kun til at spille en mindre rolle i
forhold til Covid-19 pandemien. Dog pavirkede politiske
omveeltninger i perioder investeringsmarkederne bade i
positiv og negativ retning. | slutningen af forste kvartal
oplevede markederne medvind i forbindelse med
stimulanstiltag i USA, Europa og Asien som modsvar

pa pandemien. Samtidig skabte det dog usikkerhed og
udsving pa markederne, at flere potentielle nedlukninger
kunne vaere pa vej.

Pengepolitiske lempelser

Det var ikke ventet, at den lempelige pengepolitik fra
2019 ville fortsaette ind i 2020. Men Covid-19 pandemien
fik centralbankerne til at &endre kurs og lempeligere
pengepolitik og rentesaenkninger var med til at holde
handen under forbrugerne og virksomhederne. Der kom
tilmed en ny pengepolitisk malsaetning i USA, hvor fokus
pa arbejdsmarkedet blev eget, og gav Fed raderum til, at
inflationen i en periode kan overstige malsaetningen, uden
af det affeder hojere rente.

Der var ved indgangen til aret en forventning om et
staerkere vaekstmomentum i 2020 end i 2019. Den hojere
globale vaekst i 2020 udeblev pa grund af Covid-19
pandemien og negative gkonomiske vaekstrater, der
dominerede indtil arets sidste kvartal.

Arsrapport 2020
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Forventninger til 2021

Det forventes, at skonomierne vender tilbage til mere
normale tilstande i 2021, og at det vil medfere, at den
globale efterspargsel stiger igen. Dertil kommer, at
pengepolitikken fortsat ventes at veere lempelig, og

at regeringer Verden over forventes at fokusere pa at
imedega de negative folgevirkninger af nedlukningen af
samfundene. Det forventes, at indtjeningen i selskaberne
vil overraske positivt. Derfor forventes det, at aktier
relativt til obligationer vil klare sig bedre. For obligationer
forventes et lavt afkastpotentiale fremadrettet.

I slutningen af 2020 skiftede investorernes fokus fra de
mere vaekstorienterede aktier til valueaktier.

Denne udvikling forventes at fortsaette i 2021, men ikke pa
bekostning af veekstaktier. Markedet forventes fremover
at veere kendetegnet ved en starre bredde, hvilket vil sige,
at investorernes fokus forventes at omfatte flere sektorer
end i 2020. Dele af markedet er steget saerlig meget under
Covid-19 pandemien, og her synes prisfastsaetningen

at have veeret hgjere end forventningerne til
indtjeningsvaeksten. Det synes saerligt at veere tilfeeldet for
nogle af teknologiselskaberne og for de ‘grenne’ aktier.

Pandemien og politik

Helt afgerende for vaekstantagelserne for 2021 er
antagelserne omkring pandemien. Nye nedlukninger

vil ramme den gkonomiske aktivitet og tvinge
markedsdeltagere til at revurdere deres vaekstmal. Der er
stadig risiko for, at tilbagevendende Covid-19 restriktioner
kan saette en negativ spiral i gang med konkurser, aget
ledighed og faldende indkomster i husholdningerne.

Det forventes, at markederne fortsat vil veere praeget af
pandemien i 2021, og at heje smittetal og bekymringer for
vaeksten fra tid til anden vil forarsage sterre kursudsving
relativt til normalt. Dog er der en tiltro til, at en

succesfuld udrulning af vacciner og en andring til lokale
nedlukninger kan fastholde tilliden til egkonomien blandt
markedsaktererne. Trods det store tab af arbejdspladser
under krisen forventes det, at efterspergslen efter
arbejdskraft i servicesektoren stiger igen, i takt med at
restriktionerne lempes, og forbrugsmenstret normaliseres.

Politisk forventes det, at USA kommer til at spille en
afgerende rolle. Efter at demokraterne vandt valget i
Georgia om de to resterende pladser i Senatet, har de
nu fuld kontrol over begge kamre i Kongressen. Derfor
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er der god grund til at forvente yderligere finanspolitisk
stimulans, efter at Biden har overtaget Det Hvide Hus.
Praesident Biden star for mere globalt samarbejde, hvilket

i bedste fald kan fare til et synkroniseret globalt opsving.
Den store ubekendte faktor er dog stadig forholdet mellem
USA og Kina, som kan skabe usikkerhed og turbulens pa
de globale markeder.

Lempelig pengepolitik og flere stimulanspakker

Det vil tage nogen tid, for ckonomierne har rettet sig

helt, og centralbankerne for alvor begynder at stramme
pengepolitikken. Risikoen for en negativ gaeldsspiral vil
formentlig veere nok til, at centralbankerne fastholder
deres lempelige pengepolitik i hele 2021 og sandsynligvis
leengere. Det forventes ogsa, at der kommer flere
finanspolitiske hjaelpepakker til at deekke indkomstfaldet
i den private sektor, indtil aktivitetsniveauet normaliseres
igen efter Covid-19 pandemien. Mens pengepolitikken kan
agere sikkerhedsnet, vil den naeppe hjaelpe skonomien
og afkastene. Denne skal i hgjere grad komme fra
finanspolitisk side, hvor saerligt forholdet mellem USA og
Kina kan gere en forskel globalt set.

Hvad skal drive vaeksten?

Serviceerhvervene har tegnet sig for en stor del af
vaekstafmatningen i 2020, da saerligt den sektor har
vaeret ramt af virusrelaterede nedlukninger. Der er dog
en forventning om, at vaeksten i servicesektoren vil
stige samtidig med, at restriktionerne bliver bledt op,
og forbrugerne far mulighed for at forbruge igen. Hertil
kommer, at flere lande har fremlagt planer for yderligere
stimulanstiltag, seerligt investering i infrastruktur,
hvilket kan vaere med til at lofte fremstillingsindustrien
og ekonomiens samlede efterspargsel. | 2021 ventes
verdenspkonomien at vokse med 5 pct. efter et fald

pa 3,5 pct. i 2020. For Danmarks vedkommende

ventes pkonomien i 2021 at vokse med 2,5 pct. efter en
tilbagegang pa 3,7 pct. i 2020.

Samlet set har afkastene i 2020 vaeret hgje pa trods af
Covid-19 pandemiens pavirkning. Det forventes, at 2021
bliver endnu et positivt ar for aktier. Szerligt ventes et
indtjeningsopsving og oget risikovillighed at bidrage
positivt til afkastet. Hgjrentelandeobligationer ventes
fortsat at veere understottet af positive vaekstimpulser
relativt til udviklede markeder, god kreditkvalitet og @get
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risikovillighed. Statsobligationer fra de udviklede lande

er fortsat udfordrede, da sterstedelen af de udstedte
obligationer har negative renter. Overordnet forventes det,
at stigende obligationsrenter betyder, at statsobligationer
gar en svaer tid i made, og at afkastene vil vaere minimale
til negative.

1 2021 forventes vaeksten at vende tilbage bade i dansk
og global skonomi — ikke mindst i takt med udrulningen
af effektive Covid-19 vacciner. Alt i alt forventes der at
vaere gode betingelser for aktiemarkederne i 2021, dog
under forudsaetning af, at virksomhedernes indtjening
og verdenspkonomien som helhed ikke rammes af
uforudsete haendelser.

Udsagn om forventninger

Ovennavnte forventninger til den fremtidige udvikling i verdensekonomien og pa de finansielle markeder er udtryk for ledelsens aktuelle

vurdering af fremtiden pa tidspunktet for afleeggelsen af denne arsrapport. Da den fremtidige udvikling afhaenger af en lang reekke ubekendte

faktorer, fremtidige begivenheder og ekonomiske 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, samt for at

ledelsens vurdering af fremtiden efterfolgende kan aendre sig. Derfor ber der ikke traeffes beslutninger eller foretages skonomiske dispositioner

pa baggrund af disse udsagn. Ledelsen opfordrer til altid at sege professionel radgivning, far der traeffes beslutning om investering eller foretages

andre ekonomiske dispositioner. Ledelsen patager sig ikke noget ansvar, i tilfeelde af at markederne udvikler sig anderledes end forventet.

Arsrapport 2020
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Samfundsansvar

Investeringspolitik

| Nordea Funds arbejder vi for at sikre det bedst mulige
afkast efter omkostninger til investorerne, samtidig med at
vi tager hensyn til ansvarlighed i investeringerne, herunder
miljg, sociale forhold og god virksomhedsledelse (samlet
kaldet ESG).

Det er i den forbindelse afgerende, at veelge den
rigtige forvalter og investeringsproces til den enkelte
afdeling samt lebende at folge op pa de opnaede
investeringsresultater.

Politikker for samfundsansvar

Bestyrelsen for Nordea Funds har besluttet, i det omfang
det er foreneligt med varetagelsen af investorernes
interesser, at folge Nordea Asset Managements politik for
samfundsansvar og de beslutninger, der treeffes i Nordea
Asset Managements komité for ansvarlige investeringer.

Nordea Funds har tilsluttet sig FN's principper for
ansvarlige investeringer, Principles for Responsible
Investments (PRI). Nordea Funds seger derfor at
integrere ESG-faktorer i sine investeringsanalyser, i
valget af investeringer og i udevelsen af aktivt ejerskab.
Nordea Funds baserer endvidere sin politik for ansvarlige
investeringer pa internationale konventioner og normer,
herunder:

¢ FN's Global Compact-principper
e OECD's principper for god selskabsledelse
e OECD's vejledning for multinationale selskaber
* FN's menneskerettighedserklaering
e FN's vejledende principper for erhvervsliv
0g menneskerettigheder, barns rettigheder og
erhvervsdeltagelse
e |LO's deklaration om arbejdstagerrettigheder
e Rio-deklarationen om milje og udvikling
e FN's konvention for antikorruption
e Konventionen for klyngebomber

Nordea Funds tilsluttede sig, som senest beskrevet i
arsrapporten for 2019, Komitéen for God Selskabsledelses
Anbefalinger for Aktivt Ejerskab. Anbefalingerne blev
faset ud i 2020, da seks ud af syv anbefalinger er omfattet
af det nye EU direktiv for aktionaerrettigheder, som er
implementeret i dansk lovgivning. | overensstemmelse
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hermed kan Nordea Funds' politik for aktivt ejerskab
findes pa nordeainvest.dk, hvor det ogsa offentliggeres,
hvordan der er stemt pa generalforsamlinger.

Nordea Funds lever op til The Montréal Carbon Pledge,
der er et initiativ lanceret af samarbejdet omkring PRI

i 2014. Det betyder, at Nordea Funds lebende maler

og offentligger CO2 fodaftrykket pa de administrerede
investeringsportefoljer. Endvidere males og offentliggeres
CO2 fodaftrykket for afdelingens benchmark, hvor et
sadant anvendes. Det giver investorerne en mulighed

for at udvaelge og sammensaette investeringer under
hensyntagen til CO2 belastningen og derved medvirke til
at reducere klimapavirkningen af investeringerne.

Anvendelse af ESG-faktorer

Investeringerne i afdelinger er genstand for en sakaldt
normbaseret screening foretaget af samarbejdspartneren
ISS-Ethix. Det betyder, at der screenes for at identificere
selskabernes eventuelle brud pa international lov,

normer for miljgbeskyttelse, menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder og korruption. Hvis et selskab
identificeres som normbryder ivaerksaettes en vurdering
af selskabet og haendelsen. Vurderingen involverer en
verifikation af selskabets involvering i haendelsen, samt
en analyse af selskabets ESG-performance som helhed

og de finansielle falger af haendelsen. Sagen fremlaegges
for Nordeas Asset Managements komité for ansvarlige
investeringer, som beslutter hvilke selskaber, der skal
indledes en dialog med, og som folger fremdriften i sagen.
Hvis et selskab viser sig ikke at have vilje eller evne til at
2ndre den normbrydende adfzerd, eller underperformer
med hensyn til ESG, kan komitéen for ansvarlige
investeringer beslutte at saette selskabet i karantaene (dvs.
at der ikke kan kebes yderligere vaerdipapirer udstedt af
dette), eller helt at saelge aktierne i selskabet. | forbindelse
med dialog med konkrete selskaber anses samarbejde
med andre investorer for at vaere en vigtig del af arbejdet
med at opna indflydelse.

Politik for udevelse af stemmerettigheder

Bestyrelsen for Nordea Funds har fastlagt en politik for
udevelse af stemmerettigheder for at sikre, at disse udoves
til fordel for Nordea Funds' investeringer. Der stemmes i
overensstemmelse med politikken, den enkelte afdelings
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investeringsmal, investeringsstrategi og de til enhver
tid gaeldende "Corporate Governance Principles”, der er
godkendt af veerdipapirfondens bestyrelse.

ISS Proxy Voting Services bruges som samarbejdspartner i
forbindelse med stemmeafgivelse.

Indflydelse udeves endvidere gennem deltagelse i
nomineringskomiteer og generalforsamlinger samt
gennem dialog med selskaberne.

Vaesentlige risici i forhold til de anvendte politikker
for samfundsansvar

Nordea Funds baserer sin politik for ansvarlige
investeringer pa en raekke internationale konventioner
og normer. Hvis der ikke foretages korrekt identifikation
(pa grundlag af normbaseret screening) af selskaber, der
overtraeder disse konventioner eller normer, kan det veere
forbundet med finansiel eller omdemmemaessig risiko.

Risici for negativ samfundsmaessig pavirkning,

herunder pa miljg, klima, arbejdstagerrettigheder og
medarbejderforhold, reduceres gennem bl.a. den ovenfor
beskrevne normbaserede screening samt den aktive
stillingtagen i komitéen for ansvarlige investeringer,

der kan fore til, at der indledes en dialog med henblik

pa at pavirke et givent selskabs adfaerd, at det saettes i
karantaene, dvs. at der ikke kan investeres yderligere i
selskabet, eller at der foretages en eksklusion med deraf
folgende frasalg.

Ikke-finansielle neglepraestationsindikatorer

Pa nordea.dk/fondsudbud oplyses CO2 aftrykket af

den enkelte afdelings investeringer, opgjort pa manedlig
basis, sammenlignet med CO2 aftrykket af afdelingens
benchmark.

Resultater af arbejdet med samfundsansvar i
regnskabsaret

Ved indgangen til 2020 var der ni abne normbaserede
dialoger med selskaber om miljg, sociale forhold og god
selskabsledelse, og ved udgangen af aret var der seks
abne dialoger med selskaber.

Arsrapport 2020

| lebet af 2020 er folgende sager afsluttede :

BHP Billiton og Vale/Samarco Mineracdo SA

(joint venture) — Der har gennem flere ar veeret fort en
dialog med selskaberne pa baggrund af miljgmaessige
katastrofer i Brasilien som folge af deemningsbrud
(Samarco) og selskabernes mangelfulde handtering af
dette. Dialogen med selskaberne blev afsluttet i 2020 pa
baggrund af, at selskaberne vurderes at have ivaerksat
betydelige tiltag til at modvirke dels de negative effekter
pa miljget og befolkningen i det berorte omrade, dels at
noget lignende kan ske i fremtiden.

JBS — Dialogen med JBS blev afsluttet i 2020 i forbindelse
med, at selskabet blev overfort til listen med ekskluderede
selskaber. Selskabet har gentagne gange vist, at det ikke
er i stand til at handtere ESG relaterede risici knyttet til
skovrydning og senest ogsa beskyttelse af selskabets
medarbejdere mod konsekvenserne af Covid-19
pandemien.

Bunge — Der blev i 2018 indledt en dialog med selskabet
vedrerende afskovning som folge af kab af foder i
forbindelse med selskabets produktion af fedevarer og
ingredienser. Dialogen om dette fortsaetter i regi af en
generel dialog om afskovning, der omfatter flere selskaber.

Forventninger

Antallet af abne dialoger forventes ved udgangen af 2021
at ligge pa samme niveau som ved udgangen af 2020,

og det forventes, at to-fire dialoger, som er abne ved
indgangen til 2020, vil blive afsluttet i 2021.
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Fund governance

Veaerdipapirfonden Nordea Invest ledes

med udgangspunkt i Investering Danmarks
anbefalinger om fund governance. Det er et saet
retningslinjer for god ledelse af danske UCITS,
der skal sikre rimelige vilkar og gennemsigtighed
for medlemmer og andre interessenter som for
eksempel myndigheder, samarbejdspartnere

og medier.

Fund governance-anbefalingerne skal ses som
et supplement til den eksisterende lovgivning
om danske UCITS. Anbefalingerne tager
udgangspunkt i et folg eller forklar-princip. Det
vil sige, at fondene/foreningerne for hver enkelt

anbefaling skal oplyse, om de felger anbefalingen,

og hvis de ikke folger anbefalingen skal de

redegore for baggrunden for det, og hvad de gor i

stedet for.

Usikkerhed ved
indregning og maling

Ledelsen vurderer, at der ikke er nogen usikkerhed

ved indregning og maling eller usaedvanlige
forhold, der kan forrykke det billede, som denne
arsrapport giver.

Arsrapport 2020

Videnressourcer

Veaerdipapirfonden Nordea Invest administreres
af Nordea Funds Oy ved dennes danske filial
Nordea Fund Management, filial af Nordea Funds
Oy, Finland. Selskabet rader over betydelige og
brede videnressourcer, som kan sikre en stabil

og sikker drift af Vaerdipapirfonden. Pa omrader,
hvor selskabet ikke selv besidder de fornadne
videnressourcer, er opgaverne udliciteret til
eksterne samarbejdspartnere, herunder Nordea
Investment Management AB.

Begivenheder efter
regnskabsarets afslutning

Der er fra balancedagen og frem til afleeggelsen af
arsrapporten ikke indtradt forhold, som forrykker
det billede, som arsrapporten giver.
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato godkendt arsrapporten for 2020 omfattende
perioden 1. januar — 31. december 2020 for Veerdipapirfonden Nordea Invest —
16 afdelinger.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger m.v. og
regnskabsbekendtgarelsen fra Finanstilsynet.

Arsregnskabet giver et retvisende billede af afdelingernes aktiver og passiver, finansielle
stilling samt resultat.

Ledelsesberetningen indeholder en retviserende redegerelse for udviklingen i
Veerdipapirfonden Nordea Invest’s afdelingers aktiviteter og skonomiske forhold samt en

beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, veerdipapirfonden henholdsvis
afdelingerne kan pavirkes af.

Helsinki, den 15. februar 2021

Bestyrelsen

Jukka Perttula
Formand

Torolf Aadnesen
Bestyrelsesmedlem

Reima Rytsola
Bestyrelsesmedlem

Arsrapport 2020

Per Langsved
Bestyrelsesmedlem

Direktion

Henrika Vikman

CEO, Nordea Funds Oy

Marianne Philip
Naestformand

Vesa Ollikainen
Bestyrelsesmedlem

Katja Bergqvist
Bestyrelsesmedlem
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Den uafhangige revisors

revisionspategning

Til investorerne i Vaerdipapirfonden Nordea 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 2020 samt af resultatet af de enkelte
afdelingers aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -

31. december 2020 i overensstemmelse med lov om
investeringsforeninger mv.

Vores konklusion er konsistent med vores
revisionsprotokollat til bestyrelsen.

Hvad har vi revideret

Vaerdipapirfonden Nordea Invest's arsregnskab for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020 omfatter
resultatopgerelse, balance og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis, for de enkelte afdelinger i
vaerdipapirfonden ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi udfaerte vores revision i overensstemmelse med
internationale standarder om revision (ISA) og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar
ifolge disse standarder og krav er neermere beskrevet

i revisionspategningens afsnit Revisors ansvar for
revisionen af regnskabet.

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

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af vaerdipapirfonden i
overensstemmelse med internationale etiske regler for
revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
ovrige etiske forpligtelser i overensstemmelse med
IESBA's Etiske regler.

Udtalelse om ledelsesberetningerne

Ledelsen er ansvarlig for Veerdipapirfondens
ledelsesberetning og ledelsesberetningerne for de
enkelte afdelinger.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke

Arsrapport 2020

ledelsesberetningerne, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningerne.
| tilknytning til vores revision af regnskabet er det

vores ansvar at leese ledelsesberetningerne og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningerne er
vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om
ledelsesberetningerne indeholder kraevede oplysninger i
henhold til lov om investeringsforeninger mv.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse,
at ledelsesberetningerne er i overensstemmelse

med arsregnskaberne for de enkelte afdelinger og er
udarbejdet i overensstemmelse med kravene i lov om
investeringsforeninger mv. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningerne.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af arsregnskaber
for de enkelte afdelinger, der giver et retvisende billede

i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger
mv. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for nedvendig 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 vaerdipapirfondens og de
enkelte afdelingers evne til at fortsaette driften; at
oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor

dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere
vaerdipapirfonden eller afdelinger i vaerdipapirfonden,
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,
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uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og

at afgive en revisionspategning med en konklusion.

Hoj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed,
men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med ISA og de yderligere krav, der
er geldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig
fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer

kan opsta som folge 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 traeffer pa
grundlag af regnskabet.

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

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig
fejlinformation i regnskaberne, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer
revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til
at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsideseaettelse af intern kontrol.

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

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som

er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som
ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e 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 vaesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan
skabe betydelig tvivl om vaerdipapirfondens og de
enkelte afdelingers evne til at fortsaette driften. Hvis
vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal
vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa
oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfere, at veerdipapirfonden eller de
enkelte afdelinger ikke laengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur
og indhold af regnskabet, herunder noteoplysningerne,
samt om regnskabet afspejler de underliggende
transaktioner og begivenheder 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 revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse

om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrgrende
uafhaengighed, og oplyser den om alle relationer og
andre forhold, der med rimelighed kan taenkes at pavirke
vores uafhaengighed og, hvor dette er relevant, tilharende
sikkerhedsforanstaltninger.

Hellerup, den 15. februar 2021

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Benny Voss
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. 15009

Arsrapport 2020

CVR-nr.3377 12 31

Michael E. Jacobsen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. 16655



Veerdipapirfonden Nordea Invest

Afdelingsberetninger og arsregnskaber

16

Afdelingsberetninger

og arsregnskaber

Afdelinger

Portefolje Aktier
Portefolje Aktier Strategi
Conservative Fixed Income KL
Danske Obligationer 0-5 KL
European Covered Bonds
European Covered Bonds KL 1
European Covered Bonds KL 2
Portefolje Eksterne forvaltere
Portefolje Fleksibel
Portefolje Fleksibel - Obligationer
Portefolje Korte obligationer
Portefolje Lange obligationer
Portefolje PM Balance
Portefalie PM Balance KL1
Portefalje PM Balance KL2
Portefalje PM Balance KL3
Portefolje PM Globale Aktier Fokus
Portefalje PM Globale Aktier Fokus KL1
Portefalje PM Globale Aktier Fokus KL2
Portefalie PM Globale Aktier Fokus KL3
Portefelje PM Globale Aktier Strategi
Portefalje PM Globale Aktier Strategi KL1
Portefalje PM Globale Aktier Strategi KL2
Portefalje PM Globale Aktier Strategi KL3
Portefolje PM Kreditobligationer
Portefalje PM Kreditobligationer KL1
Portefalie PM Kreditobligationer KL2
Portefalje PM Kreditobligationer KL3
Portefelje PM Stats- og realkreditobligationer

Portefalje PM Stats- og realkreditobligationer KL1
Portefalje PM Stats- og realkreditobligationer KL2
Portefalje PM Stats- og realkreditobligationer KL3

Portefolje Verdens Obligationsmarkeder

17
21

25
29
32
35
36
37
40
43
48
51

55
60
61
62
63
66
(Y4
68
69
72
73
74
75
79
80
81
82
85
86
74
88

Arsrapport 2020



Afdelingsberetninger og arsregnskaber

Veerdipapirfonden Nordea Invest

Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Aktier

Unoteret
Udbyttebetalende

Introduceret: februar 2011
Risikoklasse: 6
Fondskode: DK0060273340

Portefoljeforvalter:
Nordea Investment Management AB,
Denmark

Benchmark

MSCI Emerging Markets Free net return
10,%, MSCI World net return 75,%, OMX
Copenhagen Cap Index Perform (GDR)

15,%

Nogletal

Standardafvigelse 15,2
Active Share 50,9
Information ratio -1.9
Markedets standardafvigelse 15,2
Markedets sharpe ratio 0,8

Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 9,1

Landefordeling procent
USA 52,3
Danmark 171
Kina 4.4
Japan 39
England 2,7
Sydkorea 23
Frankrig 2,0
Q@vrige 15,3
Total 100,0

Hvad er 100 kr. blevet til

1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar

106 125 145 190 -

Arsrapport 2020

Afdelingen investerer fortrinsvis i globale og danske aktier ud fra

et princip om risikospredning. Afdelingen henvender sig alene til
investorer, der har indgdet en portefaljeplejeaftale med Nordea Bank
(Premium Portefalje eller Private Banking Portefalje). Afdelingen er
aktivt forvaltet.

Indledning

Vurderingen af afdelingens resultater ber laeses med baggrund i afsnittene
"Udviklingen i Veerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje” og "Den
globale udvikling”. Afdelingen er placeret i kategori 6 pa risikoskalaen.

For oplysninger om risici henvises til det gaeldende prospekt samt Central
Investorinformation, der kan ses pa nordea.dk/fondsudbud.

Vurdering af afdelingens resultater

Afkastet i afdelingen var 5,6 pct. i 2020. Afdelingens afkast var 4,3
procentpoint lavere end benchmark, som var pa 9,9 pct. Afkastet svarede
dermed ikke til forventningen om et afkast pa niveau med eller hgjere end
benchmark.

Efter en positiv start pa aret faldt afdelingens aktieinvesteringer markant
i vaerdi i slutningen af 1. kvartal. Udbruddet af Covid-19 pandemien satte
den gkonomiske aktivitet i sta, hvilket betad, at aktier indenfor de cykliske
sektorer, som profiterer af skonomisk fremgang, blev hardt ramt. Dette
gjaldt for energi- og ravaresektorerne og luksusvareindustrien.

Men i modsaetning til normale recessionsperioder blev en raekke stabile
sektorer ogsa ramt markant, fordi nedlukningen af gkonomien gjorde det
vanskeligt at distribuere varer, ejendomsselskaber fik feerre lejeindtaegter
og forsyningsselskaber registrerede lavere aktivitet. Pa sektorniveau var det
seerligt IT-selskaber med stor skalérbarhed i produktionen og internettet
som distributionskanal, der bidrog positivt til arets afkast. De danske aktier
bidrog endvidere vaesentligt til afdelingens afkast, hvorimod investeringer i
stabilt forbrug bidrog i mindre grad.

| 2021 forventes afdelingen at give et afkast pa niveau med eller hgjere end
benchmark. Afkastet kan dog blive enten lavere eller hojere som folge af
den aktive forvaltning.
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Aktier

Resultatopgorelse (i 1.000 kr.)

Balance (i 1.000 kr.)

Note 2020 2019 Note 2020 2019
Renter og udbytter: Aktiver
2 Renteindteegter 2.569 10.928 Likvide midler
2 Renteudgifter -3.581 -2.896 Indestaende i depotselskab 575.269 983.625
3 Udbytter 561.277 626.044 Indestaende i andre pengeinstitutter 10.501 25.709
| alt renter og udbytter 560.265 634.076 1 alt likvide midler 585.770 1.009.334
4 Kursgevinster og -tab: Kapitalandele
Kapitalandele 2.040.407 5.738.903 Noterede aktier fra
Afledte finansielle instrumenter -122.735 118.350 danske selskaber 4.864.945 3.975.962
Valutakonti -28.557 17.054 Noterede aktier fra
@vrige aktiver/passiver =l 38 udenlandske selskaber 24.929.295 20.254.384
Handelsomkostninger -5.709 -6.527 Investeringsbeviser i andre danske
| alt kursgevinster og -tab 1.883.405 5.867.818 UCITS 103.047 223.998
Andre indtaegter 2161 6.764 Investeringsbeviser i udenlandske
| alt indtaegter 2.445.831 6.508.658 investeringsforeninger 1.444.859 1.649.443
5 Administrationsomkostninger -324.052 -327.853 | alt kapitalandele 31.342.146 26.103.787
Resultat for skat 2121.779 6.180.805 Andre aktiver
6 Skat -56.331 -58.341 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 29.164 27.404
Arets nettoresultat 2.065.448 6.122.464 Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 99.926 13.854
Aktuelle skatteaktiver 12.045 11.851
Resultatdisponering 1 alt andre aktiver 141135 53.109
7 Foreslaet udlodning 619.525  1.487.302
7 Overfort til udlodning naeste ar 16.213 3113 Aktiveri alt 32.069.051 27.166.230
Overfort til investorernes formue 1.429.709 4.632.049
| alt disponeret 2.065.448 6.122.464 Passiver
8 Investorernes formue 31.937.854 27122779
Afledte finansielle instrumenter
Noterede afledte finansielle instrumenter 0 13
Anden gzeld
Skyldige omkostninger 32.367 28.391
Mellemvaerende vedrerende
handelsafvikling 98.830 15.047
| alt anden gezeld 131.197 43.438
Passiver i alt 32.069.051 27.166.230
Noter
1. Hoved og nagletalsoversigt
2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 2.065,4 6.122,5 -1.926,6 2.002,5 2.000,5
Cirkulerende andele, mio kr. 20.650,8 17.497,7 17.723,2 17.206,4 15.883,1
Investorernes formue mio. kr. 31.9379 27122,8 22.158,5 24.713,5 223427
Udbytte pr andel kr. 3,00 8,50 4,70 7,70 8,90
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 154,7 155,0 125,0 143,6 140,7
Arets afkast i pct. 56 28,4 -79 8,9 6,6
Tracking error 13 11 1,0 11 1,8
Sharpe ratio 0,6 0,7 0,5 09 1,0
Afkast pa benchmark i pct. 9,9 28,8 -49 10,3 99
Administrationsomkostningsprocent 1,213 1,331 1,348 1,948 2197

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Aktier

2. Renter i 1.000 kr. 2020 2019 8. Investorernes formue i 1.000 kr.
Indestaende i andre pengeinstitutter 2.569 10.928 2020 2019
Renteudgifter -3.581 -2.896 Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
| alt renter -1.012 8.032 rende vaerdi rende veerdi
andele andele
3. Udbytte i 1.000 kr. 2020 2019 Investorernes formue
Noterede aktier fra danske selskaber 46.437 76.863 primo 17.497.665 27122779 17723192  22158.453
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 498.778 510.712 Udbetalt udlodning
Investeringsbeviser i andre danske UCITS 16.062 38.469 vedrorende
I alt udbytter 561.277 626.044  sjdste ar 3112 -1.489170 -828.235
Emissioner i aret 4.294.388 5.913.303 860.806 1169.333
4. Kursgevinster- og tab i 1.000 kr. 2020 2019 . Lo
Indl t -1141205 -1.680.661 -1.086.333 -1.500.751
Noterede aktier fra danske selskaber 1183.290 850.837 gmig:igl:s%;i[alezrzg
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 796.676 4.431.780 indlgsningsfradrag 6156 1515
Unoterede kapitalandele fra danske selskaber -29 2.595 ereEe uelosng 6194525 1 487.302
Investeringsbeviser i andre danske Gver L wslEn s ’ T
ueirrs - 28816 78399 naeste &r 16213 3113
Investeringsbeviser i udenlandske v ia
investeringsforeninger 89.286 375.292 resultatopgerelsen 1429709 4.632.049
1 alt aktier 2.040.407 5.738.903 | alt investorernes — —
Valutaterminsforretninger/futures -83 -848
Aktieterminer/futures 122652 119198 formue 20.650.848 31.937.854 17.497.665 27.122.779
lalt afledtg finansielle instrumenter -122.735 118.350 9. Finansielle instrumenter i 1.000 Kr.
Valutakonti -28.557 17.054 2020 3019
@vrige aktiver/| pa'sswer -1 38 i1.000 kr. procent i1.000 kr. procent
Handelsomkostninger -5.709 -6.527 Eieneiaraat
I alt kursgevinster og -tab 1.883.405  5.867.818 .. hjalle instrumenter29.897.287 936 24510127 90,4
Bruttohandelsomkostninger 9.267 7.823 fZ)vnge finansielle 1.444.850 45 1503.646 59
Handelsomkostninger deekket af msltr;mentfaru L . il .
emissions- og indl@sningsindtaegter -3.558 -1.296 !a tfinansielle
Nettohandelsomkostninger 5709 6.527 instrumenter 31.342.146 981 26.103.773 96,2
5. Administrationsomkostninger i 1.000 kr. Qvrige aktiver og passiver595.708 19 1.019.006 3.8
2020 3019 Formuei alt 31.937.854 100,0 27.122.779 100,0
Afdelings- Andelaf Afdelings- Andel af . . . . . . o A
direkte faellesomk. direkte faellesomk. En specifikation af afgiellngeps |nvesFermger i vagrdlpaplrer udleveres pa
Portefaljeforvaltnings- foresporgsel fra afdelingens investeringsforvaltningsselskab.
honorar -158.193 0 -145.529 0 ) ) ) ) o L o
DSt tion -165.859 0 1182324 0 Den procentwsg fordeling af afdelingens investering i veerdipapirer vises i
Opdelte afdelingsberetningen.
administrations- . . . . . .

. . Afdelingens investeringer i kapitalandele i depotbanken eller selskaber som
omkc')s.tnmg.er Jetl e L g v afdelingen har vaesentlige aftaler med, sammensaetter sig saledes:
Administrations
-omkostninger i alt -324.052 -327.853 Nordea Bank 31122020  3112.2019
Metoden hvorefter andel af faellesomkostninger fordeles imellem afdelinger Stk./nom 1.982 1.528
administreret af Nordea Fund Management, filial af Nordea Funds Oy, Kurs 49,38 54,27
Finland er beskrevet under anvendt regnskabspraksis. Kursvaerdi 97.865 82.909
6. Skat JPMorgan Chase 31.12.2020 31.12.2019

e - - — = Stk./nom 455 392
Afdelingen er ikke selvstaendig skattepligtig. Posten sammensaetter sig Kurs 12707 139.40
af ikke refunderbare udbytteskatter samt tilbagesegte og modtagne . ‘ !
udbytteskatter. Kursveerdi 351.930 363.705

1o . 10. Vaerdipapiromsaetning i 1.000 kr. 2020 2019
aliledlghecioriugloan G0N 3020 2019 Kursvaerdi af keb af vaerdipapirer 11.432.118 7.544.431
. . a Kursveerdi af salg af vaerdipapirer 8.226.575 8.344.889
Udlodning overfert fra sidste ar 3113 12.001 Samlet kursveerdi 19.658.693  15.889.319
Renteindtaegter og udbytter 563152 636.853 U T
Andre indtaegter 2161 6.764 . 5 . 0
Ikke refunderbare udbytteskatter 56710 -59.522 11. Besiddelser af unoterede selskaber etc. som har en ejerandel pa mere end 5 %
Kursgevinster/tab 446.296 1.240.557 2020 2019
Adm|n|§trat|onsom‘kostn|nger_ - ) -324.052 -327.853 Navn Hjemsted Egenkapital Ejerandel  Ejerandel
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning 1.778 -18.385 1.000 kr. i% i%
Til radighed for udlodning 635738  1.490.414  Nordea2 SICAV ’ ’
Som disponeres séledes Emerging Markets Enhanced
Foreslaet udlodning 619.525 1.487.302 Equity Fund Luxembourg  6.880.700 10,0 12,2
Overfort til naeste ar 16.213 3113 Nordea 2, SICAV,
1 alt disponeret 635.738 1.490.414 Global Enhanced
Equity Fund Luxembourg 4163.400 181 237
Nordea 2, SICAV,
Japanese Enhanced
Equity Fund Luxembourg 26.895.200 0,0 173

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Aktier

Supplerende information om aktieudlan afgivet i henhold til
ESMAS retningslinjer og Regulation on Securities Financing
Transactions (RSFT)

Nedenstaende information er opgjort pr. 31.12.2020. Monetzere belob
udtrykkes i fondens basisvaluta i 1.000 DKK, medmindre andet er angivet.

Afdelingen har ikke foretaget udlan eller lan af aktier i regnskabsperioden.
Afdelingen har ikke indgéet total return swap aftaler, kabs- og
tilbagesalgsaftaler eller udlan vedrerende sikkerhedsstillelser.

Sikkerhedsstillelse modtaget i forbindelse med udlan af aktier,
repoforretninger, kobs- og tilbagesalgstransaktioner, salgs- og
tilbagekebstransaktioner total afkast swaps og derivater

Geninvestering af modtagen sikkerhed

(kun likvide midler) 2020 2019
- Kontant sikkerhedsstillelse modtaget for

veaerdipapirudlan genbruges normalt 100%. Anden

kontantsikkerhed genanvendes ikke.

Indteegter fra geninvestering af likvide midler 0 58
Derivater

Den underliggende eksponering opndet gennem

futures 2020 2019
Solgte valutafutures 0 0
Kobte aktiefutures 141.454 586.231
Kobte rentefutures 0 0
Solgte aktiefutures 0 0
Kobte valutafutures 0 0
Solgte rentefutures 0 0

Modparter til derivattransaktioner
Morgan Stanley Europe SE
BofA Securities Europe SA

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Aktier Strategi

Unoteret Afdelingen investerer fortrinsvis i globale og danske aktier ud fra

Uelmisesialantls et princip om risikospredning. Afdelingen henvender sig alene til

Introduceret: februar 2011 investorer, der har indgdet en portefaljeplejeaftale med Nordea Bank
(Premium Portefalje eller Private Banking Portefalje). Afdelingen er

SHLE aktivt forvaltet.

Fondskode: DK0060273779

Portefoljeforvalter: Indledning

Nordea Investment Management AB, Vurderingen af afdelingens resultater ber laeses med baggrund i afsnittene

Denmark "Udviklingen i Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefolje” og “Den

Benehah globale udvikling”. Afdelingen er placeret i kategori 6 pa risikoskalaen.

MSCI Emerging Markets Free net return For oplysninger om risici henvises til det gaeldende prospekt samt Central

10,%, MSCI World net return 72,75%, Investorinformation, der kan hentes pa nordea.dk/fondsudbud.

OMX Copenhagen Cap Index Perform
(GDR) 17,25% i .
Vurdering af afdelingens resultater

Negletal Afkastet i afdelingen var 7,2 pct. i 2020. Afdelingens afkast var 3,2

Standardafvigelse 15,7 procentpoint lavere end afdelingens benchmark, som var 10,4 pct. Afkastet

Acitve Sheme 49,6 svarede dermed ikke til forventningen om et afkast pa niveau med eller
hojere end benchmark.

Information ratio -0,9

Markedets standardafvigelse 157 Afdelingens relative performance var svagt og skyldtes afdelingens fokus

pa billigt prissatte aktier af hgj kvalitet, da disse ikke profiterede af den
Markedets sharpe ratio 0.8 meget store eftersporgsel i markedet efter IT -og veekstaktier. Afdelingen
var undervaegtet indenfor sektorerne IT og kommunikationsservice, hvilket
bidrog negativt til afkastet. Ligeledes bidrog det negativt til afkastet, at

Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 5,3

Landefordeling procent afdelingen var overvaegtet indenfor finanssektoren, der blev hardt ramt i
USA 55,3 °

Danmark 187 starten af aret.

Kina 4,2

Japan 27 Investeringerne i specielt USA og i Danmark var de sterste positive

£ 2 22 bidragydere til afkastet, sas mmen med en undervaegt i energisektoren, der
Q@vrige 16,9 o ff N

Total 100,0 blev hardt ramt af faldende oliepriser.

Afdelingen lever ikke op til brancheanbefalingerne om en active share pa
minimum 50 pct. samt en 3-arig tracking error pa minimum 3. Afdelingen
1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar er aktivt forvaltet pa grundlag af en sakaldt multi asset investeringsproces,
107 | 126 155 165 | - hvor der i den aktive forvaltning indgar aktive positioner af forskellig
karakter, herunder i bade enkeltaktier, sektorer, lande, regioner og
sakaldte “clusters”. Ved sidstnaevnte forstas grupper af aktier med saerlige
karakteristika som for eksempel stabilitet i indtjeningen. Det kan i perioder
betyde, at afdelingen har en forholdsvis lav active share og/eller eller
tracking error selvom afdelingen anses for aktivt forvaltet.

Hvad er 100 kr. blevet til

| 2021 forventes afdelingen at give et afkast pa niveau med eller hojere end
benchmark. Afkastet kan dog blive enten lavere eller hojere som folge af
den aktive forvaltning

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Aktier Strategi

Resultatopgorelse (i 1.000 kr.)

Balance (i 1.000 kr.)

Note 2020 2019 Note 2020 2019
Renter og udbytter: Aktiver
2 Renteindteegter 791 3.719 Likvide midler
2 Renteudgifter -583 -364 Indestaende i depotselskab 53122 226.250
3 Udbytter 82191 80.524 Indestaende i andre pengeinstitutter 25 8.792
| alt renter og udbytter 82.399 83.879 1 alt likvide midler 53.147 235.042
4 Kursgevinster og -tab: Kapitalandele
Kapitalandele 469.250 976.270 Noterede aktier fra
Afledte finansielle instrumenter -63.147 48.461 danske selskaber 982.302 786.123
Valutakonti 1.876 3.283 Noterede aktier fra
@vrige aktiver/passiver -7 -28 udenlandske selskaber 2974202 2169.068
Handelsomkostninger -469 -736 Investeringsbeviser i andre danske
| alt kursgevinster og -tab 407.503 1.027.250 UCITS 467.387 307181
Andre indtaegter 4984 6.405 Investeringsbeviser i udenlandske
| alt indtaegter 494.886 1.117.534 investeringsforeninger 1179393  1.158.834
5 Administrationsomkostninger -56.496 -55.923 | alt kapitalandele 5.603.284 4.421.206
Resultat for skat 438.390 1.061.611 Andre aktiver
6 Skat -6.377 -4.941 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 2.945 1.971
Arets nettoresultat 432.013 1.056.670 Mellemvaerende vedr. handelsafvikling  14.449 2917
Aktuelle skatteaktiver 651 351
Resultatdisponering 1 alt andre aktiver 18.045 5.239
7 Foreslaet udlodning 0 424.034
7 Overfort til udlodning naeste ar 0 2197 Aktiveri alt 5.674.476 4.661.487
7 Overfert til modregning i
udlodning naeste ar -154.670 0 Passiver
Overfort til investorernes formue 586.683 630.439 Investorernes formue 5.653978 4.654.493
1 alt disponeret 432,013 1.056.670 Afledte finansielle instrumenter
Noterede afledte finansielle instrumenter 0 6
Anden gzeld
Skyldige omkostninger 5.755 4570
Mellemvaerende vedrerende
handelsafvikling 14.743 2418
| alt anden gezeld 20.498 6.988
Passiver i alt 5.674.476 4.661.487
Noter
1. Hoved og nagletalsoversigt
2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 432,0 1.056,7 -358,5 417,3 362,0
Cirkulerende andele, mio kr. 4.364,8 3.504,4 3.564,1 3.602,8 3.381,5
Investorernes formue mio. kr. 5.654,0 4.654,5 37223 4.320,5 3.889,4
Udbytte pr andel kr. 0,00 12,10 1,60 5,40 6,80
Indre veerdi pr. andel ultimo kr. 129,5 132,8 104,4 119,9 115,0
Arets afkast i pct. 72 29,0 -8,7 10,7 10,8
Tracking error 1,6 15 1,8 23 29
Sharpe ratio 0,7 0,5 03 03 04
Afkast pa benchmark i pct. 10,4 28,8 -49 10,3 12,8
Administrationsomkostningsprocent 1,245 1341 1104 1,654 2,052

Arsrapport 2020
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2. Renter i 1.000 kr. 2020 2019 8. Investorernes formue i 1.000 kr.
Indestaende i andre pengeinstitutter 791 3.719 2020 2019
Renteudgifter -583 -364 Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
| alt renter 208 3.355 rende vaerdi rende veerdi
andele andele
3. Udbytte i 1.000 kr. 2020 2019 Investorernes formue
Noterede aktier fra danske selskaber 9.212 14.650 primo 3.504.414 4.654.493 3.564.059 3722.305
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 51.074 39.784 Udbetalt udlodning
Investeringsbeviser i andre danske UCITS 21.905 26.090 vedrorende
I alt udbytter 82191 80.524  sidste ar 3112 -423.655 -56.750
Emissioner i aret 1.130.566 1.317.856 140.490 167.889
4. Kursgevinster- og tab i 1.000 kr. 2020 2019 . A
Indl t -270133 -327.895 -200.135 -235.986
Noterede aktier fra danske selskaber 235.505 163.637 gmig:igl:s%;i[alezrzg
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 133.317 471.508 indlesningsfradrag 1166 366
Unoterede kapitalandele fra danske selskaber 0 -1 Foresldet udlodning : 0 424,034
Investeringsbeviser i andre danske et il el '
UCITS 22.394 78.209 naste &r 0 2197
Investeringsbeviser i udenlandske . . ’
Overfert til mod
investeringsforeninger 78.034 262.917 ; \ljzrloagnir;g?c;esrfegén:ng 154670 0
1 alt aktier 469.250 976.270 e ’
Valutaterminsforretninger/futures -57 0 resultatopgerelsen 586.683 630.439
Aktieterminer/futures -63.090 48.461 I alt investorernes - -
lalt afledtg finansielle instrumenter -63.147 48.461 T — 4364.847 5.653.978 3.504.414 4.654.493
Valutakonti 1.876 3.283
@vrige aktlver/pa'sswer -7 -28 9. Finansielle instrumenter i 1.000 kr.
Handelsomkostninger -469 -736 2020 3019
| alt kursgevinster og -tab 407.503 1.027.250 i1.000 kr. procent i1.000 kr. procent
Bruttohandelsomkostninger 929 859 Eersngtﬁre'de
Handelsomkostninger dackket af Qnavnme]‘ﬁ e |ns.trlL:menter 4.423.891 78,2 3.262.366 70,1
emissions- og indl@sningsindtaegter -460 -123 N v?ge ni\nsm < 1179393 209 1158.834 249
Nettohandelsomkostninger 469 736 :nsltr;men ?rll L . = .
alt finansielle
5. Administrationsomkostninger i 1.000 kr. instrumenter 5.603.284 991  4.421.200 95,0
2020 2019 . ) )
Afdelings- Andelaf  Afdelings- Andel af Qvrige al.<t|ver og passiver 50.694 09 233.293 50
direkte faellesomk. direkte fzellesomk. Formuei alt 5.653.978 100,0 4.654.493 100,0
:g;tsrf:rljeforvaltnlngs— 25332 0 22571 0 En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer udleveres pa
N e —— 31164 0 33352 0 foresporgsel fra afdelingens investeringsforvaltningsselskab.
gg:ierl\ti:trations- Den procentvise fordeling af afdelingens investering i vaerdipapirer vises i
omkostningerialt  -56.496 0 -55.923 o  Afdelingsberetningen.
Administrations Afdelingens investeringer i kapitalandele i depotbanken eller selskaber som
-omkostninger i alt -56.496 -55.923

Metoden hvorefter andel af faellesomkostninger fordeles imellem afdelinger
administreret af Nordea Fund Management, filial af Nordea Funds Oy,
Finland er beskrevet under anvendt regnskabspraksis.

6. Skat

Afdelingen er ikke selvstaendig skattepligtig. Posten sammensaetter sig
af ikke refunderbare udbytteskatter samt tilbagesegte og modtagne

udbytteskatter.
7. Til radighed for udlodning i 1.000 kr.

2020 2019
Udlodning overfert fra sidste ar 2197 1.052
Renteindtaegter og udbytter 82773 84177
Andre indtaegter 4.984 6.405
Ikke refunderbare udbytteskatter -6.694 -5.040
Kursgevinster/tab -188.959 399.489
Administrationsomkostninger 0 -55.923
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning -48.971 -3.929
Til radighed for udlodning -154.670 426.231
Som disponeres saledes
Foreslaet udlodning 0 424.034
Overfort til naeste ar 0 2197
Overfert til modregning naeste ar -154.670 0
| alt disponeret -154.670 426.231

Arsrapport 2020

afdelingen har vaesentlige aftaler med, sammensaetter sig saledes:

Nordea Bank 3112.2020 31.12.2019
Stk./nom 400 303

Kurs 49,38 54,27

Kursveerdi 19.746 16.451

JPMorgan Chase 3112.2020 31.12.2019
Stk./nom 69 58

Kurs 127,07 139,40

Kursvaerdi 53.550 53.651

10. Veerdipapiromsaetning i 1.000 kr. 2020 2019
Kursveerdi af keb af veaerdipapirer 2.001.665 1.328.086
Kursveerdi af salg af veerdipapirer 1.286.745 1.375.389
Samlet kursvaerdi 3.288.410 2.703.475

11. Besiddelser af unoterede selskaber etc. som har en ejerandel pa mere end 5%

2020
Navn Hjemsted Egenkapital
1.000 kr.
Nordea 2, SICAV,
Global Enhanced
Equity Fund Luxembourg 4163.400
Nordea 2, SICAV,
Japanese Enhanced
Equity Fund Luxembourg 26.895.200

Ejerandel
i%

13,0

0,0

2019
Ejerandel
i%

16,3

15,7



24 Afdelingsberetninger og arsregnskaber

Veerdipapirfonden Nordea Invest

Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Aktier Strategi

Supplerende information om aktieudlan afgivet i henhold til
ESMAS retningslinjer og Regulation on Securities Financing
Transactions (RSFT)

Nedenstaende information er opgjort pr. 31.12.2020. Monetzere belob
udtrykkes i afdelingens basisvaluta i 1.000 DKK, medmindre andet er
angivet.

Afdelingen har ikke foretaget udlan eller lan af aktier i regnskabsperioden.

Afdelingen har ikke indgaet total return swap aftaler, kebs- og
tilbagesalgsaftaler eller udlan vedrerende sikkerhedsstillelser.

Derivater

Den underliggende eksponering opnaet gennem
futures 2020 2019

Solgte valutafutures 0 0
Kobte aktiefutures 0 204.333
Kobte rentefutures 0 0
Solgte aktiefutures 0 0
Kobte valutafutures 0 0
Solgte rentefutures 0 0

Modparter til derivattransaktioner
Morgan Stanley Europe SE

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Conservative Fixed Income KL

Unoteret
Akkumulerende

Introduceret: oktober 2020
Risikoklasse: 2
Fondskode: DK0061286614

Portefoljeforvalter:
Nordea Investment Management AB,
Denmark

Benchmark

Afdelingen folger ikke et benchmark,
da afdelingens natur ikke afspejles i
tilgeengelige standardbenchmarks.
Brugen af et sadant vil derfor kunne
lede til fejlfortolkning af afdelingens
risiko og afkast.

Noagletal

Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. -0,1

Varighedsfordeling
0-3ar 100,0
Total 100,0

Arsrapport 2020

Afdelingen investerer som en feederafdeling, idet minimum 85 pct.
af midlerne er investeret i masterfonden: Nordea 1 — Conservative
Fixed Income Fund. Masterfonden investerer globalt og primeert i
obligationer, pengemarkedsinstrumenter og valutaer enten direkte
eller gennem afledte finansielle instrumenter.

Indledning

Vurderingen af afdelingens resultater ber laeses med baggrund i afsnittene
"Udviklingen i Veerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje” og "Den
globale udvikling”. Afdelingen er placeret i kategori 2 pa risikoskalaen.

For oplysninger om risici henvises til det gaeldende prospekt samt Central
Investorinformation, der kan ses pa nordea.dk/fondsudbud

Vurdering af afdelingens resultat

Udviklingen i andelsklassernes indre vaerdi i 2020 (start 27. oktober 2020)
fremgar af tabellen nedenfor. Afdelingen anvender ikke et benchmark.
Afkastet svarede til forventningen om et afkast pa niveau med afdelingens
investeringsunivers.

Afdelingens storste positive bidrag til afkastet i 2020 kom fra positioner
i europaeiske og amerikanske kreditspaend. Positioner i valutaer af hoj
kvalitet, som USD og JPY, bidrog negativt til afdelingens afkast.

1 2021 forventes afdelingen at give et afkast pa niveau med eller hgjere end
afdelingens benchmark. Afkastet kan dog blive enten lavere eller hojere
som felge af den aktive forvaltning
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Conservative Fixed Income KL

Resultatopgorelse (i 1.000 kr.) Balance (i 1.000 kr.)
Note 2020 * Note 2020
2 Kursgevinster og -tab: Aktiver
Kapitalandele -9 Likvide midler
| alt indtaegter -9 Indestaende i depotselskab 75
3 Administrationsomkostninger -2 Indestaende i andre pengeinstitutter 5
Arets nettoresultat -11 1 alt likvide midler 80
Kapitalandele
Investeringsbeviser i udenlandske
Arets nettoresultat -11 t.kr. foreslas overfort til investeringsforeninger 10.345
investorernes formue 1 alt kapitalandele 10.345
* Perioden 28.10.2020 - 31.12.2020
Aktiveri alt 10.425
Passiver
4 Investorernes formue 10.425
Passiver i alt 10.425

Noter
1. Hoved og nagletalsoversigt

2020 *
Cirkulerende andele, mio kr. 10,4
Investorernes formue mio. kr. 10,4
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 99,9
Arets afkast i pct. -01
Administrationsomkostningsprocent 0,158

* Omfatter perioden 28.10.2020 - 31.12.2020

Arsrapport 2020
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2. Kursgevinster- og tab i 1.000 kr. 2020
Investeringsbeviser i udenlandske

investeringsforeninger -9
1 alt aktier -9
| alt kursgevinster og -tab -9

3. Administrationsomkostninger i 1.000 kr.

2020
Afdelings- Andel af
direkte faellesomk.

Portefoljeforvaltnings-

honorar -1 0
Administration = 0
Opdelte

administrations-

omkostninger i alt -2 0
Administrations

-omkostninger i alt -2 0

Metoden hvorefter andel af faellesomkostninger fordeles imellem afdelinger
administreret af Nordea Fund Management, filial af Nordea Funds Oy,

Finland er beskrevet under anvendt regnskabspraksis.

4. Investorernes formue i 1.000 kr.

2020
Cirkule- Formue-
rende vaerdi
andele
Emissioner i aret 10.430 10.435
Emissionstilleeg og
indlesningsfradrag 1
Overfort fra
resultatopgerelsen -1
1 alt investorernes
formue 10.430 10.425

Arsrapport 2020

5. Finansielle instrumenter i 1.000 kr.

Veerdipapirfonden Nordea Invest

2020
i1.000 kr. procent

Bersnoterede

finansielle instrumenter 0 0,0
@vrige finansielle

instrumenter 10.346 99,2
| alt finansielle

instrumenter 10.346 99,2
@vrige aktiver og passiver 79 0,8
Formuei alt 10.425 100,0

En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer udleveres pa

foresporgsel fra afdelingens investeringsforvaltningsselskab.

Den procentvise fordeling af afdelingens investering i vaerdipapirer vises i

afdelingsberetningen.

6. Vaerdipapiromsaetning i 1.000 kr. 2020
Kursveerdi af keb af vaerdipapirer 10.375
Kursveerdi af salg af veerdipapirer 20
Samlet kursvaerdi 10.395

* Jf. anvendt regnskabspraksis overstiger vaerdien af emissioner og
indlesninger samt udbytte vaerdien af de faktisk gennemfarte handler i aret.
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Conservative Fixed Income KL

7. Oplysninger om VaR

Afdelingen har ikke et benchmark. | stedet har bestyrelsen besluttet,

at afdelingen skal anvende VaR metoden til opgerelsen og styringen

af afdelingens markedsrisici. VaR udtrykker, pa grundlag af et
konfidensinterval som bestyrelsen har fastsat til 99 %, det maksimale tab.
Tidsperioden indenfor hvilken dette maksimale tab accepteres er fastsat til
20 dage. Det betyder, at det acceptable tab ikke forventes at opsta i 99 % af
tilfaeldene indenfor denne tidsperiode.

Det accepterede maksimale tab varierer hen over aret i takt med
markedsudviklingen.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter. Ved denne
anvendelse kan afdelingen geare sine investeringer, hvilket betyder, at den
nominelle veerdi af de underliggende aktiver i de finansielle instrumenter
afdelingen investerer i kan udgere mere end veerdien af afdelingens
aktiver. Gearingen udtrykkes ved "gearingsniveauet” og i regnskabsaret har
afdelingens hojeste gearing vaeret pa 328 %. Gennemsnitligt har gearingen
veeret pa 284 %.

De faktiske udsving i forhold til det estimerede maksimale tab har i
regnskabsaret gennemsnitligt veeret 38 % (udnyttelse af VaR graensen),
hvilket er moderat. Den hgjeste udnyttelse af VaR graensen var kortvarigt pa
56 %. Udnyttelsen har i hele perioden vaere i overensstemmelse med de af
bestyrelsen fastsatte rammer.

VaR model: Monte Carlo metode

Konfidensniveau: 99%

Observationsperiode: 1 ar

Tidsperiode: 20 dage

Hojeste Laveste Gennemsnit
Gearingsniveau i regnskabsaret i procent 328 % 268 % 284 %
Udnyttelse af VaR graensen i procent 56 % 0% 38 %

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Danske Obligationer 0-5 KL

Unoteret Veerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Danske Obligationer 0-5
HelapitiaasElEm KL investerer fortrinsvis i danske stats- og realkreditobligationer ud
Introduceret: december 2020 fra et princip om risikospredning. Afdelingen henvender sig alene til

investorer, der har indgdet en portefaljeplejeaftale med Nordea Bank

REh (Premium Portefalje eller Private Banking Portefalje). Afdelingen er

Fondskode: DK0061411295 aktivt forvaltet.
Portefoljeforvalter:
Nordea Investment Management AB, Indledning
Denmark Vurderingen af afdelingens resultater bar lseses med baggrund i afsnittene
Benchmark "Udviklingen i Veerdipapirfonden Nordea Invest Portefelje” og "Den
Nordea Constant Maturity 3 year globale udvikling”. Afdelingen er placeret i kategori 2 pa risikoskalaen.
Government Bond Index 100,% For oplysninger om risici henvises til det geeldende prospekt samt Central
Investorinformation, der kan ses pa nordea.dk/fondsudbud
Nagletal
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 0,0 Vurdering af afdelingens resultat
. . Udviklingen i andelsklassernes indre vaerdi i 2020 (start 8. december
Varighedsfordeling . .
2020) fremgar af tabellen nedenfor. Forskellene i afkast skyldes
0-3ar 59,8 forskellige omkostningsniveauer i de enkelte andelsklasser. Afkastene var
2‘2 el 3273 tilfredsstillende og svarede til forventningen om et afkast pa niveau med
Totaalr 100,'0 eller hgjere end afdelingens benchmark.

| 2021 forventes afdelingen at give et afkast pa niveau med afdelingens
benchmark eller hojere. Afkastet kan dog blive enten lavere eller hojere
som folge af den aktive forvaltning

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Danske Obligationer 0-5 KL

Resultatopgorelse (i 1.000 kr.) Balance (i 1.000 kr.)

Note 2020 * Note 2020
Renter: Aktiver
2 Renteindteegter 200 Likvide midler
2 Renteudgifter -4 Indestaende i depotselskab 3.470
| alt renter 196 Indestaende i andre pengeinstitutter 5
3 Kursgevinster og -tab: 1 alt likvide midler 3.475
Obligationer -293 Obligationer
| alt indtaegter -97 Noterede obligationer fra
4 Administrationsomkostninger -22 danske udstedere 314.239
Arets nettoresultat -119 | alt obligationer 314.239
Andre aktiver
5  Resultatdisponering Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 9.653
Foreslaet udlodning 0
Overfort til investorernes formue -119 Aktiveri alt 327.367
| alt disponeret -119
Passiver
* Perioden 8.12.2020 - 31.12.2020 Investorernes formue 327342
Anden gzeld
Skyldige omkostninger 25
Passiver i alt 327.367
Noter
1. Hoved og negletalsoversigt
2020 *
Arets nettoresultat, mio. kr. -01
Cirkulerende andele, mio kr. 3273
Investorernes formue mio. kr. 3273
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 100,0
Arets afkast i pct. 0,0
Administrationsomkostningsprocent 0,098

* Omfatter perioden 08.12.2020 - 31.12.2020

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Danske Obligationer 0-5 KL

2. Renter i 1.000 kr. 2020 6. Finansielle instrumenter i 1.000 kr.
Noterede obligationer fra danske udstedere 200 2020
Renteudgifter -4 i1.000 kr. procent
| alt renter 196 Bersnoterede
finansielle instrumenter 314.239 96,0
3. Kursgevinster- og tab i 1.000 kr. 2020 @vrige finansielle
Noterede obligationer fra danske udstedere -293 instrumenter 0 0,0
I alt kursgevinster og -tab -293 1 alt finansielle
instrumenter 314.239 96,0
4. Adm|n|strat|onsomkostn|2r:)gzt;r i1.000 kr. Ovrige alftiver og passiver 13103 40
Afdelings- Andel af Formueii alt 327.342 100,0
direkte faellesomk.
Portefeljeforvaltnings- En specifikation af afdelingens investeringer i veerdipapirer udleveres pa
honorar -1 0 forespergsel fra afdelingens investeringsforvaltningsselskab.
Administration -1 0
OPd?lt'e X Den procentvise fordeling af afdelingens investering i vaerdipapirer vises i
administrations- afdelingsberetningen.
omkostninger i alt =22 0
Administrations 7. Verdipapiromsaetning i 1.000 kr. 2020
-omkostninger i alt =22 0 Kursveerdi af keb af vaerdipapirer 323.986
X . . Kursveerdi af salg af veerdipapirer 8.053
Metoden hvorefter andel af feellesomkostninger fordeles imellem afdelinger S ST 332,039

administreret af Nordea Fund Management, filial af Nordea Funds Oy,

Finland er beskrevet under anvendt regnskabspraksis. i i . .
* Jf. anvendt regnskabspraksis overstiger vaerdien af emissioner og

indlgsninger samt udbytte vaerdien af de faktisk gennemfarte handler i aret.
5. Investorernes formue i 1.000 kr.

2020
Cirkule- Formue-
rende vaerdi
andele
Emissioner i aret 327297 327297
Emissionstillaeg og
indlesningsfradrag 164
Overfort fra
resultatopgerelsen -119
I alt investorernes
formue 327.297 327342

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest European Covered Bonds KL

Unoteret
Udbyttebetalende

Introduceret: december 2020

Risikoklasse: 3

Fondskode: DK0061411451

DK0061411618

Portefoljeforvalter:

Nordea Investment Management AB,

Denmark

Benchmark

iBoxx Covered gross return 100,%

Nagletal

Varighedsfordeling

0-3ar 20,5
3-6ar 591
6-9ar 13,7
9-ar 6,47
Total 100,0

Arsrapport 2020

Veaerdipapirfonden Nordea Invest European Covered Bonds KL
investerer fortrinsvis Afdelingen investerer overvejende i obligationer
med Investment Grade som minimum rating ud fra et princip om
risikospredning. Afdelingen er aktivt forvaltet. Afdelingen henvender
sig alene til investorer, der har indgdet en portefaljeplejeaftale med
Nordea Bank (Premium Portefalje eller Private Banking Portefalje).

Indledning

Vurderingen af afdelingens resultater ber laeses med baggrund i afsnittene
"Udviklingen i Veerdipapirfonden Nordea Invest Portefelje” og "Den
globale udvikling”. Afdelingen er placeret i kategori 3 pa risikoskalaen.

For oplysninger om risici henvises til det gaeldende prospekt samt Central
Investorinformation, der kan ses pa nordea.dk/fondsudbud

Vurdering af afdelingens resultat

Udviklingen i andelsklassernes indre vaerdi i 2020 (start 8. december
2020) fremgar af tabellen nedenfor. Forskellene i afkast skyldes
forskellige omkostningsniveauer i de enkelte andelsklasser. Afkastene var
tilfredsstillende og svarede til forventningen om et afkast pa niveau med
eller hgjere end afdelingens benchmark.

| 2021 forventes afdelingen at give et afkast pa niveau med eller hgjere end
benchmark. Afkastet kan dog blive enten lavere eller hojere som folge af
den aktive forvaltning
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest European Covered Bonds KL

Resultatopgorelse (i 1.000 kr.) Balance (i 1.000 kr.)
Note 2020 * Note 2020
Renter: Aktiver
2 Renteindteegter 137 Likvide midler
2 Renteudgifter 2 Indestaende i depotselskab 3.893
| alt renter 135 Indestaende i andre pengeinstitutter 463
3 Kursgevinster og -tab: 1 alt likvide midler 4.356
Obligationer -629 Obligationer
Kapitalandele 45 Noterede obligationer fra
Afledte finansielle instrumenter -143 danske udstedere 45.971
Valutakonti 99 Noterede obligationer fra
| alt kursgevinster og -tab -628 udenlandske udstedere 297948
| alt indtaegter -493 | alt obligationer 343.919
4 Administrationsomkostninger -69 Afledte finansielle instrumenter:
Arets nettoresultat -562 Unoterede afledte finansielle instrumenter 63
Andre aktiver
Resultatdisponering Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 1.479
Foreslaet udlodning 0
Overfort til investorernes formue -562 Aktiveri alt 349.817
| alt disponeret -562
Passiver
* Perioden 8122020 - 31.12.2020 5  Investorernes formue 349.457

Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 289

Anden gzeld
Skyldige omkostninger 4l
Passiver i alt 349.817

Noter

1. Hoved og nagletalsoversigt

2020 *
Arets nettoresultat, mio. kr. -0,6
Investorernes formue mio. kr. 349,5

* Omfatter perioden 08.12.2020 - 31.12.2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest European Covered Bonds KL

2. Renter i 1.000 kr. 2020 7. Verdipapiromsatning i 1.000 kr. 2020
Noterede obligationer fra danske udstedere 31 Kursveerdi af keb af veerdipapirer 345.891
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 106 Kursveerdi af salg af veerdipapirer 0*
Renteudgifter -2 Samlet kursvaerdi 345.891
I alt renter 135
* Jf. anvendt regnskabspraksis overstiger vaerdien af emissioner og
3. Kursgevinster- og tab i 1.000 kr. 2020 indlesninger samt udbytte veerdien af de faktisk gennemfarte handler i aret.
Noterede obligationer fra danske udstedere -93
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere -536
1 alt obligationer -629
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 45 Supplerende information om aktieudl&n afgivet i henhold til
Valutaterminsforretninger/futures 221 ESMAS retningslinjer og Regulation on Securities Financing
Renteterminsforretninger/futures 84 .
1 alt afledte finansielle instrumenter -143 Transactions (RSFT)
Valutakonti 99
1 alt kursgevinster og -tab -628 Nedenstaende information er opgjort pr. 31.12.2020. Monetaere belob

udtrykkes i fondens basisvaluta i 1.000 DKK, medmindre andet er angivet.

4. Admini i ki i il kr.
dministrationsom ostnlzr:)gzzrl L Afdelingen har ikke foretaget udlan eller lan af aktier i regnskabsperioden.
Afdelings- Andel af Afdelingen har ikke indgaet total return swap aftaler, kabs- og

direkte feellesomk. tilbagesalgsaftaler eller udlan vedrerende sikkerhedsstillelser.

Portefoljeforvaltnings-

honorar -23 0 Derivater
Administration -46 0
Administrations- Den underliggende eksponering opniet gennem
omkostninger i alt -69 valutaterminer 2020
Metoden hvorefter andel af faellesomkostninger fordeles imellem afdelinger Valuta
administreret af Nordea Fund Management, filial af Nordea Funds Oy, DKK 285.008
Finland er beskrevet under anvendt regnskabspraksis. EUR 2266182
Fondens samlede honorar til revision og bestyrelse er vist i fondens SEK -13.294
ledelsesberetning under overskriften "Regnskabsoverblik". USD -5759
5. Investorernes formue i 1.000 kr. Den underliggende eksponering opndet gennem
2020 futures 2020
Cirkule- Formue- Kobte rentefutures 0
rende vaerdi Kobte valutafutures 0
. andele Solgte rentefutures -38.725
Em!ss!oner'l aret 349.320 349.320 Solgte aktiefutures 0
lesspnstlllaeg °9 Kobte aktiefutures 0
indlesningsfradrag 699
v (i@ Solgte valutafutures 0
resultatopgerelsen -562
| alt investorernes Modparter til derivattransaktioner
formue 349.320 349.457 JP Morgan AG
Morgan Stanley Europe SE
6. Finansielle instrumenter i 1.000 kr. BofA Securities Europe SA
2020
i1.000 kr. procent
Bersnoterede
finansielle instrumenter 343.920 98,4
@vrige finansielle
instrumenter 5221 -01
I alt finansielle
instrumenter 343.693 98,4
@vrige aktiver og passiver 5.764 1,6
Formuei alt 349.457 100,0

En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer udleveres pa
foresporgsel fra afdelingens investeringsforvaltningsselskab.

Den procentvise fordeling af afdelingens investering i veerdipapirer vises i
afdelingsberetningen.

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest European Covered Bonds KL 1

Hoved og nogletalsoversigt

2020 *
Arets nettoresultat, mio. kr. 0,0
Cirkulerende andele, mio kr. 0,0
Investorernes formue mio. kr. 0,0
Indre veerdi pr. andel ultimo kr. 100,0
Arets afkast i pct. 0,0
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 0,0
Administrationsomkostningsprocent 0,565
* Omfatter perioden 08.12.2020 - 31.12.2020
2020
Andel af resultatet af faellesportefaljen 0
Andel af feellesomkostninger 0
Arets nettoresultat 0

Investorernes formue i 1.000 kr.

2020
Cirkule- Formue-
rende veerdi
andele
Emissioner i aret 10 10
Overfort fra
resultatopgerelsen 0
I alt investorernes
formue 10 10

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest European Covered Bonds KL 2

Hoved og nogletalsoversigt

2020 *
Arets nettoresultat, mio. kr. -0,6
Cirkulerende andele, mio kr. 3493
Investorernes formue mio. kr. 349,4
Indre veerdi pr. andel ultimo kr. 100,0
Arets afkast i pct. 0,0
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 0,0
Administrationsomkostningsprocent 0,287
* Omfatter perioden 08.12.2020 - 31.12.2020
2020
Andel af resultatet af faellesportefoljen -493
Andel af fellesomkostninger 0
Portefeljeforvaltningshonorar -23
Administration -46
Arets nettoresultat -562

Investorernes formue i 1.000 kr.

2020
Cirkule- Formue-
rende veaerdi
andele
Emissioner i aret 349.310 349310
Emissionstilleeg og
indlesningsfradrag 699
Overfort fra
resultatopgerelsen -562
| alt investorernes
formue 349.310 349.447

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Eksterne forvaltere

Unoteret Afdelingen investerer globalt i aktier ud fra et princip om
Akkumulerende risikospredning. Investeringerne foretages via afdelinger
Introduceret: marts 2017 forvaltet af andre forvaltere end Nordea Asset Management.

Afdelingen henvender sig alene til investorer, der har indgdet en

HHLEL S portefoljeplejeaftale med Nordea Bank (Premium Portefalje eller

Fondskode: DK0060273852 Private Banking Portefalje). Afdelingen er aktivt forvaltet.
Portefoljeforvalter:

Nordea Investment Management AB, Indledning

Denmark

Vurderingen af afdelingens resultater ber laeses med baggrund i
afsnittene "Udviklingen i Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefolje”

Benchmark
MSCI Emerging Markets Free net return og "Den globale udvikling”. Afdelingen er placeret i kategori 6 pa
10,%, MSCI World net return 90,% risikoskalaen. For oplysninger om risici henvises til det gaeldende
Nogletal prospekt samt Central Investorinformation, der kan hentes pa
Standardafvigelse 15,5 Nordea.dk/fondsudbud.
D B S Vurdering af afdelingens resultater
Information ratio 03 Afkastet i afdelingen var 6,4 pct. i 2020. Afdelingens afkast var pa

niveau med afdelingens benchmark, som var 6,4 pct. Afkastet svarede til
Afkast i afdelingens levetid pct. pa. 5.4 forventningen om et afkast pa niveau med eller hojere end benchmark.
Formuefordeling procent Afdelingens investering i Wellington US Research fonden bidrog positivt

til performance grundet dens store andel af IT aktier. Investeringen
Investeringsforeningsandele i Nordea Global Opportunity Fonden udviklede sig ligeledes positivt

fl.r:tgll(t'ebaserede afdelinger 1188'8 grundet en overvaegt af amerikanske aktier — seerligt indenfor IT sektoren
og sektoren for cyklisk forbrug.
Hvad er 100 kr. blevet til Modsat bidrog investeringen i JPMorgan Europe Select Equity negativt til
180 |3a |sa  |7& | 10ar performance, idet europaeiske aktier generelt havde en svaer periode i 2020

grundet markedets sterre andel af valueaktier og et svagt engelsk marked,
der faldt meget tilbage blandt andet grundet usikkerheden om Brexit.

106 125 143 165 -

| 2021 forventes afdelingen at give et afkast pa niveau med eller hgjere
end afdelingens benchmark. Afkastet kan dog blive enten lavere eller
hojere som folge af den aktive forvaltning.

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Eksterne forvaltere

Resultatopgorelse (i 1.000 kr.)

Note 2020 2019
Renter:

2 Renteindtaegter 4 20

2 Renteudgifter -46 -19
I alt renter -42 1

3 Kursgevinster og -tab:
Kapitalandele 53.219 178.833
Valutakonti 142 &85
@vrige aktiver/passiver 3 -5
| alt kursgevinster og -tab 53.364 178.693
Andre indteegter 2.631 2781
| alt indtaegter 55.953 181.475

4 Administrationsomkostninger -2.565 -2.420
Arets nettoresultat 53.388 179.055

Arets nettoresultat 53.388 t.kr. foreslas overfort til

investorernes formue

Balance (i 1.000 kr.)

Noter
1. Hoved og nagletalsoversigt

2020 2019 2018 2017 **
Arets nettoresultat, mio. kr. 53,4 1791 -631 29,6
Cirkulerende andele, mio kr. 533,22 472,5 5079 517,0
Investorernes formue mio. kr. 900,9 750,5 620,9 6979
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 169,0 158,8 1223 135,0
Arets afkast i pct. 6,4 29,9 -9,4 10,1
Tracking error 28 29 6,6 9,7
Sharpe ratio 0,6 0,3 03 03
Afkast pa benchmark i pct. 6,4 29,3 0,0 0,0
Administrationsomkostningsprocent 0,593 0,593 -0,055 0,213

** Omfatter perioden 10.03.2017 - 31.12.2017

Arsrapport 2020

Note 2020 2019
Aktiver
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 5535 5.482
Indestaende i andre pengeinstitutter 24 26
1 alt likvide midler 5.559 5.508
Kapitalandele
Investeringsbeviser i udenlandske
investeringsforeninger 895.840 746.730
| alt kapitalandele 895.840 746.730
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 247 0
Andre tilgodehavender 0 31
Mellemveaerende vedr. handelsafvikling  4.065 6.636
| alt andre aktiver 4.312 6.667
Aktiveri alt 905.711 758.905
Passiver
Investorernes formue 900.900 750.457
Anden gzeld
Skyldige omkostninger 264 0
Mellemveerende vedrgrende
handelsafvikling 4547 8.448
| alt anden gald 4.811 8.448
Passiver i alt 905.711 758.905
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Eksterne forvaltere

2. Renter i 1.000 kr. 2020 2019 6. Finansielle instrumenter i 1.000 kr.
Indestaende i depotselskab 1 0 2020 2019
Indestaende i andre pengeinstitutter 3 20 i1.000 kr. procent i1.000 kr. procent
Renteudgifter -46 -19 Borsnoterede
I alt renter -42 1 finansielle instrumenter 242127 26,9 159.837 21,3
@vrige finansielle
3. Kursgevinster- og tab i 1.000 kr. 2020 2019 instrumenter 653714 72,6 586.892 78,2
Investeringsbeviser i udenlandske | alt finansielle
investeringsforeninger 53.219 178.833 instrumenter 895.841 99,4 746.729 99,5
1 alt aktier 53.219 178.833
Valutakonti 142 -135 @vrige aktiver og passiver 5.059 0,6 3728 0,5
@vrige aktiver/passiver 3 = Formuei alt 900.900 100,0 750.457 100,0
| alt kursgevinster og -tab 53.364 178.693
- . i . En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer udleveres pa
4. Administrationsomkostninger i 1.000 kr. foresporgsel fra afdelingens investeringsforvaltningsselskab.
2020 2019
Afdelings-  Andelaf Afdelings- Andel af Den procentvise fordeling af afdelingens investering i vaerdipapirer vises i
direkte faellesomk. direkte faellesomk. afdelingsberetningen.
Portefoljeforvaltnings-
honorar 732 0 -691 0 7. Vaerdipapiromsaetning i 1.000 kr. 2020 2019
Administration -1.833 0 -1.730 0 Kursveerdi af keb af vaerdipapirer 201.735 13.261
Opdelte Kursveerdi af salg af veerdipapirer 105.843 65.113
administrations- Samlet kursvaerdi 307.578 78.374
omkostninger i alt -2.565 0 -2.421 0
Administrations 8. Besiddelser af unoterede selskaber etc. som har en ejerandel pa mere end 5%
-omkostninger i alt -2.565 -2.421

Metoden hvorefter andel af faellesomkostninger fordeles imellem afdelinger
administreret af Nordea Fund Management, filial af Nordea Funds Oy,
Finland er beskrevet under anvendt regnskabspraksis.

5. Investorernes formue i 1.000 kr.

2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende vaerdi rende veaerdi
andele andele
Investorernes formue
primo 472.521 750.457 507.928 620.948
Emissioner i aret 73.609 114.019 13.920 20.426
Indlesninger i aret -12.908 -17.755 -49.327 -70.519
Emissionstillaeg og
indlesningsfradrag 791 547
Overfort fra
resultatopgerelsen 53.388 179.055
1 alt investorernes
formue 533.222 900.900 472.521 750.457

Arsrapport 2020

Navn

Nordea 1, SICAV,
Global Opportunity
Fund

Nordea 1, SICAV,
Global Small Cap
Fund

Nordea 1, SICAV,
North American
Small Cap Fund

Luxembourg

Luxembourg

Luxembourg

2020

Hjemsted Egenkapital

1.000 kr.

2.539.900

1.526.800

265.700

Ejerandel
i%

6,8

81

20,8

2019
Ejerandel
i%

7,0

52

24,
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Unoteret
Akkumulerende

Introduceret: marts 2017
Risikoklasse: 7
Fondskode: DK0060300929

Portefoljeforvalter:
Nordea Investment Management AB,
Denmark

Benchmark

Afdelingen folger ikke et benchmark,
da afdelingens natur ikke afspejles i
tilgeengelige standardbenchmarks.
Brugen af et sadant vil derfor kunne
lede til fejlfortolkning af afdelingens
risiko og afkast.

Noagletal
Standardafvigelse 10,8

Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 7,9

Formuefordeling procent
Danske Obligationer 376
Investeringsforeningsandele fra

aktiebaserede afdelinger 36,6

Investeringsforeningsandele fra
obligationsbaserede afdelinger 249
Udenlandske Obligationer 0,9

Total 100,0

Hvad er 100 kr. blevet til

1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar

121 125 140 167 =

Arsrapport 2020

Afdelingen anvendes til likviditets- og risikostyring og er et aktivt
allokeringsveerktaj, der bruges til at &endre eksponeringen mod
de enkelte aktivklasser i Nordeas portefaljeprodukter, afhaengig
af hvor forventningen til afkastpotentialet aktuelt er storst.
Afdelingen henvender sig alene til investorer, der har indgdet en
portefoljeplejeaftale med Nordea Bank (Premium Portefalje eller
Private Banking Portefalje).

Indledning

Vurderingen af afdelingens resultater ber laeses med baggrund i afsnittene
"Udviklingen i Veerdipapirfonden Nordea Invest Portefolje” og "Den
globale udvikling”. Afdelingen er placeret i kategori 7 pa risikoskalaen.

For oplysninger om risici henvises til det gaeldende prospekt samt Central
Investorinformation, der kan hentes pa nordea.dk/fondsudbud.

Vurdering af afdelingens resultat

Afkastet i afdelingen var 20,9 pct. i 2020. Afdelingen folger ikke et
benchmark, men afkastet svarede til forventningen om et afkast pa niveau
med eller hgjere end afdelingens investeringsunivers.

Afdelingen udviklede sig positiv i labet af aret og leverede, til trods for
nogle udfordrende maneder i februar og marts, et afkast der oversteg

de globale aktiemarkeder. Det positive afkast kan primaert henfores

til afdelingens taktiske allokeringer, der bidrog positivt sammen med
allokeringerne indenfor kredit. Afdelingens investeringer i Nordea

1- Alpha 15 og Nordea 1 — Alpha 10 leverede de forventede afkast pa
mellem 10 og 15 pct. for Alpha 15 fonden og mellem 7 og 10 pct. for

Alpha 10 fonden. Bade Alpha 10 og 15-fonden fordeler investeringer

pa tvaers af 6 underliggende strategier, der fungerer uafhaengigt (som
underportefoljer) og inkluderer flere forskellige risikopraemier. Multi asset-
og obligationsstrategien var blandt de sterste positive bidragydere til
afkastet. Modsat bidrog handels- og valutastrategierne negativt til afkastet.

I 2021 forventes afdelingen at give et afkast pa niveau med eller hgjere end
afdelingens investeringsunivers. Afkastet kan dog blive enten lavere eller
hojere som folge af den aktive forvaltning.

Veerdipapirfonden Nordea Invest
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Resultatopgorelse (i 1.000 kr.)

Balance (i 1.000 kr.)

Note 2020 2019 Note 2020 2019
Renter: Aktiver
2 Renteindteegter 52.644 88.154 Likvide midler
2 Renteudgifter -4.600 -4.168 Indestaende i depotselskab 702.709 401.387
| alt renter 48.044 83.986 Indestaende i andre pengeinstitutter ~ 304.417 185.204
3 Kursgevinster og -tab: 1 alt likvide midler 1.007.126 586.591
Obligationer -17.943 -12132 Obligationer
Kapitalandele 264.409 284.842 Noterede obligationer fra
Afledte finansielle instrumenter 1.249.838 -37.526 danske udstedere 2.728.958 1.781198
Valutakonti -59.505 8.575 Noterede obligationer fra
@vrige aktiver/passiver 7 -44 udenlandske udstedere 61.744 948
Handelsomkostninger -912 -1143 | alt obligationer 2.790.702 1.782.146
I alt kursgevinster og -tab 1.435.894 242.572 Kapitalandele
| alt indtaegter 1.483.938 326.558 Investeringsbeviser i udenlandske
4 Administrationsomkostninger -141.496 -122.062 investeringsforeninger 4.491.850 3.479.556
Arets nettoresultat 1.342.442 204.496 | alt kapitalandele 4.491.850 3.479.556
Afledte finansielle instrumenter:
Noterede afledte finansielle instrumenter 0 79
Arets nettoresultat 1.342.442 t.kr. foresl&s overfort til Unoterede afledte finansielle instrumenter29.717 6.270
investorernes formue 1 alt afledte finansielle instrumenter  29.717 6.349
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 61171 129.966
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 58.614 22130
| alt andre aktiver 119.785 152.096
Aktiveri alt 8.439.180 6.006.738
Passiver
Investorernes formue 8.263.258  5.974.451
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter101.921 6.477
Anden geeld
Skyldige omkostninger 15.058 10.786
Mellemveaerende vedrgrende
handelsafvikling 58.943 15.024
| alt anden gaeld 74.001 25.810
Passiveri alt 8.439.180 6.006.738
Noter
1. Hoved og nagletalsoversigt
2020 2019 2018 2017 **
Arets nettoresultat, mio. kr. 1.342,4 204,5 0,0 145,7
Cirkulerende andele, mio kr. 42075 3.679,2 3.727,0 3.795,9
Investorernes formue mio. kr. 8.263,3 5.974,5 5.8473 5.962,3
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 196,4 162,4 156,9 1571
Arets afkast i pct. 20,9 35 -0,1 41
Sharpe ratio 0,6 03 0,5 0,8
Administrationsomkostningsprocent 2,008 2,023 1,894 1,754

** Omfatter perioden 10.03.2017 - 31.12.2017

Arsrapport 2020
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2. Renter i 1.000 kr. 2020 2019 5. Investorernes formue i 1.000 kr.
Indestaende i depotselskab 0 92 2020 2019
Indestaende i andre pengeinstitutter 787 7.245 Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
Noterede obligationer fra danske udstedere 24.935 25.843 rende veerdi rende veerdi
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 12 13 andele andele
Andre renteindteegter 26.910 54.961 Investorernes formue
Renteudgifter -4.600 -4168 primo 3.679.216 5.974.451 3.727.032 5.847.254
| alt renter 48.044 83.986 Emissioner i aret 762.805 1.346.262 122.661 205.087
Indlesninger i aret -234.508 -403.385 -170.477 -283.361

3. Kursgevinster- og tab i 1.000 kr. 2020 2019 Emissionstilleeg og
Noterede obligationer fra danske udstedere -18.084 -12.255 indlesningsfradrag 3.488 975
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 141 123 Overfort fra
I alt obligationer -17.943 -12132 resultatopgerelsen 1.342.442 204.496
Investeringsbeviser i udenlandske | alt investorernes
investeringsforeninger 264.409 284842 formue 4207513 8263258  3.679.216  5.974.451
1 alt aktier 264.409 284.842
Valutaterminsforretninger/futures 36.226 -21.679 6. Finansielle instrumenter i 1.000 kr.
Renteterminsforretninger/futures 534.215 -34.580 2020 2019
Aktieterminer/futures 679.397 18.733 i 1.000 kr. procent i1.000 kr. procent
1 alt afledte finansielle instrumenter 1.249.838 -37.526 Bersnoterede
Valutakonti -59.505 8.575 finansielle instrumenter 2.790.702 338 1782225 29,8
@vrige aktiver/passiver 7 -44 @vrige finansielle
Handelsomkostninger -912 -1143 instrumenter 4.419.647 535  3.479.349 58,2
I alt kursgevinster og -tab 1.435.894 242.572 1 alt finansielle

i instrumenter 7.210.349 873 5.261.575 88,1
Bruttohandelsomkostninger 912 1143
Al elsaneeiiineer el bt el @vrige aktiver og passiver1.052.909 127 712.876 11,9
sl o) Vi s ekl gt o O Formueialt 8.263.258 1000  5.974.451 100,0
Nettohandelsomkostninger 912 1143
AT e e R e A En specifikation af afgiellngeps |nvesFermger i vagrdlpaplrer udleveres pa

foresporgsel fra afdelingens investeringsforvaltningsselskab.
2020 2019
Afd;il::Ets; faeﬁ::oer:\if. Afd:il::zts; faeﬁ:::;if. Den procentvisg fordeling af afdelingens investering i veerdipapirer vises i
- = afdelingsberetningen.

Portefoljeforvaltnings-
honorar -24.984 0 -21.561 0 7. Vardipapiromsatning i 1.000 kr. 2020 2019
Administration -116.513 0 ~100.502 0 Kursvaerdi af keb af vaerdipapirer 3.522.799 2.403.202
Opdelte Kursveerdi af salg af veerdipapirer 1792.862 2357086
administrations- Samlet kursvaerdi 5315.661  4.760.289
omkostninger i alt -141.497 0 -122.063 0
Administrations
-omkostninger i alt -141.497 -122.063 8. Besiddelser af unoterede selskaber etc. som har en ejerandel pa mere end 5 %

Metoden hvorefter andel af feellesomkostninger fordeles imellem afdelinger
administreret af Nordea Fund Management, filial af Nordea Funds Oy,
Finland er beskrevet under anvendt regnskabspraksis.

Arsrapport 2020

2020
Navn Hjemsted Egenkapital
1.000 kr.
Nordea 1, SICAV,
Alpha 15 MA Fund Luxembourg 20.853.200
Nordea 1, SICAV,
Alpha7 MA Fund  Luxembourg 2.492.700
Nordea 1, SICAV,
Balanced Income
Fund Luxembourg 4115100
Nordea 1, SICAV,
Flexible Fixed Income
Fund Luxembourg  27.706.400

Ejerandel
i%

72

1.4

76

54

2019
Ejerandel
i%

8,6

10,4

82

45
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8. Oplysninger om VaR

Afdelingen har ikke et benchmark. | stedet har bestyrelsen besluttet,

at afdelingen skal anvende VaR metoden til opgerelsen og styringen

af afdelingens markedsrisici. VaR udtrykker, pa grundlag af et
konfidensinterval som bestyrelsen har fastsat til 99 %, det maksimale tab.
Tidsperioden indenfor hvilken dette maksimale tab accepteres er fastsat til
20 dage. Det betyder, at det acceptable tab ikke forventes at opsta i 99 % af
tilfaeldene indenfor denne tidsperiode.

Det accepterede maksimale tab varierer hen over aret i takt med
markedsudviklingen.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter. Ved denne
anvendelse kan afdelingen geare sine investeringer, hvilket betyder, at den
nominelle veerdi af de underliggende aktiver i de finansielle instrumenter
afdelingen investerer i kan udgere mere end veerdien af afdelingens
aktiver. Gearingen udtrykkes ved "gearingsniveauet” og i regnskabsaret har
afdelingens hgjeste gearing vaeret pa 175 %. Gennemsnitligt har gearingen
veeret pa 141 %.

De faktiske udsving i forhold til det estimerede maksimale tab har i
regnskabsaret gennemsnitligt veeret 46 % (udnyttelse af VaR graensen),
hvilket er moderat. Den hgjeste udnyttelse af VaR graensen var kortvarigt pa
92 %. Udnyttelsen har i hele perioden vaere i overensstemmelse med de af
bestyrelsen fastsatte rammer.

VaR model: Den parametriske metode

Konfidensniveau: 99%

Observationsperiode: 1 ar

Tidsperiode: 20 dage

Hojeste Laveste Gennemsnit
Gearingsniveau i regnskabsaret i procent 175 % 97 % 141 %
Udnyttelse af VaR graensen i procent 92 % 15 % 46 %

Arsrapport 2020
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Supplerende information om aktieudlan afgivet i henhold til
ESMAS retningslinjer og Regulation on Securities Financing
Transactions (RSFT)

Nedenstaende information er opgjort pr. 31.12.2020. Monetzere belob
udtrykkes i fondens basisvaluta i 1.000 DKK, medmindre andet er angivet.

Afdelingen har ikke foretaget udlan eller lan af aktier i regnskabsperioden.
Afdelingen har ikke indgéet total return swap aftaler, kabs- og
tilbagesalgsaftaler eller udlan vedrerende sikkerhedsstillelser.

Derivater

Den underliggende eksponering opndet gennem

valutaterminer 2020 2019
Valuta

usb -305.971 -33.124
DKK 2.991.873 2.085.109
EUR -2.678.695 -2.052193

Den underliggende eksponering opndet gennem

futures 2020 2019
Kobte valutafutures 0 0
Kobte rentefutures 1.704.581 2.677171
Solgte aktiefutures 0 -2.548.789
Solgte rentefutures -1160.634 0
Solgte valutafutures 0 0
Kobte aktiefutures 3.745.807 0

Den underliggende eksponering opndet gennem

CDS-aftaler 2020 2019
Kobte CDS-aftaler 0 0
Solgte CDS-aftaler 725116 0

Modparter til derivattransaktioner
Danske Bank A/S

BofA Securities Europe SA
Morgan Stanley Europe SE
Citibank Europe PLC

Societe Generale SA

Barclays Bank Ireland PLC

JP Morgan AG

Goldman Sachs Bank Europe SE
Nordea Bank Abp

BNP Paribas SA

Deutsche Bank AG

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Fleksibel — Obligationer

Unoteret
Udbyttebetalende

Introduceret: november 2015
Risikoklasse: 5
Fondskode: DK0060638294

Portefoljeforvalter:
Nordea Investment Management AB,
Denmark

Benchmark

Afdelingen folger ikke et benchmark,
da afdelingens natur ikke afspejles i
tilgeengelige standardbenchmarks.
Brugen af et sadant vil derfor kunne
lede til fejlfortolkning af afdelingens
risiko og afkast.

Nogletal
Standardafvigelse 4,2

Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 2,4

Varighedsfordeling

0-3ar 755
3-6ar 8,5
6-9ar 95
9-ar 6,4
Total 100,0

Hvad er 100 kr. blevet til

1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar

106 109 14 = =

Arsrapport 2020

Veerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Fleksibel — Obligationer
investerer fortrinsvis globalt i obligationer og/eller i andele i andre
obligationsbaserede foreninger, afdelinger eller investeringsinstitutter.
Der tilstraebes en balance mellem investeringerne malt pd kredlitrisiko,
varighedsrisiko og evrige obligationsstrategier, sa der bliver tale om en
middel portefaljerisiko. Afdelingen henvender sig alene til investorer,

der har indgdet en portefaljeplejeaftale med Nordea Bank (Premium
Portefalje eller Private Banking Portefolje). Afdelingen er aktivt forvaltet.

Indledning

Vurderingen af afdelingens resultater ber laeses med baggrund i afsnittene
"Udviklingen i Veerdipapirfonden Nordea Invest Portefolje” og “Den
globale udvikling”. Afdelingen er placeret i kategori 5 pa risikoskalaen.

For oplysninger om risici henvises til det gaeldende prospekt samt Central
Investorinformation, der kan ses pa nordea.dk/fondsudbud.

Vurdering af afdelingens resultat

Afkastet i afdelingen var 6,1 pct. i 2020. Afdelingen folger ikke et
benchmark. Afdelingen folger ikke et benchmark, men afkastet svarede
til forventningen om et afkast pa niveau med eller hgjere end afdelingens
investeringsunivers.

Afdelingens mest positive bidrag kom fra positioner i statsobligationer
med lang lebetid. De starste positioner var i 7-10 arige statsobligationer
fra Tyskland og USA. korte taktiske positioner i kreditobligationer og
eksponeringen til valutastrategier bidrog positivt til afkastet.

Afdelingens eksponering i korte taktiske positioner i amerikanske og tyske
statsobligationer bidrog negativt til afkastet.

1 2021 forventes afdelingen at give et afkast pa niveau med eller hgjere end
afdelingens investeringsunivers. Afkastet kan dog blive enten lavere eller
hojere som felge af den aktive forvaltning.
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Resultatopgorelse (i 1.000 kr.)

Balance (i 1.000 kr.)

Note 2020 2019 Note 2020 2019
Renter: Aktiver
2 Renteindteegter 142 208 Likvide midler
2 Renteudgifter -12 -12 Indestaende i depotselskab 1.626 547
| alt renter 130 196 Indestaende i andre pengeinstitutter 186 154
3 Kursgevinster og -tab: 1 alt likvide midler 1.812 701
Obligationer -90 -42 Obligationer
Kapitalandele 578 212 Noterede obligationer fra
Afledte finansielle instrumenter 671 885 danske udstedere 8.797 11.839
Valutakonti -38 -14 Noterede obligationer fra
Handelsomkostninger 0 -1 udenlandske udstedere 1157 1.205
| alt kursgevinster og -tab 1421 -180 1 alt obligationer 9.954 13.044
| alt indtaegter 1.251 16 Kapitalandele
4 Administrationsomkostninger -183 21 Investeringsbeviser i udenlandske
Arets nettoresultat 1.068 -195 investeringsforeninger 2.888 3.558
| alt kapitalandele 2.888 3.558
Resultatdisponering Afledte finansielle instrumenter:
5  Foresldet udlodning 789 0 Unoterede afledte finansielle instrumenter 20 1
5 Overfort til udlodning naeste ar 10 0 Andre aktiver
5  Overfort til modregning i udlodning naeste ar 0 -42 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 367 933
Overfert til investorernes formue 269 -153 Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 0 147
1 alt disponeret 1.068 -195 | alt andre aktiver 367 1.080
Aktiveri alt 15.041 18.394
Passiver
Investorernes formue 15.014 18.357
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 1 9
Anden gzeld
Skyldige omkostninger 14 17
Mellemvaerende vedrerende
handelsafvikling 12 1
| alt anden gezeld 26 28
Passiver i alt 15.041 18.394
Noter
1. Hoved og negletalsoversigt
2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 11 -0,2 0,6 0,3 0,3
Cirkulerende andele, mio kr. 14,4 18,6 17,2 20,2 43,2
Investorernes formue mio. kr. 15,0 18,4 17,6 20,6 43,9
Udbytte pr andel kr. 5,50 0,00 2,80 310 1,90
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 104,6 98,6 102,3 102,2 101,7
Arets afkast i pct. 61 -0,9 3,2 24 2,8
Sharpe ratio 0,6 0,4 0,5 04 0,4
Administrationsomkostningsprocent 1,044 1,053 1,011 1153 1,327

Arsrapport 2020
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2. Renter i 1.000 kr. 2020 2019 6. Investorernes formue i 1.000 kr.
Indestaende i andre pengeinstitutter 1 4 2020 2019
Noterede obligationer fra danske udstedere 113 162 Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 28 42 rende veerdi rende veerdi
Renteudgifter =12 =12 andele andele
| alt renter 130 196 Investorernes formue
primo 18.616 18.357 17181 17.569
3. Kursgevinster- og tab i 1.000 kr. 2020 2019 Udbetalt udlodning
Noterede obligationer fra danske udstedere -42 -69 vedrorende
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere -48 27 sidste &r 3112 0 504
I alt obligationer -90 =42 Emissioner i aret 4344 4392 6.950 6.986
Investeringsbeviser i udenlandske Indlesninger i aret -8.608 -8.807 5515 -5.504
investeringsforeninger 578 212 Emissionstillaeg og
I alt aktier 578 212 indlesningsfradrag 4 5
Valutaterminsforretninger/futures 79 -62 Foreslaet udlodning 789 0
Renteterminsforretninger/futures 592 -273 Overfert til udlodning
1 alt afledte finansielle instrumenter 671 -335 naeste ar 10 0
Valutakonti -38 -14 Overfort til modregning
Handelsomkostninger 0 = i udlodning naeste ar 0 42
1 alt kursgevinster og -tab 1121 -180 Overfort fra
Bruttohandelsom kostninger 0 1 Ir(:slttjlit:‘:z?:rf::;: 269 153
BT EHIN N cea ey formue 14.352 15.014 18.616 18.357
emissions- og indlgsningsindtaegter 0 0
Nettohandelsomkostninger 0 1 7. Finansielle instrumenter i 1.000 kr.
4. Administrationsomkostninger i 1.000 kr. X 2020 . 2019
2020 2019 i1.000 kr. procent i1.000 kr. procent
Afdelings- Andelaf Afdelings- Andel af B@rsnc')tere'de
direkte faellesomk. direkte fallesomk. ﬁnavn5|elle |ns.trumenter 9.954 66,3 13.044 71
Portefgljeforvaltnings- fZ)vnge finansielle
o 35 0 41 0 mstrumentfar 2.907 19,4 3.560 19,4
Administration -148 0 170 o lattfinansielle
Opdelte instrumenter 12.861 85,7 16.604 90,5
2?:;2:::::;‘::;& 183 0 211 0 @vrige aktiver og passiver 2153 14,3 1.753 9,5
— - Formuei alt 15.014 100,0 18.357 100,0
Administrations
-omkostninger i alt -183 =21

Metoden hvorefter andel af feellesomkostninger fordeles imellem afdelinger
administreret af Nordea Fund Management, filial af Nordea Funds Oy,
Finland er beskrevet under anvendt regnskabspraksis.

5. Til radighed for udlodning i 1.000 kr.

2020 2019
Tab overfort fra sidste ar -42 0
Udlodning overfert fra sidste ar 0 8
Renteindtaegter 142 221
Kursgevinster/tab 1.075 -289
Administrationsomkostninger -183 0
Udlodningsregulering ved emission/indlasning -193 18
Til radighed for udlodning 799 -42
Som disponeres saledes
Foreslaet udlodning 789 0
Overfort til naeste ar 10 0
Overfert til modregning naeste ar 0 -42
| alt disponeret 799 -42

Arsrapport 2020

En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer udleveres pa
foresporgsel fra afdelingens investeringsforvaltningsselskab.

Den procentvise fordeling af afdelingens investering i veerdipapirer vises i
afdelingsberetningen.

8. Vaerdipapiromsaetning i 1.000 kr. 2020 2019
Kursveerdi af keb af veerdipapirer 16.883 17.809
Kursveerdi af salg af veerdipapirer 21.211 17.299
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Fleksibel — Obligationer

9. Oplysninger om VaR

Afdelingen har ikke et benchmark. | stedet har bestyrelsen besluttet,

at afdelingen skal anvende VaR metoden til opgerelsen og styringen

af afdelingens markedsrisici. VaR udtrykker, pa grundlag af et
konfidensinterval som bestyrelsen har fastsat til 95 %, det maksimale tab.
Tidsperioden indenfor hvilken dette maksimale tab accepteres er fastsat til
20 dage. Det betyder, at det acceptable tab ikke forventes at opsta i 95 % af
tilfaeldene indenfor denne tidsperiode.

Det accepterede maksimale tab varierer hen over aret i takt med
markedsudviklingen.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter. Ved denne
anvendelse kan afdelingen geare sine investeringer, hvilket betyder, at den
nominelle veerdi af de underliggende aktiver i de finansielle instrumenter
afdelingen investerer i kan udgere mere end veerdien af afdelingens
aktiver. Gearingen udtrykkes ved "gearingsniveauet” og i regnskabsaret har
afdelingens hgjeste gearing vaeret pa 126 %. Gennemsnitligt har gearingen
veeret pa 74 %.

De faktiske udsving i forhold til det estimerede maksimale tab har i
regnskabsaret gennemsnitligt veeret 20 % (udnyttelse af VaR graensen),
hvilket er moderat. Den hgjeste udnyttelse af VaR graensen var pa 59
%. Udnyttelsen har i hele perioden vaere i overensstemmelse med de af
bestyrelsen fastsatte rammer.

VaR model: Den parametriske metode

Konfidensniveau: 95%

Observationsperiode: 1 ar

Tidsperiode: 20 dage

Hojeste Laveste Gennemsnit
Gearingsniveau i regnskabsaret i procent 126 % 43% 74 %
Udnyttelse af VaR graensen i procent 59 % 6 % 20 %

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Fleksibel — Obligationer

Supplerende information om aktieudlan afgivet i henhold til
ESMAS retningslinjer og Regulation on Securities Financing
Transactions (RSFT)

Nedenstaende information er opgjort pr. 31.12.2020. Monetzere belob
udtrykkes i fondens basisvaluta i 1.000 DKK, medmindre andet er angivet.
Afdelingen har ikke foretaget udlan eller lan af aktier i regnskabsperioden.
Afdelingen har ikke indgaet total return swap aftaler, kebs- og
tilbagesalgsaftaler eller udlan vedrerende sikkerhedsstillelser.

Derivater

Den underliggende eksponering opndet gennem

valutaterminer 2020 2019
Valuta

EUR -3.560 -4.703
uUsD -617 -538
DKK 4197 5.243

Den underliggende eksponering opndet gennem

futures 2020 2019
Kobte aktiefutures 0 0
Kobte rentefutures 2.357 5.018
Solgte valutafutures 0 0
Solgte aktiefutures 0 0
Solgte rentefutures -1.440 0
Kobte valutafutures 0 0

Modparter til derivattransaktioner
BofA Securities Europe SA

Goldman Sachs Bank Europe SE
Citibank Europe PLC

JP Morgan AG

Danske Bank A/S

Nordea Bank Abp

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Korte obligationer

Unoteret
Udbyttebetalende

Introduceret: februar 2011
Risikoklasse: 2
Fondskode: DK0060272961

Portefoljeforvalter:
Nordea Investment Management AB,
Denmark

Benchmark

Nordea Constant Maturity 2 year
Government Bond Index 50,%, Nordea
Constant Maturity 3 year Government
Bond Index 50,%

Nogletal

Standardafvigelse 13
Information ratio 1,2
Markedets standardafvigelse 0,7
Markedets sharpe ratio -0,2

Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 1,7

Varighedsfordeling

0-1ar 279
1-2ar 241
2-3ar 191
3-ar 28,8
Total 100,0

Hvad er 100 kr. blevet til

1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar

101 101 105 107 o

Arsrapport 2020

Afdelingen investerer fortrinsvis i danske stats- og realkreditobligationer
ud fra et princip om risikospredning. Afdelingen kan sekundaert
investere i udenlandske obligationer. Afdelingen henvender sig alene til
investorer, der har indgaet en portefaljeplejeaftale med Nordea Bank
(Premium Portefalje eller Private Banking Portefalje). Afdelingen er
aktivt forvaltet.

Indledning

Vurderingen af afdelingens resultater ber laeses med baggrund i afsnittene
"Udviklingen i Veerdipapirfonden Nordea Invest Portefolje” og "Den
globale udvikling”. Afdelingen er placeret i kategori 2 pa risikoskalaen.

For oplysninger om risici henvises til det gaeldende prospekt samt Central
Investorinformation, der kan ses pa nordea.dk/fondsudbud

Vurdering af afdelingens resultat

Afkastet i afdelingen var 0,5 pct. i 2020. Afdelingens afkast var 1,0
procentpoint hejere end benchmark, som var -0,5 pct. Afkastet svarede til
forventningen om et afkast pa niveau med eller hgjere end benchmark.

Afdelingens samlede beholdning af konverterbare realkreditobligationer
blev eget i lobet af aret, og andelen af 1 pct. kupon realkreditobligationer
blev eksempelvis eget med ca. 8 procentpoint. Den samlede beholdning

af rentetilpasningsobligationer blev nedbragt gennem aret. Disse to
segmenter udgjorde ved arets afslutning de starste segmenter i afdelingen,
og de bidrog begge positivt til afdelingens performance i 2020. Andelen i
danske statsobligationer blev ligeledes aget. Beholdningen af euro covered
bonds og regionale obligationer blev nedbragt. Begge segmenter gav et
positivt bidrag til afdelingens afkast i 2020.

1 2021 forventes afdelingen at give et afkast pa niveau med eller hgjere end
benchmark. Afkastet kan dog blive enten lavere eller hgjere som folge af
den aktive forvaltning.
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Korte obligationer

Resultatopgorelse (i 1.000 kr.)

Balance (i 1.000 kr.)

Note 2020 2019 Note 2020 2019
Renter: Aktiver
2 Renteindteegter 51.401 70.090 Likvide midler
2 Renteudgifter -583 555 Indestaende i depotselskab 59.918 13.593
| alt renter 50.818 69.535 Indestaende i andre pengeinstitutter 1.376 2186
3 Kursgevinster og -tab: 1 alt likvide midler 61.294 15.779
Obligationer -24.256 -7.826 Obligationer
Afledte finansielle instrumenter 4192 -15.024 Noterede obligationer fra
Valutakonti -231 -1.065 danske udstedere 3.788.361 3.485.871
Handelsomkostninger -15 -22 Noterede obligationer fra
| alt kursgevinster og -tab -20.310 -23.937 udenlandske udstedere 372.478 626.925
| alt indtaegter 30.508 45,598 1 alt obligationer 4160.839 4.112.796
4 Administrationsomkostninger -12.057 -18.879 Andre aktiver
Arets nettoresultat 18.451 26.719 Tilgodehavende renter, udbytter mm. 129128 270.018
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 1.691 0
Resultatdisponering 1 alt andre aktiver 130.819 270.018
5 Foreslaet udlodning 25148 16.945
5) Overfort til udlodning naeste ar 2.041 2.521 Aktiveri alt 4.352.952 4.398.593
Overfort til investorernes formue -8.738 7.253
| alt disponeret 18.451 26.719 Passiver
6 Investorernes formue 4349.457 4.390.322
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 63 2.240
Anden gzeld
Skyldige omkostninger 1.072 1101
Mellemvaerende vedrerende
handelsafvikling 2.360 4930
| alt anden gezeld 3.432 6.031
Passiver i alt 4.352.952 4.398.593
Noter
1. Hoved og nagletalsoversigt
2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 18,5 26,7 18,4 51,0 1131
Cirkulerende andele, mio kr. 4191,3 4.236,3 48323 4797,8 4.683,5
Investorernes formue mio. kr. 43495 4.390,3 49997 49981 4.875,4
Udbytte pr andel kr. 0,60 0,40 0,30 1,10 1,00
Indre veerdi pr. andel ultimo kr. 103,8 103,6 103,5 104,2 1041
Arets afkast i pct. 0,5 0,5 0,4 1,0 23
Tracking error 0,7 0,6 0,7 0,9 0,8
Sharpe ratio 0,7 0,7 1.2 1,2 1,6
Afkast pa benchmark i pct. -0,5 -0,3 -0,0 -0,4 0,5
Administrationsomkostningsprocent 0,280 0,398 0,421 0,714 1,018

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Korte obligationer

2. Renter i 1.000 kr. 2020 2019 7. Finansielle instrumenter i 1.000 kr.
Indestaende i andre pengeinstitutter 0 1 2020 2019
Noterede obligationer fra danske udstedere 44117 55.835 i1.000 kr. procent i1.000 kr. procent
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 7284 14.254 Borsnoterede
Renteudgifter -583 -555 finansielle instrumenter 4.160.838 95,7 4112.796 93,7
| alt renter 50.818 69.535 @vrige finansielle
instrumenter -63 -0,0 -2.240 -0,1
3. Kursgevinster- og tab i 1.000 kr. 2020 2019 | alt finansielle
Noterede obligationer fra danske udstedere -25.799 -28.422 instrumenter 4160.776 95,7 4.110.556 93,6
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 1543 20.596
l alt obligationer -24.256 -1.826 Qvrige aktiver og passiver188.682 43 279.766 6,4
Valutaterminsforretninger/futures 836 -2.968 Formuei alt 4.349.457 100,0  4.390.322 100,0
Renteterminsforretninger/futures 3.356 -12.056
1 alt afledte finansielle instrumenter 4192 -15.024
Valutakonti -231 -1.065 En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer udleveres pa
Handelsomkostninger -15 9 foresporgsel fra afdelingens investeringsforvaltningsselskab.
| alt kursgevinster og -tab -20.310 -23.937
Den procentvise fordeling af afdelingens investering i vaerdipapirer vises i
Bruttohandelsomkostninger 15 22 afdelingsberetningen.
Handelsomkostninger daekket af
emissions- og indlgsningsindtaegter 0 0 8. Vaerdipapiromsatning i 1.000 kr. 2020 2019
Nettohandelsomkostninger 15 22 Kursveerdi af keb af vaerdipapirer 1.888.529 3.446.854
Kursveerdi af salg af veerdipapirer 1.814.664 4.209.579
4. Administrationsomkostninger i 1.000 kr. Samlet kursvaerdi 3.703.193 7.656.433

2020 2019
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte fzellesomk. direkte faellesomk.
Portefoljeforvaltnings-
honorar -3.229 0 —31556 0
Administration -8.828 0 -15.323 0
Opdelte
administrations-
omkostninger i alt -12.057 0 -18.879 0
Administrations
-omkostninger i alt -12.057 -18.879

Metoden hvorefter andel af faellesomkostninger fordeles imellem afdelinger
administreret af Nordea Fund Management, filial af Nordea Funds Oy,
Finland er beskrevet under anvendt regnskabspraksis.

5. Til radighed for udlodning i 1.000 kr.

2020 2019
Udlodning overfert fra sidste ar 2.521 1165
Renteindtaegter 51.401 70.095
Kursgevinster/tab -15.221 -32124
Administrationsomkostninger -12.057 -18.879
Udlodningsregulering ved emission/indlasning 545 -790
Til radighed for udlodning 27190 19.467
Som disponeres saledes
Foreslaet udlodning 25148 16.945
Overfort til naeste ar 2.041 2.521
| alt disponeret 27190 19.467
6. Investorernes formue i 1.000 kr.
2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende veerdi rende veardi
andele andele
Investorernes formue
primo 4.236.318 4.390.322 4.832.331 4.999.689
Udbetalt udlodning
vedrgrende
sidste ar 31.12 -16.863 -14.415
Emissioner i aret 348.002 360.884 116.544 121.231
Indlesninger i aret -392.977 -404.305 -712.557 -743.161
Emissionstilleeg og
indlesningsfradrag 968 259
Foreslaet udlodning 25148 16.945
Overfort til udlodning
naeste ar 2.041 2.521
Overfort fra
resultatopgerelsen -8.738 7.253
I alt investorernes
formue 4191.343  4.349.457 4.236.318  4.390.322

Arsrapport 2020

Supplerende information om aktieudlan afgivet i henhold til
ESMAS retningslinjer og Regulation on Securities Financing

Transactions (RSFT)

Nedenstaende information er opgjort pr. 31.12.2020. Monetaere belob
udtrykkes i fondens basisvaluta i 1.000 DKK, medmindre andet er angivet.

Afdelingen har ikke foretaget udlan eller lan af aktier i regnskabsperioden.

Afdelingen har ikke indgaet total return swap aftaler, kebs- og
tilbagesalgsaftaler eller udlan vedraerende sikkerhedsstillelser.

Derivater

Den underliggende eksponering opnaet gennem

valutaterminer 2020 2019
Valuta

EUR -379.577 -561.196
CHF -42.585 -113.025
DKK 422100 672.484
GBP 0 -502
Den underliggende eksponering opnaet gennem

futures 2020 2019
Solgte aktiefutures 0 0
Kobte valutafutures 0 0
Kobte rentefutures 69.126 172.690
Solgte valutafutures 0 0
Solgte rentefutures -6.450 -13.839
Kobte aktiefutures 0 0

Modparter til derivattransaktioner

Goldman Sachs Bank Europe SE
JP Morgan AG

Barclays Bank Ireland PLC
Nordea Bank Abp

BofA Securities Europe SA
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Veaerdipapirfonden Nordea Invest Portefolje Lange obligationer

Unoteret
Udbyttebetalende

Introduceret: februar 2011
Risikoklasse: 3
Fondskode: DK0060273183

Portefoljeforvalter:
Nordea Investment Management AB,
Denmark

Benchmark

Nordea Constant Maturity 5 year
Government Bond Index 25,%, Nordea
Constant Maturity 7 Year Government
Bond Index 75,%

Nogletal

Standardafvigelse 33
Information ratio 1,0
Markedets standardafvigelse 3,0
Markedets sharpe ratio 0,6

Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 4,5

Varighedsfordeling

0-3ar 383
3-6ar 29,6
6-9ar 6,4
9-ar 25,7
Total 100,0

Hvad er 100 kr. blevet til

1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar

103 108 7 130 -

Arsrapport 2020

Afdelingen investerer fortrinsvis i danske stats- og realkreditobligationer
ud fra et princip om risikospredning. Afdelingen kan sekundaert
investere i udenlandske obligationer. Afdelingen henvender sig alene til
investorer, der har indgaet en portefaljeplejeaftale med Nordea Bank
(Premium Portefalje eller Private Banking Portefalje). Afdelingen er
aktivt forvaltet.

Indledning

Vurderingen af afdelingens resultater ber laeses med baggrund i
afsnittene "Udviklingen i Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefolje”
og "Den globale udvikling”. Afdelingen er placeret i kategori 3 pa
risikoskalaen. For oplysninger om risici henvises til det geeldende
prospekt samt Central Investorinformation, der kan ses pa
nordea.dk/fondsudbud

Vurdering af afdelingens resultat

Afkastet i afdelingen var 2,7 pct. i 2020. Afdelingens afkast var 1,5
procentpoint hgjere end benchmark, som var 1,2 pct. Afkastet svarede
dermed til forventningen om et afkast pa niveau med eller hojere

end benchmark.

Afdelingens samlede beholdning af konverterbare realkreditobligationer
blev oget i lobet af aret. Andelen af 1 pct. kupon realkreditobligationer
blev eget med ca. 5 procentpoint. Den samlede beholdning af
rentetilpasningsobligationer blev nedbragt gennem aret. Disse to
segmenter udgjorde ved arets afslutning de sterste segmenter i
afdelingen, og de bidrog begge positivt til afdelingens performance

i 2020. Andelen i danske statsobligationer blev ligeledes oget, mens
andelen i tyske statsobligationer blev nedbragt. Beholdningen af euro
covered bonds og regionale obligationer blev nedbragt. Begge segmenter
bidrog positivt til afdelingens performance.

| 2021 forventes afdelingen at give et afkast pa niveau med eller hojere
end afdelingens benchmark. Afkastet kan dog blive enten lavere eller
hojere som folge af den aktive forvaltning.

Veerdipapirfonden Nordea Invest
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Veaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje Lange obligationer

Resultatopgorelse (i 1.000 kr.)

Balance (i 1.000 kr.)

Note 2020 2019 Note 2020 2019
Renter: Aktiver
2 Renteindteegter 158.271 245.046 Likvide midler
2 Renteudgifter -3124 -1.904 Indestaende i depotselskab 372.087 109.862
| alt renter 155.147 243142 Indestaende i andre pengeinstitutter 57513 66.834
3 Kursgevinster og -tab: 1 alt likvide midler 429.600 176.696
Obligationer 17.888 159.203 Obligationer
Afledte finansielle instrumenter 209.201 183.751 Noterede obligationer fra
Valutakonti -583 148 danske udstedere 12125326 10.399.013
@vrige aktiver/passiver -17 17 Noterede obligationer fra
Handelsomkostninger -254 -389 udenlandske udstedere 807.086 1.640.228
| alt kursgevinster og -tab 226.235 342.730 1 alt obligationer 12.932.412 12.039.241
| alt indtaegter 381.382 585.872 Afledte finansielle instrumenter:
4 Administrationsomkostninger -62.906 -78.029 Unoterede afledte finansielle instrumenter 315 467
Arets nettoresultat 318.476  507.843 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter mm.  487.956  1.280.330
Resultatdisponering Mellemvaerende vedr. handelsafvikling  12.789 34786
5  Foresldet udlodning 288.926 485369 1 alt andre aktiver 500.745 1.315.116
5 Overfort til udlodning naeste ar 3.609 9.247
Overfort til investorernes formue 25.941 13.227 Aktiveri alt 13.863.072 13.531.520
| alt disponeret 318.476 507.843
Passiver
6 Investorernes formue 13.856.310 12.894.878
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 949 7952
Anden geeld
Skyldige omkostninger 5.813 5.606
Mellemveaerende vedrgrende
handelsafvikling 0 623.084
| alt anden gaeld 5.813 628.690
Passiveri alt 13.863.072 13.531.520
Noter
1. Hoved og negletalsoversigt
2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 318,5 507,8 224,7 329,0 712,2
Cirkulerende andele, mio kr. 12.562,0 11.556,4 13.158,5 12.817,9 11.732,8
Investorernes formue mio. kr. 13.856,3 12.894,9 14.440,1 14116,5 13.061,1
Udbytte pr andel kr. 2,30 4,20 1,90 210 3,80
Indre veerdi pr. andel ultimo kr. 110,3 11,6 109,7 1101 11,3
Arets afkast i pct. 27 35 1,6 24 59
Tracking error 1,0 1,0 13 1,5 15
Sharpe ratio 0,9 0,7 1.2 11 1.2
Afkast pa benchmark i pct. 12 2,7 1,8 0.2 3,6
Administrationsomkostningsprocent 0,480 0,563 0,580 0,868 1172

Arsrapport 2020
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Veaerdipapirfonden Nordea Invest Portefolje Lange obligationer

2. Renter i 1.000 kr. 2020 2019 6. Investorernes formue i 1.000 kr.
Indestaende i andre pengeinstitutter 2 2 2020 2019
Noterede obligationer fra danske udstedere 135.645 178.893 Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 22.624 66.151 rende veerdi rende veerdi
Andre renteudgifter -94 -88 andele andele
Renteudgifter -3.030 -1.816 Investorernes formue
| alt renter 155.147 243142 primo 11.556.417 12.894.878 13158.479  14.440.052
Udbetalt udlodning
3. Kursgevinster- og tab i 1.000 kr. 2020 2019 vedrarende
Noterede obligationer fra danske udstedere 16.163 18.088 sidste ar 3112 -485.501 -248.403
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 1.725 141115 Emissioner i aret 2166.808 2.375.905 454779 501.087
1alt obligationer 17.888 159.203 Indlosninger i aret -1161214  -1254378  -2.056.841  -2307.718
Valutaterminsforretninger/futures 3.503 -8.096 Emissionstilleeg og
Renteterminsforretninger/futures 205.698 191.847 indlesningsfradrag 6.930 2017
| alt afledte finansielle instrumenter 209.201 183.751 Foreslaet udlodning 288.926 485369
Valutakonti -583 148 Overfert til udlodning
@vrige aktiver/passiver -17 17 naeste ar 3.609 9247
Handelsomkostninger -254 -389 Overfort fra
| alt kursgevinster og -tab 226.235 342.730 resultatopgerelsen 25.941 13.227
. | alt investorernes
e e e sl 28 389 formue 12.562.011 13.856310 11.556.417 12.894.878
Handelsomkostninger daekket af
emissions- og indlesningsindtaegter 0 0 7. Finansielle instrumenter i 1.000 kr.
Nettohandelsomkostninger 254 389 2020 2019
4. Administrationsomkostninger i 1.000 kr. i1.000 kr. procent i1.000 kr. procent
2020 2019 Barsnc'Jtere'de
Afdelings- Andelaf  Afdelings- Andel af ﬁnavn5|elle |ns.trumenter12.932.412 93,3 12.039.241 93,4
direkte fzellesomk. direkte faellesomk. fZ)vnge finansielle
Portefaljeforvaltnings- mstrumentfar -634 -0,0 -7.485 -01
honorar 13103 0 -13.825 g JeliinEslh
Al -49.802 0 64204 0 instrumenter 12.931.778 93,3 12.031.756 933
ggi?;::trations- Q@vrige alftiver 0g passiver924.532 6,7 863.122 6,7
omkostningeri alt -62.905 0 78.029 0 Formuei alt 13.856.310 100,0 12.894.878 100,0
Administrations
-omkostninger i alt -62.905 -78.029 En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer udleveres pa

Metoden hvorefter andel af faellesomkostninger fordeles imellem afdelinger
administreret af Nordea Fund Management, filial af Nordea Funds Oy,
Finland er beskrevet under anvendt regnskabspraksis.

5. Til radighed for udlodning i 1.000 kr.

2020 2019
Udlodning overfert fra sidste ar 9.247 4152
Renteindtaegter 158.270 245116
Kursgevinster/tab 168.383 379.393
Administrationsomkostninger -62.905 -78.029
Udlodningsregulering ved emission/indlasning 19.540 -56.015
Til radighed for udlodning 292,535 494.617
Som disponeres saledes
Foreslaet udlodning 288.926 485.369
Overfort til naeste ar 3.609 9.247
| alt disponeret 292,535 494.617

Arsrapport 2020

foresporgsel fra afdelingens investeringsforvaltningsselskab.

Den procentvise fordeling af afdelingens investering i veerdipapirer vises i
afdelingsberetningen.

8. Vaerdipapiromsaetning i 1.000 kr. 2020 2019
Kursveerdi af keb af veerdipapirer 8.841.370 8192.796
Kursveerdi af salg af veerdipapirer 7.960.591 10.521.010
Samlet kursveerdi 16.801.961 18.713.805



56 Afdelingsberetninger og arsregnskaber Veerdipapirfonden Nordea Invest

Veaerdipapirfonden Nordea Invest Portefolje Lange obligationer

Supplerende information om aktieudlan afgivet i henhold til
ESMAS retningslinjer og Regulation on Securities Financing
Transactions (RSFT)

Nedenstaende information er opgjort pr. 31.12.2020. Monetzere belob
udtrykkes i fondens basisvaluta i 1.000 DKK, medmindre andet er angivet.

Afdelingen har ikke foretaget udlan eller lan af aktier i regnskabsperioden.
Afdelingen har ikke indgéet total return swap aftaler, kabs- og
tilbagesalgsaftaler eller udlan vedrerende sikkerhedsstillelser.

Derivater

Den underliggende eksponering opndet gennem

valutaterminer 2020 2019
Valuta

GBP -45.569 -47594
CHF -270.807 -350.840
DKK 955.140 1.740.307
EUR -638.837 -1.348.964

Den underliggende eksponering opnaet gennem

renteswaps 2020 2019
Valuta

EUR Modtag variabel rente

- betal fast rente 3-10ar 7443 7472

Den underliggende eksponering
opnaet gennem optioner

Kobte valutaoptioner 0 0
Kobte renteoptioner 0 0
Kobte aktieoptioner 0 0
Kobte swaptioner 650 557
Solgte valutaoptioner 0 0
Solgte renteoptioner 0 0
Solgte aktieoptioner 0 0
Solgte swaptioner 0 0

Den underliggende eksponering opndet gennem

futures 2020 2019
Kebte aktiefutures 0 0
Kobte valutafutures 0 0
Solgte aktiefutures 0 0
Solgte valutafutures 0 0
Solgte rentefutures -919.383 -823.963
Kobte rentefutures 2.059.037 2.914.064

Modparter til derivattransaktioner
Morgan Stanley Europe SE

Citibank Europe PLC

BofA Securities Europe SA

BNP Paribas SA

JP Morgan AG

Barclays Bank Ireland PLC

Nordea Bank Abp

Goldman Sachs Bank Europe SE
Danske Bank A/S

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje PM Balance KL

Unoteret
Akkumulerende

Introduceret: juli 2013
Risikoklasse: 7

Fondskode: DK0060496644
DK0060496727 DK0060496800

Portefoljeforvalter:
Nordea investment Management AB,
Denmark

Benchmark

Afdelingen folger ikke et benchmark,
da afdelingens natur ikke afspejles i
tilgeengelige standardbenchmarks.
Brugen af et sadant vil derfor kunne
lede til fejlfortolkning af afdelingens
risiko og afkast.

Nogletal

Formuefordeling procent
Danske Obligationer 377
Investeringsforeningsandele fra
aktiebaserede afdelinger 36,5

Investeringsforeningsandele fra
obligationsbaserede afdelinger 24,8
Udenlandske Obligationer 1,0

Total 100,0

Hvad 100 kr. er blevet til

Portefolje PM Balance KL1

1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar

120 124 137 162 -

Portefolje PM Balance KL2

1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar

120 124 137 163 -

Portefolje PM Balance KL3

1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar

120 124 138 163 o
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Afdelingen anvendes til likviditets- og risikostyring og er et aktivt
allokeringsvaerktaj, der bruges til at a&endre eksponeringen mod de
enkelte aktivklasser i Nordeas PM-portefaljer, afthaengig af hvor
afkastpotentialet aktuelt vurderes at vaere storst. Afdelingen henvender
sig alene til investorer, der har indgdet en portefaljieplejeaftale med
Nordea Bank (Premium Portefglje eller Private Banking Portefalje).
Afdelingen er opdelt i andelsklasserne KL1, KL2 og KL3. Investeringerne
i de enkelte andelsklasser er identiske.

Indledning

Vurderingen af afdelingens resultater bor laeses med baggrund i
afsnittene "Udviklingen i Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje”
og "Den globale udvikling”. Afdelingen er placeret i kategori 7 pa
risikoskalaen. For oplysninger om risici henvises til det geeldende
prospekt samt Central Investorinformation, der kan hentes pa
nordea.dk/fondsudbud.

Vurdering af afdelingens resultater

Udviklingen i andelsklassernes indre vaerdi i 2020 fremgar af tabellen.
Afdelingen folger ikke et benchmark, men afkastet svarede ikke til
forventningen om et afkast pa niveau med eller hgjere end afdelingens
investeringsunivers.

Afdelingen udviklede sig positivt gennem aret og blev samtidig

ikke sa hardt ramt, da aktiemarkederne faldt markant i februar og
marts. Den store eksponering i obligationsinvesteringer i forhold

til aktieinvesteringerne i starten af aret bidrog positivt til afkastet.
Afdelingens investeringer i Nordea 1 - Alpha 15 og Nordea 1 — Alpha
10 leverede de forventede afkast pa mellem 10 og 15 pct. for Alpha 15
fonden og mellem 7 og 10 pct. for Alpha 10 fonden.

1 2021 forventes afdelingen at give et afkast i overensstemmelse med
afdelingens malsaetning om et langsigtet afkast, der er mere stabilt
end for en afdeling med en fast fordeling mellem aktier og obligationer.
Afkastet kan dog afvige herfra som felge af den aktive forvaltning.

Veerdipapirfonden Nordea Invest
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje PM Balance KL

Resultatopgorelse (i 1.000 kr.)

Balance (i 1.000 kr.)

Note 2020 2019 2020 2019
Renter: Aktiver
2 Renteindteegter 27552 38.978 Likvide midler
2 Renteudgifter -2.492 -1.903 Indestaende i depotselskab 358153 204.734
I alt renter 25.060 37.075 Indestaende i andre pengeinstitutter  163.400 79.261
3 Kursgevinster og -tab: 1 alt likvide midler 521.553 283.995
Obligationer -8.471 -7.520 Obligationer
Kapitalandele 135.388 120.279 Noterede obligationer fra
Afledte finansielle instrumenter 590.442 -54.409 danske udstedere 1.431.649 961.578
Valutakonti -31.271 3.796 Noterede obligationer fra
@vrige aktiver/passiver 0 -1 udenlandske udstedere 37.009 6.907
Handelsomkostninger -410 -432 | alt obligationer 1.468.658 968.485
I alt kursgevinster og -tab 685.678 61.703 Kapitalandele
| alt indtaegter 710.738 98.778 Investeringsbeviser i udenlandske
4 Administrationsomkostninger -35.116 -26.163 investeringsforeninger 2342528 1.631.023
Arets nettoresultat 675.622 72.615 | alt kapitalandele 2342528 1.631.023
Afledte finansielle instrumenter:
Noterede afledte finansielle instrumenter 0 36
Arets nettoresultat 675.622 t.kr. foreslas overfort til Unoterede afledte finansielle instrumenter 175 88
investorernes formue 1 alt afledte finansielle instrumenter 175 124
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 29.717 61.714
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 29.937 16136
| alt andre aktiver 59.654 77.850
Aktiveri alt 4392568 2.961.477
Passiver
Investorernes formue 4319.289  2.937.293
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter42.904 1.326
Anden gezeld
Skyldige omkostninger 4.031 2.597
Mellemveaerende vedrgrende
handelsafvikling 26.344 20.261
| alt anden gaeld 30.375 22.858
Passiveri alt 4392568 2.961.477
Noter
1. Hoved og negletalsoversigt
2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 72,6 -6,0 84,4 80,4
Investorernes formue mio. kr. 43193 29373 24727 2.096,1 1.665,2

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje PM Balance KL

2. Renter i 1.000 kr. 2020 2019 5. Investorernes formue i 1.000 kr.
Indestaende i depotselskab 0 7 2020 2019
Indestaende i andre pengeinstitutter 455 3.432 Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
Noterede obligationer fra danske udstedere 12.779 11.875 rende veerdi rende veerdi
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 130 128 andele andele
Andre renteindteegter 14188 23.536 Investorernes formue
Renteudgifter -2.492 -1.903 primo 2.045.740 2.937.293 1.779.448 2.472.692
| alt renter 25.060 37.075 Emissioner i aret 668.760 1.034.656 381.694 559.278
Indlesninger i aret -209.375 -331.763 -115.402 -168.825

3. Kursgevinster- og tab i 1.000 kr. 2020 2019 Emissionstilleeg og
Noterede obligationer fra danske udstedere -8.245 -7.642 indlesningsfradrag 3.480 1533
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere -226 122 Overfort fra
1 alt obligationer -8.471 -1.520 resultatopgerelsen 675.623 72.615
Investeringsbeviser i udenlandske 1 alt investorernes
investeringsforeninger 135.388 120279 formue 2505125 4.319.289 2045740  2.937.293
1 alt aktier 135.388 120.279
Valutaterminsforretninger/futures 3.752 -3.218 6. Finansielle instrumenter i 1.000 kr.
Renteterminsforretninger/futures 243.740 -50.143 2020 2019
Aktieterminer/futures 342.950 -1.048 i 1.000 kr. procent i1.000 kr. procent
1 alt afledte finansielle instrumenter 590.442 -54.409 Bersnoterede
Valutakonti -31.271 3796 finansielle instrumenter 1.468.658 34,0 968.522 33,0
@vrige aktiver/passiver 0 -1 @vrige finansielle
Handelsomkostninger -410 -432 instrumenter 2.299.798 53,2 1.629.784 55,5
I alt kursgevinster og -tab 685.678 61.703 1 alt finansielle

i instrumenter 3.768.456 87,2 2.598.305 88,5
Bruttohandelsomkostninger 410 432
Handelsomkostninger daekket af @vrige aktiver og passiver550.833 12,8 338.988 11,5
sl o) Vi s ekl gt - O Formueialt 4319.289 1000 2937293 100,0
Nettohandelsomkostninger 410 432
4. Administrationsomkostninger i 1.000 kr. En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer udleveres pa

2020 2019 foresporgsel fra afdelingens investeringsforvaltningsselskab.
Afdelings- Andel af  Afdelings- Andel af
direkte faellesomk. direkte feellesomk. Den procentvise fordeling af afdelingens investering i veerdipapirer vises i
Portefeljeforvaltnings- afdelingsberetningen.
honorar -24.257 0 -18.061 0
Administration -10.859 0 -8.102 0 7. Verdipapiromsatning i 1.000 kr. 2020 2019
Administrations- Kursveerdi af keb af veerdipapirer 2.272.065 1.469.493
omkostninger i alt -35.116 -26.163 Kursveerdi af salg af veerdipapirer 1.213.687 1.008.438
Samlet kursveerdi 3.485.753 2.477.931

Metoden hvorefter andel af faellesomkostninger fordeles imellem afdelinger
administreret af Nordea Fund Management, filial af Nordea Funds Oy,
Finland er beskrevet under anvendt regnskabspraksis.

Fondens samlede honorar til revision og bestyrelse er vist i fondens
ledelsesberetning under overskriften "Regnskabsoverblik".

Arsrapport 2020

8. Besiddelser af unoterede selskaber etc. som har en ejerandel pa mere end 5 %

2020 2019
Navn Hjemsted Egenkapital Ejerandel  Ejerandel
1.000 kr. i% i%

Nordea 1, SICAV,
Alpha7 MAFund  Luxembourg  2.492.700 59 49
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9. Oplysninger om VaR

Afdelingen har ikke et benchmark. | stedet har bestyrelsen besluttet,

at afdelingen skal anvende VaR metoden til opgerelsen og styringen

af afdelingens markedsrisici. VaR udtrykker, pa grundlag af et
konfidensinterval som bestyrelsen har fastsat til 99 %, det maksimale tab.
Tidsperioden indenfor hvilken dette maksimale tab accepteres er fastsat til
20 dage. Det betyder, at det acceptable tab ikke forventes at opsta i 99 % af
tilfaeldene indenfor denne tidsperiode.

Det accepterede maksimale tab varierer hen over aret i takt med
markedsudviklingen.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter. Ved denne
anvendelse kan afdelingen geare sine investeringer, hvilket betyder, at den
nominelle veerdi af de underliggende aktiver i de finansielle instrumenter
afdelingen investerer i kan udgere mere end veerdien af afdelingens
aktiver. Gearingen udtrykkes ved "gearingsniveauet” og i regnskabsaret har
afdelingens hgjeste gearing vaeret pa 146 %. Gennemsnitligt har gearingen
veeret pa 107 %.

De faktiske udsving i forhold til det estimerede maksimale tab har i
regnskabsaret gennemsnitligt veeret 44 % (udnyttelse af VaR graensen),
hvilket er moderat. Den hgjeste udnyttelse af VaR graensen var kortvarigt pa
91 %. Udnyttelsen har i hele perioden vaere i overensstemmelse med de af
bestyrelsen fastsatte rammer.

VaR model: Den parametriske metode

Konfidensniveau: 99%

Observationsperiode: 1 ar

Tidsperiode: 20 dage

Hojeste Laveste Gennemsnit
Gearingsniveau i regnskabsaret i procent 146 % 71 % 107 %
Udnyttelse af VaR graensen i procent 91 % 14 % 44 %

Arsrapport 2020
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Supplerende information om aktieudlan afgivet i henhold til
ESMAS retningslinjer og Regulation on Securities Financing
Transactions (RSFT)

Nedenstaende information er opgjort pr. 31.12.2020. Monetzere belob
udtrykkes i fondens basisvaluta i 1.000 DKK, medmindre andet er angivet.

Afdelingen har ikke foretaget udlan eller lan af aktier i regnskabsperioden.
Afdelingen har ikke indgéet total return swap aftaler, kabs- og
tilbagesalgsaftaler eller udlan vedrerende sikkerhedsstillelser.

Derivater

Den underliggende eksponering opndet gennem

valutaterminer 2020 2019
Valuta

EUR -1.361.911 -965.342
usbD -34.247 -4.085
DKK 1.395.883 968188

Den underliggende eksponering opndet gennem

futures 2020 2019
Kobte valutafutures 0 0
Solgte rentefutures -603.581 0
Kobte aktiefutures 1.923.646 0
Solgte aktiefutures 0 -1174.379
Kobte rentefutures 443.820 927792
Solgte valutafutures 0 0

Den underliggende eksponering opndet gennem

CDS-aftaler 2020 2019
Kobte CDS-aftaler 0 0
Solgte CDS-aftaler 378.968 0

Modparter til derivattransaktioner
Morgan Stanley Europe SE

BNP Paribas SA

Deutsche Bank AG

BofA Securities Europe SA
Danske Bank A/S

Goldman Sachs Bank Europe SE
JP Morgan AG

Nordea Bank Abp

Barclays Bank Ireland PLC
Citibank Europe PLC

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje PM Balance KL 1

Hoved og nogletalsoversigt

2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 201 3,0 0,6 4,2 5,0
Cirkulerende andele, mio kr. 68,4 68,7 69,5 771 64,3
Investorernes formue mio. kr. 171 98,0 96,0 106,1 84,6
Indre veerdi pr. andel ultimo kr. 171,2 142,6 1381 1377 131,5
Arets afkast i pct. 20,1 33 0,3 47 54
/ndring i indre veerdi i pct. 20,1 33 03 47 54
Standardafvigelse 10,3 101 10,2 9,5 97
Sharpe ratio 0,6 0,3 0,5 0,8 0,8
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 74 56 6,0 73 81
Administrationsomkostningsprocent 0,970 0,985 0,939 1,346 1,831
2020 2019
Andel af resultatet af faellesportefoljen 21132 3.933
Andel af feellesomkostninger 0 0
Portefeljeforvaltningshonorar =721 -637
Administration -323 -286
Arets nettoresultat 20.088 3.010
Investorernes formue i 1.000 kr.
2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende vaerdi rende veerdi
andele andele
Investorernes formue
primo 68.719 98.011 69.518 95.974
Emissioner i aret 10.102 15350 6.391 9.345
Indlesninger i aret -10.446 -16.470 -7.190 -10.372
Emissionstilleeg og
indlesningsfradrag 106 54
Overfort fra
resultatopgerelsen 20.088 3.010
| alt investorernes
formue 68.375 117.085 68.719 98.011
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje PM Balance KL 2

Hoved og nogletalsoversigt

2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 93,0 15,7 2,5 20,5 21,3
Cirkulerende andele, mio kr. 309,6 318,3 336,4 3571 3021
Investorernes formue mio. kr. 532,0 455,6 466,0 4933 398,5
Indre veerdi pr. andel ultimo kr. 171,8 1431 138,5 1381 131,9
Arets afkast i pct. 20,1 33 0,3 47 55
/ndring i indre veerdi i pct. 20,1 33 03 47 55
Standardafvigelse 10,3 101 10,2 9,5 97
Sharpe ratio 0,6 0,3 0,5 0,8 0,8
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 75 56 6,1 74 8,2
Administrationsomkostningsprocent 0,971 0,983 0,937 1,307 1,734
2020 2019
Andel af resultatet af feellesportefoljen 97.792 20.169
Andel af feellesomkostninger 0 0
Portefoljeforvaltningshonorar -3.320 -3.071
Administration -1.486 -1.377
Arets nettoresultat 92.986 15.721
Investorernes formue i 1.000 kr.
2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende veerdi rende veerdi
andele andele
Investorernes formue
primo 318.327 455.600 336.372 466.010
Emissioner i aret 33.484 49.596 18.930 27580
Indlgsninger i aret -42193 -66.627 -36.975 -53.972
Emissionstilleeg og
indlesningsfradrag 489 261
Overfort fra
resultatopgerelsen 92.986 15.721
| alt investorernes
formue 309.618 532.043 318.327 455.600
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje PM Balance KL 3

Hoved og nogletalsoversigt

2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 562,5 53,9 -9,0 59,7 54,1
Cirkulerende andele, mio kr. 21271 1.658,7 13736 1.079/1 893,0
Investorernes formue mio. kr. 3.670,2 23837 1.910,7 1.496,7 11821
Indre veerdi pr. andel ultimo kr. 172,5 1437 139/1 138,7 132,4
Arets afkast i pct. 20,1 33 0,3 4,8 56
/ndring i indre veerdi i pct. 20,1 33 03 4,8 56
Standardafvigelse 10,3 101 10,2 9,5 97
Sharpe ratio 0,6 0,3 0,6 0,8 0,9
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 75 57 6,1 75 83
Administrationsomkostningsprocent 0,973 0,984 0,927 1,262 1,615
2020 2019
Andel af resultatet af feellesportefoljen 591.815 74.676
Andel af feellesomkostninger 0 0
Portefoljeforvaltningshonorar -20.216 -14.353
Administration -9.050 -6.439
Arets nettoresultat 562.549 53.884
Investorernes formue i 1.000 kr.
2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende veerdi rende veerdi
andele andele
Investorernes formue
primo 1.658.694  2.383.682 1.373.559 1.910.708
Emissioner i aret 625176 969.711 356.372 522.353
Indlgsninger i aret -156.737 -248.666 -71.237 -104.481
Emissionstilleeg og
indlesningsfradrag 2.885 1.218
Overfort fra
resultatopgerelsen 562.549 53.884
| alt investorernes
formue 2127133 3.670.161 1.658.694  2.383.682
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Unoteret
Udbyttebetalende

Introduceret: juli 2013
Risikoklasse: 6

Fondskode: DK0060495323
DK0060495406 DK0060495596

Portefoljeforvalter:

Nordea investment Management AB,

Denmark

Benchmark
MSCI World net return 100,%

Nagletal
Active Share 85,5
Landefordeling procent
USA 71,0
Holland 6,4
Japan 51
Sydkorea 33
England 2,7
Taiwan 23
Danmark 23
Sverige 21
Q@vrige 48
Total 100,0

Hvad 100 kr. er blevet til

Portefolje PM Globale Aktier

Fokus KL1

1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar

110 145 161 219 =

Portefolje PM Globale Aktier

Fokus KL2

1ar 3ar 5ar 7 ar 10ar

10 145 162 221 -

Portefolje PM Globale Aktier

Fokus KL3

1ar 3ar 5ar 7 ar 10ar

110 145 162 222 =
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Afdelingen investerer globalt i aktier ud fra et princip om
risikospredning. Afdelingen henvender sig alene til investorer, der har
indgdet en portefaljieplejeaftale med Nordea Bank (Premium Portefalje
eller Private Banking Portefolje). Afdelingen er opdelt i andelsklasserne
KL1, KL2 og KL3. Investeringerne i de enkelte andelsklasser er identiske.
Afdelingen er aktivt forvaltet.

Indledning

Vurderingen af afdelingens resultater ber laeses med baggrund i afsnittene
"Udviklingen i Veerdipapirfonden Nordea Invest Portefolje” og "Den
globale udvikling”. Afdelingen er placeret i kategori 6 pa risikoskalaen.

For oplysninger om risici henvises til det gaeldende prospekt samt Central
Investorinformation, der kan hentes pa nordea.dk/fondsudbud

Vurdering af afdelingens resultater

Udviklingen i andelsklassernes indre veerdi i 2020 fremgar af tabellen
nedenfor. Alle andelsklasser gav et hojere afkast end afdelingens
benchmark. Afkastene svarede dermed til forventningen om et afkast pa
niveau med eller hgjere end benchmark.

Pa trods af en svaer start pa aret med markante kursfald i forbindelse med
udbruddet af Covid-19 pandemien, blev andelsklassernes absolutte afkast
meget positivt, med baggrund i store stigninger i andet kvartal og fierde
kvartal af aret. Bade landeallokeringen og sektorallokeringen bidrog
positivt til resultatet. Afdelingens store eksponering i USA bidrog positivt til
afkastet. Samtidig var fonden undervaegtet i bade England og Japan, der
klarede sig svagere end det globale aktiemarked, og det bidrog positivt til
det relative afkast.

1 2021 forventes afdelingen at give et afkast pa niveau med eller hgjere end
afdelingens benchmark. Afkastet kan dog blive enten lavere eller hojere
som felge af den aktive forvaltning.

Veerdipapirfonden Nordea Invest
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje PM Globale Aktier Fokus KL

Resultatopgorelse (i 1.000 kr.)

Balance (i 1.000 kr.)

Note 2020 2019 2020 2019
Renter og udbytter: Aktiver
2 Renteindtaegter 114 946 Likvide midler
2 Renteudgifter -1.846 -1.224 Indestaende i depotselskab 167.547 178.444
3 Udbytter 102.515 106.067 Indestaende i andre pengeinstitutter 25 27
| alt renter og udbytter 100.783 105.789 1 alt likvide midler 167.572 178.471
4 Kursgevinster og -tab: Kapitalandele
Kapitalandele 650.005  1.382.675 Noterede aktier fra
Valutakonti 4121 2734 udenlandske selskaber 7531783  5.983.526
@vrige aktiver/passiver 49 -8 | alt kapitalandele 7.531.783 5.983.526
Handelsomkostninger -1.887 -1106 Andre aktiver
| alt kursgevinster og -tab 652.288 1.384.295 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 7.557 9.893
| alt indtaegter 753.071 1.490.084 Mellemvaerende vedr. handelsafvikling ~ 4.402 3.361
5 Administrationsomkostninger -53.486 -45,505 Aktuelle skatteaktiver 351 949
Resultat for skat 699.585 1.444.579 | alt andre aktiver 12.310 14.203
6 Skat -11.611 -11.715
Arets nettoresultat 687.974 1.432.864 Aktiver i alt 7.711.665 6.176.200
Resultatdisponering Passiver
Foresl&et udlodning 607.525 400.378 Investorernes formue 7.705.795 6.171.329
Overfort til udlodning naeste ar 3.097 2.984 Anden gaeld
Overfort til investorernes formue 77352  1.029.504 Skyldige omkostninger 5.506 4.652
| alt disponeret 687974 1.432.864 Mellemveerende vedrerende
handelsafvikling 364 219
Der udloddes folgende fra de enkelte andelsklasser: | alt anden gaeld 5.870 4.871
Portefelje PM Globale Aktier Fokus KL1 Passiveri alt 7711.665 6.176.200
Foreslaet udlodning 18.746 14.606
Overfort til udlodning naeste ar 45 125
Overfort til investorernes formue 2295 43.709
Portefolje PM Globale Aktier Fokus KL2
Foreslaet udlodning 76.332 63.964
Overfort til udlodning naeste ar 121 4
Overfort til investorernes formue 14182 194.955
Portefolje PM Globale Aktier Fokus KL3
Foreslaet udlodning 512.447 321.808
Overfort til udlodning naeste ar 2931 2.855
Overfort til investorernes formue 60.875 790.840
Noter
1. Hoved og negletalsoversigt
2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 688,0 1.432,9 15,2 3271 67,8
Investorernes formue mio. kr. 7.705,8 61713 45037 3.8723 2.936,1

Arsrapport 2020
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2. Renter i 1.000 kr. 2020 2019 7. Investorernes formue i 1.000 kr.

Indestaende i andre pengeinstitutter 114 946 2020 2019

Renteudgifter -1.846 -1.224 Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-

| alt renter -1.732 -278 rende vaerdi rende vaerdi

andele andele

3. Udbytte i 1.000 kr. 2020 2019 Investorernes formue

Noterede aktier fra udenlandske selskaber 102.515 106.067 primo 3.674.430 6171.329 3.326.931 4.503.678
Udbetalt udlodning

4. Kursgevinster- og tab i 1.000 kr. 2020 2019 v.edrer?nde

Noterede aktier fra udenlandske selskaber 650.005 1.382.675 5|ds.tevar 31'?2,, -404.742 -280.012

Valutakonti 4121 2734 Em|55|o‘ner i gr:et 1296111 2.009.658 825.938 1.229.890

@vrige aktiver/passiver 49 8 Ind!osvmng.erl aret -499.286 -758.550 -478.439 -716.803

Handelsomkostninger -1.887 -1106 Emissionstillaeg og

1 alt kursgevinster og -tab 652.288 1.384.295 mdlosr;nngsfrad 89 126 171
Foreslaet udlodning 607.525 400.378

Bruttohandelsomkostninger 2.876 2.022 Overfort til udlodning

Handelsomkostninger daekket af naeste ar 3.097 2.984

emissions- og indlgsningsindtaegter -988 -916 Overfort fra

Nettohandelsomkostninger 1.887 1106 resultatopgerelsen 77.352 1.029.504
| alt investorernes

5. Administrationsomkostninger i 1.000 kr. formue 4.471.255  7.705.795  3.674.430  6.171.329

2020 2019
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte faellesomk. direkte feellesomk. 8. Finansielle instrumenter i 1.000 kr.

Portefaljeforvaltnings- 2020 2019

honorar -40.832 0 -34.785 0 i1.000 kr. procent i1.000 kr. procent

Administration -12.655 0 -10.720 0 Bersnoterede

Administrations- finansielle instrumenter 7.531.783 977 5.983.525 97,0

omkostninger i alt -53.487 -45.505 @vrige finansielle
instrumenter 0 0,0 0 0,0

Metoden hvorefter andel af faellesomkostninger fordeles imellem afdelinger 1 alt finansielle

administreret af Nordea Fund Management, filial af Nordea Funds Oy, .

Finland er beskrevet under anvendt regnskabspraksis. instrumenter 7.531.783 977  5.983.525 97,0

Fondens samlede honorar til revision 0g bestyrelse er vi;t i fondens @vrige aktiver og passiver 174.012 23 187.804 3,0

ledelsesberetning under overskriften "Regnskabsoverblik". Formue alt 7705.795 100,0 6171.329 100,0

6. Skat

Afdelingen er ikke selvstaendig skattepligtig. Posten sammensaetter sig
af ikke refunderbare udbytteskatter samt tilbagesegte og modtagne

udbytteskatter.

Arsrapport 2020

En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer udleveres pa
foresporgsel fra afdelingens investeringsforvaltningsselskab.

Den procentvise fordeling af afdelingens investering i veerdipapirer vises i

afdelingsberetningen.

9. Vaerdipapiromszetning i 1.000 kr. 2020 2019
Kursveerdi af keb af veerdipapirer 4.474.759 2.268.972
Kursveerdi af salg af veerdipapirer 3.572.718 2.019.483
Samlet kursveerdi 8.047.477 4.288.455
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Hoved og nogletalsoversigt

2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 211 58,4 2,9 19,5 2,9
Cirkulerende andele, mio kr. 1378 135,2 1475 159,6 140,2
Investorernes formue mio. kr. 2373 226,8 199,2 2255 180,2
Udbytte pr andel kr. 13,60 10,80 830 710 0,00
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 1721 167,7 1351 1413 128,5
Arets afkast i pct. 9,6 31,7 0,8 10,0 0,6
Standardafvigelse 16,1 14,6 151 14,6 16,0
Sharpe ratio 0,7 0,8 0,6 0,8 0,7
Markedets standardafvigelse 16,0 14,0 14,5 13,8 151
Markedets sharpe ratio 0,7 0,7 0,6 0,9 09
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 12,3 12,7 9,6 11,6 121
Afkast pa benchmark i pct 59 30,2 -39 77 10,3
Tracking error 32 3,0 31 0,0 0,0
Active share 85,5 89,3 91,3 92,0 921
Information ratio 0,2 03 0,0 0,0 0,0
Administrationsomkostningsprocent 0,852 0,849 0,855 1,336 1,849
2020 2019
Andel af resultatet af feellesportefaljen 22.876 60.260
Andel af fellesomkostninger 0 0
Portefeljeforvaltningshonorar -1.366 -1.392
Administration -424 -429
Arets nettoresultat 21.086 58.439
Til radighed for udlodning i 1.000 kr.
2020 2019
Udlodning overfert fra sidste ar 125 87
Renteindtaegter 3434 4.276
Ikke refunderbare udbytteskatter -370 -470
Kursgevinster/tab 17100 13.426
Administrationsomkostninger -1.790 -1.821
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning 293 -769
Til radighed for udlodning 18.791 14.730
Som disponeres saledes
Foreslaet udlodning 18.746 14.606
Overfort til naeste ar 45 125
| alt disponeret 18.791 14.730
Investorernes formue i 1.000 kr.
2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende vaerdi rende vaerdi
andele andele
Investorernes formue
primo 135.239 226.791 147.480 199.239
Udbetalt udlodning
vedrgrende
sidste ar 31.12 -14134 -12.222
Emissioner i aret 25.863 38.850 16.626 24.261
Indlgsninger i aret -23.262 -35.310 -28.867 -42.996
Emissionstillaeg og
indlesningsfradrag 4 70
Foreslaet udlodning 18.746 14.606
Overfort til udlodning
naeste ar 45 125
Overfort fra
resultatopgerelsen 2.295 43.709
| alt investorernes
formue 137.840 237.287 135.239 226.791
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Hoved og nogletalsoversigt

2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 90,6 258,9 9,9 86,2 13,4
Cirkulerende andele, mio kr. 565,4 586,8 6577 6873 615,6
Investorernes formue mio. kr. 973,0 9843 889,4 9734 795,5
Udbytte pr andel kr. 13,50 10,90 8,40 730 0,60
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 1721 167,7 135,2 141,6 129,2
Arets afkast i pct. 9,6 31,7 0,8 10,1 0,9
Standardafvigelse 16,1 14,6 151 14,6 15,9
Sharpe ratio 0,7 0,8 0,6 0,8 0,8
Markedets standardafvigelse 16,0 14,0 14,5 13,8 151
Markedets sharpe ratio 0,7 0,7 0,6 0,9 0,9
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 12,5 12,9 9,8 11,9 12,4
Afkast pa benchmark i pct 59 30,2 -39 77 10,3
Tracking error 32 3,0 31 0,0 0,0
Active share 85,5 89,3 91,3 92,0
Information ratio 0,2 04 0/1 0,0 0,0
Administrationsomkostningsprocent 0,853 0,849 0,853 1,200 1,552
2020 2019
Andel af resultatet af faellesportefoljen 98.150 266.994
Andel af fellesomkostninger 0 0
Portefeljeforvaltningshonorar -5.737 -6.170
Administration -1.778 -1.901
Arets nettoresultat 90.635 258.923
Til radighed for udlodning i 1.000 kr.
2020 2019
Udlodning overfart fra sidste ar 4 208
Renteindtaegter 14.406 18.982
Ikke refunderbare udbytteskatter -1.556 -2.085
Kursgevinster/tab 72541 59.362
Administrationsomkostninger -7.515 -8.071
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning -1.428 -4.428
Til radighed for udlodning 76.453 63.968
Som disponeres saledes
Foreslaet udlodning 76.332 63.964
Overfort til naeste ar 121 4
| alt disponeret 76.453 63.968
Investorernes formue i 1.000 kr.
2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende vaerdi rende veerdi
andele andele
Investorernes formue
primo 586.828 984.306 657.738 889.373
Udbetalt udlodning
vedrgrende
sidste ar 31.12 -61123 -55.073
Emissioner i aret 87.535 130.399 54.394 78.056
Indlesninger i aret -108.943 -171.248 -125.304 -187.283
Emissionstillaeg og
indlesningsfradrag 18 310
Foreslaet udlodning 76.332 63.964
Overfort til udlodning
naeste ar 121 4
Overfort fra
resultatopgerelsen 14182 194.955
| alt investorernes
formue 565.420 972.986 586.828 984.306
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Hoved og nogletalsoversigt

2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 576,3 1115,5 2,4 221,4 51,4
Cirkulerende andele, mio kr. 3.768,0 29524 2.521,7 1.884,7 1.514,7
Investorernes formue mio. kr. 6.495,5 4.960,2 3.4151 26734 1.960,5
Udbytte pr andel kr. 13,60 10,90 8,40 730 0,70
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 172,4 168,0 135,4 141,8 129,4
Arets afkast i pct. 9,6 31,7 0,8 10,2 1
Standardafvigelse 16,1 14,6 151 14,6 15,9
Sharpe ratio 0,7 0,8 0,6 0,8 0,8
Markedets standardafvigelse 16,0 14,0 14,5 13,8 151
Markedets sharpe ratio 0,7 0,7 0,6 0,9 0,9
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 12,5 13,0 99 12,0 12,5
Afkast pa benchmark i pct 59 30,2 -39 77 10,3
Tracking error 32 3,0 31 0,0 0,0
Active share 85,5 89,3 91,3 92,0
Information ratio 0,2 04 0/1 0,0 0,0
Administrationsomkostningsprocent 0,855 0,848 0,843 1144 1,423
2020 2019
Andel af resultatet af feellesportefaljen 620.434 1151115
Andel af fellesomkostninger 0 0
Portefeljeforvaltningshonorar -33.728 -27.224
Administration -10.453 -8.389
Arets nettoresultat 576.253 1.115.502
Til radighed for udlodning i 1.000 kr.
2020 2019
Udlodning overfert fra sidste ar 2.855 2333
Renteindtaegter 84.726 83.708
Ikke refunderbare udbytteskatter -9.082 -9173
Kursgevinster/tab 420.582 265.252
Administrationsomkostninger -44181 -35.613
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning 60.479 18.155
Til radighed for udlodning 515.379 324.662
Som disponeres saledes
Foreslaet udlodning 512.447 321.808
Overfort til naeste ar 2.931 2.855
| alt disponeret 515.379 324.662
Investorernes formue i 1.000 kr.
2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende vaerdi rende vaerdi
andele andele
Investorernes formue
primo 2952363  4.960.234 2.521.713 3.415.065
Udbetalt udlodning
vedrgrende
sidste ar 31.12 -329.485 -212.717
Emissioner i aret 1182712 1.840.410 754.918 1127574
Indlgsninger i aret -367.081 -551.993 -324.268 -486.523
Emissionstillaeg og
indlesningsfradrag 105 1332
Foreslaet udlodning 512.447 321.808
Overfert til udlodning
naeste ar 2.931 2.855
Overfort fra
resultatopgerelsen 60.875 790.840
| alt investorernes
formue 3.767.994  6.495.523 2.952.363 4.960.234
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Unoteret
Udbyttebetalende

Introduceret: juli 2013
Risikoklasse: 6

Fondskode: DK0O060495679
DK0060495752 DK0060495836

Portefoljeforvalter:
Nordea investment Management AB,
Denmark

Benchmark

MSCI Emerging Markets Free net return
16,%, MSCI World net return 60,%, OMX
Copenhagen Cap Index Perform (GDR)
24.%

Nagletal

Active Share 51,6
Formuefordeling procent
USA 41,6
Danmark 25,0
Kina 6,4
Japan 33
Sydkorea 27
Taiwan 24
England 22
Indien 2,0
@vrige 14,4
Total 100,0

Hvad 100 kr. er blevet til

Portefolje PM Globale Aktier
Strategi KL1

1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar

109 128 152 191 =

Portefolje PM Globale Aktier
Strategi KL2

1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar

109 128 152 194 o

PM Globale Aktier Strategi KL3

1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar

109 128 152 194 =
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Afdelingen investerer globalt i aktier ud fra et princip om
risikospredning. Afdelingen er aktivt forvaltet. Afdelingen henvender sig
alene til investorer, der har indgdet en portefoljeplejeaftale med Nordea
Bank (Premium Portefolje eller Private Banking Portefolje). Afdelingen
er opdelt i andelsklasserne KL1, KL2 og KL3. Investeringerne i de enkelte
andelsklasser er identiske.

Indledning

Vurderingen af afdelingens resultater ber laeses med baggrund i afsnittene
"Udviklingen i Veerdipapirfonden Nordea Invest Portefolje” og "Den
globale udvikling”. Afdelingen er placeret i kategori 6 pa risikoskalaen.

For oplysninger om risici henvises til det gaeldende prospekt samt Central
Investorinformation, der kan hentes pa nordea.dk/fondsudbud.

Vurdering af afdelingens resultater

Udviklingen i andelsklassernes indre veerdi i 2020 fremgar af tabellen
nedenfor. Alle andelsklasser gav et lavere afkast end afdelingens
benchmark. Afkastene svarede ikke til forventningen om et afkast pa
niveau med eller hgjere end benchmark.

Det lavere afkast i forhold til benchmark kan primaert henferes til
landeallokeringen i afdelingen. Den relativt store allokering til Europa
og en undervaegt i Danmark bidrog negativt til afkastet. Det europaeiske
aktiemarked kom svagt gennem aret, dels pga. Brexit, der pavirkede det
engelske aktiemarked negativt, dels pga. Europas store andel af value
aktier i forhold til det amerikanske aktiemarked, der har en stor andel af
vaekstaktier isaer inden for Teknologi.

Afdelingens fokus pa billigt prissatte aktier af hej kvalitet bidrog negativt
til afkastet, da disse ikke profiterede af den meget store eftersporgsel i
markedet efter vaekstaktier.

1 2021 forventes afdelingen at give et afkast pa niveau med eller hojere end
afdelingens benchmark. Afkastet kan dog blive enten lavere eller hgjere
som folge af den aktive forvaltning.
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Resultatopgorelse (i 1.000 kr.)

Balance (i 1.000 kr.)

Note 2020 2019 Note 2020 2019
Renter og udbytter: Aktiver
2 Renteindteegter 1.210 5.966 Likvide midler
2 Renteudgifter -1.574 -2.167 Indestaende i depotselskab 146.807 444923
3 Udbytter 207169 191513 Indestaende i andre pengeinstitutter 25 11.791
| alt renter og udbytter 206.805 195.312 1 alt likvide midler 146.832 456.714
4 Kursgevinster og -tab: Kapitalandele
Kapitalandele 1113586  2.001.948 Noterede aktier fra
Afledte finansielle instrumenter -83.919 61.838 danske selskaber 3110132 2.431.223
Valutakonti 393 5.252 Noterede aktier fra
@vrige aktiver/passiver -10 8 udenlandske selskaber 6149.271  4.431.875
Handelsomkostninger -1.094 -1.530 Investeringsbeviser i andre danske
| alt kursgevinster og -tab 1.028.956 2.067.516 UCITS 1.370.067 1.312.113
Andre indtaegter 15.325 21.765 Investeringsbeviser i udenlandske
| alt indtaegter 1.251.086 2.284.593 investeringsforeninger 2.410.410 1.959.016
5 Administrationsomkostninger -90.342 -75.672 | alt kapitalandele 13.039.880 10.134.227
Resultat for skat 1160.744 2.208.921 Andre aktiver
6 Skat -13.929 -9.884 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 7441 4.552
Arets nettoresultat 1146.815 2.199.037 Mellemvaerende vedr. handelsafvikling  15.569 6.118
Aktuelle skatteaktiver 1.941 686
Resultatdisponering 1 alt andre aktiver 24.951 11.356
Foreslaet udlodning 0 753.989
Overfort til udlodning naeste ar 0 6.674 Aktiveri alt 13.211.663 10.602.297
Overfort til investorernes formue 1146.815  1.438.374
| alt disponeret 1146.815 2.199.037 Passiver
7 Investorernes formue 13157.627 10.594.040
Der udloddes folgende fra de enkelte andelsklasser: Afledte finansielle instrumenter
Noterede afledte finansielle instrumenter 0 8
Portefolje PM Globale Aktier Strategi KL1 Anden gzld
. ) Skyldige omkostninger 9113 6.065
Foreslaet .udlodnln‘g ) 0 26.357 VelerEEEnsE e
Overfort t!l gdlodmng naeste ar 0 197 handelsafvikling 44923 2184
Overfort til investorernes formue 32.828 57396 alt anden geeld 54.036 8.249
Portefolje PM Globale Aktier Strategi KL2 Passiver i alt 13.211.663 10.602.297
Foreslaet udlodning 0 114.831
Overfort til udlodning naeste ar 0 714
Overfort til investorernes formue 142.649 258.453
Portefelje PM Globale Aktier Strategi KL3
Foreslaet udlodning 0 612.801
Overfort til udlodning naeste ar 0 5763
Overfort til investorernes formue 971.338 1122.525
Noter
1. Hoved og negletalsoversigt
2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 1146,8 2199,0 -705,0 650,6 3377
Investorernes formue mio. kr. 13.157,6 10.594,0 7.503,0 6.870,9 51035

Arsrapport 2020
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2. Renter i 1.000 kr. 2020 2019 8. Finansielle instrumenter i 1.000 kr.
Indestaende i andre pengeinstitutter 1.210 5.966 2020 2019
Renteudgifter -1.574 -2167 i1.000 kr. procent i1.000 kr. procent
| alt renter -364 3.799 Bersnoterede
finansielle instrumenter10.629.470 80,8 8.175.203 772
3. Udbytte i 1.000 kr. 2020 2019 @vrige finansielle
Noterede aktier fra danske selskaber 29.092 40.647 instrumenter 2.410.410 18,3 1.959.016 18,5
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 116.245 84.581 | alt finansielle
Investeringsbeviser i andre danske UCITS 61.832 66.285 instrumenter 13.039.880 991  10.34.219 95,7
1 alt udbytter 207169 191.513
. . @vrige aktiver og passiver 117.747 0,9 459.821 43
4. Kursgevinster- og tab i 1.000 kr. 2020 2019 Eormueialt 13157.627 1000 10.594.040 100,0
Noterede aktier fra danske selskaber 791.751 494.594
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 18172 840.053
Unoterede kapitalandele fra danske selskaber 0 &3 En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer udleveres pa
Investeringsbeviser i andre danske foresporgsel fra afdelingens investeringsforvaltningsselskab.
UCITS 20.929 282.259
Investeringsbeviser i udenlandske Den procentvise fordeling af afdelingens investering i vaerdipapirer vises i
investeringsforeninger 282.734 385.045 afdelingsberetningen.
1 alt aktier 1.113.586 2.001.948
Valutaterminsforretninger/futures -3 0 . . . . . .
Aktieterminer/futures -83.916 61.838 Afdel.lngens mvesterlng!er i kapitalandele i depotbankenvelleor selskaber som
| alt afledte finansielle instrumenter -83.919 61.838 afdelingen har vaesentlige aftaler med, sammensaetter sig saledes:
éilrﬁ';k:;& S 3_?(3) 5'252 Nordea Bank 31122020  3112.2019
Handelsomkostninger -1.094 -1.530 Stk./Ez:T; ‘11;)?;1 ;:;(75
| alt kursgevinster og -tab 1.028.956 2.067.516 Kursvaerdi 96.493 77373
Bruttohandelsomkostninger 2.636 2238
Handelsomkostninger deekket af JPMorgan Chase 3112.2020 31.12.2019
emissions- og indlgsningsindtaegter -1.542 -708 Stk./nom 86 76
Nettohandelsomkostninger 1.094 1.530 Kurs 127,07 139,40
Kursveerdi 66.369 70.839
5. Administrationsomkostninger i 1.000 kr.
2020 2019
Afd:il:zz:; faeﬁ:::r:‘if Afdgil::z:e' faeﬁ:::r:;f 9. Vaerdipapiromsztning i 1.000 kr. 2020 2019
: - . . Kursvaerdi af keb af vaerdipapirer 4.934.948 3.954.309
RO E SRS Kursveerdi af salg af vaerdipapirer 3143265 2.940.636
1Ly elle Y o O Samlet kursvaerdi 8078214  6.894.945
Administration -27173 0 -26.458 0
Administrations-
omkostninger i alt -90.342 -75.672 10. Besiddelser af unoterede selskaber etc. som har en ejerandel pa mere end 5%

Metoden hvorefter andel af faellesomkostninger fordeles imellem afdelinger
administreret af Nordea Fund Management, filial af Nordea Funds Oy,
Finland er beskrevet under anvendt regnskabspraksis.

Fondens samlede honorar til revision og bestyrelse er vist i fondens
ledelsesberetning under overskriften "Regnskabsoverblik”.

6. Skat

Afdelingen er ikke selvstaendig skattepligtig. Posten sammensaetter sig
af ikke refunderbare udbytteskatter samt tilbagesagte og modtagne
udbytteskatter.

7. Investorernes formue i 1.000 kr.

2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende veerdi rende vaerdi
andele andele

Investorernes formue
primo 7539.892 10.594.040 6.801.087 7.503.021
Udbetalt udlodning
vedrgrende
sidste ar 31.12 -765.519 -61.089
Emissioner i aret 2721776 3.456.555 1.250.969 1.588.993
Indlesninger i aret -1.017.692  -1.280.830 -512.164 -640.297
Emissionstillaeg og
indlesningsfradrag 6.566 4374
Foreslaet udlodning 0 753.989
Overfort til udlodning
naste ar 0 6.674
Overfort fra
resultatopgerelsen 1146.815 1.438.374
1 alt investorernes
formue 9.243.976 13.157.627 7.539.892 10.594.040

Arsrapport 2020

2020 2019

Navn Hjemsted Egenkapital Ejerandel  Ejerandel

1.000 kr. i% i%
Nordea 2,
SICAV, Emerging
Markets Enhanced
Equity Fund Luxembourg 6.880.700 10,2 12,9
Nordea 2, SICAV,
Global Enhanced
Small Cap Fund Luxembourg 9.640.300 9,2 73
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Hoved og nogletalsoversigt

2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 32,8 84,0 -29,7 35,4 20,6
Cirkulerende andele, mio kr. 2723 263,6 281,6 286,2 242,0
Investorernes formue mio. kr. 386,5 369,4 309,6 376,2 309,6
Udbytte pr andel kr. 0,00 10,00 0,80 10,90 9,80
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 141,9 140,2 110,0 131,5 1279
Arets afkast i pct. 9,0 28,3 -8,6 11 6,6
Standardafvigelse 14,7 129 133 127 13,9
Sharpe ratio 0,7 0,7 0,5 0,8 0,7
Markedets standardafvigelse 14,9 13,2 13,8 13,2 14,5
Markedets sharpe ratio 0,8 0,8 0,6 1,0 0,9
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 9,9 101 71 10,9 10,8
Afkast pa benchmark i pct 12,2 28,0 -5,5 12,0 9,4
Tracking error 14 12 15 0,0 0,0
Active share 51,6 51,8 51,5 50,8 49,5
Information ratio -1,2 -0,8 -0,9 0,0 0,0
Administrationsomkostningsprocent 0,853 0,852 0,489 0,703 1,273
2020 2019
Andel af resultatet af feellesportefaljen 35.706 85.976
Andel af fellesomkostninger 0 0
Portefeljeforvaltningshonorar -2.012 -1.849
Administration -866 -1.003
Arets nettoresultat 32.828 83.950
Til radighed for udlodning i 1.000 kr.
2020 2019
Udlodning overfert fra sidste ar 197 118
Renteindtaegter 6.765 7.712
Andre indtaegter 0 827
Ikke refunderbare udbytteskatter -489 =377
Kursgevinster/tab -5.573 21.994
Administrationsomkostninger -650 -2.851
Udlodningsregulering ved emission/indlasning -251 -867
Til radighed for udlodning 0 26.555
Som disponeres saledes
Foreslaet udlodning 0 26.357
Overfort til naeste ar 0 197
1 alt disponeret 0 26.555
Investorernes formue i 1.000 kr.
2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende vaerdi rende veerdi
andele andele
Investorernes formue
primo 263.572 369.367 281.622 309.629
Udbetalt udlodning
vedrgrende
sidste ar 31.12 -25.581 -2.248
Emissioner i aret 53.908 66.191 19159 24.206
Indlesninger i aret -45172 -56.544 -37.209 -46.337
Emissionstilleeg og
indlesningsfradrag 211 166
Foreslaet udlodning 0 26.357
Overfort til udlodning
naeste ar 0 197
Overfort fra
resultatopgerelsen 32.828 57.396
| alt investorernes
formue 272308 386.472 263.572 369.367

Arsrapport 2020
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje PM Globale Aktier Strategi KL 2

Hoved og nogletalsoversigt

2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 142,6 374,0 -133,0 158,6 921
Cirkulerende andele, mio kr. 11281 11483 1.264,3 1.230,8 1.069,5
Investorernes formue mio. kr. 1.606,2 1.613,9 1.395,2 1.626,0 1.375,8
Udbytte pr andel kr. 0,00 10,00 0,90 11,10 10,10
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 142,4 140,6 110,4 1321 128,6
Arets afkast i pct. 91 28,3 -8,6 1.3 7,0
Standardafvigelse 14,7 129 133 127 13,9
Sharpe ratio 0,7 0,7 0,5 0,9 0,8
Markedets standardafvigelse 14,9 13,2 13,8 13,2 14,5
Markedets sharpe ratio 0,8 0,8 0,6 1,0 0,9
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 10,2 10,4 74 1,3 11,3
Afkast pa benchmark i pct 12,2 28,0 -5,5 12,0 9,4
Tracking error 14 12 15 0,0 0,0
Active share 51,6 51,8 51,5 50,8
Information ratio ~1;1 -0,7 -0,8 0,0 0,0
Administrationsomkostningsprocent 0,855 0,852 0,488 0,568 0,978
2020 2019
Andel af resultatet af feellesportefaljen 154.866 383.025
Andel af fellesomkostninger 0 0
Portefeljeforvaltningshonorar -8.542 -8.237
Administration -3.675 -4.479
Arets nettoresultat 142.649 373.998
Til radighed for udlodning i 1.000 kr.
2020 2019
Udlodning overfert fra sidste ar 714 29
Renteindtaegter 28.839 34.539
Andre indtaegter 0 3.694
Ikke refunderbare udbytteskatter -2.076 -1.685
Kursgevinster/tab 24778 97.872
Administrationsomkostninger -2.559 -12.716
Udlodningsregulering ved emission/indlasning -139 -6.188
Til radighed for udlodning 0 115.545
Som disponeres saledes
Foreslaet udlodning 0 114.831
Overfort til naeste ar 0 714
| alt disponeret 0 115.545
Investorernes formue i 1.000 kr.
2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende vaerdi rende veerdi
andele andele
Investorernes formue
primo 1148.308 1.613.899 1.264.305 1.395.239
Udbetalt udlodning
vedrgrende
sidste ar 31.12 -110.102 -11.341
Emissioner i aret 189.756 231.805 48.755 62.053
Indlesninger i aret -209.942 -272.979 -164.752 -206.793
Emissionstilleeg og
indlesningsfradrag 907 742
Foreslaet udlodning 0 114.831
Overfort til udlodning
naeste ar 0 714
Overfort fra
resultatopgerelsen 142.649 258.453
| alt investorernes
formue 1.128.122 1.606.178 1.148.308 1.613.899
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje PM Globale Aktier Strategi KL 3

Hoved og nogletalsoversigt

2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 971,3 17411 -542,3 456,5 225,0
Cirkulerende andele, mio kr. 7.843,5 6.128,0 5.255,2 3.683,0 2.6511
Investorernes formue mio. kr. 11.165,0 8.610,8 5.798,2 4.868,7 3.418/1
Udbytte pr andel kr. 0,00 10,00 0,90 11,20 10,40
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 142,3 140,5 1103 132,2 128,9
Arets afkast i pct. 91 28,3 -8,6 1.3 71
Standardafvigelse 14,7 129 133 127 13,9
Sharpe ratio 0,7 0,7 0,5 0,9 0,8
Markedets standardafvigelse 14,9 13,2 13,8 13,2 14,5
Markedets sharpe ratio 0,8 0,8 0,6 1,0 0,9
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 10,3 10,5 75 1,4 11,5
Afkast pa benchmark i pct 12,2 28,0 -5,5 12,0 9,4
Tracking error 14 12 15 0,0 0,0
Active share 51,6 51,8 51,5 50,8
Information ratio -11 -0,7 -0,7 0,0 0,0
Administrationsomkostningsprocent 0,856 0,852 0,485 0,521 0,866
2020 2019
Andel af resultatet af faellesportefoljen 1.046.584 1.783.971
Andel af fellesomkostninger 0 0
Portefeljeforvaltningshonorar -52.614 -39.129
Administration -22.632 -20.975
Arets nettoresultat 971.338 1.741.089
Til radighed for udlodning i 1.000 kr.
2020 2019
Udlodning overfart fra sidste ar 5.763 756
Renteindtaegter 172.448 154.725
Andre indtaegter 0 17.245
Ikke refunderbare udbytteskatter -12.654 -7.908
Kursgevinster/tab -109.911 460.765
Administrationsomkostninger -17.783 -60.104
Udlodningsregulering ved emission/indlasning -37.865 53.085
Til radighed for udlodning 0 618.564
Som disponeres saledes
Foreslaet udlodning 0 612.801
Overfort til naeste ar 0 5.763
| alt disponeret 0 618.564
Investorernes formue i 1.000 kr.
2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende veerdi rende vaerdi
andele andele
Investorernes formue
primo 6.128.01 8.610.775 5.255.160 5.798.153
Udbetalt udlodning
vedrgrende
sidste ar 3112 -629.836 -47500
Emissioner i aret 2478114 3158.557 1183.055 1.502.734
Indlesninger i aret -762.578 -951.306 -310.204 -387.167
Emissionstilleeg og
indlesningsfradrag 5.448 3.466
Foreslaet udlodning 0 612.801
Overfort til udlodning
naeste ar 0 5763
Overfort fra
resultatopgerelsen 971.338 1122.525
| alt investorernes
formue 7.843.547 11.164.976 6.128.011 8.610.775

Arsrapport 2020
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Unoteret
Udbyttebetalende

Introduceret: juli 2013
Risikoklasse: 4

Fondskode: DK0060496560
DK0060496487 DK0060496214

Portefoljeforvalter:
Nordea investment Management AB,
Denmark

Benchmark

BarCap US Credit Bond Index (hedged
DKK) 33,5%, JP Morgan EMBI Global
Diversified (hedged DKK) 11,%, ICE
BofAML EMU Corporate hedged to
DKK 33,5%, ICE BofAML European Curr
HY Constr hedged to DKK 11,%, ICE
BofAML US HY Master Il hedged to
DKK 11,%

Noagletal

Varighedsfordeling

0-3ar 70,6
3-6ar 18,8
6-9ar 73
9-ar 33
Total 100,0

Hvad 100 kr. er blevet til

Portefolje PM Kreditobligationer
KL1

1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar

104 109 121 126 =

PM Kreditobligationer KL2

1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar

104 109 121 126 =

PM Kreditobligationer KL3

1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar

104 109 122 127 o

Arsrapport 2020

Afdelingen investerer globalt i virksomhedsobligationer og i obligationer
fra emerging markets landene ud fra et princip om risikospredning.
Afdelingen henvender sig alene til investorer, der har indgdet en
portefolieplejeaftale med Nordea Bank (Premium Portefolje eller
Private Banking Portefalje). Afdelingen er opdelt i andelsklasserne KL1,
KL2 og KL3. Investeringerne i de enkelte andelsklasser er identiske.
Afdelingen er aktivt forvaltet.

Indledning

Vurderingen af afdelingens resultater ber laeses med baggrund i afsnittene
"Udviklingen i Veerdipapirfonden Nordea Invest Portefolje” og "Den
globale udvikling”. Afdelingen er placeret i kategori 4 pa risikoskalaen.

For oplysninger om risici henvises til det gaeldende prospekt samt Central
Investorinformation, der kan ses pa nordea.dk/fondsudbud

Vurdering af afdelingens resultat

Udviklingen i andelsklassernes indre vaerdi i 2020 fremgar af tabellen
nedenfor. Forskellene i afkast skyldes forskellige omkostningsniveauer i de
enkelte andelsklasser. Afkastene svarede til forventningen om et afkast pa
niveau med eller hgjere end benchmark.

Det storste afkastbidrag kom fra afdelingens investeringer i amerikanske
erhvervsobligationer med hej kreditveerdighed, som ned godt af et kraftigt
fald i amerikanske renter. Den lange lebetid pa dette segment gav en

hej rentefolsomhed og dermed store kursgevinster pa disse obligationer.
Afdelingens investeringer i erhvervsobligationer med lav kreditveerdighed
var i lebet af aret hardt ramt af den ekonomiske nedtur og deraf falgende
frygt for mange konkurser, men de store finanspolitiske og pengepolitiske
stimuli rettede op pa den negative udvikling.

Afdelingens investeringer i amerikanske erhvervsobligationer samt

i hgjrenteobligationer klarede sig mindre godt i forhold til avrige
investeringer og i forhold til referenceindeks for disse segmenter. Dette
skyldtes den valgte investeringsstrategi hos forvalterne indenfor disse
omrader, som blev ramt hardt af den negative udvikling i 1. kvartal 2020,
ligesom en eksponering mod selskaber i olie- og energisektoren samt
ravareorienteret del af gkonomien trak ned i resultatet.

| 2021 forventes afdelingen at give et afkast pa niveau med eller hojere end
benchmark. Afkastet kan dog blive enten lavere eller hajere som folge af
den aktive forvaltning.

Veerdipapirfonden Nordea Invest
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Resultatopgorelse (i 1.000 kr.)

Balance (i 1.000 kr.)

Note 2020 2019 2020 2019
Renter og udbytter: Aktiver
2 Renteindteegter 96.905 95.739 Likvide midler
2 Renteudgifter -5141 -4.588 Indestaende i depotselskab 138.351 101.759
3 Udbytter 27.303 6.962 Indestaende i andre pengeinstitutter 474 463
| alt renter og udbytter 119.067 98.113 1 alt likvide midler 138.825 102.222
4 Kursgevinster og -tab: Obligationer
Obligationer 26.878 211.356 Noterede obligationer fra
Kapitalandele 244537 433.931 danske udstedere 281.747 98.776
Afledte finansielle instrumenter 34.806 -37.495 Noterede obligationer fra
Valutakonti -4.395 -748 udenlandske udstedere 3.872995 3.593.612
@vrige aktiver/passiver &S] 3 Unoterede obligationer 2.751 0
Handelsomkostninger -4 -81 | alt obligationer 4157.493 3.692.388
I alt kursgevinster og -tab 301.817 606.966 Kapitalandele
Andre indtaegter 5.283 13.430 Investeringsbeviser i andre danske
| alt indtaegter 426.167 718.509 UCITS 476.425 492575
5) Administrationsomkostninger -62.082 -52.286 Investeringsbeviser i udenlandske
Resultat for skat 364.085 666.223 investeringsforeninger 5.340.599 4.340.491
Skat 0 336 | alt kapitalandele 5.817.024 4.833.066
Arets nettoresultat 364.085 666.559 Afledte finansielle instrumenter:
Unoterede afledte finansielle instrumenter 3.766 1.793
Resultatdisponering Andre aktiver
Foreslaet udlodning 345798 26511 Tilgodehavende renter, udbytter mm.  37.624 41262
Overfort til udlodning naeste ar 2472 4.243 Mellemvaerende vedr. handelsafvikling  23.475 6.486
Overfort til investorernes formue 15.817 397.206 Aktuelle skatteaktiver 0 4
I alt disponeret 364.085  666.559 1 alt andre aktiver 61.099 47.752
Der udloddes folgende fra de enkelte andelsklasser: Aktiveri alt 10178.207 8.677.221
Portefelje PM Kreditobligationer KL1 Passiver
. . Investorernes formue 10.126.573  8.650.119
Foreslaet .udlodmn.g . 10315 9.491 Afledte finansielle instrumenter
Overfort t!l }Jdlodmng eSS Clr 186 1a? Unoterede afledte finansielle instrumenter 9.674 17.578
Overfort til investorernes formue -104 17.910 Anden gzld
Portefolje PM Kreditobligationer KL2 Skyldige omkostninger 577 4.609
Mellemvaerende vedrgrende
Foreslaet udlodning 45792 41293 handelsafvikling 36189 4915
Overfert til udlodning naeste ar 465 797 I alt anden gaeld 41.960 9.524
Overfort til investorernes formue 3.324 76.663
Passiver i alt 10.178.207 8.677.221
Portefelje PM Kreditobligationer KL3
Foreslaet udlodning 289.691 214.327
Overfort til udlodning naeste ar 1.861 3.297
Overfort til investorernes formue 12.597 302.633
Noter
1. Hoved og nagletalsoversigt
2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 3641 666,6 -318,7 280,9 268,5
Investorernes formue mio. kr. 10.126,6 8.650,1 6.878,0 6.352,4 5.256,4

Arsrapport 2020
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2. Renter i 1.000 kr. 2020 2019 7. Finansielle instrumenter i 1.000 kr.
Indestaende i andre pengeinstitutter 69 272 2020 2019
Noterede obligationer fra danske udstedere 2.065 1.361 i1.000 kr. procent i1.000 kr. procent
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 94.653 94.399 Borsnoterede
Unoterede obligationer 118 -293 finansielle instrumenter 4.631.167 457 4184.963 48,4
Andre renteudgifter -3.962 -3.603 @vrige finansielle
Renteudgifter -1.179 -985 instrumenter 5.337.441 52,7 4.324.706 50,0
| alt renter 91.764 91.151 1 alt finansielle
instrumenter 9.968.607 98,4 8.509.669 98,4
3. Udbytte i 1.000 kr. 2020 2019
Investeringsbeviser i andre danske UCITS 27303 6.962 @vrige aktiver og passiver157.966 1,6 140.450 1,6
Formue i alt 10.126.573 100,0 8.650.119 100,0
4. Kursgevinster- og tab i 1.000 kr. 2020 2019
Noterede obligationer fra danske udstedere 2.954 2.234 En specifikation af afdelingens investeringer i veerdipapirer udleveres pa
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 23.970 208.027

Unoterede obligationer -46 1.095

| alt obligationer 26.878 211.356
Investeringsbeviser i andre danske
UCITS -24133 149.678
Investeringsbeviser i udenlandske
investeringsforeninger 268.670 284.253
1 alt aktier 244.537 433.931
Valutaterminsforretninger/futures 30.650 -22.060
Renteterminsforretninger/futures 4156 -15.435
| alt afledte finansielle instrumenter 34.806 -37.495
Valutakonti -4.395 -748
@vrige aktiver/passiver -5 3
Handelsomkostninger -4 -81
1 alt kursgevinster og -tab 301.817 606.966
Bruttohandelsomkostninger 4 83
Handelsomkostninger daekket af
emissions- og indlgsningsindtaegter 0 -2
Nettohandelsomkostninger 4 81
5. Administrationsomkostninger i 1.000 kr.
2020 2019
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte faellesomk. direkte faellesomk.

Portefeljeforvaltnings-
honorar -40.148 0 -30.414 0
Administration -21.933 0 -21.872 0
Administrations-
omkostninger i alt -62.081 -52.286

Metoden hvorefter andel af faellesomkostninger fordeles imellem afdelinger
administreret af Nordea Fund Management, filial af Nordea Funds Oy,
Finland er beskrevet under anvendt regnskabspraksis.

Fondens samlede honorar til revision og bestyrelse er vist i fondens
ledelsesberetning under overskriften "Regnskabsoverblik".

6. Investorernes formue i 1.000 kr.

2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende vaerdi rende vaerdi
andele andele

Investorernes formue
primo 8.284.696 8.650.119 7.200.825 6.878.043
Udbetalt udlodning
vedrgrende
sidste ar 31.12 -285.268 0
Emissioner i aret 2.276.315 2.342.029 1.537.779 1.559.726
Indlesninger i aret 9551585 -956.029 -453.908 -460.152
Emissionstillaeg og
indlesningsfradrag 11.635 5.941
Foreslaet udlodning 345798 265111
Overfort til udlodning
naeste ar 2.472 4243
Overfort fra
resultatopgerelsen 15.817 397.206
1 alt investorernes
formue 9.605.476 10.126.573  8.284.696 8.650.119

Arsrapport 2020

foresporgsel fra afdelingens investeringsforvaltningsselskab.

Den procentvise fordeling af afdelingens investering i vaerdipapirer vises i
afdelingsberetningen.

8. Vaerdipapiromsatning i 1.000 kr. 2020 2019
Kursveerdi af keb af vaerdipapirer 5.956.811 6.370.840
Kursveerdi af salg af veerdipapirer 4.785.066 5.240.623
Samlet kursvaerdi 10.741.877 11.611.463

9. Besiddelser af unoterede selskaber etc. som har en ejerandel pa mere end 5%

2020 2019
Hjemsted Egenkapital Ejerandel  Ejerandel
1.000 kr. i% i%

Navn

Nordea 1, SICAV,
Emerging Stars
Bond Fund

Nordea 1, SICAV,
Emerging Stars
Local Bond Fund
Nordea 1, SICAV,
European Covered
Bond Opportunities
Fund Luxembourg
Nordea 1, SICAV,
North American
High Yield

Bond Fund
Nordea 1, SICAV,
US High Yield
Bond Fund
Nordea 2, SICAV,
Emerging Market
Hard Currency Enhanced

Bond Fund Luxembourg
Nordea 2, SICAV,

Euro Corporate Enhanced

Bd Fund Luxembourg
Nordea 2, SICAV,

US Corporate Enhanced

Bond Fund Luxembourg

Luxembourg  6.682.700 0,0 15,7

Luxembourg 366.000 15,5 0,0

1.143.400 131 10,0

Luxembourg 5.933.200 55 33

Luxembourg 6.018.700 12,2 13,5

2.853.500 12,2 16,8

1.296.200 93 0,0

13.912.200 13,5 17,7



80 Afdelingsberetninger og arsregnskaber Veerdipapirfonden Nordea Invest

Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefalje PM Kreditobligationer KL

Supplerende information om aktieudlan afgivet i henhold til
ESMAS retningslinjer og Regulation on Securities Financing
Transactions (RSFT)

Nedenstaende information er opgjort pr. 31.12.2020. Monetzere belob
udtrykkes i fondens basisvaluta i 1.000 DKK, medmindre andet er angivet.

Afdelingen har ikke foretaget udlan eller lan af aktier i regnskabsperioden.
Afdelingen har ikke indgaet total return swap aftaler, kebs- og
tilbagesalgsaftaler eller udlan vedrerende sikkerhedsstillelser.

Derivater

Den underliggende eksponering opndet gennem

valutaterminer 2020 2019
Valuta

CHF -1.833 -1.830
DKK 5.213.012 4.691.955
usb -87.220 -77.715
GBP -96.461 -146.307
EUR -5.025.500 -4.471.679

Den underliggende eksponering opnaet gennem

futures 2020 2019
Kebte aktiefutures 0 0
Solgte rentefutures -32.527 -29.658
Kobte rentefutures 0 0
Kobte valutafutures 0 0
Solgte valutafutures 0 0
Solgte aktiefutures 0 0
Den underliggende eksponering opnaet gennem

CDS-aftaler 2020 2019
Kobte CDS-aftaler 9.677 0
Solgte CDS-aftaler 95158 101.626

Modparter til derivattransaktioner
BNP Paribas SA

Morgan Stanley Europe SE
Goldman Sachs Bank Europe SE
JP Morgan AG

Citibank Europe PLC

Danske Bank A/S

JPMorgan Chase Bank NA
Barclays Bank Ireland PLC

BofA Securities Europe SA
Nordea Bank Abp

Arsrapport 2020
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Hoved og nogletalsoversigt

2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 10,4 27,6 -15,7 16,3 191
Cirkulerende andele, mio kr. 286,5 296,6 3211 346,2 324,0
Investorernes formue mio. kr. 3021 309,7 306,7 3619 331,7
Udbytte pr andel kr. 3,60 3,20 0,00 4,40 2,80
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 105,4 104,4 95,5 104,5 102,4
Arets afkast i pct. 4, 93 -46 50 6,3
Standardafvigelse 57 28 28 29 31
Sharpe ratio 0,7 1,0 0,7 1,2 1,0
Markedets standardafvigelse 56 27 2,6 27 29
Markedets sharpe ratio 0,8 13 1,2 19 19
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 33 31 2,0 3,6 32
Afkast pa benchmark i pct 48 8,9 =33 45 74
Tracking error 0,6 05 0,7 0,0 0,0
Information ratio -0,5 -0,8 -1,4 0,0 0,0
Administrationsomkostningsprocent 0,692 0,692 0,348 0,455 0,673
2020 2019
Andel af resultatet af faellesportefoljen 12.329 29.068
Andel af feellesomkostninger 0 0
Portefeljeforvaltningshonorar -1.276 -1189
Administration -697 -876
Arets nettoresultat 10.356 27.550
Til radighed for udlodning i 1.000 kr.
2020 2019
Tab overfort fra sidste ar 0 -8.576
Udlodning overfert fra sidste ar 149 0
Renteindtaegter 4.005 4103
Andre indtaegter 169 546
Ikke refunderbare udbytteskatter 0 12
Kursgevinster/tab 7.338 15.830
Administrationsomkostninger -1.973 -2.065
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning 773 -210
Til radighed for udlodning 10.461 9.640
Som disponeres saledes
Foreslaet udlodning 10.315 9.491
Overfort til naeste ar 146 149
| alt disponeret 10.461 9.640
Investorernes formue i 1.000 kr.
2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende vaerdi rende vaerdi
andele andele
Investorernes formue
primo 296.579 309.675 321.060 306.677
Udbetalt udlodning
vedrgrende
sidste ar 31.12 -9.601 0
Emissioner i aret 40158 40.895 22.203 22.649
Indlgsninger i aret -50.217 -49.624 -46.684 -47.437
Emissionstillaeg og
indlesningsfradrag 379 236
Foreslaet udlodning 10.315 9.491
Overfort til udlodning
naeste ar 146 149
Overfort fra
resultatopgerelsen -104 17.910
| alt investorernes
formue 286.520 302.081 296.579 309.675
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Hoved og nogletalsoversigt

2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 49,6 118,8 -65,2 65,7 68,9
Cirkulerende andele, mio kr. 1.272,0 1.290,4 1.369,5 1.385,3 12133
Investorernes formue mio. kr. 1.341,6 1.3479 1.308,7 1.448,8 1.244,2
Udbytte pr andel kr. 3,60 3,20 0,00 4,40 3,00
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 105,5 104,5 95,6 104,6 102,5
Arets afkast i pct. 4, 93 -46 5,0 6,4
Standardafvigelse 57 28 28 29 31
Sharpe ratio 0,7 1,0 0,7 13 11
Markedets standardafvigelse 56 27 2,6 27 29
Markedets sharpe ratio 0,8 13 1,2 19 19
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 34 32 21 37 33
Afkast pa benchmark i pct 48 8,9 =33 45 74
Tracking error 0,6 05 0,7 0,0 0,0
Information ratio -0,4 -0,7 -1,3 0,0 0,0
Administrationsomkostningsprocent 0,693 0,692 0,347 0,406 0,575
2020 2019
Andel af resultatet af feellesportefaljen 58.384 125.330
Andel af fellesomkostninger 0 0
Portefeljeforvaltningshonorar -5.694 -5.149
Administration -3110 -3.794
Arets nettoresultat 49.580 118.753
Til radighed for udlodning i 1.000 kr.
2020 2019
Tab overfort fra sidste ar 0 -36.450
Udlodning overfert fra sidste ar 797 0
Renteindtaegter 17.829 17.754
Andre indtaegter 752 2.365
Ikke refunderbare udbytteskatter 1 52
Kursgevinster/tab 34.583 68.291
Administrationsomkostninger -8.804 -8.943
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning 1.098 -979
Til radighed for udlodning 46.256 42.090
Som disponeres saledes
Foreslaet udlodning 45792 41.293
Overfort til naeste ar 465 797
| alt disponeret 46.256 42.090
Investorernes formue i 1.000 kr.
2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende vaerdi rende vaerdi
andele andele
Investorernes formue
primo 1.290.400 1.347.915 1.369.483 1.308.651
Udbetalt udlodning
vedrgrende
sidste ar 31.12 -42.422 0
Emissioner i aret 151.961 156.157 72.238 73.027
Indlgsninger i aret -170.368 -171.280 51221 -153.541
Emissionstillaeg og
indlesningsfradrag 1.679 1.025
Foreslaet udlodning 45792 41.293
Overfort til udlodning
naeste ar 465 797
Overfort fra
resultatopgerelsen 3324 76.663
| alt investorernes
formue 1.271.993  1.341.630 1.290.400 1.347.915
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Hoved og nogletalsoversigt

2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 3041 520,3 -237,8 198,9 180,4
Cirkulerende andele, mio kr. 8.047,0 6.697,7 5.510,3 4.340,7 3.586,5
Investorernes formue mio. kr. 8.482,9 6.992,5 5.262,7 4.541,6 3.680,5
Udbytte pr andel kr. 3,60 3,20 0,00 4,50 3,10
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 105,4 104,4 95,5 104,6 102,6
Arets afkast i pct. 4, 93 -46 51 6,6
Standardafvigelse 57 28 28 29 31
Sharpe ratio 0,7 1,0 0,7 13 11
Markedets standardafvigelse 56 27 2,6 27 29
Markedets sharpe ratio 0,8 13 1,2 19 19
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 35 33 23 39 BI5
Afkast pa benchmark i pct 48 8,9 =33 45 74
Tracking error 0,6 05 0,7 0,0 0,0
Information ratio -0,4 -0,6 -1,2 0,0 0,0
Administrationsomkostningsprocent 0,694 0,692 0,345 0,343 0,440
2020 2019
Andel af resultatet af feellesportefaljen 355.454 551.018
Andel af fellesomkostninger 0 0
Portefeljeforvaltningshonorar -33179 -24.077
Administration -18.126 -17.202
Arets nettoresultat 304149 520.257
Til radighed for udlodning i 1.000 kr.
2020 2019
Tab overfort fra sidste ar 0 -147.345
Udlodning overfert fra sidste ar 3.297 0
Renteindtaegter 102.359 80.857
Andre indtaegter 4.362 10.518
Ikke refunderbare udbytteskatter 3 269
Kursgevinster/tab 211.558 302.035
Administrationsomkostninger -51.305 -41.279
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning 21.278 12.569
Til radighed for udlodning 291.552 217.624
Som disponeres saledes
Foreslaet udlodning 289.691 214.327
Overfort til naeste ar 1.861 3.297
| alt disponeret 291.552 217.624
Investorernes formue i 1.000 kr.
2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende vaerdi rende vaerdi
andele andele
Investorernes formue
primo 6.697.717  6.992.528 5.510.282 5.262.715
Udbetalt udlodning
vedrgrende
sidste ar 31.12 -233.245 0
Emissioner i aret 2.084.195 2144.978 1.443.340 1.464.052
Indlgsninger i aret -734.949 -735127 -255.905 -259.175
Emissionstillaeg og
indlesningsfradrag 9.578 4,679
Foreslaet udlodning 289.691 214.327
Overfort til udlodning
naeste ar 1.861 3.297
Overfort fra
resultatopgerelsen 12.597 302.633
| alt investorernes
formue 8.046.963  8.482.861 6.697.717  6.992.528
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Unoteret
Udbyttebetalende

Introduceret: juli 2013

Risikoklasse: 3

Fondskode: DK0060496057

DK0060495919 DK0060496131

Portefoljeforvalter:
Nordea investment Management AB,

Denmark

Benchmark

Nordea Constant Maturity 3 year

Government Bond Index 50,%, Nordea

DK Mortgage 5Y 50,%

Nogletal
Varighedsfordeling
0-3ar 31,2
3-6ar 53,6
6-9ar 47
9-ar 10,5
Total 100,0
Hvad 100 kr. er blevet til
Portefolje PM Stats- og
realkreditobligationer KL 1
1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar
103 106 112 119 =
Portefolje PM Stats- og
realkreditobligationer KL 2
1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar
103 106 112 120 =
Portefolje PM Stats- og
realkreditobligationer KL 3
1ar 3ar 5ar 7 ar 10ar
103 106 112 120 -
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Afdelingen investerer fortrinsvis i danske stats- og realkreditobligationer
ud fra et princip om risikospredning. Afdelingen kan sekundaert
investere i udenlandske obligationer. Afdelingen henvender sig alene til
investorer, der har indgaet en portefaljeplejeaftale med Nordea Bank
(Premium Portefalje eller Private Banking Portefalje). Afdelingen er
opdelt i andelsklasserne KL1, KL2 og KL3. Investeringerne i de enkelte
andelsklasser er identiske. Afdelingen er aktivt forvaltet.

Indledning

Vurderingen af afdelingens resultater ber laeses med baggrund i afsnittene
"Udviklingen i Veerdipapirfonden Nordea Invest Portefolje” og "Den
globale udvikling”. Afdelingen er placeret i kategori 3 pa risikoskalaen.

For oplysninger om risici henvises til det gaeldende prospekt samt Central
Investorinformation, der kan ses pa nordea.dk/fondsudbud

Vurdering af afdelingens resultat

Udviklingen i andelsklassernes indre vaerdi i 2020 fremgar af tabellen
nedenfor. Forskellene i afkast skyldes forskellige omkostningsniveauer i de
enkelte andelsklasser. Afkastene svarede til forventningen om et afkast pa
niveau med eller hgjere end benchmark.

Usikkerheden smittede af pa det danske realkreditmarked, hvor
konverterbare realkreditobligationer klarede sig darligt i marts, hvorefter
disse genvandt mere end det tabte hen over resten af aret. Udenlandske
investorer viste fortsat kebsinteresse og hjemlige investorer havde brug
for laengere lobetid pa obligationer, og derfor gav realkreditobligationer
med lav kuponrente bedre afkast end sammenlignelige statsobligationer.
Afkastudviklingen var den samme for rentetilpasningsobligationer.

Afdelingens samlede beholdning af konverterbare realkreditobligationer
er oget i forhold arets start. Andelen af 1 pct. kupon realkreditobligationer
er eget med ca. 5 pct.-point siden starten af aret. Den samlede beholdning
af rentetilpasningsobligationer blev nedbragt gennem aret. Disse to
segmenter udger ved arets afslutning de sterste segmenter i afdelingen, og
de bidrog begge positivt til afdelingens relative afkast i 2020.

1 2021 forventes afdelingen at give et afkast pa niveau med eller hgjere end
benchmark. Afkastet kan dog blive enten lavere eller hajere som folge af
den aktive forvaltning.
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Resultatopgorelse (i 1.000 kr.)

Balance (i 1.000 kr.)

Note 2020 2019 Note 2020 2019
Renter: Aktiver
2 Renteindteegter 64.371 71132 Likvide midler
2 Renteudgifter -1.510 -1197 Indestaende i depotselskab 101.016 79133
I alt renter 62.861 69.935 Indestaende i andre pengeinstitutter 15.603 12.441
3 Kursgevinster og -tab: 1 alt likvide midler 116.619 91.574
Obligationer 42.086 -7156 Obligationer
Afledte finansielle instrumenter 47120 33164 Noterede obligationer fra
Valutakonti 591 -395 danske udstedere 4578351 4.064.460
Handelsomkostninger -148 -78 Noterede obligationer fra
| alt kursgevinster og -tab 89.649 25.535 udenlandske udstedere 1119.590 766.920
| alt indtaegter 152.510 95.470 | alt obligationer 5.697.941 4.831.380
4 Administrationsomkostninger -11.761 -10.606 Afledte finansielle instrumenter:
Arets nettoresultat 140.749 84.864 Unoterede afledte finansielle instrumenter 0 30
Andre aktiver
Resultatdisponering Tilgodehavende renter, udbytter mm.  191.373 523.216
Foreslaet udlodning 73.098 74.498 Mellemvaerende vedr. handelsafvikling ~ 3.815 849
Overfort til udlodning naeste ar 2.680 3.935 1 alt andre aktiver 195188 524.065
Overfort til investorernes formue 64.971 6.431
| alt disponeret 140.749 84.864 Aktiveri alt 6.009.748 5.447.049
Der udloddes folgende fra de enkelte andelsklasser: Passiver
5 Investorernes formue 5.903.462 5.440.854
Portefelje PM Stats- og realkreditobligationer KL1 Afledte finansielle instrumenter
. . Unoterede afledte finansielle instrumenter 3.122 2923
Foreslaet .udlodmn.g ) 2135 2.730 Anden gzld
Overfort t!l }Jdlodmng naeste ar 101 170 Skyldige omkostninger 1136 1.059
Overfort til investorernes formue 2.203 1.209 T EEEE VEr e GE
Portefelje PM Stats- og realkreditobligationer KL2 handelsafvikling LUEPe 220
| alt anden gaeld 103.164 3.272
Foreslaet udlodning 9.364 12.557 .
Overfert til udlodning naste &r 9 226 Passiver i alt 6.009.748 5.447.049
Overfort til investorernes formue 10.771 3.473
Portefelje PM Stats- og realkreditobligationer KL3
Foreslaet udlodning 61.599 59.211
Overfort til udlodning naeste ar 2.570 3.539
Overfort til investorernes formue 51.997 1.749
Noter
1. Hoved og nagletalsoversigt
2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 140,7 84,9 274 86,3 104,3
Investorernes formue mio. kr. 5.903,5 5.440,9 4.477,0 4192,7 34332
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2. Renter i 1.000 kr. 2020 2019 6. Finansielle instrumenter i 1.000 kr.
Noterede obligationer fra danske udstedere 52.531 61.418 2020 2019
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 11.840 9.714 i1.000 kr. procent i1.000 kr. procent
Renteudgifter -1.510 -1197 Borsnoterede
I alt renter 62.861 69.935 finansielle instrumenter 5.697.941 96,5 4.831.381 88,8
@vrige finansielle
3. Kursgevinster- og tab i 1.000 kr. 2020 2019 instrumenter -3122 -0/ -2.893 -0/1
Noterede obligationer fra danske udstedere 28917 -9.362 | alt finansielle
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 13169 2206 instrumenter 5.694.818 96,5 4.828.487 88,7
1 alt obligationer 42.086 -7156
Valutaterminsforretninger/futures -5.146 6.371 @vrige aktiver og passiver208.643 35 612.366 1,3
Renteterminsforretninger/futures 52.266 26.793 Formuei alt 5.903.462 100,0 5.440.854 100,0
| alt afledte finansielle instrumenter 47120 33.164
Valutakonti 591 -395
Handelsomkostninger -148 -78 En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer udleveres pa
1alt kursgevinster og -tab 89.649 25.535 foresporgsel fra afdelingens investeringsforvaltningsselskab.
Bruttohandelsomkostninger 148 78 Den procentvise fordeling af afdelingens investering i veerdipapirer vises i
Handelsomkostninger deekket af afdelingsberetningen.
emissions- og indlgsningsindtaegter 0 0
Nettohandelsomkostninger 148 78 7. Vaerdipapiromsaetning i 1.000 kr. 2020 2019
Kursveerdi af keb af veerdipapirer 3.900.770 3.282.543
4. Administrationsomkostninger i 1.000 kr. Kursveerdi af salg af veerdipapirer 3.080.504 2.759.247
2020 2019 Samlet kursvaerdi 6.981.274 6.041.789
Afdelings- Andel af  Afdelings- Andel af
direkte faellesomk. direkte feellesomk.
Portefoljeforvaltnings-
honorar -5.602 0 -5.048 0
Administration -6160 0 -5558 0 Supplerende information om aktieudlan afgivet i henhold til
Administrations- ESMAS retningslinjer og Regulation on Securities Financing
omkostninger i alt -11.762 -10.606

Metoden hvorefter andel af faellesomkostninger fordeles imellem afdelinger
administreret af Nordea Fund Management, filial af Nordea Funds Oy,
Finland er beskrevet under anvendt regnskabspraksis.

Fondens samlede honorar til revision og bestyrelse er vist i fondens
ledelsesberetning under overskriften "Regnskabsoverblik".

5. Investorernes formue i 1.000 kr.

2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende vaerdi rende veerdi
andele andele

Investorernes formue
primo 5.261.448 5.440.854 4.371.808 4.476.979
Udbetalt udlodning
vedrgrende
sidste ar 31.12 -80.086 -43142
Emissioner i aret 1.672.616 1.735.240 1.206.175 1.249.357
Indlesninger i aret -1311144  -1.338.715 -316.535 -328.003
Emissionstillaeg og
indlesningsfradrag 5.420 798
Foreslaet udlodning 73.098 74.498
Overfort til udlodning
naeste ar 2.680 3.935
Overfort fra
resultatopgerelsen 64.971 6.431
| alt investorernes
formue 5.622.920 5.903.462 5.261.448 5.440.854
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Transactions (RSFT)

Nedenstaende information er opgjort pr. 31.12.2020. Monetaere belob
udtrykkes i fondens basisvaluta i 1.000 DKK, medmindre andet er angivet.

Afdelingen har ikke foretaget udlan eller lan af aktier i regnskabsperioden.

Afdelingen har ikke indgaet total return swap aftaler, kebs- og
tilbagesalgsaftaler eller udlan vedraerende sikkerhedsstillelser.

Derivater

Den underliggende eksponering opnaet gennem

valutaterminer 2020 2019
Valuta

CHF -91.475 -97.685
EUR -791.935 -530.911
DKK 1123317 785.253
SEK -243.029 -159.550
Den underliggende eksponering opnaet gennem

futures 2020 2019
Kobte aktiefutures 0 0
Solgte aktiefutures 0 0
Solgte rentefutures -163.437 0
Solgte valutafutures 0 0
Kobte rentefutures 596.958 683.685
Kobte valutafutures 0 0

Modparter til derivattransaktioner

Nordea Bank Abp

Goldman Sachs Bank Europe SE
Barclays Bank Ireland PLC

JP Morgan AG

BofA Securities Europe SA
Danske Bank A/S
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Hoved og nogletalsoversigt

2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 4,4 a1 1,4 5,6 8,5
Cirkulerende andele, mio kr. 164,2 195,0 208,0 269,3 2276
Investorernes formue mio. kr. 172,6 201,8 213,2 2797 2347
Udbytte pr andel kr. 1,30 1,40 1,00 2,00 1,50
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 1051 103,5 102,5 1039 1031
Arets afkast i pct. 2,9 2,0 0,6 22 3,8
Standardafvigelse 2,7 2,0 2,0 21 23
Sharpe ratio 0,8 0,7 13 1,4 14
Markedets standardafvigelse 22 17 1,6 1,6 1,7
Markedets sharpe ratio 0,6 0,7 1,2 13 13
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 25 25 2,6 3,0 32
Afkast pa benchmark i pct 1,0 1,4 0,6 1,5 27
Tracking error 0,8 0,7 0,7 0,0 0,0
Information ratio 1,0 0,3 0,8 0,0 0,0
Administrationsomkostningsprocent 0,210 0,210 0,212 0,303 0,410
2020 2019
Andel af resultatet af feellesportefaljen 4.820 4.551
Andel af fellesomkostninger 0 0
Portefeljeforvaltningshonorar -182 -210
Administration -199 -231
Arets nettoresultat 4.439 4110
Til radighed for udlodning i 1.000 kr.
2020 2019
Udlodning overfert fra sidste ar 170 54
Renteindtaegter 2.090 2974
Ikke refunderbare udbytteskatter 0 0
Kursgevinster/tab 446 476
Administrationsomkostninger -381 -441
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning -89 -163
Til radighed for udlodning 2.236 2,901
Som disponeres saledes
Foreslaet udlodning 2135 2.730
Overfort til naeste ar 101 170
| alt disponeret 2.236 2.901
Investorernes formue i 1.000 kr.
2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende vaerdi rende vaerdi
andele andele
Investorernes formue
primo 195.024 201.808 207.992 213167
Udbetalt udlodning
vedrgrende
sidste ar 31.12 -2.765 -2.046
Emissioner i aret 21.914 22.653 24964 25918
Indlgsninger i aret -52.725 -53.761 -37.932 -39.373
Emissionstillaeg og
indlesningsfradrag 179 33
Foreslaet udlodning 2135 2730
Overfort til udlodning
naeste ar 101 170
Overfort fra
resultatopgerelsen 2203 1.209
| alt investorernes
formue 164.213 172.553 195.024 201.808
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Hoved og nogletalsoversigt

2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 201 16,3 51 19,5 27,7
Cirkulerende andele, mio kr. 720,3 8371 8246 878,3 7713
Investorernes formue mio. kr. 756,2 866,2 8443 912,3 795,7
Udbytte pr andel kr. 1,30 1,50 0,90 210 1,60
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 105,0 103,5 102,4 103,9 103,2
Arets afkast i pct. 2,9 2,0 0,6 23 3,9
Standardafvigelse 2,7 2,0 2,0 21 23
Sharpe ratio 0,8 0,8 13 1,4 1,5
Markedets standardafvigelse 22 17 1,6 1,6 1,7
Markedets sharpe ratio 0,6 0,7 1,2 13 13
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 2,6 25 2,6 31 33
Afkast pa benchmark i pct 1,0 1,4 0,6 1,5 27
Tracking error 0,8 0,7 0,7 0,0 0,0
Information ratio 1,0 0,4 0,9 0,0 0,0
Administrationsomkostningsprocent 0,210 0,210 0,210 0,257 0,310
2020 2019
Andel af resultatet af feellesportefaljen 21.821 18.085
Andel af fellesomkostninger 0 0
Portefeljeforvaltningshonorar -799 -870
Administration -878 -959
Arets nettoresultat 20.144 16.256
Til radighed for udlodning i 1.000 kr.
2020 2019
Udlodning overfert fra sidste ar 226 527
Renteindtaegter 9.190 12.318
Ikke refunderbare udbytteskatter 0 0
Kursgevinster/tab 2.076 1739
Administrationsomkostninger -1.677 -1.829
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning -442 26
Til radighed for udlodning 9.373 12.783
Som disponeres saledes
Foreslaet udlodning 9.364 12.557
Overfort til naeste ar 9 226
| alt disponeret 9.373 12.783
Investorernes formue i 1.000 kr.
2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende vaerdi rende vaerdi
andele andele
Investorernes formue
primo 837102 866.206 824.584 844.277
Udbetalt udlodning
vedrgrende
sidste ar 31.12 -12.840 -7.375
Emissioner i aret 90.928 94.026 103.502 107.231
Indlgsninger i aret -207.698 -212.159 -90.984 -94.321
Emissionstillaeg og
indlesningsfradrag 783 138
Foreslaet udlodning 9.364 12.557
Overfort til udlodning
naeste ar 9 226
Overfort fra
resultatopgerelsen 10.771 3.473
| alt investorernes
formue 720.332 756.160 837102 866.206
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Hoved og nogletalsoversigt

2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 116,2 64,5 20,9 61,2 68,1
Cirkulerende andele, mio kr. 4738,4 42293 3.339,2 2.888,6 23273
Investorernes formue mio. kr. 49747 4.372,8 3.419,5 3.000,8 2.402,7
Udbytte pr andel kr. 1,30 1,40 1,00 210 1,70
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 105,0 103,4 102,4 103,9 103,3
Arets afkast i pct. 2,9 2,0 0,6 23 4,0
Standardafvigelse 2,7 2,0 2,0 21 23
Sharpe ratio 0,8 0,8 13 1,5 1,5
Markedets standardafvigelse 22 17 1,6 1,6 1,7
Markedets sharpe ratio 0,6 0,7 1,2 13 13
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 2,6 2,6 27 32 34
Afkast pa benchmark i pct 1,0 1,4 0,6 1,5 27
Tracking error 0,8 0,7 0,7 0,0 0,0
Information ratio 1,0 0,5 1,0 0,0 0,0
Administrationsomkostningsprocent 0,209 0,210 0,209 0,218 0,225
2020 2019
Andel af resultatet af feellesportefaljen 125.870 72.835
Andel af fellesomkostninger 0 0
Portefeljeforvaltningshonorar -4.622 -3.968
Administration -5.082 -4.368
Arets nettoresultat 116.166 64.499
Til radighed for udlodning i 1.000 kr.
2020 2019
Udlodning overfert fra sidste ar 3.539 637
Renteindtaegter 53.092 55.852
Ikke refunderbare udbytteskatter 0 0
Kursgevinster/tab 10.688 5.043
Administrationsomkostninger -9.704 -8.336
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning 6.554 9.555
Til radighed for udlodning 64.169 62.750
Som disponeres saledes
Foreslaet udlodning 61.599 59.211
Overfort til naeste ar 2.570 3.539
| alt disponeret 64.169 62.750
Investorernes formue i 1.000 kr.
2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende vaerdi rende vaerdi
andele andele
Investorernes formue
primo 4.229.323 4.372.839 3.339.232 3.419.535
Udbetalt udlodning
vedrgrende
sidste ar 31.12 -64.481 -33.721
Emissioner i aret 1.559.775 1.618.561 1.077.710 1.116.206
Indlgsninger i aret -1.050.722  -1.072.795 -187.619 -194.306
Emissionstillaeg og
indlesningsfradrag 4.458 626
Foreslaet udlodning 61.599 59.211
Overfort til udlodning
naeste ar 2.570 3.539
Overfort fra
resultatopgerelsen 51.997 1.749
| alt investorernes
formue 4.738.376  4.974.749 4.229.323  4.372.839
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Unoteret Veerdipapirfonden Nordea Invest Portefglje Verdens
Udbyttebetalende Obligationsmarkeder investerer globalt i virksomhedsobligationer
Introduceret: februar 2011 og i obligationer fra emerging markets landene ud fra et princip om

risikospredning. Afdelingen er aktivt forvaltet. Afdelingen henvender sig

HELCLEEES alene til investorer, der har indgdet en portefaljeplejeaftale med Nordea

Fondskode: DK0060273266 Bank (Premium Portefalje eller Private Banking Portefalje).
Portefoljeforvalter:

Nordea Investment Management AB, Indledning

Denmark Vurderingen af afdelingens resultater bar lzeses med baggrund i
Benchmark afsnittene "Udviklingen i Vaerdipapirfonden Nordea Invest Portefolje”
BarCap US Credit Bond Index (hedged og "Den globale udvikling”. Afdelingen er placeret i kategori 4 pa
DKK) 33,5%, JP Morgan EMBI Global risikoskalaen. For oplysninger om risici henvises til det geeldende

o )
glc;/f%f/llﬁl_eg\éEeggfso?alis)hgg)ééii DKK prospekt samt Central Investorinformation, der kan ses pa
33,5%, ICE BofAML European Curr HY nordea.dk/fondsudbud

Constr hedged to DKK 11,%, ICE BofAML

U (7 Dty I usselefere e DL 22 Vurdering af afdelingens resultat

Nogletal Afkastet i afdelingen var 3,5 pct. i 2020. Afdelingens afkast var 1,3
Standardafvigelse 58 procentpoint lavere end benchmark, som var 4,8 pct. Afkastet svarede ikke
) ) til forventningen om et afkast pa niveau med eller hgjere end benchmark.
Information ratio -1,0
Markedets standardafvigelse 54 Det storste afkastbidrag kom fra afdelingens investeringer i amerikanske
erhvervsobligationer med hgj kreditvaerdighed, som ned godt af et
Markedets sharpe ratio 0,6

kraftigt fald i amerikanske renter. Den lange lgbetid pa dette segment
Afkast i afdelingens levetid pct. p.a. 3,5 gav en hgj rentefelsomhed og dermed store kursgevinster pa disse
obligationer. Afdelingens investeringer i erhvervsobligationer med lav

Varighedsfordeling kreditvaerdighed var i lobet af aret hardt ramt af den ekonomiske nedtur
0=3 8 484 og deraf folgende frygt for mange konkurser, men de store finanspolitiske
3-6ar 26,3 og pengepolitiske stimuli rettede op pa den negative udvikling.

6-9ar 131

9-ar 12,2 fdeli . . . ikansk h bligati

Total 100,0 Afdelingens investeringer i amerikanske erhvervsobligationer,

hojrenteobligationer og selskaber i olie- og energisektoren bidrog
negativt til performance.

Hvad er 100 kr. blevet til

| 2021 forventes afdelingen at give et afkast pa niveau med eller hojere
end benchmark. Afkastet kan dog blive enten lavere eller hgjere som
folge af den aktive forvaltning.

1ar 3ar 5ar 7ar 10 ar

103 108 14 118 -
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Resultatopgorelse (i 1.000 kr.)

Balance (i 1.000 kr.)

Note 2020 2019 Note 2020 2019
Renter og udbytter: Aktiver
2 Renteindteegter 203.810 182.951 Likvide midler
2 Renteudgifter -7.048 -6.003 Indestaende i depotselskab 211.062 155.558
3 Udbytter 69.219 12.354 Indestaende i andre pengeinstitutter 2.857 1.491
| alt renter og udbytter 265.981 189.302 1 alt likvide midler 213.919 157.049
4 Kursgevinster og -tab: Obligationer
Obligationer -23.180 423129 Noterede obligationer fra
Kapitalandele -24.403 170148 danske udstedere 324591 117.638
Afledte finansielle instrumenter 213179 -148.738 Noterede obligationer fra
Valutakonti 13.077 2154 udenlandske udstedere 7406.887 6.921.722
@vrige aktiver/passiver -4 -40 Unoterede obligationer 791 10.637
Handelsomkostninger -66 -310 | alt obligationer 7.739.389 7.049.997
| alt kursgevinster og -tab 178.603 446.343 Kapitalandele
Andre indtaegter 7964 7.858 Investeringsbeviser i andre danske
| alt indtaegter 452.548 643.503 UCITS 274.790 1.246.487
5) Administrationsomkostninger -82.218 -77.938 Investeringsbeviser i udenlandske
Resultat for skat 370.330 565.565 investeringsforeninger 3.099.771  1.638.590
6  Skat -10.342 0 | alt kapitalandele 3.374.561 2.885.077
Arets nettoresultat 359.988 565.565 Afledte finansielle instrumenter:
Unoterede afledte finansielle instrumenter98.887 40.379
Resultatdisponering Andre aktiver
7 Foresldet udlodning 0 0 Tilgodehavende renter, udbytter mm.  64.854 73.870
Overfort til investorernes formue 359.988 565.565 Mellemvaerende vedr. handelsafvikling  42.865 10105
I alt disponeret 359.988  565.565 1 alt andre aktiver 107.719 83.975
Aktiveri alt 11.534.475 10.216.477
Passiver
Investorernes formue 11.479.025 10162127
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter13.055 26.886
Anden gzeld
Skyldige omkostninger 7943 5.990
Mellemveerende vedrgrende
handelsafvikling 34.452 21.474
| alt anden gaeld 42.395 27.464
Passiver i alt 11.534.475 10.216.477
Noter
1. Hoved og negletalsoversigt
2020 2019 2018 2017 2016
Arets nettoresultat, mio. kr. 360,0 565,6 -208,2 152,5 2251
Cirkulerende andele, mio kr. 8.319,7 7.622,7 5.601,7 57311 5.558,0
Investorernes formue mio. kr. 11.479,0 101621 6.953,2 73235 7.078,9
Udbytte pr andel kr. 0,00 0,00 0,00 0,00 2,25
Indre vaerdi pr. andel ultimo kr. 138,0 1333 1241 127,8 1274
Arets afkast i pct. 35 74 -29 21 35
Tracking error 0,7 0,7 0,7 0,8 1,0
Sharpe ratio 0,5 0,7 0,6 11 2,0
Afkast pa benchmark i pct. 4.8 72 -1,3 23 47
Administrationsomkostningsprocent 0,803 0,909 0,949 1,452 1,756
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2. Renter i 1.000 kr. 2020 2019 8. Finansielle instrumenter i 1.000 kr.
Indestaende i andre pengeinstitutter 127 788 2020 2019
Noterede obligationer fra danske udstedere 2.335 1.895 i1.000 kr. procent i1.000 kr. procent
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere ~ 196.479 176.613 Borsnoterede
Unoterede obligationer 4.869 3.655 finansielle instrumenter 7.786.757 67,8 8.256.661 81,2
Andre renteudgifter -5.637 -5163 @vrige finansielle
Renteudgifter -1.411 -840 instrumenter 3.413.026 29,7 1.691.905 16,6
| alt renter 196.762 176.948 | alt finansielle
instrumenter 11.199.783 976  9.948.567 97,9
3. Udbytte i 1.000 kr. 2020 2019
Investeringsbeviser i andre danske UCITS 69.219 0 @vrige aktiver og passiver279.243 24 213.561 2.1
Investeringsbeviser i udenlandske investeringsforeninger 0 12.354 Formuei alt 11.479.025 100,0 10162127 100,0
| alt udbytter 69.219 12.354
4. Kursgevinster- og tab i 1.000 kr. 2020 2019 En specifikation af afdelingens investeringer i vaerdipapirer udleveres pa
Noterede obligationer fra danske udstedere 3.326 3.622 forespergsel fra afdelingens investeringsforvaltningsselskab.
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere -14.289 421760
Unoterede obligationer -12.217 258 Den procentvise fordeling af afdelingens investering i veerdipapirer vises i
| alt obligationer -23.180 423129 afdelingsberetningen.
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 0 36
Investeringsbeviser i andre danske 9. Vaerdipapiromsaetning i 1.000 kr. 2020 2019
UCITS -126.124 34309 Kursveerdi af keb af vaerdipapirer 7.721.460 13.196.875
Investeringsbeviser i udenlandske Kursveerdi af salg af veerdipapirer 6.519.397 10.691.337
investeringsforeninger 101.721 135.803 Samlet kursvaerdi 14.240.857 23.888.212
1 alt aktier -24.403 170.148
Valutaterminsforretninger/futures 218.024 -93.828
Renteterminsforretninger/futures -4.845 -54.910 10. Besiddelser af unoterede selskaber etc. som har en ejerandel pa mere end 5 %
lalt afledtg finansielle instrumenter 213179 -148.738 2020 2019
Valutakonti 13.077 2154 . . 5 N
. . . Navn Hjemsted Egenkapital Ejerandel  Ejerandel
@vrige aktiver/passiver -4 -40 . .
. 1.000 kr. i % i%
Handelsomkostninger -66 -310 Nordea Invest,
| alt kursgevinster og -tab 178.603 446.343 Engros, Emerging
Bruttohandelsomkostninger 66 310 Mgrrgg; ?,osr}((jjiv, Danmark 1.374.200 160 19
Handelsomkostninger deekket af Emerging Stars
emissions- og indlgsningsindteegter 0 0 Bond Fund Luxembourg  6.682.700 8,2 13,2
Nettohandelsomkostninger 66 310 Nordea 1, SICAV,
Emerging Stars Local
5. Administrationsomkostninger i 1.000 kr. Bond Fund Luxembourg 366.000 19,5 0,0
2020 2019 Nordea 1, SICAV,
Afdelings- Andelaf Afdelings- Andel af European Covered Bond
direktelreliccon ke Ellemmls Opportunities Fund Luxembourg 1143.400 14,7 10,5
Portefoljeforvaltnings- Nordea 1, SI.CAV'
North American
honorar -43.081 0 -36.175 0 High Yield
Administration -39137 0 -41.763 0 BondFund Luxembourg 5933200 82 88
Opdelte Nordea 1, SICAV,
administrations- US High Yield
omkostninger i alt -82.218 0 -77.938 0 Bond Fund Luxembourg 6.018.700 6,9 0,0
Administrations Es]rggi‘nzé] i/llg\ﬁ:gt
omkostninger i alt 82.218 77.938 T G ey e
Metoden hvorefter andel af faellesomkostninger fordeles imellem afdelinger Bond Fund Luxembourg ~ 2.853.500 16,8 16,0
administreret af Nordea Fund Management, filial af Nordea Funds Oy, Nordea 2, SICAV,
Finland er beskrevet under anvendt regnskabspraksis. US High Yield ESG
Bond Fund Luxembourg 1.532.800 19,4 0,0

6. Skat

Afdelingen er ikke selvstaendig skattepligtig. Posten sammensaetter sig
af ikke refunderbare udbytteskatter samt tilbagesegte og modtagne

udbytteskatter.
7. Investorernes formue i 1.000 kr.
2020 2019
Cirkule- Formue- Cirkule- Formue-
rende vaerdi rende veerdi
andele andele
Investorernes formue
primo 7.622.668 10.162.127 5.601.676 6.953.205
Emissioner i aret 898.332 1.204.814 2.234.007 2.912.601
Indlesninger i aret -201.262 -255.752 -213.015 -276.715
Emissionstillaeg og
indlesningsfradrag 7.848 7471
Overfort fra
resultatopgerelsen 359.988 565.565
I alt investorernes
formue 8.319.738  11.479.025 7.622.668  10.162.127
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Supplerende information om aktieudlan afgivet i henhold til
ESMAS retningslinjer og Regulation on Securities Financing
Transactions (RSFT)

Nedenstaende information er opgjort pr. 31.12.2020. Monetzere belob
udtrykkes i fondens basisvaluta i 1.000 DKK, medmindre andet er angivet.

Afdelingen har ikke foretaget udlan eller lan af aktier i regnskabsperioden.
Afdelingen har ikke indgaet total return swap aftaler, kebs- og
tilbagesalgsaftaler eller udlan vedrerende sikkerhedsstillelser.

Derivater

Den underliggende eksponering opndet gennem

valutaterminer 2020 2019
Valuta

DKK 8.029.634 7392734
EUR -4.927.815 -4.649.312
GBP -119.869 -195.874
usb -2.884.338 -2.515.663
CHF 0 -3.275

Den underliggende eksponering opnaet gennem

futures 2020 2019
Kebte aktiefutures 0 0
Kobte valutafutures 0 0
Solgte valutafutures 0 0
Solgte aktiefutures 0 0
Solgte rentefutures -196.661 -96.812
Kobte rentefutures 101.994 77455

Den underliggende eksponering opnaet gennem

CDS-aftaler 2020 2019
Kobte CDS-aftaler 11165 0
Solgte CDS-aftaler 114377 124.686

Modparter til derivattransaktioner
BNP Paribas SA

Nordea Bank Abp

Morgan Stanley & Co LLC
Citibank Europe PLC

Morgan Stanley Europe SE
Goldman Sachs Bank Europe SE
JP Morgan AG

Danske Bank A/S

BofA Securities Europe SA
Barclays Bank Ireland PLC
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten for 2020 er udarbejdet efter de regler, der
gzlder ifolge lov om investeringsforeninger mv. samt
Finanstilsynets bekendtgarelse om finansielle rapporter
for danske UCITS.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til
arsrapporten for 2019.

Generelt om indregning og maling

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

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

Indtaegter indregnes i afdelingens resultatopgerelse,

i takt med at de indtjenes, herunder indregnes
vaerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der
males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes omkostninger, i takt med at de afholdes.

Resultatopgegrelsen

Renter og udbytter

Renteindtaegter omfatter renter af obligationer
og indestaende i depotselskabet samt andre
pengeinstitutter. Der foretages periodisering af
renteindtaegter pr. balancedagen.

Aktieudbytter omfatter arets indtjente udbytter.

Renter og udbytter af finansielle instrumenter i fremmed
valuta omregnes til transaktionsdagens valutakurs.

Andre indteaegter
Nettovederlag fra aktieudlan indregnes under "Andre
indtaegter”.

Kursgevinster og -tab

| resultatopgarelsen medtages savel realiserede som
urealiserede kursgevinster og -tab pa finansielle
instrumenter og valutakonti.
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De realiserede kursreguleringer opgares pr. finansielt
instrument som forskellen mellem salgsvaerdien og
kursveerdien primo eller anskaffelsesvaerdien, safremt
instrumentet er anskaffet i regnskabsaret.

De urealiserede kursreguleringer opgeres pr. finansielt
instrument som forskellen mellem kursvaerdien ultimo
aret og kursvaerdien primo eller anskaffelsesvaerdien,
safremt instrumentet er anskaffet i regnskabsaret.

Zndringer i dagsveerdien af afledte finansielle
instrumenter indregnes i resultatopgerelsen under
afledte finansielle instrumenter.

Under handelsomkostninger fores alle direkte
omkostninger i forbindelse med afdelingens handel med
finansielle instrumenter.

Handelsomkostninger afholdt i forbindelse med keb

og salg af finansielle instrumenter i forbindelse med
emissioner og indlasninger, hvor der i henhold til
bekendtgerelse om emissions- og indl@sningspriser er
opkraevet et saerskilt emissionstilleeg/indlasningsfradrag,
medtages ikke som handelsomkostninger i
resultatopgerelsen. Disse omkostninger fores som et
emissionstillaeg eller en indlesningsomkostning under
investorernes formue.

Omkostninger

Veaerdipapirfondens afdelinger betaler et samlet
managementhonorar til Nordea Funds Oy.
Managementhonoraret omfatter portefeljeradgivning,
formidling samt administration m.v.

Honoraret fremgar af note 5 "Administrationsomkostninger”,
og er opdelt i portefoljeforvaltningshonorar,
distributionshonorar, og administration.

Nar en afdeling ejer andele i en anden afdeling,

friholdes moderafdelingen for managementhonoraret i
de afdelinger, moderafdelingen investerer i, saledes at
dobbeltbetaling for samme ydelser undgas. Friholdelsen
sker ved, at moderafdelingens managementhonorar
nedszettes med et belgb svarende til det
managementhonorar, der er betalt via underafdelingerne.
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"Afdelingsdirekte omkostninger” bestar af omkostninger,
som kan henfaores direkte til den enkelte afdeling.

"Andel af feellesomkostninger” er afdelingens andel
af faellesomkostninger, som vedrarer to eller flere af
veerdipapirfonderne/investeringsforeningerne, som
administreres af Nordea Fund Management, filial af
Nordea Funds Oy, Finland.

Disse omkostninger fordeles mellem afdelingerne i
forhold til afdelingernes gennemsnitlige formueveerdi og
deres ressourceforbrug.

Skat

Skat indeholder udbytteskat og renteskat, der er
tilbageholdt i udlandet, og som ikke kan refunderes.
Indregningen er baseret pa en aktuel vurdering af de
enkelte landes skatteregler og praksis.

Resultatdisponering samt resultat til udlodning
Bestyrelsens forslag til resultatdisponering samt forslag
til udlodning for den enkelte afdeling praesenteres i
forleengelse af den enkelte afdelings resultatopgearelse.

| udloddende afdelinger udloddes den skattepligtige
minimumsindkomst optjent i regnskabsaret.
Minimumsindkomsten sammensaettes af skattepligtige
indtaegter fra renter, udbytter og kursgevinster efter
fradrag af omkostninger.

Til minimumsudlodningen kan der tilleegges en eventuel
frivillig udlodning.

| forbindelse med emissioner og indl@sninger beregnes
der en udlodningsregulering i overensstemmelse med
ligningslovens § 16 C.

Udlodningsprocenten vil saledes veere af samme
storrelse for og efter en emission eller indlesning.

Den beregnede udlodningsprocent i forhold til
investeringsbevisernes palydende vaerdi nedrundes
til naermeste belob, som er deleligt med 0,1 pct.
Overskydende belab overfares til udlodning naeste ar.

Det udlodningspligtige resultat specificeres i en note.
| de afdelinger, som skattemaessigt er etableret som
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skattefrie investeringsselskaber, er der ikke krav om
udlodning, og her indstiller bestyrelsen en udlodning til
generalforsamlingens godkendelse. Disse afdelinger kan i
henhold til deres vedtaegter foretage udlodning

af formuen.

Balancen

Likvide midler

Likvide midler bestar af indestaende pa indlanskonti i
pengeinstitutter. Indestaende i fremmed valuta males til
noterede valutakurser pr. balancedagen.

Finansielle instrumenter

Finansielle instrumenter males til dagsvaerdi og
indregnes i balancen pa handelsdagen. Indregningen
opharer pa salgstidspunktet.

Noterede obligationer og kapitalandele males til
dagsvaerdi. Dagsvaerdien svarer til lukkekursen pa
balancedagen, eller hvis en sadan ikke foreligger, til en
anden officiel kurs, der ma antages bedst at svare hertil.
Udtrukne obligationer males til nutidsveerdi, fastsat til
kurs 100.

Udlante aktier indgar i balancen under kapitalandele.
Finansielle instrumenter i fremmed valuta omregnes til
noterede valutakurser pa balancedagen.

Investeringsbeviser noteret pa Nasdag Copenhagen
males til borskurs pa balancedagen; avrige
investeringsbeviser males til lukkekursen pa
balancedagen.

Dagsvaerdien for unoterede finansielle

instrumenter males efter almindeligt anerkendte
vaerdiansaettelsesteknikker. Herved fastleegges den
transaktionspris, som ville forekomme i en handel pa
balancedagen mellem uafhaengige parter, der anleegger
normale forretningsmaessige betragtninger.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter males til dagsvaerdi.
Afledte finansielle instrumenter med positiv dagsveerdi
indgar under aktiver, og afledte finansielle instrumenter
med negativ dagsvaerdi indgar under passiver.
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Der foretages alene modregning, safremt afdelingen har
en juridisk ret til at modregne de indregnede belob og
samtidig har til hensigt at nettoafregne eller realisere
aktivet og indfri forpligtelsen samtidig.

Zndringer i dagsveerdi indregnes i resultatopgerelsen
under kursgevinster og -tab.

Andre aktiver
Andre aktiver males til dagsveerdi. | andre aktiver indgar
tilgodehavende renter, udbytter og udbytteskatter.

Tilgodehavende renter bestar af periodiserede renter
pa balancedagen.

Tilgodehavende udbytter bestar af udbytter deklareret
for balancedagen med afregning efter balancedagen.

Aktuelle skatteaktiver bestar af udbytteskatter,
som er tilbagesegt i henhold til indgaet
dobbeltbeskatningsoverenskomst.

Mellemvarende vedrorende handelsafvikling
Mellemvaerender vedrerende handelsafvikling bestar
af veerdien af provenuet ved kob og salg af finansielle
instrumenter samt emissioner og indlgsninger, som

er foretaget for balancedagen, og hvor afregningen
foretages efter balancedagen.

Mellemvaerende vedrarende handelsafvikling males til
dagsveerdi. Safremt belobet udviser et tilgodehavende,
opferes belpbet som mellemveaerende vedrorende
handelsafvikling under “Andre aktiver”. Udviser belobet
en gaeld, opferes det som mellemvaerende vedrerende
handelsafvikling under “Anden geeld”.

Der foretages alene modregning, safremt afdelingen har
en juridisk ret til at modregne de indregnede belob og
har til hensigt at nettoafregne eller realisere aktivet og
indfri forpligtelsen samtidig.

Investorernes formue

Udviklingen i investorernes formue er specificeret i en note.

| investorernes formue indgar arets emissioner og
indlgsninger samt opkraevede emissionstilleeg og
indlgsningsfradrag med fradrag af handelsudgifter

Arsrapport 2020

afholdt i forbindelse med kab og salg af vaerdipapirer i
forbindelse med emissioner og indlasninger. Udlodning
udbetalt til investorerne i regnskabsaret er fratrukket
investorernes formue. Endelig indgar overforsel af
regnskabsarets resultat. For udloddende afdelinger
omfatter formuen tillige den foresldede ikke udbetalte
udlodning for aret.

Anden geeld

Anden geeld sammensaettes af skyldige omkostninger,
geeld til depotselskab samt mellemvaerende vedrarende
handelsafvikling og males til dagsvaerdi.

Mellemveaerende vedrerende handelsafvikling er
beskrevet ovenfor under "Andre aktiver”.

Afdelingsfusion

Ved afdelingsfusioner indregnes og males de
overtagne aktiver og forpligtelser (fusionsvederlaget)
fra den/de opherende afdeling(er) til dagsvaerdien

pa ombytningsdagen. Fusionsvederlaget, som den
fortsaettende afdeling modtager pa ombytningsdagen,
tilferes afdelingen i en saerlig linje under "Investorernes
formue”. Der foretages ikke tilpasning af formue primo
i den fortseettende afdeling eller af sammenligningstal i
resultatopgerelse, balance og noter.

| den fortsaettende afdelings arsrapport, hvori
fusionen har fundet sted, gives der oplysninger om
den/de opherende afdelings/afdelingers resultat
og formueudvikling i perioden fra 1. januar og til
ombytningsdagen. Disse oplysninger praesenteres
saerskilt i noten til "Investorernes formue”.

Oplysninger i henhold til ESMAs retningslinjer og Securities
Financing Transaction Regulation (SFTR) | henhold til
disse retningslinjer skal arsregnskabet indeholde en

reekke oplysninger om afdelingernes anvendelse af

afledte finansielle instrumenter og udlan af aktier i relation
til oplysninger om modparter, sikkerhedsstillelse samt
indtaegter og udgifter fra aktieudlan.

Disse oplysninger gives i de supplerende noter om
aktieudlan afgivet i henhold til ESMAs retningslinjer og
Securities Financing Transaction Regulation (SFTR).
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Nagletal

| arsregnskabet indgar felgende negletal:
« Standardafvigelse af investorernes afkast
e Sharpe ratio af investorernes afkast

e Tracking error

e Active share

e Information ratio

¢ Markedets standardafvigelse

* Markedets sharpe ratio

e Udlodning pr. andel kr.

e Indre veerdi pr. andel ultimo aret

e Administrationsomkostningsprocent
» Arets afkast i pct.

» Afkast pa benchmark i pct.

Nagletallene praesenteres enten i noten "Hoved- og
negletalsoversigt” eller i afdelingsberetningen under
beskrivelsen af afdelingens profil. Varighedsfordelingen
der er angivet i hovedoversigten for obligationsafdelinger,
kan vise negative tal som falge af korte positioner i
afledte finansielle instrumenter. Dette kan medfaere
kursgevinst ved rentestigninger og kurstab ved rentefald.
Negletallene er opgjort saledes:

Standardafvigelse af investorernes afkast

(fra start/over 5 ar)

Standardafvigelsen er et mal for portefaljens risiko

og angiver, hvor meget afkastet svinger omkring
gennemsnitsafkastet. Hvis standardafvigelsen er for
eksempel 5 pct., kan det forventes, at afkastet i to
tredjedele af tiden ligger inden for gennemsnitsafkastet
plus/minus 5 pct.

Standardafvigelsen opgares pa grundlag af ugentlige
observationer, safremt afdelingen har eksisteret i
minimum 52 uger.

Sharpe ratio af investorernes afkast

(fra start/over 5 ar)

Sharpe ratio er et mal for portefoljens afkast, malt pa
indre veerdi, i forhold til portefaljens risiko. Jo starre
sharpe ratio, jo bedre risikojusteret afkast. Ved hjaelp
af sharpe ratio kan investeringer med forskellige
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risikoniveauer sammenlignes.

Sharpe ratio opgeres pa grundlag af ugentlige
observationer, safremt afdelingen har eksisteret i
minimum 52 uger.

Tracking error

Tracking error er et mal for udsvingene i det aktive
afkast over tiden, hvor det aktive afkast angiver
forskellen mellem investeringens afkast og det afkast,
der kunne opnas ved en passiv placering i benchmark.
Jo sterre variation, der er i det aktive afkast, jo storre
vil afdelingens tracking error blive. Hvis tracking error
er for eksempel 4 pct., betyder det, at portefaljens
afkast i to tredjedele af tiden kan forventes at ligge
mellem benchmarkafkastet plus 4 procentpoint og
benchmarkafkastet minus 4 procentpoint.

Tracking error opgeres pa grundlag af manedlige
observationer, safremt afdelingen har eksisteret i
minimum 3 ar og har haft tilknyttet et benchmark i
minimum 3 ar.

Active share

Active share opgeres ultimo regnskabsperioden og viser,
hvor stor en del af en afdelings investeringer der ikke er
sammenfaldende med benchmark. Hvis active share er
for eksempel 60 pct., betyder det, at 40 pct. af portefaljen
er sammenfaldende med benchmark, og at 60 pct.

af portefoljen bestar af positioner, der ikke indgar i
benchmark, eller — for aktier, der indgar i benchmark — af
positionens overvaegt eller undervaegt i forhold til dette.

Information ratio (fra start/over 5 ar)

Information ratio maler praecisionen i investeringens
evne til at overga sit benchmark. En hgj information ratio
betyder, at investeringen har overgaet sit benchmark
med lav variation. En lavere, men positiv information
ratio, indikerer, at investeringen i mere beskedent omfang
har gjort det bedre end benchmark, eller at det er sket
med store udsving.

Information ratio opgeres pa grundlag af ugentlige
observationer for afdelinger, som har tilknyttet et
benchmark, og som har eksisteret i minimum 52 uger.
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Markedets standardafvigelse
Er beregnet som standardafvigelsen for investorernes

afkast, blot med udgangspunkt i afdelingens benchmark.

Markedets sharpe ratio

Er beregnet som sharpe ratio for investorernes afkast blot

med udgangspunkt i afdelingens benchmark.

Udlodning pr. andel kr.

Udlodning kr. pr. andel sammensaettes af den opgjorte
udlodning pr. andel ultimo aret tillagt summen af
eventuel acontoudlodning pr. andel.

Udlodning pr. andel ultimo aret og acontoudlodning pr.

andel opgeres saledes:

Udlodning pr. andel ultimo aret:
Udlodning til investorerne ultimo/cirkulerende andele
ultimo aret.

Acontoudlodning pr. andel:

Udbetalt acontoudlodning/cirkulerende andele pa
tidspunktet for acontoudlodningen.

Indre vaerdi pr. andel ultimo aret

Investorernes formue ultimo aret/cirkulerende andele

ultimo aret.

Administrationsomkostningsprocent
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(Arets omkostninger/investorernes gennemsnitlige
formue) x 100.

Gennemsnitsformuen opgaeres som et simpelt
gennemsnit af formuens vaerdi ved udgangen af hver
maned i regnskabsaret.

Arets afkast i pct.
Beregnes i overensstemmelse med
regnskabsbekendtgarelsen:

Beregnes saledes i udloddende afdelinger:
((Indre veerdi ultimo aret + geninvesteret udlodning)/
(indre veerdi primo aret) - 1) x 100.

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

Beregnes saledes i akkumulerende afdelinger:
((Indre vaerdi ultimo aret/indre veaerdi primo aret) - 1)
x 100.

Veerdipapirfonden Nordea Invest
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Administrationsomkostninger

Afdelingerne betaler et samlet managementhonorar
til Nordea Funds Oy, som daekker alle afdelingens
omkostninger herunder:

e Gebyrer betalt til portefoljeforvaltere i forbindelse med
afdelingernes veerdipapirinvesteringer

e Honorering af distributerer for administration af
vaerdipapirfonden og dens afdelinger

e Gebyrer betalt til veerdipapirfondens depotselskab

e @vrige administrationsomkostninger samt afdelingens
andel af feellesomkostninger

| overensstemmelse med Bekendtgerelse om
finansielle rapporter for danske UCITS, omtales

de samlede omkostninger under et, som
"administrationsomkostninger” i arsregnskaberne for
afdelingerne.

Managementhonoraret indgar i beregningen af
afdelingernes administrationsomkostningsprocent.
Administrationsomkostningsprocenten for
vaerdipapirfondens afdelinger for perioden 2016 — 2020
fremgar pa naeste side.
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Revisionshonorar

Revisionen af veerdipapirfonden varetages af

PwC Statsautoriseret Revisionspartnerselskab.
Veaerdipapirfondens samlede honorar for revision og
andre ydelser end revision udger:

2020 2019
t.kr. t. kr.
Revisionshonorar 350 342
Honorar for andre ydelser o o
end revision
Samlet honorar 350 342

Veerdipapirfonden Nordea Invest
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Vaerdipapirfonden Nordea Invest Omkostningsprocenter Aop Indir:::ol;?:;egl:;

2016 2017 2018 2019 2020 2020 2020
Conservative Fixed Income KL 1) - - - - 0,158 % 017 % 0,24 %
European Covered Bonds KL 1 2) - - - - 0,565 % 0,63 % 0,01%
European Covered Bonds KL 2 2) - - - - 0,287 % 033 % 0,01%
Danske Obligationer 0 — 5 KL 2) - - - - 0,098 % 011 % 0,00 %
Portefalje Aktier 2197 % 1,948 % 1348 % 1331% 1213% 127 % 0,04 %
Portefolje Aktier Strategi 2,052 % 1,654 % 1104 % 1341 % 1.245% 128 % 0,06 %
Portefolje Korte Obligationer 1,018 % 0,714 % 0,421 % 0,398 % 0,280 % 0,29 % 0,02 %
Portefolje Lange Obligationer 1172% 0,868 % 0,580 % 0,563 % 0,480 % 0,50 % 0,00 %
Portefolje Verdens Obligationsmarkeder 1,756 % 1,452 % 0,949 % 0,909 % 0,803 % 0,88 % 0,20 %
Portefolje Eksterne forvaltere 3) o 0,213 % -0,055 % 0,593 % 0,593 % 0,76 % 0,25 %
Portefolje Fleksibel 3) = 1754 % 1,894 % 2,023 % 2,008 % 2,08 % 0,36 %
Portefolje Fleksibel Obligationer 1327 % 1153 % 1,011 % 1,053 % 1,044 % 1,06 % 0,10 %
Portefolje PM Balance KL 1 1,831% 1,346 % 0,939 % 0,985 % 0,970 % 1,04 % 0,31%
Portefolje PM Balance KL 2 1734 % 1,307 % 0,937 % 0,983 % 0,971 % 1,04 % 0,31%
Portefolje PM Balance KL 3 1,615 % 1262 % 0,927 % 0,984 % 0,973 % 1,04 % 031%
Portefolje PM Stats- og realkreditobligationer KL 1 0,410 % 0,303 % 0212 % 0,210 % 0,210 % 023% -0,03 %
Portefolje PM Stats- og realkreditobligationer KL 2 0,310 % 0,257 % 0,210 % 0,210 % 0,210 % 0,23 % -0,03 %
Portefolje PM Stats- og realkreditobligationer KL 3 0,225 % 0,218 % 0,209 % 0,210 % 0,209 % 0,23 % -0,03 %
Portefolje PM Globale Aktier Fokus KL 1 1,849 % 1336 % 0,855 % 0,849 % 0,852 % 0,91 % 0,05 %
Portefolje PM Globale Aktier Fokus KL 2 1,552 % 1,200 % 0,853 % 0,849 % 0,853 % 0,91 % 0,05 %
Portefolie PM Globale Aktier Fokus KL 3 1423 % 1144 % 0,843 % 0,848 % 0,855 % 0,91 % 0,05 %
Portefolje PM Globale Aktier Strategi KL 1 1273 % 0,703 % 0,489 % 0,852 % 0,853 % 0,90 % 0,05 %
Portefolje PM Globale Aktier Strategi KL 2 0,978 % 0,568 % 0,488 % 0,852 % 0,855 % 0,90 % 0,05 %
Portefolje PM Globale Aktier Strategi KL 3 0,866 % 0,521 % 0,485 % 0,852 % 0,856 % 0,90 % 0,05 %
Portefolje PM Kreditobligationer KL 1 0,673 % 0,455 % 0,348 % 0,692 % 0,692 % 0,76 % 012 %
Portefolje PM Kreditobligationer KL 2 0,575 % 0,406 % 0,347 % 0,692 % 0,693 % 0,76 % 012 %
Portefolje PM Kreditobligationer KL 3 0,440 % 0,343 % 0,345 % 0,692 % 0,694 % 0,76 % 0,12 %

1) Perioden 27.10.2020-31.12.2020
2) Perioden 07.12.2020-3112.2020

3) Perioden 10.03-2017-31.12.2017

Referencerne star foran aret de tilherer.

Arsrapport 2020



102

Faelles noter

Veerdipapirfonden Nordea Invest

Udbytternes

skattemaessige fordeling

| tabellen herunder fremgar den skattemaessige opdeling

af udbytterne for personskattepligtige.

Udlodningen er udbetalt til investorerne den 4. februar 2021
og bliver som hovedregel beskattet hos investorerne i 2021.

For pensionsskattepligtige indgar udbyttet i pensions-
beskatningsgrundlaget, og for selskaber indgar udbyttet i
selskabsindkomsten.

Personbeskattede

Udlodningi alt
(kr. pr. andel)

Heraf aconto-
udlodning
(kr. pr. andel)

Restudlodning
(kr. pr. andel)

Kapital-
indkomst
(kr. pr. andel)

Aktieindkomst
(kr. pr. andel)

Skattefri
(kr. pr. andel)

Conservative Fixed Income KL

Danske Obligationer 0 — 5 KL

European Covered Bonds KL 1

European Covered Bonds KL 2

Portefolje Aktier

Portefolje Aktier Strategi

Portefolje Korte Obligationer

Portefolje Lange Obligationer

Portefolje Fleksibel - Obligationer
Portefolje PM Globale Aktier Fokus KL1
Portefalje PM Globale Aktier Fokus KL2
Portefolje PM Globale Aktier Fokus KL3
Portefolje PM Globale Aktier Strategi KL1
Portefolje PM Globale Aktier Strategi KL2
Portefalje PM Globale Aktier Strategi KL3

Portefolje PM Stats- og realkreditobligationer KL1
Portefelje PM Stats- og realkreditobligationer KL2

Portefelje PM Stats- og realkreditobligationer KL3

Portefalje PM Kreditobligationer KL1
Portefelje PM Kreditobligationer KL2
Portefolje PM Kreditobligationer KL3
Portefolje Aktier

Portefolje Aktier Strategi

Portefolje Korte Obligationer

Portefolje Lange Obligationer

0,00
0,00
0,00
0,00
3,00
0,00
0,60
2,30
5,50
13,60
13,50
13,60
0,00
0,00
0,00
130
130
1,30
3,60
3,60
3,60
3,00
0,00
0,60
2,30

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
3,00
0,00
0,60
2,30
5,50
13,60
13,50
13,60
0,00
0,00
0,00
1,30
130
1,30
3,60
3,60
3,60
3,00
0,00
0,60
2,30

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,60
2,30
5,50
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
1,30
130
130
3,60
3,60
3,60
0,00
0,00
0,60
230

0,00
0,00
0,00
0,00
3,00
0,00
0,00
0,00
0,00
13,60
13,50
13,60
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
3,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
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Vigtige aftaler

| det folgende omtales de vaesentligste aftaler af

storre betydning, som Veerdipapirfonden og dens
afdelinger har indgaet, samt de vaesentlige aftaler, som
Vaerdipapirfondens administrationsselskab har indgaet
pa vegne af Veerdipapirfonden.

Administrationsaftale

Vaerdipapirfonden administreres af Nordea Funds Qy, i
overensstemmelse med lov om investeringsforeninger
m.v. er delegeret til administrationsselskabet.

Administrationen varetages gennem Nordea Funds Oy’s
danske filial, Nordea Fund Management, filial af Nordea
Funds Oy, Finland.

Den daglige ledelse omfatter blandt andet:

e Administrative og investeringsmaessige opgaver,
herunder risikostyring

» Portefoljeforvaltning

e Distribution og markedsfering

Administrationsselskabet modtager ét samlet
managementhonorar fra Veerdipapirfonden for
varetagelse af den daglige ledelse af Veerdipapirfonden
som angivet ovenfor samt til deekning af alle
Veerdipapirfondens gvrige omkostninger, herunder
omkostninger til bestyrelse, drift, Finanstilsynet

og ovrige offentlige myndigheder, revision,
depotselskabet, IT, ejerbog, VP Investor Services

A/S, generalforsamlingsafholdelse og udstedelse af
investeringsbeviser. Omkostningen indgar i afdelingernes
administrationsomkostninger under posten "Fast
administrationshonorar”, jf. noterne til afdelingernes
regnskaber. De aktuelle satser fremgar altid

af prospektet.

Kurtage, spreads og alle gvrige handelsudgifter m.v.
i forbindelse med kgb af afdelingernes instrumenter
indgar ikke i managementhonoraret.

I henhold til managementaftalen kan administrations-
selskabet med bestyrelsens godkendelse uddelegere
og indga aftaler om distribution, herunder radgivning
og markedsfering, og portefeljeforvaltning samt andre
services i relation til Vaerdipapirfondens afdelinger.
Administrationsselskabet har udnyttet denne befgjelse
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til at uddelegere distribution, herunder radgivning og
markedsfering, og portefeljeforvaltning til henholdsvis
Nordea Danmark, filial af Nordea Bank Abp, Finland og
Nordea Investment Management AB. Honorarer ved en
sadan uddelegering afholdes af administrationsselskabet.

Distributionsaftaler

Veaerdipapirfondens administrationsselskab har —

i overensstemmelse med ovenfor naevnte
administrations-aftale — indgaet distributionsaftaler med
Nordea Danmark, filial af Nordea Bank Abp, Finland

og med Nordea Investment Management AB og dets
filialer. | henhold til aftalen med Nordea Danmark
forpligter banken sig til at distribuere produkter fra
Vaerdipapirfondens afdelinger igennem bankens
filialnet og uddanne bankens medarbejdere, saledes at
radgivning sker i overensstemmelse med den til enhver
tid geeldende regulering. Endvidere er banken i henhold
til aftalen forpligtet til lobende at radgive medlemmer,
herunder potentielle medlemmer.

Omkostningerne til distribution og radgivning afholdes
af Veerdipapirfondens administrationsselskab, idet
Veaerdipapirfondens administrationshonorar — som omtalt
ovenfor — ogsa daekker betaling for disse ydelser.

Portefoljeforvaltningsaftale

Veaerdipapirfondens administrationsselskab har — i
overensstemmelse med ovenfor naevnte administrations-
aftale — indgaet en portefoljeforvaltningsaftale med
Nordea Investment Management AB og dets filialer.

| henhold til aftalen forpligter forvalteren sig til at forvalte
Veerdipapirfondens afdelingers portefaljer. Forvaltningen
skal ske i overensstemmelse med den til enhver tid
galdende regulering og lovgivning.

Omkostningerne til portefaljeforvaltning afholdes
af Veerdipapirfondens administrationsselskab, idet
Veaerdipapirfondens administrationshonorar — som omtalt
ovenfor — ogsa daekker betaling for denne ydelse.

Depotselskabsaftale

Vaerdipapirfonden har indgaet en aftale med J.P. Morgan
Bank Luxembourg S.A., Copenhagen Branch, filial af

J.P. Morgan Bank Luxembourg S.A. om, at J.P. Morgan
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som depotselskab forvalter og opbevarer vaerdipapirer
og likvide midler sezerskilt for hver af afdelingerne i
overensstemmelse med den til enhver tid geeldende
regulering.

Omkostningerne til depositaren afholdes af
Vaerdipapirfondens administrationsselskab, idet
Vaerdipapirfondens administrationshonorar — som omtalt
ovenfor — ogsa daekker betaling for denne ydelse.
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