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Udviklingen i Investeringsforeningen Nordea Invest

Resultat og formueudyvikling

Investeringsforeningen Nordea Invests samlede resultat
for 2023 blev et overskud pa 12,4 mia. kr. mod et under-
skud pa 16,5 mia. kr. for 2022. Bestyrelsen indstiller, at der
udloddes 2,9 mia. kr. for 2023. Udbytterne er blevet udbe-
talt til investorerne den 8. februar 2024 og forventes en-
deligt godkendt pa generalforsamlingen i april 2024.

Formuen steg i 2023 til 118,6 mia. kr. fra 103,9 mia. kr. ved
indgangen til aret. Formueudviklingen er et resultat af
positive netto emissioner pa 4,9 mia. kr. i lobet af 2023 og
et positivt resultat pa 12,4 mia. kr. fratrukket udlodningen
pa 2,6 mia. kr. udbetalt i februar 2023.

Arets afkast i Investeringsforeningen Nordea Invest

| dette og de folgende afsnit opsummeres afdelingernes
afkast efter omkostninger for KL 1 andelsklassen, herefter
omtalt som afkast.

Alle aktieafdelinger gav positive afkast i 2023 undtaget
Nordea Invest Europa Small Cap Stars KL som gav et
mindre negativt afkast. De hgjeste afkast blev leveret af
Nordea Invest North America Enhanced KL og Nordea
Invest Global Enhanced KL pa henholdsvis 23,4 pct. og
22,0 pct. De laveste afkast blev leveret af afdelingerne
Nordea Invest Nordic Stars KL og Nordea Invest Europa
Small Cap KL pa henholdsvis 0,4 pct. og -2,5 pct.

Alle obligationsafdelingerne, med undtagelse af Nordea
Invest Globale Obligationer, gav ligeledes positive afkast i
2023. De hojeste afkast blev leveret af Nordea Invest Eu-
ropean High Yield Bonds KL og Nordea Invest Verdens
Obligationsmarkeder KL pa henholdsvis 9,8 pct. og 9,2
pct. De laveste afkast i obligationsafdelingerne blev leve-
ret af Nordea Invest Kort Obligationer KL og Nordea In-
vest Globale Obligationer KL pa henholdsvis 4,6 pct. og
-0,3 pct.

Alle de balancerede afdelinger gav positive afkast i 2023.
Det mest positive afkast blev leveret af Nordea Invest
Basis 4 KL med et afkast pa 12,5 pct. og det laveste af-
kast blev leveret af Nordea Invest Stabil Balanceret KL
med et afkast pa 2,2 pct.

Afkast i aktieafdelingerne

Trods forventningen om, at 2023 ville blive endnu et ar
praeget af usikkerhed, var hovedscenariet ved indgangen
til aret, at bade aktier og obligationer ville levere positive

afkast i 2023, da pessimismen omkring de gkonomiske
udsigter forventedes i hgj grad at veere indregnet i aktie-
kurserne. Globale aktier malt ved det toneangivende
MSCI ALL Country World-indeks gav et afkast pa 18,9
pct., hvilket var betydeligt hejere end i et gennemsnitligt
ar. 24 ud af 25 aktieafdelinger endte 2023 med et afkast
pa mellem 0,4 pct. og 23,4 pct.

Aktieopturen i 2023 var kendetegnet ved, at forholdsvis
fa aktier var med til at drive de positive afkast. De ameri-
kanske aktieafdelinger i foreningen, som har en hegj andel
af teknologiaktier, ned godt af heje afkast i de store tek-
nologiselskaber, som steg markant i 2023. De amerikan-
ske aktieafdelinger Nordea Invest North America Enhan-
ced KL og Nordea Invest North American Stars KL leve-
rede afkast pd henholdsvis 23,4 pct. og 16,9 pct. Af de
globale aktieafdelinger, leverede Nordea Invest Global
Stars KL det bedste resultat med et afkast pa 12,4 pct. ef-
terfulgt af Nordea Invest Stabile Aktier KL med 8,3 pct.
Nordea Invest Stabile Aktier Akkumulerende KL og Nor-
dea Invest Globale UdbytteAktier KL leverede afkast pa
henholdsvis 8,2 pct. og 6,6 pct.

Afdelingen Nordea Invest Europa Small Cap Stars KL le-
verede det eneste negative afkast blandt aktieafdelinger-
ne med -2,5 pct. Nordea Invest Nordic Small Cap KL leve-
rede et afkast pa 10,8 pct., mens Nordea Invest Global
Small Cap KL gav et afkast pa 13,6 pct. Afdelingen Nor-
dea Invest Global Small Cap Enhanced KL leverede et re-
sultat pa 14,5 pct.

De to danske aktieafdelinger, Nordea Invest Danske ak-
tier fokus KL og Nordea Invest Danmark KL, var pavirket
af et meget koncentreret marked, hvor betydelige kurs-
stigninger i fa selskaber overskyggede yderst ringe afkast
i mange andre danske aktier. Arets afkast endte pa hen-
holdsvis 6,6 pct. og 5,0 pct. Nordea Invests afdelinger
med europaeiske aktier, Nordea Invest European Stars KL
og Nordea Invest Europe Enhanced KL, leverede afkast
pa hhv. 18,1 pct. og 16,2 pct.

Afkastene i emerging markets segmentet var generelt re-
lativt gode i 2023. Afdelingen Nordea Invest Emerging
Markets KL leverede det bedste afkast af emerging mar-
kets afdelingerne med 10,3 pct. Nordea Invest Emerging
Markets Enhanced KL og Nordea Invest Emerging Stars
KL leverede afkast pa henholdsvis 71 pct. og 1,7 pct.
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De globale aktieafdelinger med fokus pa beaeredygtighed,
Nordea Invest Aktier Ansvarlig KL og Nordea Invest
Klima og Milje KL leverede afkast pa henholdsvis 19,0
pct. og 7,0 pct.

Afkast i obligationsafdelingerne

De fortsatte rentestigninger fra den amerikanske central-
bank (Fed) og Den Europaeiske Centralbank (ECB) resul-
terede i kursfald frem til november, hvor stemningen pa
obligationsmarkedet vendte. Afdelingerne med kortest
varighed leverede de mindst positive afkast, hvor Nordea
Invest Korte Obligationer KL og Nordea Invest Korte Ob-
ligationer Lagerbeskattet KL leverede afkast pa hen-
holdsvis 4,6 pct. og 4,8 pct. Disse er efterfulgt af Nordea
Invest Mellemlange Obligationer KL med afkast pa 5,8
pct. Afdelingerne Nordea Invest Lange Obligationer KL
og Nordea Invest Fonde KL, der har den laengste varig-
hed, leverede de hgjeste afkast pa henholdsvis 6,8 pct.
og 7,0 pct.

Obligationsafdelingerne med fokus pa virksomhedsob-
ligationer leverede afkast i intervallet 7,2 pct. til 9,8 pct.
De globale og europaeiske afdelinger klarede sig relativt
bedre end de afdelinger, der ogsa investerede i emerging
markets lande. Afdelingen Nordea Invest European High
Yield Bonds KL leverede det mest positive afkast pa 9,8
pct. efterfulgt af Nordea Invest Verdens Obligationsmar-
keder KL pa 9,2 pct. Afdelingerne Nordea Invest Virksom-
hedsobligationer KL og Nordea Invest HgjrenteLande KL,
der primaert investerer i emerging markets lande, levere-
de de mindst positive afkast pa henholdsvis 9,2 pct. og
7.2 pct.

Afdelingerne med en blanding af stats- og realkreditob-
ligationer samt virksomhedsobligationer leverede afkast,
der afspejlede dette. Nordea Invest Baeredygtige Obliga-
tioner KL leverede et afkast pa 6,5 pct. i 2023, mens Nor-
dea Invest Globale Obligationer KL leverede det eneste
negative afkast pa -0,3 pct.

Afkast i de balancerede afdelinger

Alle balancerede afdelinger leverede positive afkast i
2023, hvilket var resultatet af positiv pavirkning fra bade
aktier og obligationer. Afdelingerne med den hgjeste ak-
tieandel gav ligeledes de hojeste afkast. Af Nordea Invest
Basis afdelingerne leverede Nordea Invest Basis 4 KL det
bedste resultat med et afkast pa 12,5 pct. efterfulgt af
Nordea Invest Basis 3 med et afkast pa 10,9 pct. Afdelin-
gerne Nordea Invest Basis 2 KL og Nordea Invest Basis 1
KL leverede afkast pa hhv. 9,0 pct. og 7,6 pct. Afdelingen
Nordea Invest Stabil Balanceret leverede det mindst po-
sitive afkast pa 2,2 pct. som folge af en lav risikoprofil.

Afkast og benchmark — alle afdelinger

| de afdelingsspecifikke beretninger vises arets afkast
efter omkostninger i 2023 samt afkast for benchmark, sa-
fremt det anvendes. Som udgangspunkt vil et afkast i
naerheden af benchmark blive betragtet som tilfredsstil-
lende, da afdelingerne har omkostninger til bade porte-
foljeforvaltning, administration, radgivning m.m., der skal
daekkes.

Benchmark afkastet er et spejlbillede af det pagaeldende
vaerdipapirmarked, hvor omkostninger ved investeringer-
ne ikke er medtaget. En afdeling, der efter omkostninger
praecist rammer benchmark afkastet har altsa slaet ben-
chmark med summen af sine omkostninger, og har der-
med skabt tilstreekkeligt merafkast til at betale for porte-
foljeforvaltning, administration, m.v,, samt for adgang til
radgivning hos foreningens distributerer.

Politik for aktivt ejerskab

Investeringsforeningen Nordea Invest ser investeringer i
virksomheder med szerlig fokus pa ESG-processer som et
vaesentlig parameter til at kunne levere konkurrencedyg-
tige og stabile afkast pa langt sigt. Uden at ga pa kom-
promis med risikoen analyserer vi proaktivt miljgmaessi-
ge, sociale og governancerelaterede risici i de selskaber,
der investeres i.

Alle Nordea Invests afdelinger er derfor screenet for virk-
somheder og brancher, som Nordea Invest har besluttet
ikke at investere i, og for dem, der ensker at spare op i de
allermest ansvarlige virksomheder, tilbyder Nordea Invest
Stars afdelingerne.

Investeringsforeningen Nordea Invest har implementeret
de lovkraevede oplysninger om samfundsansvar samt
lever op til geeldende lovgivning indenfor corporate
governance (virksomhedsledelse). Der findes en “Voting
Portal”, hvor man lebende kan felge, hvordan Nordea
Funds udever stemmerettighederne pa vegne af Investe-
ringsforeningen Nordea Invest. Voting Portal samt yderli-
gere oplysninger om samfundsansvar og aktivt ejerskab
kan findes her: https://www.nordeafunds.com/da/afkast-
med-ansvar/aktivt-ejerskab

EU’s disclosureforordning om baeredygtighedsrelaterede
oplysninger (SFDR) har til formal at ege gennemsigtig-
heden og sammenligneligheden af, hvordan kapitalfor-
valtere integrerer baeredygtighed i deres processer og i
deres afdelinger. Det medfarer blandt andet, at investe-
ringsforeninger skal kategorisere deres afdelinger iht. for-
ordningens kategori 6, 8 eller 9. En artikel 8 afdeling
fremmer miljgmaessige eller sociale forhold, og en artikel
9 afdeling har konkrete baeredygtighedsmal. En artikel 6
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lutningerne, men opfylder ikke kriterierne for artikel 8 og
9. Afdelingerne skal offentliggere en lang raekke data om
integration af baeredygtighed, heriblandt hvordan der
tages hensyn til de vigtigste negative indvirkninger pa
baeredygtighedsfaktorer (PAl).

Yderligere oplysninger om afdelingernes opfyldelse af
SFDR findes under afsnittet om baeredygtighedsrelateret
opfelgning (SFDR).

Ordinaer generalforsamling
Pa foreningens ordinaere generalforsamling i april 2023

blev falgende besluttet:

For afdelingerne Globale obligationer KL, HajrenteLande
KL, Virksomhedsobligationer Hojrente KL, og Baeredygti-
ge Obligationer KL (senere betegnet Ansvarlige Obliga-

Tidligere management

Andelsklasse Dato honorar

Nordea Invest Obligationer Ansvarlig 2.januar 0,75%

KL 1 2023

Nordea Invest Mellemlange 2.januar 0,50%

obigationer KL 1 2023

Nordea Invest Verdens 2.januar 0,97%

obligationsmarkeder KL 1 2023

Nordea Invest Obligationer Ansvarlig 1. august 0,70%

KL 1 2023

Nordea Invest Fonde KL 1 1. august 0,52%
2023

Nordea Invest Lange obligationer KL 1. august 0,52 %

1 2023

Nordea Invest Mellemlange 1. august 0,46%

obigationer KL 1 2023

Nordea Invest Verdens 1. august 0,94%

obligationsmarkeder KL 1 2023

tioner KL), blev muligheden for udbetaling af en del af
afdelingernes formue som udbytte fiernet. Dermed blev
det muligt for investorer omfattet af den sakaldte anbrin-
gelsesbekendtgerelse at investere i afdelingerne.

@vrige forhold i 2023

Produkt- og priseendringer

Der er i 2023 hverken lanceret, lukket eller fusioneret af-
delinger i Investeringsforeningen Nordea Invest.

Der er i lobet af 2023 foretaget prisnedsaettelse i flere
Nordea Invest andelsklasser til gavn for investorerne. Ne-
denfor ses en oversigt over disse:

Nuvaerende management Prisned-

honorar saettelse

0,70% 0,05%-point
0,46% 0,04%-point
0,94% 0,03%-point
0,67% 0,03%- point
0,49% 0,03%- point
0,49 % 0,03%- point
0,44% 0,02%- point
0,93% 0,01%- point
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Rapportering om active share og tracking error

| overensstemmelse med Investering Danmarks branche-
anbefaling offentligger Investeringsforeningen Nordea
Invest active share og tracking error i arsrapporten. Ulti-
mo regnskabsaret er der seks afdelinger, som ikke opfyl-
der malet om en 3-arig tracking error pa minimum 3 pct.
0g en active share pa minimum 50 pct. Det er udelukken-
de afdelinger som folger indeksnaere investeringsstrate-
gier, der ikke lever op til denne malsaetning. Der er, i over-
ensstemmelse med brancheanbefalingerne, anfert en ud-
dybende kommentar om dette i den saerskilte afdelings-
beretning. For afdelinger, der ikke har eksisteret i tre ar, er
malet en active share pa minimum 50 pct.

Aktieudlan

Investeringsforeningen Nordea Invest har ikke haft
nogen aftale om aktieudlan i 2023, og der er ikke nogen
gaeldende aftale om aktieudlan.

Valg og brug af benchmark

Brancheorganisationen Investering Danmarks bestyrelse
har vedtaget en brancheanbefaling om valg og brug af
benchmark, som Investeringsforeningen Nordea Invest
folger. Det anbefales, at falgende principper anvendes
ved valg af benchmark: Et benchmark skal vaelges pa
forhand, et benchmark skal vaere repraesentativt, et ben-
chmark skal vaere konstrueret pa en disciplineret og ob-
jektiv made, og et benchmark skal veere dannet pa bag-
grund af offentligt tilgeengelige 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 fglger et bench-
mark. Safremt det er tilfaeldet, er der redegjort for dette i
den pagaeldende afdelingsberetning.

Veerdiansaettelse af russiske aktiver

Alle russiske aktiver, som afdelingerne ejer, er nedskrevet
til en regnskabsmaessig veerdi pa 0,001. Dette er for at
give det mest retvisende billede af den reelle veerdi i af-
delingerne. Moskvas bers er i gjeblikket ikke aben for
udenlandske investorer, og udenlandske berser har sus-
penderet handel med russiske veerdipapirer, sa det er
ikke muligt at saelge. Safremt vaerdipapirerne skulle veer-
diansaettes, ville priserne ikke kunne valideres imod reelle
handler, der bliver foretaget.

-
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Den Globale Udvikling 2023

2023 var preeget af fortsatte rentestigninger fra central-
bankerne, der haevede renterne til de hgjeste niveauer i 15
ar. De finansielle markeder blev 0ogsd pdavirket af uro
blandt de amerikanske regionalbanker og frygten for en
ny finanskrise. Derudover var der fortsat geopolitisk uro
med krigen i Ukraine og konflikten i Mellemasten mellem
Israel og Hamas. Men den hdrde landing for verdensako-
nomien udeblev, og der var positive afkast pd bade aktier
og obligationer.

2023 gik bedre end forventet bade i forhold til den oko-
nomiske udvikling, men ogsa i forhold til afkastene pa
tvaers af aktivklasserne. En del af det afkast, der blev tabt
i 2022, blev vundet tilbage, og globale aktier la ved ud-
gangen af aret pa et hgjere niveau end fer nedturen pa
de finansielle markeder, der begyndte i slutningen af
2021. P4 obligationer er der stadig en del at indhente
efter de historiske tab i 2022.

Aret har isaer veeret defineret af kampen mod inflationen,
0g 2023 blev endnu et ar med rentestigninger fra central-
bankerne i USA og Europa. Bankuroen i marts var en af
de begivenheder, der vil blive husket. For rigtig mange in-
vestorer frembragte den darlige minder fra finanskrisen,
0g mange forventede, at svagheden blandt de mindre re-
gionale banker i USA var et tegn p3, at dele af det finan-
sielle system var begyndt at knaekke under de store ren-
testigninger. En starre krise udeblev dog, da problemerne
i banksektoren var isoleret til et par enkelte banker i USA
og Europa, og derudover var centralbanker og politikere
hurtigt ude med redningskranse til det finansielle system,
hvilket sikrede, at udfordringerne ikke accelererede.

2023 blev ogsa aret, hvor udviklingen indenfor kunstig in-
telligens skabte en @get optimisme pa de finansielle mar-
keder, og medferte markante stigninger i udvalgte tekno-
logiselskaber ikke kun i USA, men ogsa globalt. Det gen-
nembrud, der har vaeret indenfor kunstig intelligens, har
skabt forhdbninger om en betydelig forbedring af pro-
duktiviteten over det kommende arti og eget indtjenings-
forventningerne til mange af de selskaber, som forventes
at nyde gavn af udviklingen.

Det, som iseer overraskede positivt i 2023, var, at verdens-
pkonomien viste sig at veere langt mere modstandsdygtig
overfor rentestigningerne, end mange havde forventet.
Vaeksten var steerkest i USA, hvor husholdningerne ned

godt af de store hjaelpepakker under COVID-19, som gav
et boost til amerikanernes opsparing. | Europa var vaek-
sten svag, idet virksomhederne og husholdningerne ikke
havde den samme medvind fra hjaelpepakker som i USA.
Derudover blev Europas sterste gkonomi, Tyskland, hardt
ramt af en meget svag fremstillingssektor og et svagt pri-
vatforbrug, som trak vaeksten i Europa ned.

Selvom genabningen af den kinesiske gkonomi skuffede
mange markedsdeltagere, idet den ikke forte til et okono-
misk boom i Kina, bidrog gendbningen stadig til at holde
en hand under verdensgkonomien. Vaeksten begyndte
langsomt at komme igen i Kina og endte pa 5,2 pct. for
2023, hvilket var betydeligt hejere end 2022, hvor vaek-
sten var pa 3,0 pct.

/ndrede forbrugsvaner efter pandemien var med til at
holde gkonomien karende og kompensere for afmatnin-
gen indenfor industrien, som har lidt under en massiv
global lager reduktion. Sterstedelen af den gkonomiske
vaekst kom fra serviceindustrien som ned godt af en lav
arbejdslashed og et opsparet forbrugsbehov efter pande-
mien. Vigtigst af alt sa aftog inflationen hastigt i 2023.

Aktiemarkederne

Globale aktier malt ved det toneangivende MSCI ALL Co-
untry World-indeks gav et afkast pa 18,9 pct. i 2023, hvil-
ket er betydeligt hejere end i et gennemsnitligt ar. Fryg-
ten for recession, usikkerhed om renteudsigterne og en
generel skepsis om holdbarheden af aktieopturen gjorde
investorerne noget tilbageholdende og yderst selektive i
deres aktievalg i 2023. Dette forte til et specielt ar pa ak-
tiemarkederne, hvor aktieopturen var kendetegnet ved, at
forholdsvis fa aktier var med til at drive de positive afkast
pa indeksniveau.

| USA var det de store teknologiselskaber kendt under
betegnelsen The Magnificent 7 (Apple, Meta, Alphabet,
Nvidia, Microsoft, Amazon og Tesla), der i hovedparten af
aret drev afkastet pa S&P 500-indekset op. Denne grup-
pe af aktier steg cirka 70 pct. i 2023, og faktisk var situa-
tionen sa ekstrem, at frem til arets sidste maneder havde
de resterende 493 aktier i S&P 500-indekset givet nul i
afkast, selvom indekset som helhed var oppe cirka 10 pct.
pa daveerende tidspunkt. | Danmark sa vi ogsa dette fee-
nomen med et meget koncentreret marked, hvor kurs-
stigninger i aktier som fx Novo Nordisk og Pandora skjult-
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e billedet af yderst ringe afkast i mange andre danske ak-
tier i OMX Copenhagen C25.

Risikovilligheden steg dog mod slutningen af aret, og
langt flere aktier kom med i aktieopturen, i takt med at
recessionsfrygten aftog, og investorerne begyndte at for-
vente en mindre restriktiv pengepolitik.

Pa sektorniveau har cykliske aktier, isser de farnaevnte
teknologiselskaber, klaret sig bedst i 2023, hvorimod de-
fensive aktier indenfor stabilt forbrug, medicinal og forsy-
ning klarede sig darligst. De hgje renter ramte isaer de
mere risikable selskaber med hej geeldsaetning, men ren-
terne ramte ogsa de defensive aktier, der som obliga-
tionssubstitutter mistede glansen i takt med at obliga-
tionsrenterne oversteg de ellers attraktive dividender,
denne type aktier har at byde pa. Aktier indenfor gren
energi var ogsa hardt ramt, da en kombination af de hoje
renter og en opbremsning indenfor den grenne omstilling
gik ud over selskabernes forretningsmodeller. Derudover
har den markante koncentration af aktieafkast medfert,
at forskelle i globale vaerdiansaettelser har naet nye ek-
stremer, bade nar det gaelder forskelle i veerdiansaettel-
sen af sma og store selskaber og value- versus vaekstsel-
skaber. De betydelige forskelle i bade afkast og vaerdian-
saettelser var ogsa en af arsagerne til, at aktier, som
havde haltet efter resten af markedet i det meste af 2023,
fik et steerkt comeback i slutningen af aret.

USA

S&P 500-indekset gav et afkast pa 22,3 pct. i danske kro-
ner, og var dermed den region, der klarede sig bedst i
2023. | forhold til andre regioner har det amerikanske in-
deks en stor andel af teknologiselskaber, og ned derfor
godt af de kraftige kursstigninger indenfor denne sektor i
2023.

Europa

Europaeiske aktier malt ved det brede Stoxx 600-indeks
gav et afkast pa 16,8 pct. i danske kroner i 2023, hvilket er
imponerende givet den svage gkonomiske udvikling i re-
gionen. Mange europeeiske selskaber er imidlertid store
globale spillere, og har derfor veeret forholdsvis forskanet
for den gkonomiske afmatning i Europa og nydt godt af
vaeksten i USA og udenfor Europa.

Japan

Japanske aktier malt ved Nikkei 225-indekset gav et af-
kast pa 18,7 pct. i danske kroner i 2023. | lokal valuta steg
japanske aktier naesten 30 pct. Der har vaeret stor opti-
misme omkring japanske aktier, da zendrede corporate
governance-regler forventes at fore til mere aktionaerven-
lige ledelser blandt de bersnoterede selskaber. Japanske
eksportselskaber drev hovedparten af det gode aktieaf-

kast, og ned godt af den store veerdiforringelse af yen-
nen, som i lebet af 2023 faldt kraftigt overfor de fleste va-
lutaer. Mens andre centralbanker haevede renten, havde
Japan stadig negative renter, og det stigende rentediffe-
rentiale i lebet af 2023 sveekkede derfor yennen og gav
medvind til eksportorienterede aktier.

Emerging markets

Emerging markets-aktier gav et afkast pa 6,8 pct. i dan-
ske kroner. Den store pessimisme omkring Kina forte til et
negativt afkast pa kinesiske aktier, som faldt 13,3 pct,
hvilket pavirkede emerging markets-indekset negativt,
da de kinesiske aktier udger cirka 30 pct. af indekset. Ser
man bort fra kinesiske aktier, klarede aktier i emerging
markets sig faktisk udmaerket i 2023, og der var paene
kursstigninger blandt fx indiske, @vrige asiatiske og lati-
namerikanske aktier.

Danmark

Det danske eliteindeks for de 25 starste virksomheder,
OMX C25, steg i 2023 med 9,6 pct. i danske kroner. Dan-
ske aktier klarede sig ikke lige s& godt som globale, ame-
rikanske og europaeiske aktier i 2023, selvom en aktie
som fx Novo Nordisk steg 51 pct. Arsagen til den relativt
svage udvikling er, at det danske indeks er tungt vaegtet i
defensive aktier og gronne aktier, der begge har klaret
sig darligt i ar, ligesom manglen pa teknologiselskaber
har begraenset indeksets afkast.

Obligationsmarkederne

Efter det historisk darlige afkast pa obligationer i 2022,
var der mange, som forventede, at obligationerne ville
komme steerkt igen i 2023. Det blev dog til forholdsvis
beskedne kursstigninger, nar det kom til statsobligatio-
ner, og i stedet var obligationsmarkedet kendetegnet ved
nogle voldsomme kursudsving i lebet af aret. Selvom ob-
ligationer klarede sig bedre i 2023 end i 2022, er der sta-
dig meget at indhente efter de store tab i 2022. Det mest
gaengse indeks for europaeiske statsobligationer gav et
afkast malt i danske kroner pa 5,9 pct., og det tilsvarende
for amerikanske statsobligationer gav 1 pct. i afkast malt i
danske kroner. De mere risikable obligationssegmenter
indenfor kredit, som fx hej rente- og investment grade-
obligationer klarede sig lidt bedre end statsobligationer-
ne. Globale hejrente obligationer gav et afkast pa 10,7
pct. i 2023, og afkastet pa europaeiske og amerikanske in-
vestment grade-obligationer endte pa henholdsvis 8 pct.
0g 5,7 pct. for aret.

Det, som tyngede obligationerne i 2023, var de fortsatte
rentestigninger fra centralbanker i USA og Europa. Der
var isaer uro pa obligationsmarkedet i efteraret 2023, hvor
forventninger om, at renterne ville forblive hegje i leengere
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tid, forte til en ny veerdiansaettelse af obligationsmarke- obligationer dog at klare sig bedre, i takt med at investo-
det. Det forte til et kraftigt frasalg af isaer amerikanske rerne vurderede, at centralbankerne var feerdige med at
statsobligationer, hvor renten pa en 10-arig statsobliga- haeve renterne.

tion kom op over 5 pct. Mod slutningen af 2023 begyndte
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Status pa forventninger til 2023

2023 overraskede positivt

Ved indgangen til 2023 var forventningen, at det ville
blive endnu et ar praeget af usikkerhed og udfordringer.
Der var stor usikkerhed om, hvordan rentestigningerne
ville pavirke den globale gkonomiske vaekst, men gene-
relt var forventningen, at den globale ekonomi stod over-
for en afmatning, som ville pavirke virksomhedernes ind-
tjening negativt. Trods disse modvinde var hovedscenari-
et, at bade aktier og obligationer ville levere positive af-
kast i 2023, da det forventedes, at pessimismen omkring
de skonomiske udsigter i hej grad var indregnet i aktie-
kurserne. Efter de store fald pa bade obligations- og ak-
tiemarkedet i 2022 startede 2023 med en mere attraktiv
veerdiansaettelse af bade aktier og obligationer, hvilket
lagde et solidt fundament for fremtidige kursstigninger.
Overordnet set udviklede den globale gkonomi sig bedre,
end ventet, hvilket ogsa ferte til en mindre negativ udvik-
ling i virksomhedernes indtjening, end man kunne have
frygtet. Dette — kombineret med en hastigt aftagende in-
flation i bade USA og Europa — forte til starre kursstignin-
ger i aktier, end ventet, mens obligationer skuffede en

smule som folge af de fortsat hgje styringsrenter og
bedre vaekst end ventet.

Genabningen af Kina skuffede

Optimismen omkring Kinas genabning var stor, men
endte med at skuffe de fleste investorer i 2023. Efter tre
ar med en nedlukning af gkonomien pa grund af COVID-
19 var forventningen, at man ville opleve et boom i efter-
spergslen i takt med at gkonomien genabnede, ligesom
man havde set efter gendbningen af de vestlige gkono-
mier. Det skete dog ikke, da forbrugertilliden blandt kine-
siske husholdninger forblev meget lav, isaer trukket ned
af stigende bekymringer omkring udviklingen pa det ki-
nesiske ejendomsmarked. Hen over sommeren tiltog
frygten for et decideret kollaps af den kinesiske ejen-
domssektor, hvilket havde en negativ afsmitning pa de
globale finansielle markeder, som ikke var forventet i
starten af 2023. Kina ndede sit vaekstmal pa 5 pct. for
2023, og n@gletallene har vist en forbedring i lebet af
andet halvar som folge af de mange offentlige tiltag for
at stimulere vaeksten. Alligevel var stemningen omkring
Kina meget negativ, og kinesiske aktier klarede sig bety-
deligt darligere end andre markeder i 2023.
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Forventninger til 2024

Der er stadig en del usikkerhed, nar det gaelder den gko-
nomiske udvikling i 2024, eftersom rentestigninger pavir-
ker skonomien med en vis forsinkelse. Den globale vaeskst
forventes at aftage en smule i forhold til 2023, og der for-
ventes en mindre svaekkelse pa arbejdsmarkedet. Ikke
desto mindre er forventningen, at vaeksten vil vaere solid
nok til at den forbedring, der er set i virksomhedernes
indtjening i lebet af 2023, vil fortsaette i 2024, hvilket vil
veere den afgerende faktor for fortsatte aktiekursstignin-
ger.

Der vil hgjst sandsynligt komme perioder med sterre uds-
ving pa de finansielle markeder, og der er bestemt ogsa
risiko for, at uforudsete haendelser fx geopolitiske kan pa-
virke bade gkonomien og markederne. Men alt i alt er der
gode grunde til at vaere forsigtig optimist. Hovedscenari-
et forventes at vaere, at aktieopturen fortaetter i 2024, og
at obligationsmarkedet vil fortsaette med positive afkast.

Et mere normalt investeringsmiljo

Helt overordnet ventes et mere normalt investeringsmiljo
i forhold til perioden efter COVID-19 pandemien. Der for-
ventes et mere normalt og mindre overophedet arbejds-
marked, en inflation pa vej mod mere normale niveauer,
men ogsa en mere normal sammensaetning af vaeksten i
okonomien, hvor det ikke kun er servicesektoren, der
vaekster, mens fremstillingssektoren lider. Der forventes
0gsa mere normalitet, nar det gaelder virksomhedernes
indtjening efter et par harde ar med forholdsvis flad ind-
tjeningsveekst. Afgarende er en normalisering af pen-
gepolitikken og renterne. | takt med at inflationen gradvis
naermer sig centralbankernes malsaetning pa 2 pct., giver
det mulighed for, at centralbankerne kan saette renterne
ned. Ikke for at redde en skrantende gkonomi, men for at
sikre, at pengepolitikken ikke er for restriktiv og skaber en
storre opbremsning end nedvendigt. Dette hensyn itale-
saettes allerede i USA, hvor fokus i 2024 ikke laengere
udelukkende er pa at bekeempe inflationen, men nu ogsa
pa at beskytte beskaeftigelsen.

Udsigter for renter og obligationer i 2024

Det forventes, at bade den amerikanske og europaeiske
centralbank begynder at sanke renten i lgbet af farste
halvar 2024. Det ber have positiv indflydelse pa obligatio-
nerne, som historisk set har haft paene afkast, efter man
har set den sidste renteforhejelse over en periode. Over-

ordnet set er renterne pa tveers af alle obligationsseg-
menter meget attraktive. Faktisk er de mere attraktive,
end hvad der har veeret tilfeeldet i mange ar, og derfor
ventes det 0gsa, at obligationer vil give positive afkast i
2024. Eftersom inflationen med overvejende sandsynlig-
hed er kommet under kontrol, ventes det, at obligationer
igen vil kunne bidrage til @get risikospredning i portefal-
jesammensaetningen i perioder, hvor der opstar uro pa de
finansielle markeder.

Aktier er fortsat attraktive

De fleste skonomer forventer ikke laengere en recession,
men en bled landing for den globale ekonomi. @kono-
merne forventer ogsa, at der kommer til at ske opjusterin-
ger af de gkonomiske vaeksttal, iseer givet den seneste
2&ndring i retorikken fra den amerikanske centralbank og
udsigter til rentenedsaettelser. Et hejt privatforbrug er
dog afgerende for en fortsat ekonomisk veekst. Lonstig-
ningstakten i bade USA og Europa er aftagende, men ac-
ceptabel, og overgar nu inflationen. Det betyder, at hus-
holdningerne oplever stigende realindkomster, hvilket
understotter forbruget og dermed den gkonomiske
vaekst.

Det forventes, at globale aktier vil @ge indtjeningen med
10 pct. i 2024. Det ligger lidt over det langsigtede gen-
nemsnit pa omkring 7-8 pct. vaekst, men givet at 2023
havde en flad indtjeningsvaekst bade globalt og i USA,
trods den staerke gkonomiske vaekst, forventes en lidt ha-
jere vaekst end saedvanligt. Virksomhederne kaemper ikke
leengere med hgje og stigende udagifter til energi, materi-
aler og lenninger, og et gget fokus pa omkostningsbespa-
relser bar fore til en yderligere forbedring af indtjeningen
efter nogle meget udfordrende ar.

Udfordringer og muligheder i 2024

Geopolitiske spaendinger vil fortsaette med at praege
markederne i 2024, og risiko for forstyrrelse af de globale
forsyningskaeder er genopblusset som folge af eskalerin-
gen af konflikten i Mellemasten. Spaendingerne mellem
USA og Kina, samt Kina og Taiwan, vil ogsa fortsat ulme i
baggrunden, og det er usikkert, hvordan det vil udvikle
sig. Specielt praesidentvalget i USA kan fore til get vola-
tilitet pa markederne, men oftest er uroen kortvarig, og
historisk har aktier givet gode afkast i valgar, uanset hvil-
ken kandidat, der vinder valget. Udover valget i USA afh-
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oldes der ogsa valg i blandt andet Taiwan, Indien,
Rusland og England. Krigen mellem Ukraine og Rusland
er stadig et omrade, der folges neje, men Europa har for-
maet at omstille sit energiforbrug og er ikke leengere af-
hangig af gas fra Rusland, hvilket har gjort den europaei-
ske gkonomi mindre sarbar.

Hvis der kommer flere beviser for, at kunstig intelligens
(Al) kan leve op til de heje forventninger om produktivi-
tetsforbedringer, der er skabt, vil det potentielt kunne
have en positiv indvirkning pa aktiemarkederne. Historisk
har man set de storste produktivitetsforbedringer efter
perioder med overophedede arbejdsmarkeder. Det kan
derfor ikke udelukkes, at 2024 kan bringe flere gennem-
brud — ikke kun indenfor kunstig intelligens, men ogsa in-
denfor andre teknologier. Den hgje inflation og de hoje
renter har bremset investeringerne indenfor gran omstil-
ling og infrastruktur generelt, men fremadrettet forventes
bedre muligheder for egede investeringer indenfor disse
omrader, hvilket kan bidrage positivt til vaeksten og skabe
en raekke nye investeringsmuligheder.

Udsagn om forventninger

Ovennzavnte forventninger til den fremtidige ud-
vikling i verdensgkonomien og pa de finansielle
markeder er udtryk for ledelsens aktuelle vurde-
ring af fremtiden pa tidspunktet for aflaeggelsen
af denne arsrapport. Da den fremtidige udvikling
afhaenger af en lang raekke ubekendte faktorer,
fremtidige begivenheder og ekonomiske resulta-
ter, 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 vurde-
ring af fremtiden efterfelgende kan aendre sig.
Derfor ber der ikke traeffes beslutninger eller fore-
tages skonomiske dispositioner pa baggrund af
disse udsagn. Ledelsen opfordrer til altid at sege
professionel radgivning, fer der treeffes beslutning
om investering eller foretages andre gkonomiske
dispositioner. Ledelsen patager sig ikke noget an-
svar, i tilfaelde af at markederne udvikler sig an-
derledes end forventet.
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Fund Governance

Investeringsforeningen Nordea Invest ledes med ud-
gangspunkt i Investering Danmarks anbefalinger om
fund governance. Det er et saet retningslinjer for god le-
delse af investeringsforeninger, der skal sikre rimelige vil-
kar og gennemsigtighed for medlemmer og andre inter-
essenter som for eksempel myndigheder, samarbejds-
partnere og medier.

Fund governance-anbefalingerne skal ses som et supple-
ment til den eksisterende lovgivning om investeringsfore-
ninger. Anbefalingerne tager udgangspunkt i et folg eller
forklar-princip. Det vil sige, at foreningerne for hver en-
kelt anbefaling skal oplyse, om de falger anbefalingen,
og hvis de ikke folger anbefalingen, skal de redegere for
baggrunden for det, og hvad de gor i stedet for. Laes
mere om fund governance pa hjemmesiden her:
https://www.nordeafunds.com/da/best-practice

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.

Videnressourser

Investeringsforeningen Nordea Invest administreres af
Nordea Funds Oy ved dennes danske filial Nordea Fund
Management, filial af Nordea Funds Oy, Finland. Selska-
bet rdder over betydelige og brede videnressourcer, som
kan sikre en stabil og sikker drift af foreningen. P& omra-
der, hvor selskabet ikke selv besidder de fornadne vi-
denressourcer, er opgaverne udliciteret til eksterne sam-
arbejdspartnere, herunder Nordea Investment Manage-
ment AB.

Begivenheder efter arets afslutning

Der er fra balancedagen og frem til afleeggelsen af ars-
rapporten ikke indtradt forhold, som forrykker det billede,
som arsrapporten giver.
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Bestyrelse og direktion

Investeringsforeningen Nordea Invests bestyrelse bestar
af de samme personer, som udger bestyrelserne i Inve-
steringsforeningen Nordea Invest Bolig, Investeringsfore-
ningen Nordea Invest Engros og Investeringsforeningen
Nordea Invest Kommune.

| de naevnte foreninger har bestyrelsen konstitueret sig
med Marianne Philip som formand og Per Skovsted som
naestformand.

Bestyrelsens samlede honorar for arbejdet i foreningen
udgjorde 1.983 t.kr.i 2023 (2.041 tkr.i2022). Bestyrelses-

honoraret pr. bestyrelsesmedlem er uaendret siden 2015.
Honoraret fordeles som hidtil mellem Investeringsfore-
ningen Nordea Invest, Investeringsforeningen Nordea In-
vest Bolig, Investeringsforeningen Nordea Invest Engros
og Investeringsforeningen Nordea Invest Kommune efter
formueforhold og aktivitetsniveau. Tidligere ars bestyrel-
seshonorar fremgar af arsrapporterne, der er offentlig til-
gaengelige hos erhvervsstyrelsen.

Honorering af direktionen dackkes af det management-
honorar, som foreningen betaler til Nordea Funds Oy.
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato godkendt arsrap- Marianne Philip
porten for 2023 omfattende perioden 1. januar — 31. de- Formand
cember 2023 for Investeringsforeningen Nordea Invest —

472 afdelinger.

) Per Skovsted
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om

investeringsforeninger mv. og anden relevant lovgivning.
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaes-
sig, saledes at arsregnskaberne for de enkelte afdelinger
giver et retvisende billede af afdelingernes aktiver og
passiver, finansielle stilling samt resultat.

Naastformand

Astrid Benedikte Simonsen Joos

Bestyrelsesmedlem

Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen

herunder de enkelte afdelingsberetninger, indeholder en Kim Balle

retvisende redegerelse for udviklingen i foreningens og Bestyrelsesmedlem
afdelingernes aktiviteter og ekonomiske forhold samt en

beskrivelse af de vaesentlige risici og usikkerhedsfaktorer,

som foreningen, herunder afdelingerne, kan pavirkes af. Claus Schenemann Juhl

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godken- Bestyrelsesmedlem

delse.

Keobenhavn, den 28. februar 2024 Maria Josefin Degerholm
Direktor
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til medlemmerne i Investeringsforeningen
Nordea Invest

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskaberne for de enkelte
afdelinger giver et retvisende billede af de enkelte afde-
lingers aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. de-
cember 2023 samt af resultatet af de enkelte afdelingers
aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2023 i overensstemmelse med lov om investeringsfore-
ninger mv. Vores konklusion er konsistent med vores revi-
sionsprotokollat til bestyrelsen.

Hvad har vi revideret

Arsregnskabet for Investeringsforeningen Nordea Invest
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023 omfatter
resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, for de enkelte afdelinger i foreningen
("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi udferte vores revision i overensstemmelse med inter-
nationale standarder om revision (ISA) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge
disse standarder og krav er naermere beskrevet i revi-
sionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisionen
af regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er
tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklu-
sion.

Uafhangighed

Vi er uafhaengige af foreningen i overensstemmelse med
International Ethics Standards Board for Accountants’ in-
ternationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd
(IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gael-
dende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige eti-
ske forpligtelser i overensstemmelse med disse krav og
IESBA Code.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfert for-
budte ikke-revisionsydelser som omhandlet i artikel 5, stk.
1, i forordning (EU) nr. 537/2014.

Valg

Vi blev farste gang valgt som revisor for Investeringsfore-
ningen Nordea Invest den 12. april 2021 for regnskabsaret
2021. Vi er genvalgt arligt ved generalforsamlingsbeslut-
ning i en samlet sammenhangende opgaveperiode pa

tre ar frem til og med regnskabsaret 2023.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter
vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores re-
vision af regnskabet for 2023. Disse forhold blev behand-
let som led i vores revision af regnskabet som helhed og
udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke
nogen saerskilt konklusion om disse forhold.

Centralt forhold ved revisio-
nen

Maling af finansielle
instrumenter til dagsveerdi

Foreningen og de enkelte
afdelinger investerer i
bersnoterede finansielle
instrumenter, som males til
dagsvaerdi.

Maling af finansielle
instrumenter, som handles pa
et aktivt marked (niveau 1),
opgeres ved brug af noterede
berskurser og GMT 16.00-
valuatakurser.

Foreningen anvender et i
branchen gennemprovet
portefgljesystem og modtager
lebende oplysninger fra
anerkendt kursleverander om
aktuelle markedsdata (kurser
m.v.) til brug for maling og
bogfering af finansielle
instrumenter.

Vi fokuserede pa malingen af
noterede finansielle
instrumenter, fordi disse er
vaesentlige for regnskabet.

Der henvises i gvrigt til noterne
om finansielle instrumenter i de
enkelte afdelingers
arsregnskaber.

Hvordan vi har behandlet det
centrale forhold ved revisio-
nen

Vi udferte
risikovurderingshandlinger med
henblik pa at forsta
portefoljesystemet,
forretningsgange og relevante
kontroller vedrgrende opgerelse
af dagsveerdi.

For kontroller vurderede vi, om
de var designet og
implementeret til effektivt at
adressere risikoen for vaesentlig
fejlinformation. Vi testede
endvidere den operationelle
effektivitet af relevante interne
kontroller, herunder interne
kontroller for indhentning af
markedsdata.

Vi har stikprovevis testet og
vurderet veerdiansaettelsen ved
afstemning til foreningens
depotbank, samt sammenligning
med uafhaengige priskilder.

Vi vurderede, hvorvidt de
anvendte dagsveerdier udgjorde
et rimeligt skan i forhold til de
mulige udfald.

Vi vurderede, hvorvidt
oplysningerne om de finansielle
instrumenter i de enkelte
afdelingers arsregnskaber var
passende.

Udtalelse om ledelsesberetningerne

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

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

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores
ansvar at laese ledelsesberetningerne og i den forbindel-
se overveje, om ledelsesberetningerne er vaesentligt in-
konsistente med regnskabet eller vores viden opnaet ved
revisionen eller pa anden made synes at indeholde vee-
sentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberet-
ningerne indeholder kraevede oplysninger i henhold til
lov om investeringsforeninger mv. og anden relevant lov-
givning.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningerne er i overensstemmelse med ars-
regnskaberne for de enkelte afdelinger og er udarbejdet i
overensstemmelse med kravene i lov om investeringsfor-
eninger mv. og oplysningskravene i anden relevant lov-
givning. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i le-
delsesberetningerne.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af arsregnska-
ber for de enkelte afdelinger, der giver et retvisende bille-
de i overensstemmelse med lov om investeringsforenin-
ger mv. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for nadvendig for at udarbej-
de arsregnskaber for de enkelte afdelinger uden vaesent-
lig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig
for at vurdere foreningens og de enkelte afdelingers evne
til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrarende
fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at lik-
videre foreningen eller afdelinger i foreningen, indstille
driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at
gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om regn-
skabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgi-
ve en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af
sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en
garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse
med ISA og de yderligere krav, der er gaeeldende i Dan-
mark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som felge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige,

hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutnin-
ger, som brugerne treeffer pa grundlag af regnskabet.

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

. ldentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejl-
information i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisions-
handlinger som reaktion pa disse risici samt opnar re-
visionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at op-
dage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigel-
ser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forar-
saget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammen-
svaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vild-
ledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med rele-
vans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne,
men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om ef-
fektiviteten af foreningens interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er
anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som
ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det op-
naede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbun-
det med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om foreningens og de enkelte afdelin-
gers evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer,
at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revi-
sionspategning 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 revisionspateg-
ning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfere, at foreningen eller de enkelte afdelinger
ikke leengere kan fortsaette driften.

. Tager vistilling til den samlede praesentation, struktur
og indhold af regnskabet, herunder noteoplysninger-
ne, samt om regnskabet afspejler de underliggende
transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at
der gives et retvisende billede heraf.
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Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt
andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmaessige ob-
servationer, herunder eventuelle betydelige mangler i in-
tern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse om, at
vi har opfyldt relevante etiske krav vedrgrende uafhaen-
gighed, og oplyser den om alle relationer og andre for-
hold, der med rimelighed kan taenkes at pavirke vores
uafhaengighed og, hvor dette er relevant, anvendte sik-
kerhedsforanstaltninger eller handlinger foretaget for at
eliminere trusler.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til
den gverste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var mest
betydelige ved revisionen af regnskabet for den aktuelle
periode og dermed er centrale forhold ved revisionen. Vi
beskriver disse forhold i vores revisionspategning, med-

mindre lov eller @vrig regulering udelukker, at forholdet

offentliggeres.

Hellerup, 28. februar 2024

PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 1231

Per Rolf Larssen

Statsautoriseret revisor
mne24822

Michael E. Jacobsen

Statsautoriseret revisor
mne16655
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Obligationsafdelinger

European High Yield Bonds KL

Afdelingen investerer fortrinsvis i europaeiske virksomhedsobligationer med lav
kreditvurdering ud fra et princip om risikospredning. Afdelingen er aktivt forvaltet.

Afdelingen fremmer miljemaessige og / eller sociale karakteristika i overens-
stemmelse med artikel 8 i EU’s disclosureforordning om baeredygtighedsinforma-
tion (SFDR). Yderligere information er tilgeengelig under afsnittet om baeredygtig-
hedsrelateret opfalgning (SFDR), som praesenteres efter afdelingens arsregnskab,
og som indgar som en del af ledelsesberetningen for afdelingen.

Vurdering af afdelingens resultat

Afdelingen udbydes i folgende andelsklasser og nedenstdende afkast vises efter
omkostninger.

Afkastet i European High Yield Bonds KL 1 var 9,8 pct. i 2023

Afkastet i European High Yield Bonds KL 2 var 10,4 pct. i 2023

Benchmark afkastet var 11,8 pct. Afkastet i afdelingen svarede dermed ikke til
forventningen om et afkast pa niveau med eller hgjere end benchmark.

Generelt forventes afdelingen at give et afkast pa niveau med afdelingens ben-
chmark eller hojere. Afkastet kan dog blive enten lavere eller hojere som folge af
den aktive forvaltning.

Arsrapport 2023 + 19

Introduceret: marts 2005
Udbyttebetalende
SFDR kategori: Artikel 8

Portefoljeforvalter: Nordea Investment Manage-
ment AB, Denmark, i samarbejde med Capital Four
Management

Fondskode:
DK0016306798 Bersnoteret
DK0061543600 Unoteret (oktober 2021)

Benchmark: ICE BofA European High Yield Con-
strained (Hedged DKK) 100%

Risikoklasse

1 2 @4 5 6 7
Lav risiko Hoj risiko
Typisk lavt afkast Typisk hejt afkast
Varighedsfordeling

@ 034r50%

©®36ara2%
6-9ar1%
+9ar7%



European High Yield Bonds KL

Resultatopgerelse (i 1.000kr.)

Note

Renter
Renteindteegter
Renteudgifter

| alt renter

Kursgevinster og -tab
Obligationer

Kapitalandele

Afledte finansielle instrumenter
Valutakonti

Q@vrige aktiver/passiver

1 alt kursgevinster og -tab

Andre indtaegter
I alt indtaegter

Administrationsomkostninger
Arets nettoresultat

Resultatdisponering

Overfert til modregning i udlodning naeste ar
Overfort til investorernes formue

| alt disponeret

2023

89.891
0
89.891

95.727
45
-19.282
-1.621
-3
74.866
3
164.759

-16.830
147.930

-56.190
204.119
147.930

2022

98.345
-279
98.066

-385.462
0

-2.651
2.113

0
-386.000

16
-287.918

-21.180
-309.098

-23.095
-286.003
-309.098

Obligationsafdelinger

Balance (i 1.000 kr.)

Note 2023
Aktiver
Likvide midler
Indestadende i depotselskab 20.756
1 alt likvide midler 20.756
Obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere 16.574

Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 1.455.603
Unoterede obligationer 0

1 alt obligationer 1.472.176
Afledte finansielle instrumenter

Unoterede afledte finansielle instrumenter 508
1 alt afledte finansielle instrumenter 508
Andre aktiver

Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 21.443
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 1.109
I alt andre aktiver 22.552
Aktiver i alt 1.515.992
Passiver

Investorernes formue 1512922
Afledte finansielle instrumenter

Unoterede afledte finansielle instrumenter 735
1 alt afledte finansielle instrumenter 735
Anden gzld

Skyldige omkostninger 1.223
Mellemvaerende vedrerende handelsafvikling 1.112
I alt anden geeld 2.335
Passiveri alt 1.515.992

Arsrapport 2023 » 20

2022

38.773
38.773

48.212
1.569.765
4.503
1.622.480

7323
7.323

23.834
157
23.991

1.692.567

1.690.572

397
397

1.440
157
1.597

1.692.567



European High Yield Bonds KL

2. Renter i 1.000 kr.

Indestaende i depotselskab

Indestaende i andre pengeinstitutter

Noterede obligationer fra danske udstedere
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere
Unoterede obligationer

Renteudgifter

I alt renter

3. Kursgevinster- og tab i 1.000 kr.
Noterede obligationer fra danske udstedere
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere
Unoterede obligationer

| alt obligationer

Noterede aktier fra udenlandske selskaber
Unoterede aktier fra udenlandske selskaber
| alt aktier

Valutaterminsforretninger/futures
| alt afledte finansielle instrumenter

Valutakonti
Q@vrige aktiver/passiver
| alt kursgevinster og -tab

Bruttohandelsomkostninger
Handelsomkostninger daekket af emissions- og ind-
lesningsindteegter

4. Administrationsomkostninger i 1.000 kr.
Portefeljeforvaltningshonorar

Andel af feellesomkostninger

Distributionshonorar

Administration

Administrationsomkostninger i alt

2023
1.299

1.746
86.814
31

89.891

2023
1.640
92.762
1.325
95.727

39

45

-19.282
-19.282

-1.621

74.866
-51
51

2023
-3.815
-2.306
-6.833
-3.875

-16.830

Obligationsafdelinger

2022
80

42
3.785
94.136
303
-279
98.066

2022
-2.006
-381.464
-1.992
-385.462

0
0
0

-2.651
-2.651

2.113
0
-386.000

0
0

2022
-4.638
-2.906
-9.364
-4.271

-21.180

Metoden hvorefter andel af faellesomkostninger fordeles imellem afdelinger admini-
streret af Nordea Fund Management, filial af Nordea Funds Qy, Finland er beskrevet

under anvendt regnskabspraksis.

6. Investorernes formue

Cirkulerende andele i 1.000 stk.
Cirkulerende andele primo
Emissioner i aret

Indlesninger i aret

1 alt cirkulerende andele

Investorernes formue i 1.000 kr.
Investorernes formue primo

Udbetalt udlodning vedrerende sidste ar 31.12
Emissioner i aret

Indlesninger i aret

Emissionstilleeg og indlesningsfradrag
Overfort til modregning i udlodning naeste ar
Overfort fra resultatopgerelsen

| alt investorernes formue

7. Finansielle instrumenter (%)
Borsnoterede finansielle instrumenter
@vrige finansielle instrumenter

1 alt finansielle instrumenter

@vrige aktiver og passiver
Formueialt

2023

1.816.699
105.899
-444.433
1.478.165

1.690.572
0

100.870
-428.433
1.983
-56.190
204.119
1.512.922

2023
97,3
0,0
97,3

2,7
100,0

2022

2451224
93.963
-728.489
1.816.699

2.665.637
-86.214
91.277
-675.557
4526
-23.095
-286.003
1.690.572

2022
95,7
0,7
96,4

3,6
100,0

En specifikation af afdelingens investeringer i veerdipapirer udleveres pa fore-
spoergsel fra afdelingens investeringsforvaltningsselskab. Den procentvise fordeling
af afdelingens investering i vaerdipapirer vises i afdelingsberetningen.
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European High Yield Bonds KL

European High Yield Bonds KL 1

1. Hoved og negletalsoversigt
Arets nettoresultat, mio. kr.
Cirkulerende andele, mio. kr.
Investorernes formue, mio. kr.
Udbytte pr. andel kr.
Administrationsomkostningsprocent
Arets afkast i pct.

Afkast pa benchmark i pct.

Afkast i afdelingens levetid pct. pa.
Indre veerdi pr. andel ultimo kr.
Sharpe Ratio

Standardafvigelse

Markedets Sharpe Ratio
Markedets standardafvigelse
Tracking Error

Information ratio

4. Administrationsomkostninger i 1.000 kr.
Andel af resultatet af faellesportefeljen
Portefaljeforvaltningshonorar

Andel af feellesomkostninger

Distributionshonorar

Administration

Arets nettoresultat

5. Til radighed for udlodning i 1.000 kr.
Tab overfert fra sidste ar

Renter og udbytter

Andre indtaegter

Kursgevinster/tab

Udlodningsregulering ved emission/indl@sning
Til radighed for udlodning

Som disponeres saldeles
Overfort til modregning naeste ar
| alt disponeret

6. Investorernes formue

Cirkulerende andele i 1.000 stk.
Cirkulerende andele primo
Emissioner i aret

Indlesninger i aret

I alt cirkulerende andele

Investorernes formue i 1.000 kr.
Investorernes formue primo

Udbetalt udlodning vedrerende sidste ar 31.12
Emissioner i aret

Indl@sninger i aret

Emissionstilleeg og indlesningsfradrag
Overfort til modregning i udlodning naeste ar
Overfort fra resultatopgerelsen

I alt investorernes formue

2023
131318
-3.107
-1.878
-6.833
-3.286
116.214

2023
-17.957
69.896

2
-104.754
9.122
-43.691

-43.691
-43.691

2023

1.542.873
22.162
-412.933
1.152.102

1.434.503
0

21.172
-397.211
1.601
-43.691
159.905
1.176.279

2023
116,2
1.152,1
1.176,3
0,00
1,078
9,8
11,8
53
102,1
03

8,2

04

7,7

16

-0,5

2022
-257.793
-4.069
-2.550
-9.364
-3.810
-277.585

2022

0

83.218
13
-104.897
1.984
-19.682

-19.682
-19.682

2022

2.188.693
72939
-718.759
1.542.873

2.379.818
-76.763
70.933
-665.837
3.937
-19.682
-257.903
1.434.503

Obligationsafdelinger

2022
-277,6
1.542,9
1.434,5
0,00
1,080
-11,5
-11,5
50
93,0
-0,0
8,0

0,0

7,6

14

-0,2
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2021
789
2.188,7
23798
3,50
1,081
31

34

6,1
108,7
0,5

7,0

0,6

6.8

12

-0,3

2020
60,7
24803
27295
4,60
1,084
21

29

69
110,0
07

71

07

7.1

13
0,4

2019
220,7
22928
2.484,2
0,60
1,082
10,3
11,1
7,1
108,3
17

29

14

34

09

0,0



European High Yield Bonds KL

European High Yield Bonds KL 2

1. Hoved og negletalsoversigt
Arets nettoresultat, mio. kr.
Cirkulerende andele, mio. kr.
Investorernes formue, mio. kr.
Udbytte pr. andel kr.
Administrationsomkostningsprocent
Arets afkast i pct.

Afkast pa benchmark i pct.

Afkast i afdelingens levetid pct. pa.
Indre veerdi pr. andel ultimo kr.
Sharpe Ratio

Standardafvigelse

Markedets Sharpe Ratio
Markedets standardafvigelse
Tracking Error

Information ratio

* Omfatter perioden 07.10.2021 - 31.12.2021

4. Administrationsomkostninger i 1.000 kr.
Andel af resultatet af faellesportefeljen
Portefoeljeforvaltningshonorar

Andel af feellesomkostninger

Administration

Arets nettoresultat

5. Til rddighed for udlodning i 1.000 kr.
Udlodning overfert fra sidste ar

Tab overfert fra sidste ar

Renter og udbytter

Andre indtaegter

Kursgevinster/tab

Udlodningsregulering ved emission/indlesning
Til radighed for udlodning

Som disponeres saldeles
Overfort til modregning naeste ar
| alt disponeret

6. Investorernes formue

Cirkulerende andele i 1.000 stk.
Cirkulerende andele primo
Emissioner i aret

Indlesninger i aret

1 alt cirkulerende andele

Investorernes formue i 1.000 kr.
Investorernes formue primo

Udbetalt udlodning vedrerende sidste ar 31.12
Emissioner i aret

Indlgsninger i aret

Emissionstilleeg og indlesningsfradrag
Overfort til modregning i udlodning naeste ar
Overfort fra resultatopgerelsen

| alt investorernes formue

2023
33.442
-709
-428
-589
31.716

2023

-5.137
19.995

-29.967
2.610
-12.499

-12.499
-12.499

2023

273.826
83.738
-31.500
326.063

256.069
0
79.698
-31.222
382
-12.499
44214
336.643

2023
31,7
326,1
336,6
0,00
0,537
10,4
11,8
-0,5
103,2
-0,1
7,0
-0,1
6,0
19
-0,1

2022
-30.125
-569
-357
-461
-31.513

2022
95

14.848

-18.716
358
-3.413

-3.413
-3.413

2022

262.531
21.025
-9.730
273.826

285.820
-9.451
20.344
-9.720
588
-3.413
-28.100
256.069

Obligationsafdelinger

2022
-315
2738
256,1
0,00
0,540
-111
-11,5
-8,6
93,5
-1,1
79
-1,3
7,0

0,5
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2858
3,60
0,543
0,5
34
0,5
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European High Yield Bonds KL

Supplerende information om aktieudlan afgivet i

Obligationsafdelinger

henhold til ESMAS retningslinjer og Regulation on
Securities Financing Transactions (RSFT)

Nedenstadende information er opgjort pr. 3112.2023. Monetaere belob
udtrykkes i fondens basisvaluta i 1.000 DKK, medmindre andet er angi-

vet.

Afdelingen har ikke foretaget udlan eller lan af aktier i regnskabsperi-
oden. Afdelingen har ikke indgaet total return swap aftaler, kebs- og til-
bagesalgsaftaler eller udlan vedrerende sikkerhedsstillelser.

Derivater

Den underliggende eksponering
opndet gennem valutaterminer
Valuta

CHF

DKK

EUR

GBP

NOK

SEK

usD

Modparter til derivattransaktioner
BNP Paribas SA

BofA Securities Europe SA
Citibank Europe PLC

Danske Bank A/S

Deutsche Bank AG

Goldman Sachs Bank Europe SE
HSBC Continental Europe SA

JP Morgan AG

JP Morgan SE

Morgan Stanley Europe SE
Nordea Bank Abp

Societe Generale SA

2023

-2.016

2022

-1.765

1.468.867 1.621.174
-1.208.445 -1.260.308

-189.724
-20

-8
-68.882

-259.677
-22

-145
-92.332
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European High Yield Bonds KL Obligationsafdelinger

Periodisk offentligggrelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2 og 23, i
forordning (EU) 2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Ved "baeredygtig Produktnavn: Investeringsforeningen Nordea Invest European High Yield Bonds KL
investering"
forstds en Identifikator for juridiske enheder (LEI-kode) 5493008PVPDMYXQJYJ87

investering i en
gkonomisk aktivitet,

a0l il Miljgmaessige og/eller sociale karakteristika
miljgmaessigt eller
socialt mal,

forudsat at

investeringen ikke i ] 8 L . o
VRS o Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsmal?

skader 0. o Nej

miljgmeessige eller
sociale mal, og at

de [] Det foretog beeredygtige D(_et_fremme_de _
investeringsmod- investeringer med et miljgmal: _ % miljgmeessige/sociale (M/S)
tagende karakteristika, og selvom det ikke
virksomheder fglger [] i gkonomiske aktiviteter, der haovde baeredygtig investering som
god _ kvalificerer som miljgmaessigt mal, havde det en andel af
ledelsespraksis. beeredygtige i henhold til baeredygtige investeringer pa 47 %
EU-klassificeringssystemet
EU- ] med et miljgmal i gkonomiske
klassificeringssy- [J i skonomiske aktiviteter, der ikke aktiviteter, der kvalificerer som
stemet er et kvalificerer som miljgmaessigt miljgmeessigt beeredygtige i
klassificeringssy- baeredygtige i henhold til henhold til
stem, der er fastsat EU-klassificeringssystemet EU-klassificeringssystemet
i forordning (EU) " Tl F .
2020/852, og som [:] Det foretog baeredygtige mke_d = m|Inge_1lld|(ra If(onclJ_][_nlske
opstiller en liste investeringer med et socialt a t|V|te_t|9r, er 1Kke kvallicerer
over miljgmaessigt mal: % som miljgmeessigt

baeredygtige i henhold til

beeredygtige
youg EU-klassificeringssystemet

gkonomiske
aktiviteter. Naevnte

forordning med et socialt mal
indeholder ikke en

liste over socialt E] Det fremmede M/S-karakteristika,
baeredygtige men foretog ikke nogen
gkonomiske beeredygtige investeringer
aktiviteter.

Baeredygtige

investeringer med et
milijgmal kan veere i
overensstemmelse
med
klassificeringssyste-
met eller ej.
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| hvilket omfang blev de miljgmaessige og/eller sociale karakteristika,
der fremmes af dette finansielle produkt, opfyldt.

De M/S-karakteristika, der blev fremmet, kunne veere miljgmeessige og/eller
sociale og omfatte fglgende egenskaber:

Beeredygtigheds-

indikatorer maler, Beeredygtige investeringer Selvom afdelingen ikke har forpligtet sig til at foretage

baeredygtige investeringer, har afdelingen fremmet M/S-karakteristika ved til dels at

hvordan de
miljgmaessige investere i virksomheder og udstedere, der er involveret i aktiviteter, som bidrager til
eller sociale et miligmaessigt eller socialt mal som beskrevet i FN's verdensmal for baeredygtig

udvikling og/eller EU-klassificeringssystemet, uden at dette samtidig skader andre

karakteristika, der - . ¢ : ' ]
miljgmaessige eller sociale mal og god ledelsespraksis vaesentligt.

fremmes af dette
finansielle

produkt, opnas. Sektor- og veerdibaserede eksklusioner Afdelingen fremmede M/S-karakteristika

ved at udelukke virksomheder, der grundet deres forretningsaktiviteter eller
virksomhedsadfeerd ansas for at veere uegnede.

Nordea Asset Managements politik for fossile breendstoffer, der er i
overensstemmelse med Parisaftalen Afdelingen fremmede M/S-karakteristika ved
ikke at investere i virksomheder, som i veesentlig grad var eksponeret for fossile
braendstoffer, medmindre virksomhederne havde en troveerdig omstillingsstrategi.

Afdelingen brugte et benchmark, der ikke var udpeget som referencebenchmark i

forhold til at opna afdelingens baeredygtige investeringsmal.

Hvordan klarede beeredygtighedsindikatorerne sig?

Beeredygtighedsin-

dikator Parameter Parameterveerdi Berettigelse Daekning
CO2-aftryk ericoze/mo.| o771 05 57350
CO2-aftryk EUR mvesteret
CO2-aftryk 685 tCO2e / mio. 97 71 % 57 35 %
Anvendelsesomride 1+2+3 EUR investeret 27 R
Antallet af 0 investeringsmodtagende
Investerinasmod- investeringsmodtagende lande lande forbundet med 0,00 % 0,00 %
tanonde Ia(f]nde forbundet med kraenkelser af overtrsedelser]
fo?bundet med sociale rettigheder (absolut tal
K og relativt talt divideret med alle
reenkelser af h ; land 0,00 %
sociale rettigheder mvesterlngsmod_tggende_ ande) investeringsmodtagende
(absolutte som omhandlet i internationale lande forbundet med 0,00 % 0,00 %
og relative) traktater og konventioner, FN's overtraedelser
9 principper og i givet fald
national lovgivning
Andel af investeringer i
0,
ir{i)/:;tg’reir?;grﬂiede investeringsmodtagende
. virksomheder, der har veeret o
\é'erl:soc\)/rgrrtlfagﬁ;r involveret i overtreedelser af FN's O’??)v/;rltrr‘;/eodhglesrg 97,71 % 71,42 %
EN's Global Global Compact-principper eller
P OECD's retningslinjer for
Compact-initiativ multinationale virksomheder
Drivhusgasintensite- Investeringsmodtagende landes 0,00 tCO2e / mio.
ten fra stater . L2 . 0,00 % 0,00 %
(drivhusgasintensitet) drivhusgasemissionsintensitet EUR af BNP

Berettigelse: Den andel af aktiverne i det finansielle produkt (i forhold til den indre veerdi), som indgar i indikatoren.

Daekning: Den andel af aktiverne i det finansielle produkt (i forhold til den indre veerdi), der har data tilgeengelige
til indikatoren.
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Obligationsafdelinger

...og sammenlignet med tidligere perioder?

Bae.redygtlgheds- Parameter Ref_erence- Parameterveerdi Berettigelse Deekning
indikator eriode
2023 61tC02e/mio. | 972104 57350
CO2-aftryk EUR |nvester_et
2022 76tCoze/mio.| 985504 53 74%
EUR investeret
CO2-aftryk 685 1CO26 / mi
CO2-aftryk 2023 S Riee o 9171%|  57.35%
Anvendelsesomrade
1+2+3 2022 ikke relevant | ikke relevant | ikke relevant
Antal 0 investeringsmodtagende
investeringsmod- 2023 lande forbundet med 0,00 % 0,00 %
tagende lande overtraedelser
forbundet med
kraenkelser af 2022 ikke relevant | ikke relevant | ikke relevant
Investerinasmod- sociale rettigheder =
tagende Ie?nde (absolut tal og i teri dt 0’00(1/0
relativt tal divideret investeringsmodiagende 9 9
fk?gzﬂggter:‘:g med alle 2023 lande forbundet med 0,00% 0,00%
sociale rettigheder | I"vesteringsmod- overtrzedelser
(absolutte 9 tagende lande), som
og relative) _omtalt L
internationale
traktate( o9 , 2022 ikke relevant | ikke relevant | ikke relevant
konventioner, FN's
principper og i givet
fald
national lovgivning
Andel af 0,00 % involveret
investeringer i 2023 i overtreedelser 97,71 % 71,42 %
investeringsmod-
tagende
0,
iﬁ’vzfsggizargrl?de virksomheder, der
virksomhegder der har veeret involveret
\ i overtreedelser af
overtreeder FN's \ % i
Global Compact- FN's Global 2022 0.00 % |nvo|v?ret 98,20 % 70,54 %
initiativ Compact_pnnupper i overtreedelser
eller OECD's
retningslinjer for
multinationale
virksomheder
. . .| Investeringsmod- 2023 0,00 tCO2e / mio. 0,00 % 0,00 %
tDeT]vff: ;SS%:tS;?tenS'te tagende landes EUR af BNP
) ; . drivhusgasemis-
(drivhusgasintensitet)) - .-ef oitet 2022 ikke relevant | ikke relevant | ikke relevant

Berettigelse: Den andel af aktiverne i det finansielle produkt (i forhold til den indre veerdi), som indgar i indikatoren.

Daekning: Den andel af aktiverne i det finansielle produkt (i forhold til den indre vaerdi), der har data tilgeengelige
til indikatoren.
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De vigtigste
negative
indvirkninger er
investeringsbeslut-
ningernes
betydeligste
negative
indvirkninger pa
baeredygtigheds-
faktorer i
forbindelse med
miljgmaessige,
sociale og
personalemaessige
spgrgsmal, respekt
for
menneskerettighe-
derne, bekaempelse
af korruption og
bekaempelse

af bestikkelse.

Obligationsafdelinger

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

Malet for de baeredygtige investeringer, som afdelingen delvis foretog, var at bidrage
til et eller flere af FN's verdensmal for baeredygtig udvikling eller alternativt indga
som led i aktiviteter, der er i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet.
Beeredygtige investeringer bidrog til malene gennem afdelingens investeringer i
virksomheder, hvor mindst 20 % af deres aktiviteter kunne knyttes til gkonomiske
aktiviteter, der statter et miljgmaessigt baeredygtigt mal, som er defineret i
EU-klassificeringssystemet, eller et miljgmaessigt eller socialt mal, som er anfart pa
listen over FN's verdensmal for bzeredygtig udvikling.

FN’s verdensmal vedtaget i 2015 bestar af 17 mal for baeredygtig udvikling,
der opfordrer til at afskaffe fattigdom, beskytte planeten og sikre fred og
velstand inden 2030.

EU-klassificeringssystemet definerer rammerne for, hvordan de gkonomiske
aktiviteters miljgmaessige beeredygtighed vurderes, og oplister gkonomiske
aktiviteter, der anses for at veere miljgmaessigt beeredygtige i forhold til den
europeaeiske grgnne pagt.

Hvordan skadede de baeredygtige investeringer, som det finansielle
produkt delvis foretog, ikke i veesentlig grad nogen af de miljgmaessige
eller sociale beeredygtige investeringsmal?

Som led i processen med at identificere beeredygtige investeringer blev de
virksomheder, der investeres i, screenet for at sikre, at de ikke i vaesentlig
grad skader andre sociale eller miligmaessige mal (testen af princippet om
ikke at ggre veesentlig skade/DNSH-testen). DNSH-testen anvendte
indikatorer for de vigtigste negative indvirkninger som beskrevet nedenfor til at
identificere og udelukke virksomheder, der ligger under greenserne.
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Obligationsafdelinger

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

Som led i metoden til at udveelge baeredygtige investeringer identificerede
DNSH-testen negative afvigelser og darlige resultater i forhold til
indikatorerne for de vigtigste negative indvirkninger. Portefgljeforvalteren
tog hensyn til indikatorerne for de vigtigste negative indvirkninger i tabel 1,
bilag 1 i disclosureforordningen. | rapporteringsperioden var data primaert
tilgaengelige for indikatorerne nedenfor.

Klimarelaterede og andre miljgrelaterede indikatorer:
* Drivhusgasemissioner

« Indvirkninger pa biodiversitet

+ Udledning til vand

* Farligt affald

Indikatorer vedrgrende sociale og personalemeessige

spgrgsmal samt respekt for menneskerettighederne og
bekeempelse af korruption og bestikkelse:

* Overtreedelser af FN's Global Compacts- og OECD's principper

» Kgnsdiversitet i bestyrelsen

« Eksponering for kontroversielle vadben

* Alvorlige menneskerettighedsrelaterede problemer og heendelser

Virksomheder, der 14 under graenserne defineret af portefaljeforvalteren,
kvalificerede sig ikke som en beeredygtig investering Dette omfattede
virksomheder, der var involveret i alvorlige kreenkelser af
menneskerettigheder, alvorlige sager relateret til biodiversitet eller
overtreedelse af FN's Global Compact og OECD'’s principper.

Virksomheder bestod ikke DNSH-testen, hvis de var blandt de virksomheder,
der klarer sig darligst malt pa udledning til vand, farligt affald eller
drivhusgasemissioner, Hertil kommer, at virksomheder, som indhentede mere
end 0 % af deres omsaetning fra ukonventionelle fossile braendstoffer, ikke
bestod DNSH-testen, og virksomheder, som indhentede mere end 5 % af
omseetningen fra konventionelle breendstoffer eller mere end 50 % af
omseaetningen fra tjenesteydelser, som er specifikke for den fossile
breendstofindustri, kun bestod DNSH-testen, hvis de var under de
klimarelaterede udelukkelseskriterier i EU’s benchmark tilpasset Parisaftalen
med omsaetningsgraenser pa 1 % for kul, 10 % for olie, 50 % for naturgas og

50 % for fossilbaseret produktion af elektricitet, og hvis de havde en klimarelateret
omstillingsplan. Nordea Asset Managements (NAM) politik for fossile
breendstoffer, der er i overensstemmelse med Parisaftalen, beskriver de kriterier
som anvendes til

at identificere virksomheder med en trovaerdig omstillingsplan.

Der gjaldt yderligere udelukkelser for i hgjere grad at begraense negative eksterne
virkninger for afdelingens investeringsunivers med henblik pa at

undga investering i virksomheder, der var involveret i termisk kul eller

produktion af fossile braendstoffer fra oliesand og boring i Arktis samt
kontroversielle vaben og pornografi.

Data for indikatorerne til de vigtigste negative indvirkninger, som var
ngdvendige for DNSH-testen, stammede fra tredjepartsdataleverandgrer.

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

Overensstemmelse mellem de beeredygtige investeringer og OECD's
retningslinjer for multinationale virksomheder og FN's vejledende principper

om erhvervslivet og menneskerettigheder blev testet og sikret som led i processen
for at identificere beeredygtige investeringer ved at se pa

indikatoren for de vigtigste negative indvirkningers overtreedelser af FN's

Global Compact og OECD¥Priticipper.
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EU-klassificeringssystemet fastseetter et princip om “ikke at gare vaesentlig
skade”, hvorved investeringer, der er i overensstemmelse med
klassificeringssystemet, ikke i veesentlig grad bar skade malene i EU’s
klassificeringssystem, og der er specifikke EU-kriterier.

Princippet om ikke at gare veesentlig skade gaelder kun for de investeringer, der
ligger til grund for det finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-kriterierne for
miljgmaessigt beeredygtige gkonomiske aktiviteter. De investeringer, der ligger til
grund for den tilbageveerende andel af dette finansielle produkt, tager ikke hgjde
for EU-kriterierne for miljgmaessigt baeredygtigegkonomiskeaktiviteter.

Andre bzeredygtige investeringer ma heller ikke i veesentlig grad skade
miligmaessige eller sociale mal.
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Obligationsafdelinger

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

De specifikke indikatorer for de vigtigste negative indvirkninger, som der blev taget hensyn
til for produktet, var:

KLIMARELATEREDE OG ANDRE MILJYRELATEREDE INDIKATORER

Indikator for negativ indvirkning Parameter

& beeredygtighed Parameterveerdi

Berettigelse Daekning

Drivhusgase-

Drivhusgasemis-
sioner

Anvendelsesomrade
1-
drivhusgasemissioner

9.503 tCO2e

97,71 %

57,35 %

Anvendelsesomrade
2-
drivhusgasemissioner

4.160 tCO2e

97,71 %

57,35 %

Anvendelsesomrade
3-
drivhusgasemissioner

139.889 tCO2e

97,71 %

57,35 %

Drivhusgasemissioner
i alt
Anvendelsesomrade
1+2

13.664 tCO2e

97,71 %

57,35 %

Drivhusgasemissioner
i alt
Anvendelsesomrade
1+2+3

153.552 tCO2e

97,71 %

57,35 %

CO2-aftryk

CO2-aftryk

61 tCO2e / mio.
EUR investeret

97,71 %

57,35 %

CO2-aftryk
Anvendelsesomrade
1+2+3

685 tCO2e / mio.
EUR investeret

97,71 %

57,35 %

Investeringsmod-
tagende
virksomheders
drivhusgasemis-
sionsintensitet

Investeringsmod-
tagende
virksomheders
drivhusgasemissions-
intensitet

71 tCO2e / mio. EUR
af ejet omsaetning

97,71 %

70,77 %

Investeringsmod-
tagende
virksomheders
drivhusgasemissions-
intensitet
Anvendelsesomrade
1+2+3

672 tCO2e / mio. EUR
af ejet omsaetning

97,71 %

68,47 %

Eksponering for
virksomheder,
der er aktive i
sektoren for
fossile
breendstoffer

Andel af investeringer
i virksomheder, der er
aktive i sektoren for
fossile braendstoffer

2,90 % investeringer i
fossile braendstoffer

97,71 %

50,97 %

Andel af forbrug
og produktion af
ikkevedvarende
energi

Andel af
investeringsmod-
tagende
virksomheders
forbrug af
ikkevedvarende
energi og produktion
af ikkevedvarende
energi fra
ikkevedvarende
energikilder i forhold
til vedvarende
energikilder

62,90 % forbrug af
ikkevedvarende energi

97,71 %

39,98 %

87,20 % forbrug af
ikkevedvarende energi

97,71 %

2,29 %
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KLIMARELATEREDE OG ANDRE MILIJGRELATEREDE INDIKATORER

Indikator for negativ indvirkning
pa beeredygtighed

Obligationsafdelinger

Parameter

Parameterveerdi

Berettigelse Daekning

Landbrug, skovbrug

0,00 GWh / mio. EUR

radioaktivt affald

virksomheder pr.
mio. EUR investeret,
udtrykt som et
veegtet gennemsnit

EUR investeret

0 0
og fiskeri (A) af omsaetning 0,00 % 0,00 %
Rastofindvinding (8) | 00 GWh/mio. EUR 000%| 0,00%
af omsaetning
Fremstilling (C) 0,37 GWh/mio. EUR | 187800 | 9049
af omsaetning
El,- gas- og .
fiernvarmeforsyning 0,55 GWh/ mio. EQR 1,97 % 1,97 %
(D) af omsaetning
Vandforsyning,
. kloakveesen, .
Energiforbrugs- affaldsh&ndtering og 0,00 GWh / mio. EUR 0,00 % 0,00 %
. intensitet pr. ; : af omsaetning
Drivhusgase- rensning af jord og
o sektor med stor
missioner S grundvand (E)
indvirkning Bygge- 0g
pa klimaet anleegsvirksomhed 0,00 GWh/ mio. EQR 0,00 % 0,00 %
) af omsaetning
Engroshandel og
detailhandel, .
reparation af 0.00 GW? /'mio. EUR 1,28 % 0,00 %
motorkaretgjer og af omszetning
motorcykler (G)
Transport og 0,00 GWh / mio. EUR o o
godshéandtering (H) af omsaetning 1,52 % 0,00 %
Fast ejendom (L) 0,58 GWh / mio. EL.JR 1,96 % 1,12 %
af omsaetning
Andel af investeringer
Aktiviteter, der ! |nvesdter|ngsmod-
pavirker tggll(en eh o
Biodiversitet | biodiversitetsfgl- | Yirksomheder med 37 med| 97710 4590%
somme anleeg/aktiviteter i negativ indvirkning
omrader negativt eller teet pa
9 biodiversitetsfal-
somme omrader
Ton udledning til
vand, der genereres
af de
investeringsmod- .
T 0,00 tons / mio. o o
Vand Udledning til vand :/?iir(;(i?heder o EUR investeret 97,71 % 0,01 %
mio. EUR investeret,
udtrykt som et
veegtet gennemsnit
Ton farligt affald og
radioaktivt affald, der
genereres af de
Andel af farligt investeringsmod- .
Affald | affald og tagende 1,00 tons / mio. 97,71%| 40,56 %
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SOCIALE OG PERSONALEM/ESSIGE SP@RGSMAL SAMT RESPEKT FOR
MENNESKERETTIGHEDERNE OG BEKAMPELSE AF KORRUPTION
OG BESTIKKELSE

Indikator for negativ indvirkning Parameter

pd beeredygtighed Parameterveerdi

Berettigelse Deaekning

Overtraedelser af . .
EN's Global Andel af |_nvester|nger
Compact- i investeringsmod-
principper og tggende
Organisationen wrksor_nheder‘ de_r har
for @konomisk veeret involveret i 0,00 % involveret
- overtraedelser af FN's " 97,71 % | 71,42 %
Samarbejde og i overtreedelser
dvkdrgs | 008 Compect
sgtlrfiﬁgDsTi)njer for OECD's_ ret_nlngslmjer
multinationale fqr multinationale
virksomheder virksomheder
Andel af investeringer
i investeringsmod-
tagende
virksomheder uden
Mangel p& politikljer‘for
processerog | OvenAGI Sl
Egﬁir;?]lgﬂﬁesme- Global Compact-
overvagning af principper eller
overholdelsen af OECD's ret_nlngsllnjer
FN's Global fqr multinationale 0,00 % uden politikker 97,71 % | 51,53%
Compact- wrksomheder_eller
principper og mekanls_mer til
OECD's behandllng_ af Iflager
Sociale og retni_ngs_linjer for i%ijddgggb“k Pt
personale- \r/rililggr?]t;]oen da;? overtreedelser af FN's
meessige Global Compact-
spegrgsmal principper eller
OECD's retningslinjer
for multinationale
virksomheder
Gennemsnitlig
Ukorrigeret uk()”rrigeliet Iﬂnfor_sléel
mellem kgnnene i de
:gn;g;snkgl mellem investeringsmod- 17,39 % lgnforskel 97,71 % | 24,72%
tagende
virksomheder
Forhold i gennemsnit
mellem kvindelige og
mandlige
o | pestyrelsesmed- 34,48 % (kvindelige
Kgnsdiversitet i investeringsmog- bestyrelsesmedlemmer/ 9771%| 4458 %
bestyrelsen tagende bestyrelsesmedlemmer ' '
virksomheder, udtrykt il
i procent af alle
bestyrelsesmed-
lemmer
Eksponering for | Andel af investeringer
kontroversielle i investeringsmod-
vaben tagende
(personelminer, virksomheder, der er 0,00 % involvering 97,71 % | 68,47 %
klyngeammunition,| involveret i fremstilling
kemiske vaben og | eller salg af
biologiske vaben) | kontroversielle vaben

Arsrapport 2023 « 33




European High Yield Bonds KL Obligationsafdelinger

INDIKATORER FOR INVESTERINGER | STATER OG
SUPRANATIONALE ORGANISATIONER

Indikator for negativ indvirkning Parameter

& beredygtighed Parameterveerdi Berettigelse Daekning
Udledningsinten-
siteten af Investeringsmod-
- . drivhusgasser fra | tagende landes 0,00 tCO2e / mio.
Miljgmaessige stater drivhusgasemis- EUR af BNP 0.00% 0,00 %
(drivhusgasinten- | sionsintensitet
sitet)
Antallet af 0 investeringsmodtagende
investeringsmod- lande forbundet med 0,00 % 0,00 %
tagende lande overtraedelser

forbundet med
kreenkelser af
sociale rettigheder
Investeringsmod- | (absolut tal og

tagende lande relativt talt divideret
. forbundet med med alle o
Social kreenkelser af investeringsmod- investerin smodta?’ggd/eo
sociale tagende lande) som Iande?orbunde% med 0,00 % 0,00 %
rettigheder omhandlet i overtraedelser
internationale

traktater og
konventioner, FN's
principper og i givet
fald

national lovgivning
Investeringer i
jurisdiktioner pa
EU-listen over
ikkesamarbejdsuvilli-
ge skattejurisdiktioner|

Ikkesamarbejds-
Forvaltnings- | villige

skik skattejurisdiktio-
ner

0,00 %
investeringsmodtagende
lande forbundet med
overtreedelser

0,00 % 0,00 %

Berettigelse: Den andel af aktiverne i det finansielle produkt (i forhold til den indre veerdi), som indgar i indikatoren.

Daekning: Den andel af aktiverne i det finansielle produkt (i forhold til den indre veerdi), der har data
tilgaengelige til indikatoren.
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E =

Listen omfatter de
investeringer, der
udgjorde den
stagrste andel af
det finansielle
produkts
investeringer, i
referenceperioden:
1. januar 2023 -
31. december 2023

Obligationsafdelinger

Hvad var dette finansielle produkts stgrste investeringer?

Stogrste investeringer Sektor % aktiver Land
Verisure Midholding AB 5,25 % 15-02-2029 Stabilt forbrug 1,60 %| Sverige

Dufry One BV 2 % 15-02-2027 Cyklisk forbrug 1,41 %| Nederlandene
Grifols SA 3,2 % 01-05-2025 Stabilt forbrug 1,41 %| Spanien
Ontex Group NV 3,5 % 15-07-2026 Stabilt forbrug 1,25 %| Belgien

Lorca Telecom Bondco SA 4 % 18-09-2027 Kommunikation 1,22 %| Spanien
Nidda Healthcare Holding Gmb 7,5 % 21-08-2026 Stabilt forbrug 1,21 %| Tyskland
Altice France SA/France 3,375 % 15-01-2028 Kommunikation 1,15 %| Frankrig
Spectrum Brands Inc 4 % 01-10-2026 Stabilt forbrug 1,13 %| USA

Primo Water Holdings Inc 3,875 % 31-10-2028 Stabilt forbrug 1,13 %| USA
(Flgggggatieve Rabobank 3,250 % MULTI Perp Finans 1,12 %| Nederlandene
Electricite de France 2,625 % MULTI Perp FC2027 Forsyning 1,09 %| Frankrig

IHO Verwaltungs GmbH 3,875 % P-I-K 15-05-2027 Cyklisk forbrug 1,08 %| Tyskland
Guala Closures SpA 3,25 % 15-06-2028 Industri 1,07 %| Italien
ProGroup AG 3 % 31-03-2026 Diversificeret 1,04 %| Tyskland
Utmost Group PLC 6,125 % MULTI Perp FC2028 Finans 1,02 9| Det Forenede

Kongerige
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~

- 4 ' Hvilken andel udgjorde beeredygtighedsrelaterede investeringer?

Aktivallokering Hvad var aktivallokeringen?

beskriver andelen af
investeringer i
specifikke aktiver.
Investeringer #1A Beeredygtig Tilpasset

100 % 47 % klassificeringssystemet
0%

t1B Andre M/S-
#2 Andre karakteristika
2% 51 %

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

#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som
hverken er i overensstemmelse med de miljgmaessige eller sociale
karakteristika eller kan kvalificeres som beeredygtige investeringer.

Kategori #1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter:

» Underkategori #1A Beeredygtige omfatter miljgmaessigt og socialt
baeredygtige investeringer.

» Underkategori #1B Andre M/S-karakteristika omfatter investeringer, der
er i overensstemmelse med de miljigmaessige eller sociale karakteristika,
og som ikke kan kvalificeres som beeredygtige investeringer.

Produktet indeholder investeringer med bade et miligmaessigt og socialt mal. En enkelt
investering kan bidrage bade til et miligmaessigt og socialt mal og medfgre en samlet
allokering pa mere end 100 procent. Der prioriteres ikke mellem miljgmaessige og sociale
mal, og strategien fokuserer ikke p& nogen specifik allokering eller minimumsandel af
nogen af disse kategorier. Investeringsprocessen imgdekommer kombinationen af
miligmaessige og sociale mal ved at give investeringsforvalteren fleksibilitet til at allokere
mellem disse baseret pa tilgeengelige og attraktive investeringsmuligheder.
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Inden for hvilke gkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?

Sektor % aktiver
Stabilt forbrug 22,33 %
Finans 18,75 %
Kommunikation 17,15 %
Cyklisk forbrug 15,11 %
Industri 14,67 %
Ravarer 3,80 %
Forsyning 3,19 %
Kontanter 2,37 %
Teknologi 1,66 %
Diversificeret 1,04 %
Energi 0,01 %
Valutaterminsforretninger -0,08 %
Sum 100,00 %
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For at veere i
overensstemmelse
med EU-
klassificeringssyste-
met omfatter
kriterierne for
fossilgas
begraensninger for
emissioner og
overgang til fuldt
vedvarende energi
eller kulstoffattige
breendstoffer inden
udgangen af 2035.
For atomenergi
indeholder kriterierne
omfattende
sikkerheds- og
affaldshandterings-
regler.

Mulighedsskabende
aktiviteter ger det
direkte muligt for
andre aktiviteter at
yde et vaesentligt
bidrag til et miljgmal.

Omstillingsaktivi-
teter er aktiviteter, for
hvilke der endnu ikke
findes kulstoffattige
alternativer, og som
bl.a. har
drivhusgasemissions-
niveauer, der svarer
til de

bedste resultater.

Aktiviteter, der er i
overensstemmelse
med
klassificeringssyste-
met, udtrykkes som
en andel af:

- omseaetning, der
afspejler andelen af
indtaegter fra de
investeringsmod-
tagende
virksomheders
gronne aktiviteter

- kapitaludgifter
(CapEXx), der viser de
grgnne investeringer
foretaget af
investerings
modtagende
virksomheder, f.eks.
med henblik pa
omstilling til en gron
gkonomi

- driftsudgifter
(OpEX), der afspejler
de investeringsmod-
tagende
virksomheders
grgnne operationelle
aktiviteter.

Obligationsafdelinger

| hvilket omfang var de beeredygtige investeringer med et miljgmal i

= overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet?

Medfgrte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter
relateret til fossilgas og/eller atomenergi i overensstemmelse
med EU-klassificeringssystemet!?

E] Ja:

[] Inden for fossilgas []inden for atomkraft

[“INej

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

1. Investeringer i overensstemmelse med
EU-klassificeringssystemet
inkl, statsobligationer*

Omseet- ‘
ning ‘

0% 50 %

100 %

| overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas: 0 %
i overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi: 0 %

i overensstemmelse med klassificeringssystemet (hverken gas eller
. atomenergi): 0 %

Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet: 100 %

\
CapEx

0% 50 % 100 %

| overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas: 0 %
i overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi: 0 %

i overensstemmelse med klassificeringssystemet (hverken gas eller
. atomenergi): 0 %

Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet: 100 %

\
OpEx

0 % 50 % 100 %

| overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas: 0 %
i overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi: 0 %

i overensstemmelse med klassificeringssystemet (hverken gas eller
. atomenergi): 0 %

Ikke i overer med klassificeringssystemet: 100 %

2. Investeringer i overensstemmelse med
EU-klassificeringssystemet
ekskl. statsobligationer*

\
Omseet-
ning |

0% 50 %

100 %

| overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas: 0 %
i overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi: 0 %

. i overensstemmelse med klassificeringssystemet (hverken gas eller
[l atomenergi): 0%

Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet: 100 %

\
CapEx

0 % 50 % 100 %
| overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas: 0 %
i overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi: 0 %

i overensstemmelse med klassificeringssystemet (hverken gas eller
. atomenergi): 0 %

Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet: 100 %

\
OpEx

0 % 50 % 100 %

| overensstemmelse med klassificeringssystemet: Fossilgas: 0 %
i overensstemmelse med klassificeringssystemet: Atomenergi: 0 %

i overensstemmelse med klassificeringssystemet (hverken gas eller
. atomenergi): 0 %

Ikke i overensstemmelse med klassificeringssystemet: 100 %

* Med henblik pa& disse diagrammer omfatter "statsobligationer" alle statsengagementer

1 Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun veere i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet,
hvis de bidrager til at begraense klimaaendringer ("modvirkning af klimasendringer") og ikke i vaesentlig grad skader
noget EU-klassificeringsmal - se forklarende note i venstre margen. Kriterierne i deres helhed for gkonomiske
aktiviteter inden for fossilgas og atomenergi, der er i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, er fastsat
i Kommissionens delegerede forordning (EU) 2022/1214.
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Der er ingen data tilgaengelige for rapporteringsperioden, der kan bekraefte, at det
finansielle produkt investerede i aktiviteter relateret til fossilgas og/eller atomenergi i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet.

Vurdering af overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet foretages for
indeveerende med data fra tredjepartsleverandgrer samt selvindberettede data fra de
investeringsmodtagende virksomheder, hvis disse foreligger.

Egenudviklede veerktajer og processer til maling af veesentlig skade samt sociale
minimumsgarantier er blevet udviklet.

Metoden, der anvendes af tredjepartsdataleverandgrer, vurderer, hvordan virksomheder
er involveret i skonomiske aktiviteter, som bidrager vaesentligt til et miligmal og ikke
samtidig skader andre bzeredygtighedsmal vaesentligt, og som opfylder sociale
minimumsgarantier. Investeringens overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet
er baseret pa den andel af omsaetningen, der er eksponeret eller potentielt eksponeret
for aktiviteter, der er i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet.
Dataleverandgrers metoder varierer, og resultaterne er muligvis ikke fuldt
overensstemmende, sa laenge der fortsat mangler offentliggjorte virksomhedsdata, og
vurderinger i stor udstraekning beror pa aekvivalente data.

Vi prioriterer anvendelsen af selvindberettede data, hvor disse foreligger. Hvor vi bruger
kvivalente data, der er leveret af dataleverandgrer, har NAM udfgrt rettidig omhu med
hensyn til dataleverandgrens metoder. Medmindre vi kan bekraefte tilgeengelige data for
hovedparten af portefgljens investeringer, rapporterer vi for en sikkerheds skyld nul (0)
procent af Investeringer i overensstemmelse med klassificeringssystemet

Der er ikke afgivet revisorerklaering eller foretaget en gennemgang fra tredjeparts side
om, hvorvidt investeringerne er i overensstemmelse med EU-kvalificeringssystemet.
Dataleverandgrers metoder varierer, og resultaterne er muligvis ikke fuldt
overensstemmende, sa laenge der fortsat mangler offentliggjorte data.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og
mulighedsskabende aktiviteter?

Aktivitetstype % aktiver
Traditionelle aktiviteter 0,00 %
Mulighedsskabende aktiviteter 0,00 %
Sum 0,00 %

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

Investeringer i overensstemmelse
med klassificeringssystemet

2023 0,00 %

Referenceperiode

2022 0,00 %
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ra

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

ra

Y

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

Andelen af beeredygtige investeringer med et miligmal, der ikke er i
overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet, var 41 %.

Hvilken andel udgjorde socialt beeredygtige investeringer?
Andelen af socialt beeredygtige investeringer var 43 %.

Hvilke investeringer blev medtaget under »Andre«, hvad
var deres formal, og var der nogen miljgmaessige eller
sociale minimumsgarantier?

Kontanter kan have indgaet som supplerende likviditet eller med henblik pa
afbalancering af risiko. Afdelingen kan have anvendt afledte finansielle
instrumenter og andre teknikker til de formal, der er beskrevet i prospektets
afsnit for den pageeldende afdeling. Denne kategori kan ogsa have omfattet
veerdipapirer, for hvilke der ikke findes relevante data. Der gjaldt ingen
miljgmaessige eller sociale minimumsgarantier.

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

De bindende elementer i den investeringsstrategi, der anvendes til at udveelge
investeringer med henblik pa at opna de miligmaessige eller sociale karakteristika, der
fremmes af dette finansielle produkt, er blevet overvaget og dokumenteret lgbende.
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Fonde KL

Afdelingen investerer fortrinsvis i danske stats- og realkreditobligationer ud fra et
princip om risikospredning. Afdelingen kan sekundaert investere i udenlandske
obligationer. Afdelingen er aktivt forvaltet.

Afdelingen fremmer miljgemaessige og / eller sociale karakteristika i overens-
stemmelse med artikel 8 i EU's disclosureforordning om baeredygtighedsinforma-
tion (SFDR). Yderligere information er tilgeengelig under afsnittet om baeredygtig-
hedsrelateret opfalgning (SFDR), som praesenteres efter afdelingens arsregnskab,
og som indgar som en del af ledelsesberetningen for afdelingen.

Vurdering af afdelingens resultat

Afdelingen udbydes i folgende andelsklasser og nedenstdende afkast vises efter
omkostninger.

Afkastet i Fonde KL 1 var 7,0 pct. i 2023

Afkastet i Fonde KL 2 var 7,3 pct. i 2023

Benchmark afkastet var 6,8 pct. Afkastet i afdelingen svarede dermed til for-
ventningen om et afkast pa niveau med eller hejere end benchmark.

Generelt forventes afdelingen at give et afkast pa niveau med afdelingens ben-
chmark eller hojere. Afkastet kan dog blive enten lavere eller hgjere som felge af
den aktive forvaltning.
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Introduceret: oktober 2008
Udbyttebetalende
SFDR kategori: Artikel 8

Portefoljeforvalter: Nordea Investment Manage-
ment AB, Denmark

Fondskode:
DK0060145183 Bgrsnoteret
DK0061543790 Unoteret (oktober 2021)

Benchmark: Nordea Constant Maturity 7 Year
Government Bond Index 50%, Nordea Constant Ma-
turity 7 Year Mortgage Bond Index 50%

Risikoklasse
1 2 @4 5 6 7
Lav risiko Hoj risiko

Typisk lavt afkast Typisk hejt afkast

Varighedsfordeling
@o03ar2%
®36ar23%

6-9ar1%
+9 ar54 %
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Resultatopgerelse (i 1.000kr.)

Note

Renter
Renteindteegter
Renteudgifter

| alt renter

Kursgevinster og -tab