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Kommentar zur Wertentwicklung im Jahr 2023

Der Nordea 1 — Stable Return Fund BI-EUR (SRF) erzielte 2023
eine Rendite von 2,60% in einem Umfeld, in dem Aktien und
hochqualitative Staatsanleihen rund 21% bzw. 6% zulegten
(Stand: 29.12.2023).

Dieses Ergebnis ist enttauschend. Damit bleibt der Fonds
unter dem Niveau, das er in der Vergangenheit bei steigen-
den Markten erreicht hat (in der Regel bringt es der Fonds
auf rund 30-40% der Aufwartsbewegung am Aktienmarkt).
Auch gegenilber einem klassischen, defensiv ausgerichteten,
ausgewogenen Portfolio (mit einem Aktien-Exposure von
ca. 35% und einer Gewichtung in Staatsanleihen des oberen
Qualitatsspektrums von ca. 65%) schneidet der Fonds schlecht
ab, wie in der Grafik unten dargestellt. Weiten wir jedoch den

Analysezeitraum auf das Jahr 2022 aus, wird klar, dass das Jahr
2023 im Zeichen einer sog. ,Mean Reversion” stand, nachdem
unser Fonds im Vorjahr sowohl Aktien, Anleihen wie auch
klassisch ausgewogene Portfolios deutlich tbertroffen hatte.
Uber einen 2-Jahres-Zeitraum zeigt der SRF also nach wie vor
eine bessere Wertentwicklung als andere klassische Losungen
mit defensiver, ausgewogener Struktur. Vor allem aber beruht
diese Outperformance weiterhin auf unseren griinen/defensi-
ven Strategien, die — auch wenn sie die Wertentwicklung im
letzten Jahr belasteten — noch immer besser abschneiden als
Staatsanleihen hoher Qualitat (Duration) und somit ihre Rolle
als Diversifizierungskomponente gegenlber Aktien innerhalb
des Gesamtportfolios wahrnehmen.

Stable Return Diversified Growth Strategie und Balanced Defensive Fonds im Vergleich: Wertbeitrage (vor Gebiihren) in

unterschiedlichen Zeitraumen'
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1) Quelle: Nordea Investment Management AB. Wertbeitrage auf Basis der Nordea Stable Return Diversified Growth-Strategie. Die angegebenen
Zahlen zur Wertentwicklung verstehen sich vor Gebuhren. Der Balanced Defensive-Fonds dient nur zur Veranschaulichung. Sein Portfolio besteht
zu 35% aus Aktien (MSCI World 100% Hdg to EUR Net Total Return) und zu 65% aus Anleihen (ICE BofA 5-7 Year German Government Index).
Ergebnis bestmdglicher interner Berechnungen des Anlageteams. Bitte beachten Sie, dass die Strategie keine Benchmark hat; der Index dient
nur zu Vergleichszwecken. Die dargestellte Wertentwicklung ist historisch; Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlaBlicher
Richtwert fiir zukiinftige Ertrage und Anleger erhalten moglicherweise nicht den vollen Anlagebetrag zuriick. Der Wert lhrer Anlage kann
steigen oder fallen, und es kann zu einem teilweisen oder vollstandigen Wertverlust kommen. Ein Vergleich mit anderen Finanzprodukten
oder Vergleichsindizes dient nur zu Informationszwecken. Betrachteter Zeitraum: 31.12.2021 - 31.12.2023.

Jede Entscheidung, in den Teilfonds anzulegen, sollte auf der Grundlage des aktuellen Verkaufsprospekts und des Basisinformationsblattes (KID)

getroffen werden.



Wie bereits erwahnt und wie aus einer genaueren Analyse flr
das Jahr 2023 ersichtlich wird, resultiert der gesamte nega-
tive Wertbeitrag aus unseren defensiven Strategien (in grin).

einer detaillierten Analyse zu unterziehen, um die Griinde fir
diese schwachere Performance aufzuzeigen und darzulegen,
warum wir mit Blick auf das Jahr 2024 und darlber hinaus den-

Daher halten wir es fiir sinnvoll, einige unserer Hauptstrategien noch weiterhin von diesen Strategien tberzeugt sind.

Wertbeitrage — Stable Return Diversified Growth Strategie (vor Gebiihren)?

Renditetreiber 10 Jahre 5 Jahre 3 Jahre 2 Jahre 2022 2023
Credit 1.34% 0.43% 0.11% 0.12% 0.18% -0.06%
DM Equity Beta 27.62% 20.05% 719% —0.84% —6.83% 6.32%
EM Equity Beta 5.03% 0.86% -0.07% -0.16% -0.21% 0.05%
DM Low Risk Anomaly 13.03% 5.99% 6.18% 2.08% 4.35% -2.27%
EM Low Risk Anomaly -0.71% =117% 1.00% 0.42% 0.30% 0.12%
Duration —0.47% -3.63% -4.67% -4.40% -3.72% -0.69%
FX Valuation and Quality 3.80% —2.60% -1.67% —2.06% -0.26% -1.82%
Cross Assets Anti-Beta -1.83% -1.35% -1.58% -0.70% -0.04% -0.66%
Momentum -219% —0.55% -0.50% -0.13% 0.60% -0.73%
TAA 1.93% 0.44% —0.60% -1.41% -1.41% 0.00%
Cash 1.94% 2.32% 310% 3.65% 0.31% 3.30%
Total 49.49% 20.79% 8.49% -3.41% —6.74% 3.57%
MSCI World 100% Hdg to EUR Net Total Return 116.86% 70.65% 22.45% -0.65% -17.86% 20.96%
ICE BofA 5-7 Year German Government Index 1.47% -8.95% -11.07% -9.25% -14.08% 5.62%
Balanced Defensive Fund (35% Equities / 65% Bonds) 41.86% 18.91% 0.66% -6.24% -15.40% 10.99%

DM Low Risk Anomaly (LRA): Dies ist der Ansatz, den wir bei
unserer Long/Short Aktien-Strategie in Industrielandern verfol-
gen. Dabei gehen wir in Unternehmen mit niedrigem Risiko, hoher
Qualitat, attraktiven Bewertungen und stabilem Wachstum long,
in Futures auf Aktienindizes, die den MSCI World Index abbilden,

erwirtschaften. Als die Inflationsangste im Laufe des Jahres 2023
abflauten (der Zeitraum von August bis Oktober ausgenommen),
brachen die Kurse von Qualitatsunternehmen ein, obgleich sie bei
Gewinnwachstum und Gewinnkorrekturen grundsatzlich besser
abschnitten als der breite Markt, wie die Grafik unten zeigt.

hingegen short (um das Aktien-Beta durch diese Absicherung

auszufiltern und die Kombination an Stilfaktoren zu isolieren). Fundamentale Entwicklung unserer Low Risk Aktien

gegeniiber dem MSCI World Index 20233

Der LRA-Ansatz hat in der Vergangenheit in Abschwungphasen 20%
gute Dienste zur Diversifikation geleistet (so zum Beispiel im
Jahr 2022, wie aus der Tabelle oben ersichtlich wird), wahrend
er in Aufschwungphasen keinen nennenswerten Kostenfaktor
flr das Portfolio darstellte. Diese Konvexitat impliziert, dass der
LRA-Ansatz Uber lange Zeitraume einen konstanten und stark

o
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positiven Wertbeitrag geliefert hat (siehe ebenfalls die Tabelle - . G
oben). 2023 hatte die Strategie aufgrund der starken Anleger- - [ |
praferenz fir Aktien mit hohem Wachstumspotenzial jedoch zu U ?

kampfen. Der besondere Fokus lag auf wachstumsstarken IT- 5% 39%

EPS Wachstum Anderungen der

Gewinnerwartungen

Aktien mit KI-Bezug, die auch zu sehr hohen Bewertungen noch KGV-Ausweitung

gefragt waren, wahrend andere Stilfaktoren, wie Low Risk, Value
und sogar Quality-Titel mit traditionell geringem Beta (z. B. Coca

m L ow Risk Eq SRF MSCI World

Cola, P&G und Johnson & Johnson) verschmaht wurden.

Dieses letztgenannte Marktsegment (Qualitatsunternehmen mit
geringem Beta) entwickelte sich 2022 hingegen aul3erordentlich
gut, da sich Uberlegene Qualitat in starken Marken und Preisset-
zungsmacht niederschlagt, und diese Unternehmen meist besser
in der Lage sind, auch unter Inflationsdruck stabile Gewinne zu

Auch bei unseren Value-Titeln mit eher niedrigem Risiko bietet
sich ein ahnliches Bild. Aktuell werden sie mit einem erheblichen
Abschlag gegentiber dem Markt (MSCI World Index) gehandelt
(12M-Forward-KGV von 12-13; Markt: 18-19) und bieten daher
mit Uber 2% eine aulerst attraktive und im historischen Vergleich
auBerordentlich groBe Differenz bei der relativen Gewinnrendite
ggu. dem MSCI World Index (siehe Abbildung unten).

2) Quelle: Nordea Investment Management AB. Wertbeitrage auf Basis der Nordea Stable Return Diversified Growth-Strategie. Die angegebenen
Zahlen zur Wertentwicklung verstehen sich vor Gebuhren. Der Balanced Defensive-Fonds dient nur zur Veranschaulichung. Sein Portfolio besteht
zu 35% aus Aktien (MSCI World 100% Hdg to EUR Net Total Return) und zu 65% aus Anleihen (ICE BofA 5-7 Year German Government Index).
Ergebnis bestmdglicher interner Berechnungen des Anlageteams. Bitte beachten Sie, dass die Strategie keine Benchmark hat; der Index dient
nur zu Vergleichszwecken. Die dargestellte Wertentwicklung ist historisch; Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlaBlicher
Richtwert fiir zukiinftige Ertrage und Anleger erhalten moglicherweise nicht den vollen Anlagebetrag zuriick. Der Wert lhrer Anlage kann
steigen oder fallen, und es kann zu einem teilweisen oder vollstandigen Wertverlust kommen. Ein Vergleich mit anderen Finanzprodukten
oder Vergleichsindizes dient nur zu Informationszwecken. Bezugnahmen auf Unternehmen oder andere Investments sind nicht als an Anleger
gerichtete Kauf- oder Verkaufsempfehlungen zu verstehen, sondern dienen lediglich der Veranschaulichung. Betrachteter Zeitraum: 31.12.2013
- 3112.2023. 3) Erwartetes Wachstum im Kalenderjahr 2023 (Stand: 31.12.23); revidierte Zahlen fir den Gewinn 2023 Ifd. Jahr (Stand: 31.12.23);
Veranderung des gleitenden 12M-KGV Ifd. Jahr (Stand: 3112.2023). Quellen: Nordea Investment Management AB, Multi Assets und Bloomberg.
Betrachteter Zeitraum: 3112.2022 — 3112.2023. Die Berechnungen dienen lediglich dem Vergleich. Eine Direktanlage in einen Index ist nicht moglich.
Markt bezieht sich auf den MSCI World Index. Low Risk bezieht sich auf unsere Long-Positionen in Stable/Low Risk Equities.



Entwicklung unserer Stable/Low Risk Equities gegeniiber dem MSCI World Index*

KGV (12M fwd)*
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Folglich haben sich unsere Aktien aus fundamentaler Sicht
besser entwickelt als der breite Markt, werden mit einem
Abschlag gegentiber dem Markt gehandelt und bieten hohere
erwartete Renditen. Aus all diesen Griinden sind wir trotz der
kurzfristigen Underperformance in der letzten Zeit auch im
Jahr 2024 weiterhin sehr von unserer Strategie Uberzeugt.

Duration: 2023 setzten wir vor allem auf US-Durationspositio-
nen (Uberwiegend Futures auf 5- und 10-jahrige US-Treasuries
und in geringerem Umfang auf 2-jahrige US-Treasuries), folg-
ten dabei jedoch einem vorsichtigen Ansatz (d. h. die Gesamt-
duration der Portfolios blieb relativ stabil bei etwa 2 Jahren,
was in etwa dem Mittelwert unserer historischen Spanne bei
der Portfolioduration entspricht).

Unser umsichtiges Vorgehen bei der Duration 2023 war in
erster Linie der sehr starken Korrelation von Anleihen und
Aktien geschuldet (d. h. kein positiver Diversifizierungseffekt
bei hohen Gewichtungsanteilen dieser beiden Anlageklassen)
sowie derinversen Zinskurve. Denn diese impliziert, dass unsere
Finanzierungskosten (Cash) hoher sind als die damit bei langer
laufenden Staatsanleihen/Futures tatsachlich erzielte Rendite.
Ende 2023 lagen die Renditen auf etwa demselben Niveau wie
Ende 2022, sodass sich der , Cash-to-Carry-Effekt” in negativen
Renditen nach Finanzierungskosten niederschlug. Langfristig
sehen wir bei Durationspramien indes groBRes Wertpotenzial,
insbesondere in den USA. Sobald sich die Zinskurve abflacht
und dann wieder eine normale Steigung zeigt (vor allem, wenn
sich die Korrelationen normalisieren), werden wir unser Expo-
sure sogar ausbauen konnen und eine ansehnliche Rendite
nach Finanzierungskosten erzielen.

Relative Gewinnrendite (12M fwd, Stable - MSCI)
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FX Valuation & Quality: Zur Diversifizierung des Aktienexpo-
sures bauen wir im Rahmen dieser defensiven Wahrungsstrategie
Long/Short-Wahrungspaare innerhalb des G10 FX-Universums
(ausschlieBlich hochliguide Wahrungen von Industrielandern) auf.
Die dieser Strategie zugrunde liegende Philosophie beruht darauf,
dass sich Qualitatswahrungen wahrend Abschwungphasen am
Markt in der Regel besser behaupten als zyklischere Wahrungen,
insbesondere wenn sie gemessen an der Kaufkraftparitat (KKP)
mit einem signifikanten Abschlag gehandelt werden.

In diesem Jahr flhrte dies in unserem Portfolio vor allem zu
Long-Positionen in USD und JPY gegenliber Short-Positionen in
EUR und anderen eher zyklischen Wahrungen (z.B. AUD, CAD,
NZD etc). Der negative Performancebeitrag dieser Strategie
in diesem Jahr resultiert vor allem aus den Long-Positionen in
JPY — nicht nur aufgrund des negativen Carry, sondern auch weil
die Wahrung trotz der seit einigen Monaten stagnierenden Zins-
differenz gegenlber dem USD und dem EUR weiter abverkauft

4) Quellen: Nordea Investment Management AB, Multi Assets und Bloomberg. Betrachteter Zeitraum: 31.03.2007 — 31.12.2023. Der Index dient nur zu
Vergleichszwecken. Eine Direktanlage in einen Index ist nicht moglich. ,,MSCI World" bezeichnet den MSCI World Index. ,Stable” bezeichnet die Global
Stable Equity-Strategie. * Die Zahlen sind Schatzungen von Nordea Investment Management und basieren auf Annahmen und aktuell verfligbaren
Informationen. Es kann keine Gewahr fiir die Richtigkeit der Daten libernommen werden, und diese Schatzungen werden unter Umstanden in
Zukunft nicht erreicht. 5) Quelle: Nordea Investment Management AB, Multi Assets. Nur zur Veranschaulichung.



wurde. Da der Markt im Laufe von 2024 in den USA (und auch in
Europa) deutliche Zinssenkungen erwartet, und der JPY gegen-
Uber diesen Wahrungen mit einem Abschlag von mehr als 40%
gehandelt wird (gemessen an der KKP), ist von einer erheblichen
Verringerung des negativen Carry auszugehen. Solange wir also
bei fallenden Aktienmarkten durch diese Positionierung weiter-
hin ausreichend diversifiziert sind (negatives Beta), werden wir
voraussichtlich trotz der kirzlichen Underperformance an dieser
Position festhalten.

EUR/JPY im Vergleich zur Zinsdifferenz (EUR ggii. JPY)¢
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Nach dieser detaillierten Analyse der Negativfaktoren fir die
Wertentwicklung im Jahr 2023 lohnt es sich, auch einen Blick
auf die Positivfaktoren zu werfen. Unsere Developed Market
Equity Beta-Strategie leistete einen sehr starken Beitrag zur
Fondsperformance und partizipierte an der ausgepragten
Aktienmarktrallye im Jahr 2023, sodass der Nordea 1 — Stable
Return Fund das Jahr in positivem Terrain beenden konnte.

Ausblick 2024

Unserer Auffassung nach werden an den Markten flir 2024
aktuell eine weitere deutliche Abschwachung der Inflation
im Jahresverlauf sowie rund sechs Zinssenkungen durch die
US-Notenbank (ca. -150 Bp.) zur Abwendung einer Rezession
eingepreist. Voraussetzung daflr sind eine anhaltend niedrige
Arbeitslosigkeit und ein weiterhin solides Wirtschaftswachs-
tum, sodass die Gewinne weiter steigen und sich die Kreditaus-
falle in Grenzen halten.

Vor diesem Hintergrund kdnnen wir uns kaum ein noch opti-
mistischeres Szenario vorstellen. Damit besteht kaum noch
Spielraum fiir positive Uberraschungen in diesem Jahr. Da also
ein perfektes Szenario bereits eingepreist ist, halten wir es fir
durchaus wahrscheinlich, dass die Marktteilnehmer 2024 an
einen Punkt kommen werden, an dem eine Erniichterung ein-
setzt. Dies konnte eine signifikante Korrektur auslésen. In einem
solchen Marktumfeld durften unsere defensiven Strategien

Dec-2022

Apr-2023 Aug-2023 Dec-2023

——— EUR/JPY (LHA)

(sowohl die oben bereits ausfihrlich beschriebenen, aber auch
die eher guantitativen Strategien, die 2023 weniger schlecht
abschnitten) den Kapitalerhalt absichern und dazu beitragen,
dass unser Portfolio risikobereinigt wesentlich besser abschnei-
det als die Wettbewerber und der breitere Markt, wie dies seit
der Auflegung des Fonds schon so haufig zu beobachten war.

In einer zukunftsgerichteten und eher langfristigen Perspektive
sehen wir sehr vielversprechende Renditen fiir traditionelle
Anlageklassen (Cash, Aktien und Anleihen). In Bezug auf
unsere risikoarmen Qualitatsaktien sind wir sogar noch opti-
mistischer. Diese sind nicht nur realistischer bewertet, sondern
es besteht bei diesen auch Aussicht auf stabiles Wachstum.
So kamen diese Unternehmen besser durch ein Umfeld mit
hoheren Zinsen (dank ihrer niedrigeren Bewertungen und ihrer
geringeren Zinssensitivitat), durch ein Umfeld mit hoherer
Inflation (dank ihres Qualitatsprofils und ihrer Margenstarke),
und/oder auch besser durch ein Rezessionsumfeld nach den
beobachteten beispiellosen Zinserhohungen (da die Gewinne
unserer Unternehmen aufgrund des niedrigeren Betas ihrer
Fundamentaldaten weniger konjunktursensitiv sind).

Insgesamt ergibt sich daraus flr unser Portfolio ein historisch
attraktives Renditepotenzial, das fast dem Niveau der erwarte-
ten Renditen fir Aktien entspricht und weit Gber den erwarte-
ten Renditen flr klassische ausgewogene Portfolios liegt (siehe
Grafik unten).

6) Quellen: Nordea Investment Funds S.A. und Bloomberg. Betrachteter Zeitraum: 31.12.2021 — 1512.2023.



Erwartete 3-Jahres-Rendite: Stable Return Diversified AuBerdem sind auch Anleihen (endlich) wieder attraktiv, doch

Growth Strategie und klassisches 35/65 — Portfolio (EUR) die aktuell inverse Zinskurve generiert einen negativen Carry,
im Vergleich (per 31.12.2023)” was die kurzfristigen erwarteten Renditen unter Druck setzen
p— kann (wie zuvor bereits erlautert). Aus diesem Grund raten wir
BB — bis auf Weiteres zur Vorsicht und empfehlen, bei der Duration
100% | nicht aufs Ganze zu gehen, bis sich die Zinskurve wieder
o etwas normalisiert hat. Zudem machen wir uns mit Blick in
s P o die Zukunft Gedanken Uber die traditionelle Diversifizierung
G ! zwischen Aktien und Anleihen in einem Multi-Asset-Portfolio,
o o da die Korrelationen zwischen Anleihen und Aktien bei einem
Zinsniveau Uber 3% in der Vergangenheit wesentlich hoher
20% T ausfielen, wie in der Grafik unten dargestellt.
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Alles in allem kénnen Fonds wie unser Nordea 1 - Stable Return
Fund mit seinen eigenentwickelten alternativen Long/Short
Risikopramien-Strategien sehr attraktive Portfoliobausteine sein,
entweder als Erganzung zu klassischen Portfolios oder auch als
Kernkomponente eines Anlegerportfolios, da die Uberrenditen
im Vergleich zu Cash praktisch alle anderen klassischen Alterna-
tiven Ubertreffen — nicht nur bei hohen Zinsen, sondern grund-
satzlich auch in einem Marktumfeld niedrigerer Zinsen.

Daher dirfte der Nordea 1 - Stable Return Fund Anlegern auch
weiterhin einen einzigartigen Zugang zu diesen speziellen
Risikopramienstrategien bieten, die aus unserer Sicht nicht
nur hohere erwartete Renditen versprechen als festverzins-
liche Papiere und klassische Multi-Asset-Portfolios, sondern
in einem unsicheren, schwierigen Marktumfeld auch einen
starkeren Diversifizierungseffekt haben.

7) Mit klassischem 35/65-Portfolio bezeichnen wir ein Portfolio, das sich zu 35% aus globalen Aktien und zu 65% aus deutschen Bundesanleihen
mit einer Laufzeit von 5 Jahren zusammensetzt. Quelle: Nordea Investment Management AB, Multi Assets. Stand: 3112.2023 Die Zahlen sind
Schatzungen von Nordea Investment Management AB und basieren auf Annahmen und aktuell verfligbaren Informationen. Es kann keine Gewahr
fiir die Richtigkeit der Daten libernommen werden, und diese Schatzungen werden unter Umstanden in Zukunft nicht erreicht. 8) Quellen:
Nordea Investment Funds S.A. und Bloomberg. Betrachteter Zeitraum: 31121987 — 30.09.2023.



Anhang

Nordea 1 — Stable Return Fund (BI-EUR)

Performance
X Renditen im Kalenderjahr in % Fonds Referenzindex
14000 2013 8.03 013
000 2014 11.45 013
120,00 2015 336 -0.07
2016 379 -0.34
110.00
2017 342 -0.37
100.00 +/
2018 -5.07 -0.37
2000 2019 894 -0.41
80.00
\W& \W&v \@”(7 \@0@ \@Q \@”‘b \’9@ \W@Q \’19’]} \W@W 2020 021 0.50
R I I R A 2021 1170 -056
2022 -8.06 0.08
Stable Return Fund EURIBOR 1M
Seit Jahresbeginn 2.60 328
Kumulierte Renditen in % Fonds Referenzindex
YTD 2.60 328
1 month 2.08 0.31
3 months 247 0.96
6 months 130 1.88
1year 2.60 328
3years 537 278
5years 15.04 1.85
Seit Griindung (01.04.2008) 90.11 739

Quelle (sofern nicht anders angegeben): Nordea Investment Funds S.A. Betrachteter Zeitraum (sofern nicht anders angegeben): 30.12.2013 —
29.12.2023. Wertentwicklung errechnet von Nettoanteilswert zu Nettoanteilswert (nach Gebihren und in Luxemburg anfallenden Steuern) in der
Wahrung der jeweiligen Anteilklasse, bei Wiederanlage der Ertrage und reinvestierten Dividenden ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlages
oder der Ricknahmegeblhr zum 29.12.2023. Ausgabeaufschlage und Ricknahmegebihren kdnnten die Wertentwicklung beeintrachtigen. Die
dargestellte Wertentwicklung ist historisch; Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlaBlicher Richtwert fiir zukiinftige
Ertrage und Anleger erhalten moglicherweise nicht den vollen Anlagebetrag zuriick. Der Wert Ihrer Anlage kann steigen oder fallen, und es
kann zu einem teilweisen oder vollstandigen Wertverlust kommen. Sofern sich die Wahrung der betreffenden Anteilklasse von der Wahrung des
Landes, in dem der Anleger wohnt, unterscheidet, kann die dargestellte Wertentwicklung aufgrund von Wechselkursschwankungen abweichend
sein. Mit Wirkung zum 14.12.2020 ist der offizielle Referenzindex des Fonds der 1-Monats-EURIBOR. Zuvor hatte der Fonds keinen offiziellen
Referenzindex. Die Wertentwicklung des Referenzindex vor diesem Stichtag wird nur der Vollstandigkeit halber angegeben. Dieser Referenzindex
dient als VergleichsmaBstab fiir die Wertentwicklung. Mit Wirkung zum 01.03.2009 Umbenennung des Teilfonds von Nordea 1 - Absolute Return
Fund in Nordea 1 - Stable Return Fund.



Nordea 1 — Stable Return Fund

LU0227384020 (BP-EUR) / LU0351545230 (BI-EUR)

Risiken

Risikoindikator
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Niedrigeres Risiko Hoheres Risiko

Der Gesamtrisikoindikator hilft Ihnen, das mit diesem Produkt verbundene Risiko im Vergleich zu anderen Produkten einzuschatzen.

Weitere Informationen zu den Risiken, denen der Fonds ausgesetzt ist, entnehmen Sie bitte dem Abschnitt ,Risikohinweise” des Prospekts.

Sonstige Risiken, die fir das PRIIP wesentlich und nicht in den Gesamtrisikoindikator einberechnet sind:

Risiko in Verbindung mit Wandelanleihen: Wandelanleihen sind wie Anleihen strukturiert, die in der Regel mit einer zuvor festgelegten Menge
von Aktien statt in bar zurlickgezahlt werden kénnen oder missen. Daher bergen sie sowohl ein Aktienrisiko als auch das fir Anleihen typische

Kredit- und Ausfallrisiko.

Risiko in Verbindung mit gedeckten Anleihen: Gedeckte Anleihen sind zumeist von Finanzinstituten begebene Anleihen, die durch einen
Vermogenspool (in der Regel u. a. Hypotheken und 6ffentliche Schuldtitel) abgesichert sind, die die Anleihe sichern oder ,decken”, falls der
Emittent insolvent wird. Bei gedeckten Anleihen verbleiben die als Sicherheit verwendeten Vermogenswerte in der Bilanz des Emittenten.
Dadurch haben die Anleiheinhaber im Falle eines Ausfalls des Emittenten zusatzlich Rickgriff auf diesen. Gedeckte Anleihen kdnnen neben dem
Kredit-, Ausfall- und Zinsrisiko auch dem Risiko eines Wertverlusts der zur Absicherung des Nennbetrags der Anleihe gestellten Sicherheiten

ausgesetzt sein.

Kreditrisiko: Eine Anleihe oder ein Geldmarktinstrument eines 6ffentlichen oder privaten Emittenten kann an Wert verlieren, wenn sich die

Finanzlage des Emittenten verschlechtert.

Risiko in Verbindung mit Depositary Receipts: Depositary Receipts (Zertifikate, die von Finanzinstituten verwahrte Wertpapiere darstellen)

bergen das Risiko illiquider Wertpapiere und ein Kontrahentenrisiko.

Derivaterisiko: Kleine Wertveranderungen der Basiswerte kdnnen grol3e Wertveranderungen eines Derivats bewirken. Daher sind Derivate
generell extrem volatil, sodass der Fonds potenziell Verluste erleiden kann, die die Kosten des Derivats deutlich Ubersteigen.

Risiko im Zusammenhang mit Schwellen- und Frontier-Markten: Schwellenlander und Frontier-Markte sind weniger etabliert und volatiler als
die Markte in Industrielandern. Sie bergen hohere Risiken, insbesondere Markt-, Kredit-, Rechts- und Wahrungsrisiken und unterliegen mit einer
gréBeren Wahrscheinlichkeit Risiken, die in Industrielandern im Zusammenhang mit auBergewdhnlichen Marktbedingungen stehen, wie etwa

dem Liquiditats- und Kontrahentenrisiko.

Absicherungsrisiko: Versuche, bestimmte Risiken zu mindern oder auszuschalten, funktionieren moglicherweise nicht wie geplant, und
vernichten, sofern sie funktionieren, Ertragspotenzial und bergen daneben Verlustrisiken.

Vorauszahlungs- und Verlangerungsrisiko: Unerwartete Zinsentwicklungen konnen die Wertentwicklung kiindbarer Anleihen schmalern
(Wertpapiere, deren Emittenten das Recht haben, den Kapitalbetrag des Wertpapiers vor dem Falligkeitstermin zurlickzuzahlen).

Risiko im Zusammenhang mit der Wertpapierabwicklung: In einigen Landern kann es Beschrankungen in Bezug auf den Wertpapierbesitz von

Auslandern geben oder kdnnen weniger strenge Verwahrungsregeln gelten.

Besteuerungsrisiko: Ein Land konnte seine Steuergesetze oder - abkommen in einer fiir den Fonds oder die Anteilsinhaber nachteiligen Weise

andern.

Anlagepolitik

SFDR Klassifikation

Der Fonds investiert vorwiegend direkt oder Gber Derivate in

Aktien und in verschiedene andere Anlageklassen wie Anleihen von
Unternehmen, Finanzinstituten oder Behorden, Geldmarktinstrumente
und Devisen weltweit. Insbesondere kann der Fonds in Aktien und
aktienahnlichen Wertpapieren, Anleihen und anleihedhnlichen
Wertpapieren sowie Geldmarktinstrumenten anlegen. Der Fonds
kann (lUber Anlagen oder Barmittel) in anderen Wahrungen als der
Basiswahrung engagiert sein. Der Fonds wird aktiv verwaltet.

Der Fonds ist als Artikel 8 der Offenlegungsverordnung (SFDR)
kategorisiert. Der Fonds fordert dkologische oder soziale
Eigenschaften, aber es werden keine nachhaltigen Investitionen
getatigt.

Weitere Informationen zu nachhaltigkeitsrelevanten Aspekten
des Fonds finden Sie hier:
nordea.at/NachhaltigkeitsbezogeneOffenlegungen
nordea.ch/NachhaltigkeitsbezogeneOffenlegungen
nordea.de/NachhaltigkeitsbezogeneOffenlegungen
nordea.lu/NachhaltigkeitsbezogeneOffenlegungen




Nordea Asset Management ist der funktionale Name des Vermdgensverwaltungsgeschafts, das von den Gesellschaften Nordea Investment Funds
S.A. und Nordea Investment Management AB sowie deren Zweigniederlassungen und Tochtergesellschaften durchgefihrt wird. Die genannten
Fonds sind Bestandteil von Nordea 1, SICAV, einer offenen Investmentgesellschaft mit Sitz in Luxemburg. Der Prospekt, das Basisinformationsblatt
(BiB) sowie die Jahres- und Halbjahresberichte stehen auf Englisch und in der jeweiligen Sprache des Marktes, an dem die betreffende SICAV zum
Vertrieb zugelassen ist, elektronisch oder in gedruckter Fassung und kostenlos auf Anfrage bei der Verwaltungsgesellschaft Nordea Investment
Funds S.A, 562, rue de Neudorf, P.O. Box 782, L-2017 Luxemburg, bei den lokalen Vertretern oder Informationsstellen oder den Vertriebsstellen
sowie auf nordea.lu zur Verfligung. Dieses Material dient zur Information des Lesers lber die spezifischen Fahigkeiten von Nordea Asset Manage-
ment, die allgemeine Marktentwicklung oder Branchentrends und sollte nicht als Prognose oder Research erachtet werden. Dieses Material oder
hierin zum Ausdruck gebrachte Einschatzungen oder Ansichten stellen weder eine Anlageberatung noch eine Empfehlung dar, Finanzprodukte,
Anlagestrukturen oder Anlageinstrumente zu kaufen oder zu verkaufen oder in diese zu investieren, eine Transaktion einzugehen oder aufzuldsen
oder an einer bestimmten Handelsstrategie teilzunehmen. Soweit nicht anders angegeben sind alle zum Ausdruck gebrachten Meinungen und An-
sichten jene von Nordea Asset Management. Die Einschatzungen und Ansichten stiitzen sich auf das aktuelle Wirtschaftsumfeld und kénnen sich
andern. Auch wenn die hierin enthaltenen Informationen fur richtig gehalten werden, kann keine Zusicherung oder Gewahrleistung im Hinblick auf
ihre letztendliche Richtigkeit oder Vollstandigkeit abgegeben werden. Potenzielle Anleger oder Kontrahenten sollten sich in Bezug auf die poten-
ziellen Auswirkungen, die eine Anlage, die sie in Betracht ziehen, haben kann, einschlieB3lich der moglichen Risiken und Vorteile dieser Anlage, bei
ihrem Steuer-, Rechts-, Buchhaltungs- oder sonstigem/sonstigen Berater(n) erkundigen und die steuerlichen Auswirkungen, die Eignung und die
Angemessenheit dieser potenziellen Anlagen unabhangig beurteilen. Beachten Sie bitte, dass in lThrem Land moglicherweise nicht alle Fonds und
Anteilsklassen angeboten werden. Samtliche Anlagen sind mit Risiken verbunden; es kdnnen Verluste entstehen. Einzelheiten zu den mit diesen
Fonds verbundenen Risiken finden Sie im Prospekt und dem jeweiligen BiB. Die hierin beworbenen Anlagen beziehen sich auf den Kauf von An-
teilen oder Aktien an einem Fonds, nicht den Kauf von bestimmten Basiswerten wie den Aktien eines Unternehmens, da diese nur die vom Fonds
gehaltenen, zugrunde liegenden Vermogenswerte darstellen. Herausgegeben von Nordea Investment Funds S.A. Nordea Investment Management
AB und Nordea Investment Funds S.A. sind ordnungsgemaR von der jeweiligen Finanzaufsichtsbehorde in Schweden und Luxemburg zugelassen
und unterstehen deren Aufsicht. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte findet sich in englischer Sprache unter folgendem Link: nordea.lu/
documents/summary-of-investors-rights/SOIR _eng INT.pdf/. Nordea Investment Funds S.A. kann im Einklang mit Art. 93a der Richtline 2009/65/
EG beschlieBen, die Vereinbarungen Uber den Vertrieb seiner Fonds in einem EU-Vertriebsland zu beenden. Dieses Material darf ohne vorherige
Genehmigung weder vervielfiltigt noch in Umlauf gebracht werden. © Nordea Asset Management. In Osterreich: Der Facility Agent ist Erste
Bank der dsterreichischen Sparkassen AG, Am Belvedere 1, 1100 Wien, Osterreich. In Deutschland: Anlagen in von Banken begebenen Aktien und
Schuldverschreibungen bergen das Risiko, dem Bail-In-Mechanismus gemaf der EU-Richtlinie 2014/59/EU zu unterliegen (dies bedeutet, dass
Aktien und Schuldverschreibungen abgeschrieben werden kdnnten, um sicherzustellen, dass die am starksten unbesicherten Glaubiger einer Insti-
tution angemessene Verluste tragen). In der Schweiz: Nur fir qualifizierte Anleger im Sinne von Art. 10 des Bundesgesetzes (iber die kollektiven
Kapitalanlagen (KAG). Vertreter und Zahlstelle ist BNP Paribas, Paris, Niederlassung Zrich, Selnaustrasse 16, 8002 ZUrich, Schweiz. Herausgege-
ben von Nordea Asset Management Schweiz GmbH, eingetragen unter der Nummer CHE-218.498.072 und in der Schweiz von der Eidgenodssischen
Finanzmarktaufsicht FINMA zugelassen.
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