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== Brenneysundregistrene

Arsregnskap regnskapsaret 2019 for 989851020

Resultatregnskap

Belgp i: NOK 2019 2018
RESULTATREGNSKAP

Portefaljeinntekter og portefaljekostnader

Renteinntekter 1819 299 1170513
Utbytte 331 362 050 296 384 825
Gevinst/tap ved redisagon 536 845 775 498 463 017
Netto endring urealiserte kursgevinster/kurstap 2 393 788 464 -1291 325411
Andre portefaljeinntekter -784 400 305 25818030
Portefaljeresultat 2479 415 283 -469 489 026
Forvaltningsinntekter og forvaltningskostnader m.v.

Provisionsinntekter fra salg og innlgsning av andeler 1932735 1792542
Forvaltningshonorar 73812999 70032 780
Andre kostnader 832 466 745 566
Forvaltningsr esultat -72712 730 -68 985 804
Resultat far skattekostnad 2 406 702 553 -538 474 830
Skattekostnad 37 265 186 31676 234
Arsresultat 2 369 437 367 -570 151 064
Anvendelse av ar sresultatet

Overfert til/fra opptjent egenkapital 2425 437 367 -570 151 064
Sum anvendelse 2 425 437 367 -570 151 064
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- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2019 for 989851020

Balanse

Belgp i: NOK 2019 2018
BALANSE - EIENDELER

Verdipapirportefalje

Fondets verdipapirportefalje 12 385 980 568 10406 744 154
Sum verdipapirportefglje 12 385 980 568 10406 744 154
Fordringer

Opptjente, ikke mottatte inntekter 14531911 18 541 939
Andre fordringer 6 849 331 1835891441
Sum fordringer 21 381 242 1854 433 380
Bankinnskudd

Bankinnskudd 181 054 279 642 165 028
SUM EIENDELER 12 588 416 089 12 903 342 562
BALANSE - EGENKAPITAL OG GJELD

Egenkapital

Innskutt egenkapital

Andelskapital til pdlydende 4 235 146 287 4549 145 685
Overkurs/underkurs 2932503 357 3523985 329
Sum innskutt egenkapital 7 167 649 644 8073131014
Opptjent egenkapital

Opptjent egenkapital 5398 363 440 2972926 073
Sum opptjent egenkapital 5398 363 440 2972926 073
Sum egenkapital 12 566 013 084 11 046 057 087
Gjeld

Avsatt til utdeling til andelseiere

Annen gjeld

Annen gjeld 22 403 005 1857 285 475
Sum annen gjeld 22 403 005 1857 285 475
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Balanse
Belgp i: NOK Note 2019 2018
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 12 588 416 089 12 903 342 562

POSTER UTENOM BALANSEN
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== Brenneysundregistrene Arsregnskap regnskapsaret 2019 for 989851020

Nordea

FUNDS

Styrets arsheretning for 2019 for norskregistrerte verdipapirfond
forvaltet av Nordea Funds Ltd

Finansmarkedene

For andelseiere i Nordea Funds sine norskregistrerte verdipapirfond ble 2019 et meget bra ar.
Spesielt godt har Nordeas aksjefond utviklet seg. Det var en god oppgang i aksjemarkedene i 2019.
Det amerikanske aksjemarkedet var sarlig sterkt, men ogsa Oslo Bars hadde positiv utvikling, stpttet
av stigende oljepris i Ippet av aret. Aksjer i fremvoksende gkonomier steg ogsd, men ikke like mye
som i modne aksjemarkeder.

Nordeas aktivt forvaltede rentefond har jevnt over gitt god relativ avkastning i et marked med lave
renter.

Verdipapirfondmarkedet

Samlet forvaltningskapital i det norske verdipapirfondmarkedet var ved utgangen av desember 2019
pd 1327,7 mrd. kroner, mot 1 129,0 mrd. kroner ved utgangen av 2018. Samlet netto tegning var i
2019 pa 38,5 mrd. kroner. Netto tegning i aksjefond var -0,3 mrd. kroner, kombinasjonsfond 0,8
mrd. Kroner og rentefond 38,2 mrd. Netto tall for tegning inkluderer ikke reinvestert utbytte.

Endringer i fondsutvalget

Nordea Funds Ltd har ikke lagt ned eller lansert nye norske verdipapirfond i Norge i 2019. Per 31.
desember 2019 forvalter Nordea Funds Ltd 33 verdipapirfond registrert i Norge.

Nordea Funds Ltds posisjon i Norge

12019 hadde Nordeas verdipapirfond netto innd@sning pa 2,2 mrd. fra norske kunder, ikke inkludert
reinvestert utbytte. Total markedsandel, malt ved forvaltningskapitalen, utgjorde 10,6 %, mot 11,1 %
aret for.

Nordeas norskregistrerte verdipapirfondene hadde ved utgangen av 2019 forvaltningskapital pa
139,2 mrd. mot 121,6 mrd aret for.

Regnskap

Fondenes drsregnskaper er avgitt under forutsetning om fortsatt drift. Styret kjienner ikke til at det er
vesentlig usikkerhet knyttet til disse og kjenner ikke til ekstraordinaere forhold som har betydning for
vurdering av regnskapene. Styret bekrefter at det er grunnlag for fortsatt drift av
forvaltningsselskapet.

Operasjonel!l og administrativ drift

Nordea Funds Ltd har sin virksomhet i Nordeas lokaler i Helsinki i Finland og den norske filialen har
sin virksomhet i Oslo. Selskapet har utkontraktert operasjonelle og administrative tjenester til
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Nordea

FUNDS

Nordea Investment Management AB og Nordea lnvestment Funds S.A. som er en del av Nordea-
konsernet, og gir sdledes tilgang til konsernets samlede ressurser. | tillegg har selskapet
utkontraktert regnskapsoppgaver og distribusjon til Nordea Bank Abp Filial i Norge.
Verdipapirfondene har ingen ansatte og de forurenser ikke det ytre miljp.

Samarbeidet har vaert godt i 2019, og kompetansen er hgy.

Avkastning 2019 i fond registrert i Norge, forvaitet av Nordea Funds Ltd

Norske aksjefond Fond Indeks | Avvik | Indeks
Nordea Avkastning 2093 %] 19.20%| 1,23 %| Oslioc Bers Fondindeks
Nordea Kapital 17,38 %| 19,20 %| -1,82 %| Ostc Bars Fondindeks
Nardea Norge Pluss 18,13 %] 19,20 %} -1.06 %] Oslo Boars Fondindeks
Nordea Norge Verdi 16,48 %| 19,20 %| -2,72 %] Oslo Bers Fondindeks
MNordea Norwegian Equity Market Fun 13,49 %| 14,06 %{ 0,56 %| Oslo Bars OBX index (GDR)
Internasjonale aks|efond
Nordea Aksjer Verden 26,48 % Ingen indeks
Nordea Global 30,65 %| 29,56 %] 1,10%| MSCU World net retwrn
Nardea Global 1l 2791 %[ 26,41 %| 1,50%| MSCl World Hedged NOK {NDR) net return
Naordea Stabile Aksjer Global 22,19 % Ingen indeks
Nordea Stabile Aksjer Global Etisk 23,37 % Ingen indeks
Norske rentefond
Nordea FRN Kreditt 3.35% 2,25%| 1,10%| NorwayF) - RM123FRN
Nordea FRN OMF 2,45 % 1,96 %| 0,50%| NorwayFI - RMI1FRN
Nordea FRN Pensjon 2,73% 2,06 %| 0,67 %| NorwayFl- RM12FRN
Nordea Kort Obligasjon 1,75 % Ingen indeks
Nordea Kort Obligasjon 20 1,22% Ingen indeks
Nordea Kort Obligasjon | 1,85 % Ingen indeks
Nordea Kort Obligasjon 11 1,96 % Ingen indeks
Nordea Kart Obhigasjon 11 2,08 % Ingen indeks
Nordea Kort Obligasjon Pluss 1,97 % Ingen indeks
Nordea Obligasjon 1 1,70%] 1,79%] -0,09 %] NorwayFl - RM12D3 - Duration target 3
Nordea Obligasjon i 2,48 %| 2,01%| 047%] NorwayFl - RM123D3- Duration target 3
Nordea Obligasjon NQ 2.23%] 2,01%| 029%] NorwayFl-RMI123D3- Duration target 3
Nordea Statsobligasjon I 0.74%} 0.56%| -022%/| Oslo Stock Exchange Government Bonds 4X
Intemasjonale rentefond
Nordea Europeisk Kredittobligasjon 8.89%] 8.18%| 071%| ICEBofAMLEMU Corporate hedged ta NOK
Nordea Global High Yield 1334 %) 1299%| 0,35%| HE BofAML Developed Mrkts HY Constr hedged ta NOK
Nordea Global Statsobligasjon 6,24 %] 661%| -0,37%] )P Morgan Global GBI hedged NOK
Nordea Plan Rente 5,53% tngen indeks
sjonale kombinasjonsfond
Nordea Plan Balansen 15,12 % Ingen indeks
Nordea Plan Konservativ NO 6,01 % Ingen indeks
Nordea Plan Maderat 10,07 % Ingen indeks
Nordea Plan Offensiv 28,07 % Ingen indeks
Nordea Plan Vekstonentert 18,65 % Ingen indeks
Nordea Stabil Avkastning 11,17 % Ingen indeks
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Nordea

FUNDS

Styrets sammensetning og administrative forhold

Styret i Nordea Funds Ltd bestar av 8 personer. Det er for tiden 3 kvinner i styret.

Forretningsferer, depotmottaker og revisor

Nordea Funds Ltd er forretningsfarer. Selskapet har etablert filial | Norge, Nordea Funds, Norwegian
Branch. JP Morgan Bank Luxembourg S.A. - Oslo Branch er depotmottaker for de 33 norskregistrerte
verdipapirfondene som omfattes av denne rapporten.

PWC er forvaltningsselskapets og verdipapirfondenes revisor.

Finansiell risiko
Den finansielle stillingen i de norskregistrerte fondene er god.

Det ble gjennomfort daglig verdifastsettelse i de norskregistrerte fondene, og ingen av de
norskregistrerte fondene opplevde likviditetsmessige utfordringer som fglge av andelseiernes
tegning og innlgsning.

Ekstraordinzert store innipsninger/tegninger

Det har forekommet ekstraordinzert store tegninger og innlgsninger i de norske verdipapirfondene.
Nordea Funds Ltd har rutiner for spesiell hindtering av slike transaksjoner.
Transaksjonene har ikke fort til endringer i verdien for eksisterende andelseiere.

Risikostyring i norskregistrerte verdipapirfond

De ulike obligasjons-, komhbinasjons- og aksjefond pavirkes av aksjemarkeds-, rente-, kreditt-,
likviditets- og valutarisiko,

Aksjiemarkedsrisiko

For aksjefond og kombinasjonsfond vil det vaere en aksjemarkedsrisiko, som er risikoen for
svingninger i aksjekurser, blant annet som fplge av endringer i selskapenes inntjening eller
forventede inntjening over tid.

For a begrense den spesifikke risikoen knyttet opp mot enkeltaksjer gjelder det regler for spredning
av fondenes verdipapirportefeljer. Et verdipapirfonds plasseringer i finansielle instrumenter utstedt
av samme selskap kan ikke utgjgre mer enn 5 prosent av fondets eiendeler, eller 10 prosent av
fondets eiendeler dersom den samlede verdi av slike plasseringer ikke overstiger 40 prosent av
fondets eiendeler.

For indeksfond gjelder det seerskilte regler. Nordea Norwegian Equity Market Fund er underlagt
disse.

Renterisiko

I rentefond og kombinasjonsfond vil det vaere renterisiko som er endringer i andelsverdien som falge
av endringer i det generelle rentenivaet.
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Nordea

FUNDS

Risikoen vil avhenge av gjennomsnittlig rentebindingstid pa verdipapirene i fondet. For Nordea Kort
Obligasjon, Nordea Kort Obligasjon I, Nordea Kort Obligasjon 1I, Nordea Kort Obligasjon 11, Nordea
Kort Obligasjon Pluss, Nordea Kort Obligasjon 20, Nordea FRN OMF, Nordea FRN Pensjon og Nordea
FRN Kreditt kan gjennomsnittlig rentebindingstid p verdipapirene i fondet maksimalt vare ett ar,
for Nordea Obligasjon I, Nordea Obligasjon NO, Nordea Obligasjon li og for Nordea Global High
Yield mellom 3 &r og 8 dr, for Nordea Europeisk Kredittobligasjon mellom 3 og 7 &r og for Nordea
Plan Rente mellom 0 og 5 ar. For Nordea Globa! Statsobligasjon kan rentebindingstid vaere +/- 3 &r i
forhold til fondets referanseindeks.

| de rentefond som i felge vedtektene har dpnet for bruk av rentederivater, benyttes disse for 3
effektivisere forvaltningen (FRA og Renteswapper). Derivater benyttes ikke som en risikogkende
strategi. Nordea Statsobligasjon |l og Nordea Kort Obligasjon 20 kan ikke benytte derivater.

Likviditetsrisiko

Med likviditetsrisiko menes risiko for endringer i andelsverdien som fplge av reduserte
omsetningsmuligheter som fglge av at det ikke er et tilstrekkelig antall kjppere og selgere i
markedet. For obligasjons-, og kombinasjonsfand sgkes likviditetsrisikoen minimert ved at fondet
investerer i solide utstedere. Unntakene er Nordea Global High Yield og Nordea Plan Rente, som vil
ha en noe hayere likviditetsrisiko. Likviditetsrisikoen i aksjefond spkes minimert ved at fondene
hovedsakelig investerer i barsnoterte selskaper.

Kredittrisiko

Kredittrisiko er risiko for endringer i andelsverdien som fplge av manglende betalingsevne hos
lantaker eller som felge av endringer i markedets syn pd en lantakers kredittverdighet. Med unntak
av Nordea Global High Yield, Nordea FRN Kreditt, Nordea Europeisk Kredittobligasjon og Nordea Plan
Rente, har Nordeas norskregistrerte rentefond lav kredittrisiko. Nordea Plan Rente vil bare plassere
en begrenset del av verdipapirportefgljen i underfond med hey kredittrisiko.

Valutarisiko

Valutarisiko er risiko for endringer i andelsverdien malt i fondets funksjonelle valuta som fplge av
valutakurssvingninger pd eiendeler og gjeld nominert i annen valuta. De av Nordea Fund Ltd. sine
norskregistrerte verdipapirfond som investerer i utenlandske verdipapirer har valutarisiko ut fra de
posisjoner fondet har i utenlandske verdipapirer, fordringer eller gjeld. For Nordea Global High Yield,
Nordea Global Statsobligasjon, Nordea Europeisk Kredittobligasjon, Nardea Global Il, Nordea Stabil
Avkastning og Nordea Stabile Aksjer Global gjennomfares sikringsforretninger i valutamarkedet for &
redusere valutarisikoen i forhold til norske kroner.

Risikostyring for aksjefond

Relativ volatilitet benyttes for 4 overvike aksjefondenes risiko. Relativ volatilitet er et mal pa hvor
stor risiko forvalter har tatt for 3 oppna meravkastning ift. fondets referanseindeks. Aksjefondenes
avkastning vil, med unntak av Nordea Norge Pluss og Nordea Norwegian Equity Market Fund,
statistisk sett ligge innenfor +/- 6 prosentpoeng av referanseindeksens avkastning i 2 av 3 &r. Nordea
Norwegian Equity Market Fund er et indeksfond og vil ha minimal relativ volatilitet.
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Nordea

FUNDS

Styret vil takke alle vare andelseiere for den tillit som har blitt vist Nordea Funds Ltd i 2019.

Nordea Funds Ltd vil ogsa fremover arbeide for at andeiseierne skal vaere tilfreds med den
avkastning, de produkter og den service Nordea tilbyr.

Helsinki, 10. februar 2020
Styret i Nordea Funds Ltd

/Z /1,,

Jukka Perttula Cecilia Marlow Torolf Aadnesen
Styrets leder Styrets nestleder
f“ ¥ / / 7
! - g P -t
P /‘l/A/’\ ., 77
. “ . <
Vesa Ollikainen MariannePhilip

YU —

Katja Bergquist

Petri Nikkild

Oslo, 10. februar 2020
Nordea Funds, Norwegian
Branch

/ 4ﬁ/[b L

e/Herma sen
Daglig Leder
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A
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Til Nordea Funds, Norwegian Branch
Uavhengig revisors beretning
Uttalelse om revisjonen av drsregnskapene

Konklusjon

Vi har revidert drsregnskapene for falgende verdipapirfond som forvaltes av Nordea Funds, Norwegian

Branch:

Verdipapirfondet Nordea Avkastning Verdipapirfondet Nordea Aksjer Verden
Verdipapirfondet Nordea Europeisk Kredittobligasjon ~ Verdipapirfondet Nordea Norge Pluss
Verdipapirfondet Nordea Global Verdipapirfondet Nordea Norge Verdi
Verdipapirfondet Nordea Global IT Verdipapirfondet Nordea Obligasjon IT
Verdipapirfondet Nordea Global High Yield Verdipapirfondet Nordea Obligasjon III
Verdipapirfondet Nordea Global Statsobligasjon Verdipapirfondet Nordea Obligasjon NO
Verdipapirfondet Nordea Kapital Verdipapirfondet Nordea Plan Konservativ NO
Verdipapirfondet Nordea Kort Obligasjon Verdipapirfondet Nordea Plan Moderat
Verdipapirfondet Nordea Kort Obligasjon I Verdipapirfondet Nordea Plan Balansert
Verdipapirfondet Nordea Kort Obligasjon IT Verdipapirfondet Nordea Plan Vekstorientert
Verdipapirfondet Nordea Kort Obligasjon ITI Verdipapirfondet Nordea Plan Offensiv
Verdipapirfondet Nordea Kort Obligasjon 20 Verdipapirfondet Nordea Plan Rente
Verdipapirfondet Nordea Kort Obligasjon Pluss Verdipapirfondet Nordea Stabil Avkastning
Verdipapirfondet Nordea FRN Kreditt Verdipapirfondet Nordea Stabile Aksjer Global
Verdipapirfondet Nordea FRN OMF Verdipapirfondet Nordea Stabile Aksjer Global Etisk
Verdipapirfondet Nordea FRN Pensjon Verdipapirfondet Nordea Statsobligasjon I

Verdipapirfondet Nordea Norwegian Equity Market Fund

Arsregnskapene for verdipapirfondene bestir alle av balanse per 31. desember 2019, resultatregnskap
for regnskapsret avsluttet per denne datoen og noter til drsregnskapene, herunder et sammendrag av
viktige regnskapsprinsipper. Etter vir mening er de medfelgende &rsregnskapene avgitt i samsvar med
lov og forskrifter og gir et rettvisende bilde av verdipapirfondenes finansielle stilling per 31. desember
2019, og av dets resultater for regnskapsaret avsluttet per denne datoen i samsvar med
regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge.

Grunnlag for konklusjonen

Vi har gjennomfert revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder de
internasjonale revisjonsstandardene International Standards on Auditing (ISA-ene). Vire oppgaver og
plikter i henhold til disse standardene er beskrevet i Revisors oppgaver og plikter ved revisjon av
rsregnskapet. Vi er uavhengige av verdipapirfondene slik det kreves i lov og forskrift, og har overholdt
vare pvrige etiske forpliktelser i samsvar med disse kravene. Etter vir oppfatning er innhentet
revisjonsbevis tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for vir konklusjon.

Ledelsens ansvar for drsregnskapene

Ledelsen er ansvarlig for 3 utarbeide &rsregnskapene i samsvar med lov og forskrifter, herunder for at
det gir et rettvisende bilde i samsvar med regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge.
Ledelsen er ogsé ansvarlig for slik internkontroll som den finner nadvendig for 4 kunne utarbeide

PricewaterhouseCoopers AS, Postboks 748 Sentrum, NO-0106 Oslo
T: 02316, org. no.: 987 009 713 MVA, www.pwe.no .
Statsautoriserte revisorer, medlemmer av Den norske Revisorforening og autorisert regnskapsfarerselskap
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Uavhengig revisors beretning - Nordea verdipapirfond

A

pwe

rsregnskap som ikke inneholder vesentlig feilinformasjon, verken som falge av misligheter eller
utilsiktede feil.

Ved utarbeidelsen av irsregnskapene mi ledelsen ta standpunkt til fondenes evne til fortsatt drift og
opplyse om forhold av betydning for fortsatt drift. Forutsetningen om fortsatt drift skal legges til grunn
for drsregnskapene si lenge det ikke er sannsynlig at virksomheten vil bli avviklet.

Revisors oppgaver og plikter ved revisjonen av drsregnskapene

Viért mil med revisjonen er 4 oppn4 betryggende sikkerhet for at &rsregnskapene som helhet ikke
inneholder vesentlig feilinformasjon, verken som felge av misligheter eller utilsiktede feil, og 4 avei en
revisjonsberetning som inneholder vir konklusjon. Betryggende sikkerhet er en hey grad av sikkerhet,
men ingen garanti for at en revisjon utfert i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge,
herunder ISA-ene, alltid vil avdekke vesentlig feilinformasjon som eksisterer. Feilinformasjon kan
oppstd som falge av misligheter eller utilsiktede feil. Feilinformasjon blir vurdert som vesentlig dersom
den enkeltvis eller samlet med rimelighet kan forventes § pivirke skonemiske beslutninger som
brukerne foretar basert pa irsregnskapene.

For videre beskrivelse av revisors oppgaver og plikter vises det til:

https://revisorforeningen.no/ revisjonsberetninger

Uttalelse om andre lovmessige krav

Konklusjon om drsbheretningen

Basert pd vilr revisjon av drsregnskapet som beskrevet ovenfor, mener vi at opplysningene i
arsberetningen om drsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift og forslaget til resultatdisponering
er konsistente med &rsregnskapet og i samsvar med lov og forskrifter.

Konklusjon om registrering og dokwmentasjon

Basert pd vAr revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, og kontrollhandlinger vi har funnet
nedvendig i henhold til internasjonal standard for attestasjonsoppdrag (ISAE) 3000
«Attestasjonsoppdrag som ikke er revisjon eller forenklet revisorkantroll av historisk finansiell
informasjon», mener vi at ledelsen har oppfylt sin plikt til 4 sarge for ordentlig og oversiktlig
registrering og dokumentasjon av selskapets regnskapsopplysninger i samsvar med lov og god
bokferingsskikk i Norge.

Oslo, 10. februar 2020
PricewaterhouseCoopers AS

CL AT

Erik Andersen
Statsautorisert revisor

(2)
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Arsrapport 2019

Nordea

FUNDS

Nordea Stabile Aksjer Global +22,2 %

Lavere mulig avkastning Heyere mulig avkastning

Beskrivelse av fondet Hovedioraler: Robert Neess
Fondets formal er & oppna hoyere risikojustert avkastning enn det Registrerimgstamd:  Norge
globale aksjemarkedet over tid, giennom & investere i selskaper med Staradato: 2006-08-16
vesentlig lavere svingninger. Fondet har ingen reguleer referanseindeks Stareionrs: 1000 kr
og er valutasikret til norske kroner. IS NO0Q10328537
Fomdstype: Aksjefond
Gjennomsnittlig drlig avkastning i prosent Arlig avkastning i prosent Fordeling forvaltningskapital
: s om o
10 58 :Z 17,9 - @apan 12 %
129
: i: 70 74 i 74 72 101 Canads 7%
: : anlllasl_Nn o
2 P
] .12 -7 Tyskland 3 %
Siste 3 dr Siste 10 3r -10 -11 -12 -13 -14 35 -16 -17 -18 19 * W annet 12 %

* Siste 6 mdr

Forvatters kommentar
Arskommentar for 2019

Nordea Stabile Aksjer Global steg i verdi med 22,2 prosent i 2019, Til
sammenligning steg MSCI sin verdensindeksen med 29,6 prosent i
samme periode.

De internasjonale aksjemarkedene utviklet seg godt i 2019. Fondet
investerer i selskaper med mer stabil inntjening og attraktiv verdset-
telse. Dette bidrar til at fondet har en lavere risiko enn markedet.

Teknologiaksjer ble den klart sterkeste sektoren med en oppgang
pa femti prosent. Selv om fondet har 11 prosent av investeringen
innen teknologi sa er dette mindre enn de 16 prosentene de utgjer
av verdensindeksen. Innenfor teknologi investerer vi i mer modne
selskaper og mindre i selskaper med heye forventninger og hey
prising. Sammenlignet med verdensindeksen bidro den kraftige
oppgangen til Microsoft og Apple negativt for oss siden fondet ikke
har disse selskapene.

De mest positive bidragene kom fra vare investeringer i amerikan-
ske Target corp og AT&T. Begge selskapene leverte inntjeningstall
som var bedre enn ventet,

Det var mye fokus pa handelskrigen, men det ser ikke ut til at det
skremte finansmarkedene. Det skyldes nok at markedet for lengst
har priset inn at man til slutt kommer frem til en lasning som gjer at
de fleste selskapene greier seg godt.

Mens de brede aksjemarkedene er noe hayt priset er fondsporte-
feljen priset vel 12 ganger forventet inntjening i 2020. Det syntes vi
er attraktivt bade sammenlignet med sin egen historie og i forhold
til tradisjonell verdsettelse. P& bakgrunn av det tror vi at fondet kan
levere god avkastning i perioden fremover.
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Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséret 2019 for 989851020

Nordea

Arsrapport 2015

FUNDS
Nordea Stabile Aksjer Global

Fakta om fondet
Nekkeltall 2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31
Netto andelsverdt 296708 2428,16 254924
Forvaltningskapital, millNOK 12 566 11046 11496
Antall andeler 4235 146 4549 146 4 509 640
Risiko
Volatilitet siste 3 ar ™~ 9,26 9,08 8,72
Volatilitet referanseindeks siste 3 &r *
Kostnader
Kjepskostnader 0,05%
Innlasningskostnader 0.05%
Forvaltningshonorar p a. 0,60%
Ferstegangs min. innskudd S mill

* Volatilitet gir uttrykk for i hvilken grad de manedlige avkastninger svinger rundt gjenpomsnittet av disse i en bestemt maleperiode (standardavvik).

Historisk avkastning er ingen garanti for framtidig avkastning. Framtidig avkastning vil bl.a. avhenge av markedsutviklingen, forvalters dyktighet, fondets risiko samt kostnader
ved forvaltning. Avkastningen kan bli negativ som falge av kurstap.

Fondets stoarste investeringer
Johnson & Johnson

AT&T Inc

Comcast Corp

Cigna Corp

KDDI Corp

Cisco Systems Inc

Nippon Telegraph & Telephane Corp
Amagen Ing

Oracle Corp

Medtronic PLC

prosent
3.0
30
28
28
26
24
22
22
21
21
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Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséret 2019 for 989851020

Nordea

FUNDS

Arsrapport 2013

Nordea Stabile Aksjer Global

RESULTATREGNSKAP

2019 2018
Por jei ter og por k o
Renteinntekter 1819299 1170513
Aksjeutbytte 331362050 296 384 825
Gevinst/tap ved realisasjon 536 845 775 498 463 017
Netta endring urealisert kursgevinst/kurstap 2393 788 463 =-1291325412
Andre portefeljeinntekter og kostnader (Note 8) —728 400 305 25818 630
Portefeljeresultat 2535415233 —-469 489 026
Forvali kter og forvaltnil i
Provisjonsinntekter fra tegning/innlasning av andeler (Note 7} 1832735 1792542
Forvaltningshonorar (Note 7) =73 812999 —70032 780
Andre inntekter og kostnader (Note 8) -832 466 =745 566
Forvaltningsresultat =72 712730 ~68 985 803
Resultat fer skattekostnad 2462 702553 —538 474830
Skattekostnad (Note 9) =37 265 186 -31676234
Arsresultat 2425437 367 =570 151 064
Anvendeise av drsresultat
Overfert til/fra opptjent egenkapital (Note 5) 2425437 367 —570 151 064
Sum disponert 24254317 367 =570 151 064
BALANSE

2015 2018
Eiendeier
Fandets verdipapirportefalje (Note 2) 12 385 980 568 10 406 744 154
Fordringer
Opptjente, ikke mottatte inntekter 14531911 18 541939
Andre fordringer 6849331 1835891 441
Bankinnskudd 181 054 280 642 165 028
Sum eiendeler 12588 416 089 12 563342 562
Egenkapite!
innskirtt egenkopital
Andelskapital til palydende (Note 6) 4235146 287 4549 145 685
Overkurs/underkurs 2932503 357 3523985329
Opptjent egenkapital 5398263 440 2972926 074
Sum egenkapital (Note 5) 12 566 013 084 11 046 057 087
Gjeld
Annen gjeld 22 403 005 1857 285 475
Sum gjeld 22 403 005 1857 285 475
Sum egenkapital og gjeld 12568 416 089 12 903 342 562
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Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséret 2019 for 989851020

Nordea

FUNDS

Arsrapport 2019

Nordea Stabile Aksjer Global

Noter

Note 1. Regnskapsprinsipper
Verdipapirfondets regnskap er avlagt i henheld til forskrift om &rsregnskap for verdipapirfond,
regnskapslov 0g god regnskapsskikk.

Verdipapirportefeljen regnskapsfares til virkelig verdi. Verdipagirfondet har investert i valutade-
rivater med hensikt & redusere portefpljens valutarisiko i forhold til norske kroner. Virkelig verdi
fremkommer ved at plasseringer | aksjer og valutaderivater er verdsatt til siste omsetningskurs
ved utgangen av dret. Unoterte aksjer verdsettes ut fra estimater innhentet fra ulike meglere i
markedet

Kurtasjekostnader regnskapsfares ved at den tillegges kostprisen pd verdipapiret p3 kjepstid-
spunktet og resultatferes pa salgstidspunktet som en del ay gevinst-/tapsberegningen.

Nate 2. Vardipapirpartefetje
Viser til etterfalgende portefeljeoversikt.

Note 3. Finanslell markedsrsike

Det har ikke vaert knyttet ekstraordinar finansiell risiko il verdipapirfondets virksomhet i lapet
av regnskaps&ret. Foruten farvalters investeringsvalg pavirkes verdien av fondets portefalje
hovedsakelig av endringer i aksjekurser. Faktorer som pavirker aksiekursene kan vaere selskap-
enes resultater, fremtidsforventninger, likviditet eller markedsaktarenes prising av risiko.

Note 4. papirpor
Verdipapirportefaljens omlapshastighet er 0,51

Omlepshastigheten gir uttrykk for verdipapirfondets kjsp og salg av verdipapirer giennom &ret.
Omlepshastigheten er beregnet ut fra gjennomsnittet av kjsp og salg av verdipapirer dividert pé
gjennomsnittlig forvaltningskapital

Arets transaksjonskostnader i farbindelse med kj@p og salg av verdipapirer helaper seqg til NOK
7325814,

Nete 5. Egenkapital

Egenkapital 2019-01-01 11 048 057 087
Endring ved tegning 1484021253
Endring ved innlasning -21389502623
Overfert til/fra opptjent egenkapital 2435437 387
Egenkapital 2019-12-31 12 566 013 084
Note 6. Utstadte andeler og Inntesningskurs 2019 2018 2017
Antall andeler 31.12. 423514629 454914568 4509 639,61
Innlesningskurs 31,12 2 965,60 242695 2 547,96

Andelens pilydende er NOK 1.000. Innlesningskursen er beregnet ut j fra verdipapirfondets
verdi dividert pa antall andeler i fondet med fradrag for innlasningsomkostninger.

Note 7. Pr op for

Ved tegning av andeler kan det maksimalt beregnes 0,50% provisjon hvorav 0,05% er et
tegningsgebyr. Ved innlesning beregnes det et innlasningsgebyr 0,05%. Forvaltningshonoraret
beregnes pa grunnlag av fondets verdi pd daglig basis med en 4rlig sats pa 0,60%.

Note & Andre por og k der, andre og
Andre portefaljeinntekter og kostnader er knyttet til forvaltningen, herunder agio og disagio.
Andre inntekter og kastnader er i hovedsak gebyrer og andre transaksjonsdrevne kostnader,

Note 9. Skattekostnad 2019 2018
Resultat far skattekostnad. 2462702553 -538474830
Permanente og midlertidige forskjeller -3430140987 625531864
Fremforbart underskudd —891512 426 -978 569 457
Grunnlag betalbar skatt -1858950360 =-891512423

Beregnet betalbar skatt [} 4
Fradrag for betalt kildeskatt -34541666 -30521632
Beregnet ilignet skatt 0 4]
Korrigert skatt for tidligere ar [+ 0

Kildeskatt pd mottatt utbytte 39076102 35664 065
Refundert kildeskatt -1810916 -31987831
Endring av utsatt skatt 0 0
Arets totale skattekostnad 37 265 186 31676234

Verdipapirfondene er egne skattesubjekter og beskattes med 22% for 2019. Aksjefondene
utdeler ikke utbytte. De ubeskattede gevinstene vil gi grunnlag for verdistigning pa fondsand-
elene. For gvrig blir fondene skattlagt pd samme mite som aksjeselskaper. Fendene er fritatt for
formuesskatt

Godtgjsareise

Nordea Funds Ltd har i giennamsnitt i l@pet av dret hatt 49 ansatte i 4 land. De ansatte har
maottatt fast lann pa totalt 46 026 188 NOK*, utover dette har 40 av de ansatte mottatt variabel
godtgjerelse pa totalt 8 932 814 NOK®,

Fondsselskapet har i ippet av aret utbetalt fast lonn til ledelsen og ansatte | risikotakende funk-
sjoner pd totalt 5 789 326 NOK* og variabel godtgigrelse pa totalt 1 944 103 NOK™. Fast lenn til
ansatte f internkontrollfunksioner utgjorde totalt 2 680 710 NOK®, og variabel godtgjarelse totalt
98 499 NOK*.

Fondsselskapet har detegert portefelieforvaltningen til Nordea Investment Management AB,
godtgjarelse til fondenes forvaltere betales av dette selskapet. De ansatte i fendenes forvalter-
organisasjon har mottatt fast lann p4 totalt 68 399 528 NOK* og variabel godtgjerelse patotalt
35 813 000 NOK* i perioden 2019. Totalbelepet for de faste og variable godtgjeralsene har blitt
beregnet ved § avgigre hvor stor andel den sammenlagte markedsverdien av fondene Nordea
Funds Ltd forvalter utgjer av Nordea Investment Management ABs totale forvaltningskapital pr
31123019,

Nordeas interne gransking har gjennomgatt for godtgjer M 0g -prosesser
for regnskapspericden 2019, Den interne granskingen anbefaler at dokumentasjonen til noen av
fondsselskapets godigjorelsesprosesser ber forbedres ytterligere. Det ble ikke gjort vesentlige
endringer i fondssetskapets godtgjerelsespolicy i regnskapspericden. Ytterligere informasjon om
godtgjarelsespolicyen finnes p& nordea.no/fond.

*Godtgjerelser som har blitt utbetalt i utenlandsk valuta har blitt omregnet til NOK ihht. Nordea-
konsernets interne giennomsnittskurs pd regnskapsslutt,
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Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséret 2019 for 989851020

Nordeao

FUNDS

Note 2. Verdipapinportetalje

Arsrapport 2015

Nordea Stabile Aksjer Global

Notert p& Beholdning Kostpris Valuta Mar isert Eierandel Vekt %
NOK NOK NOK
Eisndom
CK Asset Haldings XHKG 991 000 54245262 HKD 62865712 8 620 450 0,03 0,50
Daito Tryst Construction XTKS 66 700 74544 892 JPY 72701189 —1843703 0,09 0,58
Klepierre XPAR 99 649 29 493 500 EUR 33271580 3778079 0,03 0,26
RioCan Reai Estate Investment Trust XTSE 161336 26 011 433 CAD 29256 111 3244678 0.05 0,23
Simon Property Group XNYS 113 444 153 626 361 usp 148 493 228 -5133133 0,04 118
Sumitomoe Realty & Development XTKS 197 700 49 547 233 Py 60 337 600 11390367 0,04 0,48
Sun Hung Kai Properties XHKG 1094 500 138 992 891 HKD 147 356 294 8263403 0,04 117
Sum 526461572 554 781 714 28320142 441
Eneryi
Exxon Mabil XNYS 94819 64 358 152 usp 58140905 -6 217 247 Q.00 c46
TC Energy XTSE 223 800 82033 442 CAD 104 B85 213 22851771 002 083
Sum 146 391 594 163026 118 16 634524 1,30
Finansielle tjenester
Aftac XNYS 60214 14 464 840 usp 27990 368 13525528 0,01 022
Bark of Nova Scotia/The XTSE 373187 167 363 109 CAD 185 492 272 18 129 163 c.03 148
Chubb XNYS 83 104 82 294957 usb 113672237 31377 281 0,02 0,30
Muenchener Rueckversicherungs-Gesellschaft
AGinM XETR 46214 80060271 EUR 119 886 729 39 826 458 0,03 093
National Bank of Canada XTSE 264302 50 304 103 CAD 129 096 487 38792378 0,08 103
Oversea-Chinese Banking XSES 743 348 47 264992 SGB 53 338 490 6073 438 0,02 0.42
People’s United Financial XNGS 376843 51536 425 usD 55963 209 4426784 0,09 0,45
Royal Bank of Canada XTSE 153200 84 844 826 CAD 106 659 385 21824 559 0,01 0,85
Signature Bank/New York NY XNGS 75142 831816633 uso 90 202 940 6 386 308 G4 0,72
United Overseas Bank XSES 487 500 73082 490 SGD 84 137 425 11054936 0,03 067
Sum 775032651 966 449 543 191 416 892 7.69
Forbrulsvarer
AutoZone XNYS 7056 38809 419 usp 74283 755 35474336 0,03 0,59
Canadian Tire XTSE 105971 93 175 500 CAD 100354776 7179276 0.18 080
eBay XNGS 639 639 182226728 usb 202 963 469 20736 741 0.08 1.62
LKQ XNGS 431 049 108722 466 usp 135222921 26 500 455 0,14 1,08
Sally Beauty Holdings XNYS 288 086 52875027 uso 46199 B40 -6 675 186 025 037
Target XNYS 141343 86180842 usp 159233813 73058971 0,03 1,27
Sum 561989 980 718 264 574 156 274 593 571
Italgas MTAA 278767 10 458 107 EUR 14969 293 4511 186 0,03 0,12
PPL XNYS 419881 99 226 331 usp 132383577 33157 246 0,06 1,05
Public Service Enterprise Group XNYS 110722 48 051 128 usp 57452 546 9401417 0,02 0,46
Red Electrica Corp XMAD 362 396 62518673 EUR 64074373 1555700 0,07 051
Snam MTAA 1664859 52 253543 EUR 76954138 14 700 595 0,05 0,61
SSE XLON 486 381 71422371 GBP 81447 142 10024771 0,05 0,65
Sum 353930153 427 281 068 73350915 3,40
Helsevern
Amgen XNGS 128 246 180829 336 uso 271670 480 90841 144 0,02 2,16
Anthem XNYS 71586 106 634 120 usp 189991 264 B3 357 144 .03 151
Bristol-Myers Squibb XNYS 341053 144 752 226 uso 192 373 259 47 621 033 .01 153
Cigna XNYS 198 214 252 599 960 uso 356173 705 103 573 745 0,05 2,83
CVS Health XNYS 400 355 241 265 682 usb 261355 154 20089 472 0.03 2,08
DaVita XNYS 52934 24739810 usD 34899 975 10 160 165 0,04 028
Fresenius XETR 157 610 74338302 EUR 78011 069 3672767 0,03 0,62
Fresenius Medical Care XETR 131542 82 935927 EUR 85 582 879 2646952 0,04 0,68
Johnson & Johnson XNYS 293 464 296 309 809 usb 376 163 168 79 B53 359 001 299
Laboratory Corp of America XNYS 160477 172951 626 uso 238 556 690 65 605 063 Q17 1,90
McKesson XNYS 96698 118 617 338 uso 117 532 487 -1084 851 0,05 0,94
Medtronic XNYS 270021 176074768 usb 269 185 115 93114347 0,02 2,14
Merck XNYS 203 265 125526 364 usD 162 450391 36924027 001 129
Pfizer XNYS 407 401 101 633 088 uso 140262629 38629542 001 1,12
Roche Holding XVTX 55819 109 448 356 CHF 159056 411 49 602 056 0,01 1,27
Sanofi XPAR 216 661 153894 710 EUR 191 525 889 37631179 0,02 152
Takeda Pharmaceutical XTKS 218 260 75263732 JPY 76430902 1167 169 0,01 o.61
Universal Health Services XNYS 129 957 138657 250 usp 163 827 181 25169930 Q.16 1,30
Zimmer Biomet Holdings XNYS 150 445 134048401 usp 197 877 761 63 829 359 0,07 157
Sum 2710520805 3562924 408 852 403 603 2835
5
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Arsragpc rt 2019

Nordea

FUNDS
Nordea Stabile Aksjer Global
Noke 2. Verdipapirporeefalje
Notert pi Beholdning Kostpris Valuta Markedsverdi Urealisert Eierandel Vekt i %
NOK NOK NOK
Inedustri
3M XNYS 33568 59512 962 usp 61340 508 1827 546 0,01 0,49
Central Japan Railway XTKS 48 600 74 081 607 1py 86 451930 12372323 0,02 0,69
CK Hutchison Holdings XHKG 1959 000 183 145 015 HKD 164 150 008 ~18 5995008 0,05 131
East Japan Railway XTKS 213 400 149 671 235 JPY 170101 842 20430607 0,06 135
FedEx XNYS 311 52201 767 usd 413511333 -10850434 0,01 033
Siemens XETR 74840 76238011 EUR 86030133 9792122 0,01 0,68
Vinci XPAR 253 481 162 557014 EUR 247 526904 84 969 890 0,04 197
West Japan Raitway XTKS 175700 93094 581 JPY 134126 795 41032214 0,09 1,07
Sum 850502 193 991 081 452 140579 259 7.89
Informasjonsteknologi
Amdecs XNGS 287 697 133358218 uso 182 502 084 49 143 866 021 1,45
Check Paint Software Technologies XNGS 160 585 159 886 379 usp 156 576 607 -3309772 0,11 125
Cisco Systems XNGS 718214 214026011 usb 302683329 BB 657 313 0,02 241
Citrix Systems XNGS 26554 23144293 usp 25877 180 2732887 0,02 021
Cognizant Technolegy Selutions. XNGS 396 468 718004 649 uso 216 070 440 ~14934 210 007 1,72
Genpact XNYS 136 475 46 133 548 Uso 46 B66 632 733084 G.07 037
Infosys ADR XNYS 10472980 96 255 193 usp 97303 123 1047 930 0,03 Q.77
International Business Machines XNYS 175998 207 457 297 uso 207 299 190 —-158 107 0,02 1,65
i2 Global XNGS 65571 45 265 669 usp 53 994 957 8729 288 013 0.43
Oracle XNYS 578343 223727541 usB 269 248 251 45 520 710 0,02 2,14
sum 1367 258798 1558 421787 191 162 989 12,40
x - -
Alphabet XNGS 17 753 133121879 usp 208 946 095 75824216 0,01 1,66
ATET XNYS 1080 484 309 214 851 uso 371046 508 61831657 0,01 295
Comcast XNGS 904 498 305833 389 UsD 357 425 845 51592 455 Q.02 2,84
KCDI XTKS 1240450 242980228 JPY 326278994 83298766 0,05 2,60
Nippon Telegraph & Telephone XTKS 1241 200 196 545 672 JPY 276696917 80151 245 0,03 2,20
Publicis Groupe XPAR 119 347 68 233928 EUR 47512126 -20721801 0,05 0,38
Singapore Telecommunications XSES 2617 900 59273 689 SGD 57653961 -1619728 0,02 0,46
TELUS - Non-Canadian customer XTSE 485 100 141073087 CAD 165 282 069 24208982 0,33 132
Verizon Communications ANYS 155 861 62471058 UsD 84093278 21622220 0,00 067
WPP XLON 739 348 118670183 GBP 91730798 -26 879 386 006 0,73
Sum 1837417564 1986 726 591 349 308 628 15,81
Konsumentvarer
Alimentation Couche-Tard XTSE 299200 S8512138 CAD 83553260 25041122 003 0,66
Archer-Daniels-Midland XNYS 160 592 55934398 usb 65407 733 9473335 0,03 052
Asahi Group Holdings XTKS 436 700 156 298 596 JPY 175954293 19 655 697 Q.09 140
Associated British Foods XLON 501191 125 485868 GBP 151 576 471 26 Q90 803 008 121
Danone XPAR 140826 99 475 096 EUR 102 652 355 3177 2%9 0,02 0.82
Kellogg XNYS 95875 50316978 uso 58 266 082 7949 104 0,03 0,46
Reckitt Benckiser Group XLON 83617 S7728932 GBP 59 658 672 1929741 0,01 0,47
Seven & i Holdings ATKS 364 100 116 073 028 JPY 117 850 670 1777 642 0,04 084
Walgreens Beots Alliance XNGS 132999 85554723 usp 68 906 677 —-16 688 046 0,01 055
Sum 805 419 757 883 8926 254 78406 497 7.03
sk
Crown Holdings XNYS 137922 57393 757 usb 87915723 30521966 0,10 070
Johnson Matthay XLON 104 265 331710564 GBP 36 363 840 2653276 0,05 0,29
PPG Industries XNYS 14785 13 106 264 usop 17343052 4236787 001 0.14
Sum 104 210 586 141622614 37412029 113
Forwards 11989 285 951 0 431574443 431574443 343
Sum verdipapirportefolje 9839 136 053 12385980 568 2546 844 514 98,57
Bankinnskudd 181 054 280 1,44
Opptjente renter 971213 0,00
Ferdringer/gjeld -1118977 ~0,01
Fondets verdi 12566 013 084 100,00
6
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Arsrapport 2013

Nordeaq

FUNDS

Nordea Stabile Aksjer Global

Dpplysningar sum skal gis | henhotd til ESMA guidelines 2014/937.

Opplysninger som skal gis i henheld til ESMA guidelines 2014/937

Opplysningene under er basert p3 data per 2019-12-31 med mindre annet er oppgitt. Belep er
oppgitt i fondets basisvaluta NOK 1 000, med mindre annet er oppgitt.

Fondet har ikke lnt ut eller lant verdipapirer i rapporteringsperioden. Fondet har ikke deltatt
i total return swap, gjenkjep, omvendt gienkjap, buy-sell back, sell-buy back eller margin-
lan-transaksjoner i rapporteringsperioden.

Derivater (NOK)
derliggende ing gl miner

Valuta

CAD —5889 583
CHF -158 970
DKK -177
EUR -1133578
GBP -411 469
HKD -359812
JPY -1480961
NOK 11970134
5GD -188920
Uso ~6915 090

tor i

BNP Paribas SA

BofA Securities Europe SA
Goldman Sachs Bank Europe 5E
JP Morgan AG

JPMorgan Chase Bank NA,
Nordea Bank Abp
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Helsinki, 10. februar 2020
Styreti Nordea Funds Ltd

/JZ L il G 1

ukka Perttula Cecilia Marlow Torolf Aadnesen Vesa Ollikainen
Styreleder Styrets nestleder

v
-

/__ﬁ

XS

Petri Nikkita Katja Bergqvist

Oslo, 10. februar 2020
Nordea Funds, Norwegian Branch

W,

DagligA eder
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