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1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 31.12.2004
NJGEER 15,2% 15,8% 25,5% 172,5%
Ref.- 12,2% -10,5% -26,0% 217,1%
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Nordeo!'
Der Nordea Value-Ansatz

Das Konzept des Value-Investmentansatzes, wie es bei den Value-Fonds unter Nordea 1, SICAV, angewandt wird, beruht auf der Ertragskraft der Geschéftstétigkeit
eines Unternehmens. Wir definieren die Ertragskraft als die Fahigkeit eines Unternehmens, fir seine Eigentlimer in bedeutendem Umfang frei verfiigbaren Cashflow
zu erzeugen.

Damit meinen wir das Kapital, das ein Unternehmen zur Verfligung hat, nachdem Investitionen zum Erhalt der Wettbewerbsféhigkeit getatigt wurden. Kapital, das vom
Management frei verfligt und zum Wachstum des Unternehmens eingesetzt werden kann. Das bedeutet wiederum Vermdgenszuwachs fir Sie als Anleger. Als Value-
Anleger operieren wir mit zwei zentralen Instrumenten, die unabdingbar sind.

Sicherheit des eingesetzten Kapitals

Das erste Element ist die Sicherheit des eingesetzten Kapitals. Zum Schutz des Anlagekapitals fiihren wir einen disziplinierten Anlageprozess durch, zu dem eine Analyse
der Unternehmensfiihrung und der Mitarbeiter des Unternehmens, eine eingehende Analyse des Jahresabschlusses, der Struktur des Wirtschaftszweiges, des
Produktlebenszyklus, des Geschaftsumfelds und der Stellung des Unternehmens in der Wertkette gehéren. Durch die Analyse dieser Faktoren erhalten wir Einblick
und Verstandnis fur die Situation eines Unternehmens.

Wir sind davon Uiberzeugt, dass mit diesem Wissen das Risiko verringert wird. Infolgedessen investieren wir nur in Unternehmen, deren Bilanz wir iberpriifen und deren
»frei verfligbaren Cashflow" wir analysieren kénnen.

Sicherheitsabschlag
Das zweite Instrument ist der Sicherheitsabschlag. Als zusétzliches Element zum Schutz der ISIN: LUO064319337
Investition bezieht er sich auf die Bewertung eines Unternehmens. Um von einer interessanten WKN: 973347

Anlagemdglichkeit sprechen zu kénnen, verlangen wir einen Abschlag von etwa 50 % auf
den Kapitalwert des Cashflows. Damit verfligen wir auch iber ausreichendes Auftriebspotenzial,
um unser Renditeziel erreichen zu kénnen.

Wahrung: EUR
Manager: Tom Stubbe Olsen

1986: Sparinvest — Danemark, Portfoliomanager fir den
Zweck des Konzepts amerikanischen bzw. europédischen Markt;

1991: Ubernahme des Managements des ID-Sparinvest

Unser Anlagekonzept wird uns im Allgemeinen zu Unternehmen mit einer soliden Geschéftstatigkeit BT

fuhren, die reelle Wachstumsaussichten haben, d.h. zu solchen Unternehmen, die in Bezug
auf ihre tatsachliche Ertragskraft unterbewertet sind. Dies steht im Gegensatz zu lediglich
billigen Unternehmen, die zwar tiber eine niedrige Bewertung verfligen, jedoch eine ebenso

1993: Nordea Bank S. A. Luxemburg, verantwortlich fur
Frontrunner |, Far East Equities;

niedrige Rentabilitat aufweisen. Oft ermitteln wir unsere Anlageperspektiven bei kleineren und 1998: Fondsmanager des Nordea 1, SICAV
mittleren Unternehmen, da diese von den meisten Analysten nicht in gleichem MaBe begutachtet European Value Fund
werden wie Spitzenunternehmen (“Blue Chips"). 2003: Head of Value-Management

Investment Funds

Der European Value Fund ist Teil von Nordea 1, SICAV, einer offenen Investmentgesellschaft luxemburgischen Rechts, welcher der EG-Richtlinie 85/611/EWG vom 20. Dezember 1985 entspricht. Den Nordea 1, SICAV-Verkaufsprospekt und unseren aktuellen Geschéftsbericht/Halbjahresbericht erhalten Sie kostenlos bei unserer Vertriebsstelle in Luxemburg
Nordea Investment Funds S.A., 672, rue de Neudorf, Postfach 782, L-2017 Luxemburg, beim Vertreter in Oslerre\ch Deutschland und der Schweiz oder bei den berechtigten Vertriebsstellen. Vertreter in Deutschland ist Nordea Bank Finland Plc., Niederlassung Deutschland, Griineburgweg 119, D-60323 Frankfurt am Main.
Vertreter in Osterreich ist die Erste Bank der Osterreichischen Sparkassen AG, Graben 21, A-1010 Wien. Die Eidgens he Banker ion (EBK) hat mit Verfiigung vom 19. Mérz 2001 die Bewilligung fiir den gewerbsméssigen Vertrieb der Anteile des Fonds in und von der Schweiz erteilt. Verkaufsprospekt, Satzung der Gesellschaft und die Jahres-
und Halbjahresberichte kénnen kostenlos bei der Schweizer Vertreterin und Zahlstelle, Nordea Bank S.A., Luxemburg, Zweigniederlassung Ziirich, Mainaustrasse 21-23, CH-8008 Ziirich, Telefon (01) 421 42 42, Telefax (01) 421 42 82 angefordert werden. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind keine Garantie fiir zukiinftige Ertrédge. Der Wert der
Anteile kann schwanken und wird nicht garantiert. Fremdwahrur I 1 sind Wect hwankungen unterworfen. Wertentwicklung errechnet von Nettoanteilswert zu Nettoanteilswert in EUR, bei Wiederanlage der Ertrige ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlags. Stand 31.12.2004. Quelle: Standar & Poor's. Herausgeber: Nordea Investment
Funds S.A., 672, rue de Neudorf, Postfach 782, L-2017 Luxemburg. Nordea Investment Funds S.A. veréffentlicht ausschlieBlich produktbezogene Informationen und erteilt keine Anlageempfehlungen.
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