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Mai ble dominert av nyheter rundt konflikten i Iran. 
Etter at krigen i Midtøsten nær stengte Hormuzstredet 
og sendte oljeprisen til historiske toppnivåer, falt 
Brent nesten 19% i mai på optimisme rundt en 
varig fredsavtale. Oslo Børs var tilnærmet uendret, 
men er fortsatt opp 18,5% hittil i år takket være 
energieksponeringen. Norges Bank hevet renten til 
4,25%, med vedvarende inflasjon over målet som 
begrunnelse, mens alle andre store sentralbanker 
holdt renten uendret. Globale aksjer steg, med Asia 
og fremvoksende markeder i front. Det nordiske 
høyrentemarkedet la på seg friske 0,8%.

Markedsrapport

FOND MAI HIÅ

Global Utbytte A 1,0% -11,2%

Norden Utbytte A 2,0% -3,2%

Norge A -0,4% 10,7%

Utbytte A 0,4% 9,7%

Global Helse A 1,7% -8,4%

Fornybar Energi A 4,1% 13,2%

Aktiv 60/40 1,0% 1,7%

Likviditet A 0,4% 1,9%

Obligasjon A 0,6% 1,7%

Kreditt A 1,3% 4,4%

High Yield A 1,4% 4,6%

Mai 2026

Kilde: Statista

Våre fondOljeprisfall og fredsoptimisme preget markedet
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VERDIUTVIKLING OSLO BØRS FONDSINDEKS

Aksjene med høyest indeksvekt

Verdiutvikling (%)

Indeks-
vekt (%) Mai Hiå 2025

DNB 9,0 2,4 7,7 30,6

Equinor  7,6 -8,9 42,0 -8,1

Norsk Hydro 7,3 13,9 46,6 27,1

Kongsberg 
Gruppen

7,3 7,1 50,1 2,9

Aker BP 4,5 -6,1 33,3 22,7

Mowi 4,2 0,5 -15,0 27,2

Yara 4,2 -2,8 27,6 37,6

Telenor 4,1 2,2 6,9 20,2

Storebrand 3,9 -1,6 5,9 47,7

Orkla 3,7 -14,5 -8,4 24,3

Subsea 7 3,4 -4,8 52,5 15,3

Gjensidige 2,6 -1,6 -10,3 54,5

SpareBank 1 
Sor-Norge

2,4 -4,0 3,4 41,9

Salmar 2,2 2,8 -7,2 17,8

Vend 
Marketplaces

2,2 -2,8 -11,7 -15,1

Var Energi 2,0 -3,0 41,3 2,9

Nordic 
Semicond.

1,8 6,0 46,0 29,5

Frontline 1,6 -6,2 56,2 37,3

TGS 1,5 1,3 64,3 -16,2

Aker 1,4 16,0 64,4 44,6

Protector 1,3 -2,1 -9,8 84,8

Kongsberg 
Maritime

1,3 -4,0 -9,7 n.a.

Kitron 1,3 13,8 55,0 112,4

Bakkafrost 1,2 0,3 -10,4 -16,7

Tomra 1,1 3,6 -27,2 -8,2

Hafnia 1,0 -13,1 39,1 -9,8

DOF Group 1,0 -10,4 31,6 20,5

BW LPG 0,9 -1,7 48,3 10,5

Kilde: Bloomberg

Metaller & Energi
Endring i prosent (USD)

Valutakurser

Aksjeindeksutvikling
Avkastning i prosent (NOK)

Kredittpåslag
Basispunkter

Kilde: Bloomberg Kilde: Bloomberg

Kilde: Bloomberg Kilde: Bloomberg og DNB Carnegie
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FONDSINFORMASJON

Startdato 25.04.2024

Fondsstørrelse (mill. kr) 254

Andelsverdi 10 414,48

Risikoklassifisering (1-7) 3

Årlig honorar 1,2%

ISIN NO0013172932

SFDR 8

STØRSTE ENKELTINVESTERINGER PROSENT

Hikari Tsushin Inc 4,6

JOST Werke SE 4,5

Alphabet Inc 4,2

Microsoft Corp 4,1

Magnum Ice Cream Co NV/The 3,5

ICON PLC 3,5

Roche Holding AG 3,4

Apple Inc 3,4

Ryanair Holdings PLC 3,4

L'Oreal SA 3,2

SUM 37,8

Sektoroversikt 
Prosent

Viktigste bidragsytere siste måned
Prosent

Kilde: Bloomberg Kilde: Bloomberg

Avkastning 
Prosent

Kilde: Bloomberg

LANDFORDELING PER 31.05.2026
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FONDSINFORMASJON

Startdato 17.09.2015

Fondsstørrelse (mill. kr) 5 155

Andelsverdi 34 132,24

Risikoklassifisering (1-7) 4

Årlig honorar 1,5%

ISIN NO0010741739

SFDR 8

RISIKOTALL (SISTE 3 ÅR)

Fond Indeks

Std avvik 10,1 10,9

Alpha 3,3 0,0

Beta 0,8 1,0

R2 75,2 100,0

Sharpe Ratio 0,7 0,4

Tracking Error 5,5 0,0

Sektoroversikt 
Prosent

Viktigste bidragsytere siste måned
Prosent

Kilde: Bloomberg Kilde: Bloomberg

Avkastning 
Prosent

Kilde: Bloomberg

STØRSTE ENKELTINVESTERINGER PROSENT

Investor AB 9,2

Novo Nordisk A/S 7,5

Nordea Bank Abp 4,5

Volvo AB 4,3

ABB Ltd 3,9

Atlas Copco AB 3,5

AQ Group AB 3,2

Kitron ASA 3,1

Assa Abloy AB 3,0

Storebrand ASA 2,9

SUM 45,0

37

26

9

8

7

6

3

2

2

Industri

Finans

Helse

Informasjonsteknologi

Syklisk konsum

Defensivt konsum

Materialer

Bankinnskudd

Telekommunikasjon

0,45

0,44

0,38

0,30

0,28

-0,10

-0,17

-0,18

-0,25

-0,34

Bravida

Novo Nordisk

Kitron

Investor

ABB

Axfood

Equinor

Assa Abloy

Orkla

Norbit

12,2 12,3

7,8

11,5

-3,2

2,0

10,6 10,9

7,6 8,7

0,9
2,2

-10

0

10

20

Fra oppstart
(ann)

10 år
(ann)

5 år
(ann)

3 år
(ann)

Hiå Siste måned

Fondsfinans Norden Utbytte A VINX Benchmark Cap NR NOK



9

MARKEDSOPPDATERING

VÅRE FOND

Aksjefond

Fondsfinans Global Utbytte

Fondsfinans Norden Utbytte

Fondsfinans Norge

Fondsfinans Utbytte

Fondsfinans Global Helse

Fondsfinans Fornybar Energi

Kombinasjonsfond

Fondsfinans Aktiv 60/40

Rentefond

Fondsfinans Likviditet

Fondsfinans Obligasjon

Fondsfinans Kreditt

Fondsfinans High Yield

HISTORISK AVKASTNING  
FOR VÅRE FOND

VÅRT FONDSUTVALG

www.fondsfinans.no

Telefon: 23 11 30 00
E-post: fondsinvestor@fondsfinans.no
Org.nummer: 981 635 647 

Fondsfinans Norge
Thorsen har forvaltet 
fondet siden 
01.06.2020 og vært 
assisterende forvalter  
siden 2016.

Forvalter har andeler i 
fondet.

Tor Thorsen
Porteføljeforvalter

Fallende oljepris førte til nedgang på mellom 2% 
og 9% for de store oljeselskapene som dro ned 
hovedindeksen (OSEBX) med 0,9% og Fondsindeksen 
(OSEFX) med 0,3% i mai. Hittil i år er begge indeksene 
opp 18,5%. Fondsfinans Norge A falt ca. 0,4% i mai og 
er så langt i år opp med 10,7%, ca. 7,8 prosentpoeng 
bak fondsindeksen. 

Fondet ligger relativt kraftig undervektet 
energisektoren, noe som er hovedforklaringen på 
den relativt svake avkastningen i år. I mai så tjente 
vi derimot nærmere et prosentpoeng sammenlignet 
med indeksen på undervekten mot energi. Dessverre 
så tapte vi ca. det samme på undervekten i Norsk 
Hydro, som steg ca. 14% i mai. Aluminiumprisen har 
steget noe over 12% i NOK i år, mens Hydroaksjen 
har gått nærmere 50%. Og selv om norske analytikere 
for lengst har blitt høyderedde, fortsetter flere av de 
utenlandske analytikerne å trekke fram aksjen som 
et perfekt spill på "old economy". Det siste elementet 
som har blitt trukket fram er hvordan bygging av 
datasentre kommer til å øke etterspørselen etter 
aluminium. Ifølge Bengt Jonassen i ABG er det 
begrenset hvor mye dette vil slå, men i et allerede 
stramt marked så vil selv små endringer kunne påvirke 
prisene. Selskapet prises nå på over 2,2x bokverdiene, 
det høyeste nivået siden 2006 og over dobbelt av hva 
som har vært normalt siste 20 år. Selskapet fyrer nå 
på alle sylindre, men rekordhøy multippel på rekordhøy 
inntjening gjør at vi fortsatt velger å ikke ha noe 
eksponering i fondet. 

I mai falt Scatec ca. 14% etter skuffende tall for Q1. 
Vi mener derimot at det viktigste for dette caset er 
at pipeline og backlog fortsetter å vokse, noe det 
gjorde i Q1. Vi mener derfor at fallet i aksjekurs var 
noe overdrevet og økte derfor eksponeringen vår noe. 
Orkla kom også med tall. Aksjen har vært relativt 
svak inn i tallene, og nå begynner kostnadsinflasjonen 
å slå inn på marginene. Vi så noe lignende i 2022 
etter at Russland invaderte Ukraina, og frykter nå at 
historien gjentar seg. Vi har derfor valgt å redusere 
eksponeringen i Orkla ganske mye. 

Fondet var ved utgangen av måneden investert i 31 
aksjer og hadde noe over 2% i bankinnskudd.

Avkastning siden oppstart
Prosent

Kilde: Bloomberg

Selv om det stadig vekk er noen tilbakefall så kan det 
virke som om vi nærmer oss en slags fredsavtale i 
Midtøsten. Gjennom mai har stadig flere skip sluppet 
gjennom Hormuz stredet og oljeprisen har korrigert 
ned ca. 19%. 
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Sektoroversikt 
Prosent

Viktigste bidragsytere siste måned
Prosent

Kilde: Bloomberg Kilde: Bloomberg

Avkastning 
Prosent

Kilde: Bloomberg

FONDSINFORMASJON

Startdato 16.12.2002

Fondsstørrelse (mill. kr) 3 867

Andelsverdi 29 389,92

Risikoklassifisering (1-7) 4

Årlig honorar 1%

ISIN NO0010165764

SFDR 8

RISIKOTALL (SISTE 3 ÅR)

Fond Indeks

Std avvik 8,9 10,0

Alpha 3,0 0,0

Beta 0,8 1,0

R2 72,2 100,0

Sharpe Ratio 1,5 1,4

Tracking Error 5,3 0,0

STØRSTE ENKELTINVESTERINGER PROSENT

Equinor ASA 8,3

Vend Marketplaces ASA 8,1

Mowi ASA 7,4

Storebrand ASA 6,4

DNB Bank ASA 4,5

Wilh Wilhelmsen Holding ASA 3,8

Tomra Systems ASA 3,6

Kongsberg Gruppen ASA 3,5

Norske Skog ASA 3,4

SATS ASA 3,4

SUM 52,4
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Sektoroversikt 
Prosent

Viktigste bidragsytere siste måned
Prosent

Kilde: Bloomberg Kilde: Bloomberg

Avkastning 
Prosent

Kilde: Bloomberg

FONDSINFORMASJON

Startdato 12.09.2019

Fondsstørrelse (mill. kr) 7 436

Andelsverdi 32 228,11

Risikoklassifisering (1-7) 3

Årlig honorar 1,2%

ISIN NO0010860349

SFDR 8

RISIKOTALL (SISTE 3 ÅR)

Fond Indeks

Std avvik 7,3 10,0

Alpha 6,1 0,0

Beta 0,6 1,0

R2 76,2 100,0

Sharpe Ratio 2,1 1,4

Tracking Error 5,1 0,0

STØRSTE ENKELTINVESTERINGER PROSENT

DNB Bank ASA 9,1

Storebrand ASA 8,8

Equinor ASA 7,7

SalMar ASA 5,0

Essity AB 4,4

Kongsberg Maritime AS 4,2

Kongsberg Gruppen ASA 4,0

Valmet Oyj 3,7

Protector Forsikring ASA 3,5

SpareBank 1 Sor-Norge ASA 3,4

SUM 53,7
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Fondsfinans Global Helse
Bang har forvaltet 
fondet siden 
01.01.2022.

Forvalter har andeler i 
fondet.

Preben Bang
Porteføljeforvalter

Legemiddelselskapet Eli Lilly (+18% målt i norske 
kroner) og ICON (+14%), et selskap som gjennomfører 
kliniske forsøk på vegne av legemiddelselskaper, var 
de klart største bidragsyterne i mai.

For Eli Lilly snudde lykken for aksjen etter at 
resultatene for første kvartal ble sluppet 30. april. I 
løpet av mai kom det også gode nyheter. 

CVS, en viktig administrator av legemiddelforsikring 
(en såkalt "PBM") meldte at de vil inkludere Eli Lillys 
overvektslegemidler på sin liste av legemidler med 
forsikringsdekning. Det kom også gode resultater 
for deres nestegenerasjonslegemiddel retratutid 
(omtrent halvparten som fikk høyeste dosen mistet 
mer enn 30% av kroppsvekten over 18 måneder). 
I tillegg har lanseringen av Foundayo, selskapets 
overvektslegemiddel i pilleform, hatt en god start på 
salget etter lanseringen i april.

ICON leverte endelig tall for fjerde kvartal 
2025, tre og en halv måned på overtid. De viste 
samtidig resultatene av sin etterforskning av 
regnskapsføringsuregelmessighetene de hadde funnet 
(som tidligere omtalt). Effekten av feilene som var gjort 
var at omsetningen var 0,8% lavere enn rapportert i 
2023 og 1,1% i 2024. Dette var riktignok i stor grad 
allerede priset inn av markedet. En større overraskelse 
var den markante oppgangen i netto ordreinngang, 
drevet både av bedre brutto ordreinngang og færre 
kanselleringer. Netto "book-to-bill" var på hele 1,36 
i fjerde kvartal og 1,09 for hele 2025. Selskapet kom 
også med oppdatert guiding for inntjening per aksje 
på 10 til 10,2 dollar. Analytikerne tror at denne er 
konservativ og oppgraderingene kom på rekke og rad i 
etterkant av rapporten.

Fondets største negative bidragsytere i mai var 
sykehusoperatøren HCA Healthcare (-13%), 
legemiddeldistributøren McKesson (-9%) og medtech-
selskapet ResMed (-11%).

Ved månedsslutt var fondet investert i 30 selskaper og 
andelen bankinnskudd var under 1%.

Avkastning siden oppstart
Prosent

Kilde: Bloomberg

Fondsfinans Global Helse A var opp 1,7% i mai. Målt i 
amerikanske dollar var fondet opp 2,3%.
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FOR VÅRE FOND

VÅRT FONDSUTVALG

www.fondsfinans.no

Telefon: 23 11 30 00
E-post: fondsinvestor@fondsfinans.no
Org.nummer: 981 635 647 

Sektoroversikt 
Prosent

Viktigste bidragsytere siste måned
Prosent

Kilde: Bloomberg Kilde: Bloomberg

Avkastning 
Prosent

Kilde: Bloomberg

FONDSINFORMASJON

Startdato 30.06.2000

Fondsstørrelse (mill. kr) 510

Andelsverdi 58 626,33

Risikoklassifisering (1-7) 4

Årlig honorar1 1%

ISIN NO0010047194

SFDR 8
1	  i tillegg kommer evt. performance fee

RISIKOTALL (SISTE 3 ÅR)

Fond

Std avvik 13,2

Sharpe Ratio 0,0

STØRSTE ENKELTINVESTERINGER PROSENT

Roche Holding AG 6,9

ICON PLC 6,4

Eli Lilly & Co 6,4

Gilead Sciences Inc 4,9

UnitedHealth Group Inc 4,8

GSK PLC 4,5

Royalty Pharma PLC 4,0

Johnson & Johnson 3,9

Merck & Co Inc 3,7

Cigna Group/The 3,5

SUM 48,9

41

16

12

10

5

4

3

3

Legemidler

Bioteknologi

Medisinsk utstyr

Forskningsutstyr og -
tjenester

Helseforsikring

Andre helsetjenester

Medisinske
forbruksvarer

Helsedistributører

7,0 6,7

3,0

-1,7

-8,4

1,7

-10

-5

0

5

10

Fra oppstart
(ann)

10 år
(ann)

5 år
(ann)

3 år
(ann)

Hiå Siste måned

0,99

0,81

0,49

0,42

0,34

-0,19

-0,20

-0,24

-0,33

Eli Lilly & Co

Icon

Agilent Technologies

Royalty  Pharma

Iqvia Holdings

The Cigna Group

Bristol-Myers Squibb

Resmed

McKesson Corp
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www.fondsfinans.no

Telefon: 23 11 30 00
E-post: fondsinvestor@fondsfinans.no
Org.nummer: 981 635 647 

Fondsfinans Fornybar Energi
Brooks har forvaltet 
fondet siden 
01.01.2022.

Forvalter har andeler i 
fondet.

Melanie Brooks
Porteføljeforvalter

Mai var en innholdsrik måned både på den geopolitiske 
fronten og når det gjelder selskapsrapportering. 
Konflikten i Midtøsten fortsatte å forsterke argumentet 
for fornybar energi som kilde til forsyningssikkerhet og 
prisstabilitet, noe som særlig kom de amerikanske sol-
aksjene til gode. 

First Solar steg markant drevet av voksende 
datasenterbehov og etterspørsel etter rask, 
kostnadsforutsigbar kraftforsyning. 

Nextpower nådde 52-ukers høy, mens Enphase 
steg på nyheten om en strategisk dreining mot AI-
datasentre med en ny plattform for høydensitets 
kraftkonvertering – med kommersielle leveranser ventet 
fra 2028. Også Umicore hadde en sterk måned, drevet 
av fornyet investorinteresse for materialteknologi 
og batterikomponenter i kjølvannet av økt fokus på 
europeisk forsyningssikkerhet og elektrifisering.

På den negative siden var Scatec og Vestas to relativt 
store posisjoner som trakk ned fondets avkastning i mai. 
Scatec rapporterte et tap på 192 millioner kroner og et 
markert inntektsfall – i stor grad fordi fjorårets kvartal 
var løftet av engangsgevinster fra eiendelsalg som ikke 
gjentar seg. Equinors nedsalg tynget også stemningen. 
Vi mener likevel kursfallet er en overreaksjon: prosjekter 
med samlet kapasitet på 681 MW gikk fra konstruksjon 
til kommersiell drift i Q1 2026, fem nye prosjekter gikk 
inn i konstruksjon, og selskapet handles til rabatt mot 
sektorsnittet. Vestas falt etter at markedet reagerte 
negativt på administrerende direktør Henrik Andersens 
aksjesalg. 

På eierskapssiden stemte fondet for et aksjonærforslag 
på Nexteras generalforsamling med krav om utvidet 
klimarapportering, etter at selskapet droppet sine netto 
null-mål for 2045. Fondet deltok også på Kempowers 
Capital Markets Day i Oslo, hvor selskapet presenterte 
nye finansielle mål og en strategi som dreier seg om 
bedre geografisk balanse, økt satsing på ettermarkedet 
og disiplinert lønnsomhetsfokus. Vi er positive til 
retningen, men mye avhenger av om selskapet klarer å 
forsvare bruttomarginen i et marked med prispress.

I løpet av måneden kjøpte vi aksjer i Scatec og Elia 
Group og reduserte posisjonen litt i Prysmian Group 
etter sterk oppgang. Ved månedsslutt var fondet 
investert i 28 selskaper, med en kontantandel på 5,2%.

Avkastning siden oppstart 
Prosent

Kilde: Bloomberg

I mai hadde Fondsfinans Fornybar Energi A en 
avkastning på 4,1%, mens relevante indekser endte 
mellom 7,2% og 18% (alle målt i NOK). 
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FOR VÅRE FOND

VÅRT FONDSUTVALG

www.fondsfinans.no

Telefon: 23 11 30 00
E-post: fondsinvestor@fondsfinans.no
Org.nummer: 981 635 647 

Sektoroversikt 
Prosent

Viktigste bidragsytere siste måned
Prosent

Kilde: Bloomberg Kilde: Bloomberg

Avkastning 
Prosent

Kilde: Bloomberg

FONDSINFORMASJON

Startdato1 15.02.2021

Fondsstørrelse (mill. kr) 264

Andelsverdi 3 077,55

Risikoklassifisering (1-7) 5

Årlig honorar2 1%

ISIN NO0010047202

SFDR 9
1	 mandatendring fra 15.02.2021
2	 i tillegg kommer evt. performance fee

RISIKOTALL (SISTE 3 ÅR)

Fond

Std avvik 18,1

STØRSTE ENKELTINVESTERINGER PROSENT

Prysmian SpA 8,8

First Solar Inc 8,6

Schneider Electric SE 7,2

Nextpower Inc 6,0

Vestas Wind Systems A/S 5,1

Scatec ASA 4,5

NEXTERA Energy INC 3,7

Quanta Services Inc 3,6

Iberdrola SA 3,6

SSE PLC 3,4

SUM 54,5

49

19

16

6

5

5

Fornybar
Leverandør

Forsyning

Fornybar
Utbygger

Fornybar Annen

Bankinnskudd

Fornybar Lagring

-1,7

3,3 1,8

40,5

13,2

4,1
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3,03

1,45

1,29

1,29

0,73

-0,36

-0,50

-0,50

-0,53

-0,68

First Solar

Nextpower

Enphase Energy
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Fondsfinans Aktiv 60/40
Lødemel har 
forvaltet fondet siden 
01.09.2016.

Forvalter har andeler i 
fondet.

Bang har forvaltet 
fondet siden 
01.01.2022.

Forvalter har andeler i 
fondet.

Erlend Lødemel
Porteføljeforvalter

Preben Bang
Porteføljeforvalter

Blant aksjefondene var Fondsfinans Fornybar 
Energi sterkest med en avkastning på +4,1%, mens 
Fondsfinans Norge hadde den svakeste utviklingen 
med -0,4%. Rentefondene leverte mellom +0,4 og 
+1,4%. 

På enkeltaksjenivå bidro Aker (+16%) og Kongsberg 
Gruppen (+7%) mest positivt, mens Orkla (-14%) og 
Equinor (-9%) trakk mest ned. 

Det ble gjennomført noen rebalanseringer i løpet av 
måneden, og porteføljen ligger nær normalfordelingen. 
Ved inngangen til juni utgjør aksjeandelen i porteføljen, 
inkludert aksjefond og enkeltaksjer, 60,2%, hvorav 
norske enkeltaksjer står for 19,6%. 

Porteføljen av enkeltaksjer består av: Aker, 
Borregaard, Equinor, Kongsberg Gruppen, Kongsberg 
Maritime, Orkla, Protector, Salmar, Storebrand, Vend 
og Wilh. Wilhelmsen.

Avkastning siden oppstart 
Prosent

Kilde: Bloomberg

Fondsfinans Aktiv 60/40 steg med 1,0% i mai, og er 
opp 1,7% hittil i år og 10,6% siste 12 måneder. 
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Fondsfinans Likviditet
Rohn har forvaltet 
fondet siden 
23.10.2025.

Forvalter har andeler i 
fondet.

Peter Rohn
Porteføljeforvalter

Gjennomsnittlig kredittrating var A- ved månedens 
utgang (etter forvalters vurdering). Bankinnskudd 
utgjorde 1,1% av porteføljen, og tremåneders NIBOR 
steg fra 4,48% til 4,56%.

Norges Bank hevet styringsrenten med 25 
basispunkter på rentemøtet i mai i det markedet 
vurderte som en nær 50/50-avgjørelse. 

Sentralbanksjef Ida Wolden Bache utelukket ikke at 
det kan bli aktuelt med nye hevinger, og markedet er 
igjen delt i vurderingen hvorvidt neste heving kommer 
allerede på rentemøtet 18. juni. Før rentemøtet 
vil Norges Bank ha fått inflasjonstallene for mai, 
ledighetstall fra NAV samt regionalt nettverk og bør 
derfor ha et godt datagrunnlag før avgjørelsen. 

Tremåneders NIBOR fortsatte å stige gjennom 
måneden i takt med økt styringsrente, noe som 
har bidratt til økt løpende avkastning i fondet. Til 
tross for vedvarende uro knyttet til stengingen av 
Hormuzstredet viste det norske kredittmarkedet 
god motstandskraft. Kredittpåslagene var jevnt over 
stabile, og trakk noe inn i enkelte sektorer, særlig for 
de lengre løpetidene. Emisjonsaktiviteten var høy og 
ble godt mottatt i markedet, med de fleste emisjoner 
priset på eller innenfor kurvenivåer.

I løpet av måneden har vi foretatt noen få justeringer i 
porteføljen. Blant annet har vi redusert eksponeringen 
mot korte OMF-papirer etter en sterk kursutvikling 
med betydelig innstramming i kredittpåslagene 
og økt eksponeringen noe i industrisektoren. Ved 
månedens utgang fordelte porteføljen seg slik: 21,5% 
bank, 27,7% industri, 17,6% eiendom, 19,0% OMF 
(obligasjoner med fortrinnsrett), 4,8% kraft, 1,3% 
finans, 1,3% stat/kommune, 1,1% bankinnskudd 
og 5,7% bankinnskudd med binding. Porteføljens 
kredittkvalitet er fortsatt svært god, der 66% av 
investeringene er ratet A- eller bedre (etter forvalters 
vurdering).

Se forvalterkommentar for Fondsfinans Obligasjon 
for en oppdatering om andre markedsnyheter som er 
relevante for det norske IG-markedet i mai.

Avkastning siden oppstart 
Prosent

Kilde: Bloomberg

Avkastningen for Likviditet A ble 0,39% i mai. 
Porteføljens løpende rente etter forvaltningshonorar 
var 4,7%. Rentedurasjonen var 0,1 år, og 
kredittdurasjonen var 1,0 år. 
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Terjesen har forvaltet 
fondet siden 
23.10.2025.

Forvalter har andeler i 
fondet.

Joachim Trandum Terjesen
Analytiker/forvalter
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www.fondsfinans.no

Telefon: 23 11 30 00
E-post: fondsinvestor@fondsfinans.no
Org.nummer: 981 635 647 

Sektoroversikt 
Prosent

Rating fordeling 
Prosent

Kilde: Bloomberg Kilde: Bloomberg

Avkastning 
Prosent

Kilde: Bloomberg

FONDSINFORMASJON

Startdato 29.04.2016

Fondsstørrelse (mill. kr) 1 021

Andelsverdi 10 566,28

Risikoklassifisering (1-7) 2

Årlig honorar 0,25%

ISIN NO0010760333

SFDR 8

RISIKOTALL (SISTE 3 ÅR)

Fond

Std avvik 0,9

STØRSTE ENKELTINVESTERINGER PROSENT

Protector Forsikring ASA 2,1

AL Sydbank A/S  2,1

Sparebanken Norge  2,1

Borregaard ASA 2,0

SpareBank 1 SMN 2,0

Landsbankinn hf. 2,0

Oslo kommune  2,0

Verd Boligkreditt AS  2,0

Sparebanken Norge Boligkreditt AS 2,0

SalMar ASA 2,0

SUM 20,2

32

18

18

14

8

7

2

1

Bank

Industri

OMF

Eiendom

Stat/Kommune

Finans

Kraft

Bankinnskudd

AAA
18

AA+
6

AA-
3

A+
5

A
6

A-
17

BBB+
9

BBB
24
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Fondsfinans Kreditt

Blant enkeltutstedere kom det klart største positive 
avkastningsbidraget fra Sunborn Gibraltar med 39 
basispunkter. BlueNord, Snowball og Online Printers 
bidro med henholdsvis rundt 5 basispunkter hver. 
Det var ingen negative bidragsytere av betydning i 
porteføljen i løpet av måneden.

Kredittmarkedene fortsatte den sterke utviklingen 
gjennom mai, etter svakheten i mars. 

I Europa falt kredittpåslagene, målt ved iTraxx 
Crossover, med 34 basispunkter til 259 bp. Påslagene 
innen amerikansk energisektor var på sin side uendret 
på 219 bp.

Sunborn Gibraltar har utviklet seg til en av de 
mest vellykkede investeringene i porteføljen målt i 
avkastning. Obligasjonen ble opprinnelig kjøpt rundt 
kurs 90 og tilbakebetales nå til pari. Prosessen 
har imidlertid vært lang og krevende, preget av 
gjentatte utsettelser og midlertidige løsninger 
etter at opprinnelig forfall passerte i 2022. Etter 
flere år med refinansieringsusikkerhet lyktes 
selskapet til slutt med å sikre en ny bankfasilitet, 
delvis støttet av myndighetene i Gibraltar, som 
muliggjør full tilbakebetaling. Det er tilfredsstillende 
å kunne avslutte investeringen, samtidig som 
erfaringene fra prosessen kan bli nyttige i fremtidige 
restruktureringsprosesser.

Fondene hadde ved utgangen av måneden noe høyere 
kontantandeler enn normalt, i intervallet 6–10 %. 
Dette reflekterer både en viss forsiktighet i et fortsatt 
usikkert marked, netto nytegning på om lag 300 
millioner kroner i mai, samt porteføljehendelser som 
refinansieringene i BlueNord og Bluewater, hvor 
eksponeringen ble redusert. Porteføljen har fortsatt 
en betydelig andel obligasjoner med kort gjenværende 
løpetid eller solid kredittkvalitet, som vurderes som 
relativt likvide. Samlet sett anses dette som en 
fornuftig posisjonering gitt dagens markedsbilde.

Avkastning siden oppstart
Prosent

Kilde: Bloomberg

Fondsfinans Kreditt A steg med 1,3% i mai. Hittil i år 
er fondet opp 4,4%, og de siste 12 månedene 10,2%. 
Til sammenligning var DNBs nordiske HY-indeks opp 
0,8% i mai og 3,2% hittil i år.
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Lødemel har 
forvaltet fondet siden 
01.09.2016.

Forvalter har andeler i 
fondet.

Rohn har forvaltet 
fondet siden 
31.01.2023.

Forvalter har andeler i 
fondet.

Erlend Lødemel
Porteføljeforvalter

Peter Rohn
Porteføljeforvalter
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FOR VÅRE FOND

VÅRT FONDSUTVALG

NØKKELTALL

Løpende rente1 7,7%

Kredittdurasjon 2,0 år

Rentedurasjon 0,9 år

Gjennomsnittlig kredittrating2 BB

Antall obligasjoner/utstedere 111/84

Std avvik siste 3 år 1,3
1	 Fondets gjennomsnittlige løpende rente ("yield") etter 
forvaltningshonorar – justert for urealistisk høye forfallskurser 
ved å sette et tak på 30% for renten i hver enkelt obligasjon

2	 Vurdert av kredittkomiteen, i de tilfeller der offisiell rating 
mangler

www.fondsfinans.no

Telefon: 23 11 30 00
E-post: fondsinvestor@fondsfinans.no
Org.nummer: 981 635 647 

Sektoroversikt 
Prosent

Rating fordeling 
Prosent

Kilde: Bloomberg Kilde: Bloomberg

Avkastning 
Prosent

Kilde: Bloomberg

FONDSINFORMASJON

Startdato 30.04.2013

Fondsstørrelse (mill. kr) 3 539

Andelsverdi 11 694,65

Risikoklassifisering (1-7) 2

Årlig honorar 0,35%

ISIN NO0010676083

SFDR 8

STØRSTE ENKELTINVESTERINGER PROSENT

Grieg Seafood ASA 3,7

Bulk Infrastructure Group AS  2,1

Yinson Production Finance B.V 2,1

Nordea Bank Abp  1,8

DNB Bank ASA  1,8

Bluewater Holding B.V.  1,7

Navios Maritime Partners L.P. 1,6

B2 Impact ASA  1,6

NEO NEXT + Energy Limited 1,6

OP HoldCo GmbH 1,5

SUM 19,4
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Fondsfinans High Yield

Blant enkeltutstedere kom de største positive 
avkastningsbidragene fra Sunborn Gibraltar, Foxway, 
BlueNord og Heimstaden, med henholdsvis 20, 11, 
8 og 6 basispunkter. Desenio-aksjene trakk ned 
avkastningen med 5 basispunkter.

Våre høyrentefond deltok i ni emisjoner i mai, på tvers 
av sektorer som shipping, olje og offshore, datasentre, 
finans og fornybar energi. 

Emisjonen i Polar DC illustrerte sterk investorappetitt 
for datasentre, og ble solid overtegnet til et 
kredittpåslag på 600 basispunkter. Oljeselskapet Neo 
Next var den andre nykommeren vi tok inn i porteføljen, 
til et påslag på 275 basispunkter, noe som reflekterer 
høy kredittkvalitet. Polar-emisjonen var den største 
i det nordiske HY-markedets historie (EUR 800 
millioner), mens Neo Next fulgte tett etter med USD 
750 millioner.

Vi deltok også i emisjonen for shippingselskapet 
Elcano, til et kredittpåslag på 680 basispunkter. De 
øvrige emisjonene var i hovedsak refinansieringer eller 
tappe-utstedelser. Blant disse var Bluewater særlig 
interessant, hvor selskapet refinansierte seg til et 
påslag på 600 basispunkter i en kraftig overtegnet 
emisjon. BlueNords refinansiering innebar førtidig 
innfrielse av eksisterende seniorlån til kurs 108,7, og 
bidro til kursoppgang i det eksisterende hybridlånet 
som nå har steget mer enn ti prosent siden utstedelse 
for under ett år siden.

Internasjonaliseringstrenden i markedet fortsetter, 
med nær halvparten av emisjonsvolumet fra utstedere 
utenfor Norden. Som en konsekvens av dette fortsetter 
andelen NOK-denominerte emisjoner å falle, og utgjør 
hittil i år kun 7 % av samlet volum.

Rapporteringssesongen for første kvartal ble avsluttet 
mot slutten av mai, og fremstod samlet sett som noe 
svak. For selskapene i våre porteføljer har utviklingen 
imidlertid vært mer positiv, noe som også gjenspeiles 
i den solide avkastningen fondet leverte i løpet av 
måneden.

Avkastning siden oppstart
Prosent

Kilde: Bloomberg

Fondsfinans High Yield A steg med 1,4% i mai. Hittil 
i år er fondet opp 4,6%, og de siste 12 månedene 
10,1%. Til sammenligning var DNBs nordiske HY-
indeks opp 0,8% i mai.
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Lødemel har 
forvaltet fondet siden 
01.09.2016.

Forvalter har andeler i 
fondet.

Rohn har forvaltet 
fondet siden 
31.01.2023.

Forvalter har andeler i 
fondet.

Erlend Lødemel
Porteføljeforvalter

Peter Rohn
Porteføljeforvalter
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Sektoroversikt 
Prosent

Rating fordeling 
Prosent

Kilde: Bloomberg Kilde: Bloomberg

Avkastning 
Prosent

Kilde: Bloomberg

FONDSINFORMASJON

Startdato 30.04.2014

Fondsstørrelse (mill. kr) 3 447

Andelsverdi 11 131,15

Risikoklassifisering (1-7) 3

Årlig honorar 0,45%

ISIN NO0010710452

SFDR 8

STØRSTE ENKELTINVESTERINGER PROSENT

Grieg Seafood ASA 4,1

Yinson Production Finance B.V 2,0

Navios Maritime Partners L.P. 1,7

NEO NEXT + Energy Limited 1,6

GLX Holding AS 1,6

BlueNord ASA  1,6

Bulk Infrastructure Group AS  1,6

Bluewater Holding B.V.  1,5

Hofseth International AS 1,5

NOBA Bank Group AB (publ) 1,4

SUM 18,5
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NØKKELTALL

Løpende rente1 8,1%

Kredittdurasjon 2,0 år

Rentedurasjon 0,9 år

Gjennomsnittlig kredittrating2 BB-

Antall obligasjoner/utstedere 117/87

Std avvik siste 3 år 1,8
1	 Fondets gjennomsnittlige løpende rente ("yield") etter 
forvaltningshonorar – justert for urealistisk høye forfallskurser 
ved å sette et tak på 30% for renten i hver enkelt obligasjon
2	 Vurdert av kredittkomiteen, i de tilfeller der offisiell rating 
mangler
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Vårt fondsutvalg

Aksjefond 

GLOBAL UTBYTTE
Globalt aksjefond med fokus på 
selskaper med høy kapitalavkastning, 
solid balanse og lav prising

NORDEN UTBYTTE
Nordisk aksjefond med fokus på 
selskaper med høy kapitalavkastning, 
solid balanse og lav prising

NORGE
Norsk aksjefond med hovedvekt 
på selskaper notert på Oslo Børs. 
Forvaltningen preges av høy 
aktiv andel og en opportunistisk 
tilnærming til markedssyklusene

UTBYTTE
Norsk aksjefond med fokus på 
selskaper med høy kapitalavkastning, 
solid balanse og lav prising

GLOBAL HELSE
Globalt aksjefond med eksponering 
mot store og likvide selskaper innen 
den globale helsesektoren

FORNYBAR ENERGI
Globalt aksjefond som investerer 
i selskaper innen fornybar energi 
som er med på å løse verdens 
klimautfordringer

Rentefond

LIKVIDITET
Aktivt forvaltet norsk likviditetsfond 
med lav risiko. Fondets målsetting 
er å gi høyere avkastning enn en 
høyrentekonto over tid

OBLIGASJON
Aktivt forvaltet norsk 
obligasjonsfond (IG) med lav 
risiko. Fondets målsetting er å gi 
betydelig høyere avkastning enn en 
høyrentekonto over tid

KREDITT
Aktivt forvaltet norsk høyrentefond 
med moderat risiko. Fondets 
målsetting er å gi en avkastning 
mellom det man kan forvente av et 
rentefond og et aksjefond over tid

HIGH YIELD
Aktivt forvaltet norsk høyrentefond 
med moderat til høy risiko. Fondets 
målsetting er å gi en avkastning 
mellom det man kan forvente av et 
rentefond og et aksjefond over tid

Kombinasjonsfond

AKTIV 60/40
Et kombinasjonsfond som passer 
investorer som ønsker å forholde 
seg til ett fond og en balansert 
profil. 

Her rebalanserer vi fordelingen 
av aksjer (55% – 65%) og renter 
(35% – 45%) løpende. Midlene 
plasseres hovedsakelig i aksje- og 
rentefond forvaltet av Fondsfinans 
Kapitalforvaltning

Aktiv. 
Vi leter etter morgendagens vinnere på 
vegne av våre andelseiere.

Solid. 
Vi har et sterkt forvalterteam og en 
langsiktig eier.

Frittstående. 
Vi er uavhengig av andre finansielle 
institusjoner.
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