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Økende amerikanske statsrenter signaliserer høyere inflasjon i årene som kommer
10-års statsrenter i USA, prosent

Oslo Børs hadde nok en sterk måned, delvis drevet av 
energiprisforventninger, som økte etter at Hormuz-
situasjonen forverret seg. Hovedindeksen OSEBX og 
fondsindeksen OSEFX var begge opp hele 5,0%. God 
avkastning var det også i det nordiske og globale 
aksjemarkedet, som begge hadde en oppgang på i 
overkant av 1%, målt i norske kroner. De nordiske 
kredittmarkedene hadde nok en solid måned, med en 
oppgang på 1,1% og en inngang i kredittpåslagene 
på 15 bp. I sin tale på Jackson Hole-konferansen 
antydet den amerikanske sentralbanksjefen et behov 
for høyere renter.

Markedsrapport

FOND AUGUST HIÅ

Global Utbytte A 0,5% -3,0%

Norden Utbytte A 0,5% -1,3%

Norge A 5,5% 17,8%

Utbytte A 3,5% 16,6%

Global Helse A 1,5% 2,0%

Fornybar Energi A -0,6% 1,8%

Aktiv 60/40 1,6% 6,5%

Likviditet A 0,4% 3,3%

Obligasjon A 0,5% 3,0%

Kreditt A 0,9% 6,7%

High Yield A 0,8% 6,7%

August 2026

Kilde: Bloomberg
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Blant de viktigste driverne i markedene i august var 
energipriser, datasenterinvesteringer og amerikanske 
renter. 

Energiprisene snudde opp mot slutten av måneden 
etter at konflikten i Hormuz igjen blusset opp. 
Investeringsboomen i datasentre viser ikke tegn til å 
stoppe og aksjekursene til de relaterte selskapene 
steg på nytt i august etter en tung juli måned. Den 
amerikanske sentralbanksjefen Kevin Warsh antydet et 
behov for høyere renter i den amerikanske økonomien i 
sin tale på Jackson Hole-konferansen.

Stigende energipriser gagnet Oslo Børs.
August begynte med gode Hormuz-nyheter (økt 
trafikk gjennom stredet og diplomatiske samtaler) 
og energiprisene falt. Mot slutten av måneden steg 
energiprisene raskt da krigen blusset opp igjen. 
Iranske angrep på skip og minelegging fortsatte og 
30. august slo amerikanerne ut iranske rakettkastere 
på Larak Island. Selv om oljeprisen var omtrent 
flat i august var det en veldig god måned for både 
olje- og oljeserviceselskaper. Markedet begynner 
nok å prise inn at konflikten blir langvarig og at 
risikoen for «tomme» oljelagre har økt. Dette er en av 
grunnene til at Oslo Børs var opp betydelig i måneden. 
Hovedindeksen OSEBX og fondsindeksen OSEFX var 
begge opp 5,0%.

Kredittmarkedene fortsetter sin taktfaste marsj.
Kredittmarkedene var stabile i august, noe som 
innebærer nok en måned med solid avkastning. 
Den nordiske høyrenteindeksen var opp 1,1%, og 
oppgangen var bred, på tvers av energisektoren 
og andre sektorer. Kredittpåslagene var inn 15 bp 
sammenlignet med forrige måned. Det nåværende 
stramme nivået på påslagene er drevet av 
energisektoren, hvor de er historisk lave på omtrent 
350 bp.

Den amerikanske sentralbanksjefen ble «hawkish».
Tradisjonen tro møttes den globale akademiker- og 
sentralbankeliten til konferanse i den amerikanske 
byen Jackson Hole. Høydepunktet var talen til den nye 
amerikanske sentralbanksjefen Kevin Warsh. I denne talen 
overrasket Warsh med å antyde at man er nødt til å heve 
rentene fordi «den amerikanske sentralbankens fremste 
fokus i øyeblikket bør være priser»

Den japanske yenen svekket seg betydelig gjennom 
måneden, forbi 160 yen/dollar. Japanske og amerikanske 
myndigheter grep inn i markedet og styrket yenen i 
slutten av forrige måned, men effekten ser ut til å ha vært 
kortvarig.

Full handelskrig mellom USA og Canada
Etter det kanadierne så på som urimelige krav fra 
amerikanerne i forhandlingene (blant annet begrensninger 
på Canadas mulighet til å inngå handelsavtaler med andre 
land og innholdskrav i media for å verne fransk språk og 
kultur) brøt de forhandlingene om handelsvilkår mellom 
landene. Canada lover nå at de vil matche enhver tollsats 
som amerikanerne setter på kanadiske varer.

Globale markeder opp sammen med KI-aksjene
Forrige måned var tung på børsen for mange av de 
selskapene som har tjent mest på den pågående 
datasenterinvesteringsboomen. I august snudde trenden 
igjen oppover, og disse «KI-selskapene» dro med seg 
verdensindeksen oppover.

Investeringstakten i datasentre gjenspeiler en mulig verden 
hvor KI-utviklingen fortsetter, hvor modellene blir stadig 
bedre og tar over flere og flere oppgaver i samfunnet. 
Hvis fremtiden ikke blir slik, vil det mest sannsynlig bli 
forferdelig avkastning på de investeringene som gjøres i 
dag. Hva hvis vi derimot får en slik verden? Da er kanskje 
mange av KI-selskapene underpriset, og investeringene vil 
øke herfra. Sannsynligheten for hvert av disse scenariene 
er naturligvis det avgjørende.

Global PMI
Indeks

10-års statsrenter
Prosent

Markedsoppdatering

Kilde: Bloomberg

Kilde: Bloomberg
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Fonds�nans Global Utbytte
Bang har forvaltet 
fondet siden oppstart.

Forvalter har andeler i 
fondet.

Preben Bang
Porteføljeforvalter

Blant de mest betydningsfulle bevegelsene i fondet 
var 4imprint, hvor aksjen var opp massivt etter at de 
leverte tall for første halvår som var betydelig bedre 
enn det markedet fryktet. Aksjen var opp 20% på 
det meste, men falt tilbake fra det nivået gjennom 
måneden. 

Selskapet har over tid tatt enormt med 
markedsandeler i det amerikanske "promotional 
products"-markedet (for eksempel t-skjorter med 
trykk), men bransjen i sin helhet har de siste årene 
slitt med svak økonomisk vekst (når man holder 
datasenterutbyggingen utenfor) og store endringer i 
tollsatsene for import fra Asia.

Blant de selskapene som trakk i feil retning i august 
var den engelske serieoppkjøperen Judges Scientific, 
uten at nedgangen var drevet av noen store nyheter. 
Selskapet kjøper og videreutvikler selskaper som lager  
vitenskapelige instrumenter og har vist stor evne til 
verdiskapning over tid. Aksjekursen har falt mye etter 
"covid-hangover", sentralstyrte kutt i innkjøp i Kina 
og trusler om store kutt i forskningsfinansieringen i 
USA. Vi mener at disse utfordringene er midlertidige, 
at omsetning og inntjeningsforventningene er syklisk 
lave og at den gode konkurransesituasjonen for 
datterselskapene (i mange tilfeller monopol) tilsier god 
verdiskapning også i fremtiden.

Vi har gjort noen større endringer i porteføljen denne 
måneden. Vi har solgt oss ut av Magnum Ice Cream 
Company etter en veldig hyggelig reise. Vi kjøpte en 
større posisjon i selskapet da det ble spunnet av fra 
Unilever i desember og begynte å handle for rundt 13 
euro per aksje. Vi solgte oss ut rundt 17,5 euro og fikk 
dermed en oppgang på rundt 30%.

Vi reduserte også posisjonen kraftig i Jost Werke. 
Etter en god kursutvikling over de siste månedene, har 
selskapet nærmet seg fair verdi.

Avkastning siden oppstart 
Prosent

Kilde: Bloomberg

Fondsfinans Global Utbytte A endte opp 0.5% i 
august, mens referanseindeksen var opp 1.2%. Målt i 
amerikanske dollar var fondet opp 2.1%.
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Djupvik har forvaltet 
fondet siden 
04.08.2025.

Forvalter har andeler i 
fondet.

Oda Djupvik
Porteføljeforvalter
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Fonds�nans Norge
Thorsen har forvaltet 
fondet siden 
01.06.2020 og vært 
assisterende forvalter  
siden 2016.

Forvalter har andeler i 
fondet.

Tor Thorsen
Porteføljeforvalter

Hittil i år er indeksene opp henholdsvis 25,5% og 
24,4%. Fondsfinans Norge A steg ca. 5,5% i august og 
er så langt i år opp med 17,8%, ca. 6,6 prosentpoeng 
bak fondsindeksen. Vi må tilbake til 2009 for å finne 
sist Oslo Børs var opp over 25%, men da kom vi 
nettopp ut av finanskrisen. Vi må også tilbake til 
finanskriseårene for å finne sist Oslo Børs var like dyr, 
målt ved P/B og P/E. 

Men så lenge råvarepriser og shippingratene fortsetter å 
holde seg høye er det ikke noen umiddelbar fare for noen 
kraftig nedgang på Oslo Børs.

Selv om Fondsfinans Norge leverte meravkastning i august 
fortsetter vår undervekt mot energi- og råvaresektorene 
å bidra negativt. I august måned fikk vi riktignok god 
drahjelp av en del av årets "taperaksjer". Vend, Autostore, 
Scatec, Salmar og Mowi hadde alle solide oppganger.

I august har vi økt litt i Autostore. Etter en svært 
oppløftende Q4 rapport på starten av året, så har 
markedet blitt litt mer optimistiske på vegne av selskapet 
og markedet for robotisering av lagre. Autostore kunne i 
2. kvartal vise til en inntektsvekst på over 40% (å/å) og 
en rekordhøy ordrebok. Samtidig kunne selskapet melde 
om en innkjøpsavtale med Amazon og markedet sendte 
aksjen opp 36%. Amazon avtalen har foreløpig ikke ført til 
noen reelle ordrer, men validerer teknologien til Autostore. 
Foreløpig kommer mesteparten av inntektene fra Europa 
og Asia, men kanskje kan Amazon avtalen være med å 
gjøre det lettere for Autostore å vokse i USA. Vi har ca. 2% 
vekt mot aksjen, men vil vurdere å øke denne fremover.

En annen aksje vi er tiltagende positive til er Scatec. 
Selskapet leverte en god Q2 rapport, selv om mesteparten 
av resultatoverraskelsen kom fra frigjøring av reserver 
i forbindelse med det store Obelisk prosjektet i Egypt. 
Selskapet har nå en stor backlog av prosjekter og viser 
gang etter gang at de leverer på tid og budsjett. Vi er 
derfor ikke engstelige for at utviklingsporteføljen kan føre 
til tap, men at den tvert i mot kan fortsette å bidra til gode 
marginer for selskapet. I følge flere analytikere handler 
den produserende porteføljen til en rabatt til NAV, noe 
som er svært sjelden. Dette sammen med fantastiske 
muligheter for å vokse fremover gjør at vi har valgt å øke 
vår vekt i aksjen til 3,5%

Per utgangen av august var fondet investert i 31 aksjer og 
hadde litt under 2% i bankinnskudd.

Avkastning siden oppstart
Prosent

Kilde: Bloomberg

Selv om oljeprisen holdt seg relativ flat i august så var 
både oljeaksjene og flere av de andre tungvekterne 
på Oslo Børs i godt driv gjennom måneden. Både 
Hovedindeksen (OSEBX) og Fondsindeksen (OSEFX) 
steg med 5% i august. 
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Fonds�nans Utbytte
Callesen har 
forvaltet fondet siden 
31.08.2021 og vært 
assisterende forvalter  
siden 02.08.2020.

Forvalter har andeler i 
fondet. 

Christoffer Callesen
Porteføljeforvalter

Det er bare å erkjenne at vi så langt i år ikke har hatt 
særlig eksponering mot det som virkelig har gått bra 
på Oslo Børs. Shipping og oljeservice er to sektorer 
som nærmest har vært ekskludert, og begge er samlet 
sett opp 60-70%. Grunnen til at vi ikke har eid noe er 
fordi disse historisk har vært svært sykliske bransjer, 
med dårlig langsiktige verdiskapning. I perioder har 
lønnsomheten imidlertid vært uovertruffen, hvilket er 
typisk for "commodity"-aktige virksomheter, der det til 
tider oppstår knapphet når etterspørselen overrasker 
på oppsiden. 

Denne gangen er knappheten utløst av stengingen 
av Hormuz-stredet, og preger nå ratebildet både 
for offshore-fartøy og shipping. Shipping opplever 
knapphet grovt sett fordi antall tollmil over de fleste 
segmenter er kraftig opp pga. den geopolitiske 
uroen, mens oljeservice går på at verden vil se seg 
om etter nye steder å produsere hvis Midtøsten blir 
permanent "vanskelig". Det kan f.eks. bety flere 
dypvannsprosjekter, som krever både mer seismikk 
(TGS) og kabelleggingsfartøy (Subsea 7). Det er 
knapphet på båt. 

Historisk har høy lønnsomhet resultert i velfylte 
nybyggprogrammer, og det kommer nå innen de fleste 
shipping-segmenter, mens bildet er mer nyansert 
innen offshore. Det bygges en del enklere båter, 
men i den mer avanserte delen av markedet som 
Subsea 7 holder på, vises det stor disiplin. Etter at 
mange brant seg under oljekrisen i 2016, har lysten 
til å bygge nytt vært liten. Inflasjon har også gjort 
at byggekost er kraftig opp, og i tillegg er bankene 
mer restriktive på utlånssiden. At selskapene både 
har fått inntjeningsvekst og multippelekspansjon 
fremstår derfor som rasjonelt. Spørsmålet man bør 
stille er imidlertid hvor høyt disse faktisk skal prises, 
selv om bransjen kanskje har blitt bedre/mer restriktiv 
på kapitalbruk. En flåte som ikke fornyes skal ha lav 
multippel, selv om det er mulig å kverne noen gode 
utbytteår ut av skipene.

Konklusjonen er antageligvis at det på et eller annet 
tidspunkt vil smelle i shipping, mens det i oljeservice 
(og spesielt offshore) er mer usikkert. Bransjen er 
mer konsolidert og har muligens blitt bedre fra et 
kapitalavkastningsperspektiv. Således er jeg troende 
til å si det har vært feil å ikke eie f.eks. Subsea 7 de 
siste årene, mens shipping antageligvis fortsatt er 
"boom and bust".

Avkastning siden oppstart 
Prosent

Kilde: Bloomberg

Fondsfinans Utbytte steg 3,5% i august, og var med 
det et godt stykke bak de to indeksene, OSEFX og 
OSEBX (begge +5%). Hittil i år er fondet opp hele 
16,6%, men også det er betydelig svakere enn 
indeksene (henholdsvis +24,4% og 25,5%).
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Kilde: Bloomberg Kilde: Bloomberg

Avkastning 
Prosent

Kilde: Bloomberg

FONDSINFORMASJON

Startdato 12.09.2019

Fondsstørrelse (mill. kr) 7 684

Andelsverdi 34 243,92

Risikoklassifisering (1-7) 3

Årlig honorar 1,2%

ISIN NO0010860349

SFDR 8

RISIKOTALL (SISTE 3 ÅR)

Fond Indeks

Std avvik 7,8 10,9

Alpha 6,9 0,0

Beta 0,6 1,0

R2 80,2 100,0

Sharpe Ratio 2,1 1,4

Tracking Error 5,2 0,0

STØRSTE ENKELTINVESTERINGER PROSENT

DNB Bank ASA 9,1

Storebrand ASA 8,9

Equinor ASA 8,3

SalMar ASA 4,8

Kongsberg Maritime AS 4,5

Valmet Oyj 4,5

Orkla ASA 4,0

Protector Forsikring ASA 3,8

SpareBank 1 Sor-Norge ASA 3,8

Kongsberg Gruppen ASA 3,7

SUM 55,5
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Fonds�nans Global Helse
Bang har forvaltet 
fondet siden 
01.01.2022.

Forvalter har andeler i 
fondet.

Preben Bang
Porteføljeforvalter

Fondet hadde god avkastning i august, til tross for en 
kronestyrkelse som trakk i negativ retning. For tredje 
måned på rad slo både fondet og helsesektoren det 
brede aksjemarkedet. Hittil i år er fondet (A-klassen) 
opp 2,0%, men målt i amerikanske dollar er fondet opp 
10,1%.

De største positive bidragene kom fra de amerikanske 
legemiddelselskapene Merck og Gilead og medisinsk 
utstyr-produsenten Becton Dickinson. 

Merck var involvert i månedens kanskje største 
medisinske nyhet: en "personalisert vaksine" mot 
melanom (den dødeligste typen hudkreft) som 
Moderna og Merck har utviklet sammen viste gode 
resultater i en stort klinisk studie. Behandlingen lages 
fra pasientens egen svulst: spesialdesignet mRNA 
får kroppen til å produsere de muterte proteinbitene 
som bare finnes i kreftcellene, slik at immunforsvaret 
lærer å kjenne igjen og angripe cellene som bærer 
dem. Den ble gitt i kombinasjon med Mercks Keytruda-
legemiddel (hindrer at de nyaktiverte T-cellene blir 
slått av) og reduserte sannsynligheten for tilbakefall 
etter operasjon i større grad enn det Keytruda alene 
gjorde.

Studiet er viktig fordi det er et stort marked (Merck-
aksjen var opp 12% dagen nyheten kom og Moderna 
aksjen var opp 176%) og fordi melanom er spesielt 
dødelig, men også fordi det var første gang et mRNA-
basert kreftlegemiddel klarte et fase 3-studie. Dette 
resultatet viser at teknologien kan fungere og løfter 
naturligvis håpet om flere mRNA-baserte kreftvaksiner 
mot flere krefttyper i fremtiden.

På den negative siden for fondet i august kom 
de største bidragene fra helseforsikring- og 
helsetjenesteleverandøren UnitedHealth Group og 
helseutstyrsselskapet Smith & Nephew.

Ved månedsslutt var fondet investert i 29 selskaper og 
andelen bankinnskudd var rundt 1%.

Avkastning siden oppstart
Prosent

Kilde: Bloomberg

Fondsfinans Global Helse A var opp 1,5% i august. 
Målt i amerikanske dollar var fondet opp 3,1%.
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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

Sektoroversikt 
Prosent

Viktigste bidragsytere siste måned
Prosent

Kilde: Bloomberg Kilde: Bloomberg

Avkastning 
Prosent

Kilde: Bloomberg

FONDSINFORMASJON

Startdato 30.06.2000

Fondsstørrelse (mill. kr) 560

Andelsverdi 65 257,39

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 14,2

Sharpe Ratio 0,0

STØRSTE ENKELTINVESTERINGER PROSENT

Roche Holding AG 6,6

Eli Lilly & Co 5,6

ICON PLC 5,5

Merck & Co Inc 5,4

Gilead Sciences Inc 4,9

UnitedHealth Group Inc 4,6

HCA Healthcare Inc 4,5

Johnson & Johnson 4,2

GSK PLC 4,1

Royalty Pharma PLC 4,1

SUM 49,5

40

16

12

9

5

3

3

3

Legemidler

Bioteknologi

Medisinsk utstyr

Forskningsutstyr og -
tjenester

Helseforsikring

Helsedistributører

Andre helsetjenester

Medisinske
forbruksvarer

7,4 7,4

4,2

2,5
2,0

1,5

0

5

10

Fra oppstart
(ann)

10 år
(ann)

5 år
(ann)

3 år
(ann)

Hiå Siste måned

0,57

0,47

0,33

0,31

0,30

-0,11

-0,14

-0,20

Merck & Co

Gilead Sciences

Becton Dickinson and Co

Agilent Technologies

Iqvia Holdings

Roche Holding

GSK PLC

Align Technology
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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

Sektoroversikt 
Prosent

Viktigste bidragsytere siste måned
Prosent

Kilde: Bloomberg Kilde: Bloomberg

Avkastning 
Prosent

Kilde: Bloomberg

FONDSINFORMASJON

Startdato1 15.02.2021

Fondsstørrelse (mill. kr) 235

Andelsverdi 2 767,69

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 18,0

STØRSTE ENKELTINVESTERINGER PROSENT

Schneider Electric SE 8,2

Prysmian SpA 7,5

First Solar Inc 6,4

Vestas Wind Systems A/S 5,9

Scatec ASA 4,7

Iberdrola SA 4,3

SSE PLC 4,1

Darling Ingredients Inc 4,0

NEXTERA Energy INC 3,9

Enel SpA 3,8

SUM 52,7

49

21

16

8

5

2

Fornybar
Leverandør

Forsyning

Fornybar
Utbygger

Fornybar Annen

Fornybar Lagring

Bankinnskudd

-3,5

-0,1

2,9

15,0

1,8

-0,6

-5

0

5

10

15

20

Fra
mandatendring

(ann)

5 år
(ann)

3 år
(ann)

1 år
(ann)

Hiå Siste
måned

1,14

0,30

0,26

0,23

0,17

-0,26

-0,27

-0,38

-0,40

-0,40

Vestas Wind Systems

Cadeler

Darling Ingredients

Scatec

Nibe Industrier

BYD

Johnson Controls

First Solar

Nextpower

Quanta Services
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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

Fonds�nans 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 Global Helse 
sterkest med +1,5%, mens Fondsfinans Fornybar 
hadde den svakeste utviklingen med -0,6%. De 
norske enkeltaksjene bidro med 0,5 prosentpoeng til 
avkastningen. Rentefondene leverte mellom +0,5 og 
+0,9%. 

På enkeltaksjenivå bidro Aker (+24%) og Salmar 
(+10%) mest positivt, mens Orkla (-9%) og Protector 
(-3%) trakk ned. 

Det ble gjennomført noen rebalanseringer i løpet av 
måneden, og porteføljen ligger nær normalfordelingen. 
Ved inngangen til september utgjør aksjeandelen i 
porteføljen, inkludert aksjefond og enkeltaksjer, 60,3%, 
hvorav norske enkeltaksjer står for 20,6 prosentpoeng. 

De norske enkeltaksjene er: 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 1,6% i august, og 
er opp 6,5% hittil i år og 11,4% siste 12 måneder. 
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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

Avkastning 
Prosent

Kilde: Bloomberg

FONDSINFORMASJON

Startdato1 15.11.2016

Fondsstørrelse (mill. kr) 492

Andelsverdi 99 228,67

Risikoklassifisering (1-7) 3

ISIN NO0010047186

SFDR 8

Årlig honorar2 0,85%
1	 mandatendring fra 15.11.2016
2	 i tillegg kommer evt. performance fee i underliggende fond

RISIKOTALL (SISTE 3 ÅR)

Fond

Std avvik 4,3

Sharpe Ratio 1,4

STØRSTE ENKELTINVESTERINGER PROSENT

Fondsfinans Obligasjon A 16,3

Fondsfinans Norden Utbytte A 15,4

Fondsfinans Kreditt A 15,1

Fondsfinans Global Utbytte A 12,0

Fondsfinans Global Helse A 8,9

Fondsfinans High Yield A 6,0

Fondsfinans Fornybar Energi A 3,4

Fondsfinans Likviditet A 2,1

SalMar ASA 2,0

Aker ASA 2,0

SUM 83,1

9,5
8,3

10,9

6,5

1,6

-3

-1

1

3

5

7

9

11

13

Fra mandatendring (ann) 5 år
(ann)

3 år
(ann)

Hiå Siste måned

Fond og sektoroversikt
Prosent

Viktigste bidragsytere siste måned
Prosent

Kilde: Bloomberg Kilde: Bloomberg

16

16

15

12

9

8

6

4

4

3

2

2

2

2

Fondsfinans Obligasjon A

Fondsfinans Norden Utbytte A

Fondsfinans Kreditt A

Fondsfinans Global Utbytte A

Fondsfinans Global Helse A

Industri

Fondsfinans High Yield A

Defensivt konsum

Finans

Fondsfinans Fornybar Energi A

Fondsfinans Likviditet A

Telekommunikasjon

Materialer

Energi

1,11

0,13

0,12

0,08

0,07

0,07

0,05

0,00

0,00

-0,02

Enkeltaksjer

Fondsfinans Kreditt A

Fondsfinans Global Helse A

Fondsfinans Obligasjon A

Fondsfinans Norden Utbytte A

Fondsfinans Global Utbytte A

Fondsfinans High Yield A

Fondsfinans Utbytte A

Fondsfinans Norge A

Fondsfinans Fornybar Energi A
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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

Sektoroversikt 
Prosent

Rating fordeling 
Prosent

Kilde: Bloomberg Kilde: Bloomberg

Avkastning 
Prosent

Kilde: Bloomberg

FONDSINFORMASJON

Startdato 23.10.2025

Fondsstørrelse (mill. kr) 503

Andelsverdi 10 320,34

Risikoklassifisering (1-7) 1

Årlig honorar 0,20%

ISIN NO0013669820

SFDR 8

STØRSTE ENKELTINVESTERINGER PROSENT

KLP Boligkreditt AS 3,6

Oslo kommune 3,4

Nykredit Realkredit A/S 3,3

Danske Bank A/S 3,2

OBOS Boligkreditt AS 3,2

Lerøy Seafood Group ASA  3,0

SpareBank 1 Boligkreditt AS 2,4

DNB Bank ASA   2,8

Norwegian Property ASA 2,8

SpareBank 1 Østlandet 2,6

SUM 30,4

28 

21 

16 

15 

6 

5

3 

3 

Bank

Industri

OMF

Eiendom

Bankinnskudd
med binding

Stat/Kommune

Kraft

Bankinnskudd

AAA
16 %

AA+
5 %

AA-
6 %

A
6 %

A-
31 %

BBB+
16 %

BBB
14 %

BBB-
6 %

4,1

3,3

0,4

0,0

0,4

0,8

1,2

1,6

2,0

2,4

2,8

3,2

3,6

4,0

4,4

Siden oppstart Hiå Siste måned
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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

Sektoroversikt 
Prosent

Rating fordeling 
Prosent

Kilde: Bloomberg Kilde: Bloomberg

Avkastning 
Prosent

Kilde: Bloomberg

FONDSINFORMASJON

Startdato 29.04.2016

Fondsstørrelse (mill. kr) 1 146

Andelsverdi 10 706,08

Risikoklassifisering (1-7) 2

Årlig honorar 0,25%

ISIN NO0010760333

SFDR 8

RISIKOTALL (SISTE 3 ÅR)

Fond

Std avvik 0,9

STØRSTE ENKELTINVESTERINGER PROSENT

Realkredit Danmark A/S 2,2

Protector Forsikring ASA 2,1

AL Sydbank A/S 2,0

Nykredit Bank A/S  1,8

SpareBank 1 SMN 1,8

Protector Forsikring ASA  1,8

Oslo kommune  1,8

Landsbankinn hf. 1,8

Borregaard ASA 1,8

Nordea Bank Abp  1,8

SUM 18,9

28

21

18

13

8

7

3

1

Bank

Industri

OMF

Eiendom

Finans

Stat/Kommune

Bankinnskudd

Kraft

AAA
19

AA+
5

AA-
3

A+
7

A
4

A-
17

BBB+
14

BBB
23

BBB-
10

3,2 3,2

4,3

6,0

3,0

0,5

0

1

2

3

4

5

6

7

Fra oppstart
(ann)

10 år
(ann)

5 år
(ann)

3 år
(ann)

Hiå Siste måned



23 FONDSFINANS KAPITALFORVALTNING  |  MARKEDSRAPPORT   AUGUST 2026

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

Fonds�nans Kreditt

På utstedernivå kom de største positive bidragene 
fra Snowball Software (+6 basispunkter), BlueNord 
og Desenio (begge med 4 bp). Hofseth var det 
svakeste bidraget og trakk ned avkastningen med 7 
basispunkter.

Kredittmarkedene fortsatte den solide utviklingen 
gjennom august, drevet av fallende kredittpåslag og 
fortsatt robuste selskapsresultater. 

I Norden har kredittpåslagene falt videre i år, og DNB 
Carnegies Nordic Main-indeks endte måneden på 449 
basispunkter, ned 38 basispunkter siden årsskiftet. 
Samtidig er løpende yield fortsatt attraktiv på 8,0%, 
ifølge DNB. I Europa falt kredittpåslagene, målt ved 
iTraxx Crossover, med 13 basispunkter til 248 bp. 
I USA falt påslagene innen energisektoren med 24 
basispunkter til 192 bp, konsistent med høye oljepriser. 

Emisjonsaktiviteten tok seg opp igjen i august, og våre 
høyrentefond deltok i tre nye obligasjonsutstedelser: 
Nordea, Scatec og Bulk Infrastructure. Alle er 
solide selskaper med sterke markedsposisjoner. 
Kredittpåslagene i emisjonene var henholdsvis 230, 
250 og 370 basispunkter. 

Ved månedsslutt hadde fondene en kontantandel på 
13-14%, noe høyere enn normalt. Dette skyldes netto 
tegninger på om lag 400 millioner kroner gjennom 
august, kombinert med et aktivt emisjonsmarked som 
gir gode investeringsmuligheter. Kontantandelen gir 
fleksibilitet til å delta i nye obligasjonsutstedelser 
og vurderes som hensiktsmessig gitt dagens 
markedsforhold.

Avkastning siden oppstart
Prosent

Kilde: Bloomberg

Fondsfinans Kreditt A steg med 0,9% i august. Hittil i 
år er fondet opp 6,7%. Til sammenligning steg DNBs 
nordiske HY-indeks 1,1% i august og 5,7% 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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