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CONFIDENTI

ALHistorisk avkastning er ingen garanti for fremtidig kursutvikling. Framtidig avkastning vil bl. a. avhenge av markedsutviklingen, forvalters dyktighet, verdipapirfondets 

risiko, samt kostnader ved tegning, forvaltning og innløsning. Avkastningen kan bli negativ som følge av kurstap. Effektiv rente vil kunne endres fra dag til dag, og 

er derfor ingen garanti for avkastningen i perioden den er beregnet for. Valutakursendringer vil påvirke verdien på fondet dersom underliggende investeringer er 

foretatt i annen valuta enn det som fondet er notert i. Selskapet er ikke ansvarlig for eventuelle skader eller feil som beror på hendelser utenfor selskapets kontroll.

Oppsummering 1. halvår 2025

FIRST Fonden AS er en aktiv forvalter av norske 

aksje- og rentefond. I tillegg forvalter vi 

kombinasjonsfondet FIRST AllWeather. 

Forvaltningen i FIRST Fondene er basert på 

fundamental analyse, og det gjøres klare 

investeringsvalg i fondene med sikte på å gi deg som 

andelseier en god absolutt og relativ avkastning. Vi 

har totalt 16 ansatte.

Tabellen nederst på siden oppsummerer 

forvaltningsresultatene for 1. halvår og tidligere. Halvåret 

karakteriseres av stigende internasjonale aksjemarkeder samt 

en mer avmålt utvikling i Norge. Dette er reflektert også i 

fondenes avkastningsresultater. Avkastningen i de ulike 

fondene relativt til referanseindekser varierer, men kan 

gjennomgående karakteriseres som tilfredsstillende. Som 

alltid bør forvaltningsresultater vurderes over en lengre 

tidsperiode.

Perioden var preget av uroligheter knyttet 

spesielt til tariff politikken i USA. Klar nedgang i 

markedene i begynnelsen av april ble etter hvert 

avløst av større tiltro til at tollsatsene til slutt vil 

ende på akseptable nivåer. Fravær av 

betydelige negative effekter i økonomiske 

nøkkeltall bidro også til bedre stemning i 

markedene. Før optimismen vendte tilbake var 

det en klar tendens til at markedsaktører skiftet 

fra amerikanske aktiva til europeiske. Fortsatt 

god utvikling i amerikanske økonomi samt 

fornyet optimisme rundt utviklingen knyttet til 

kunstig intelligens ga imidlertid en rekyl i 

amerikanske aksjer, og da spesielt de store 

teknologi-selskapene

Organisasjon og forvaltningsfilosofi Markedsutvikling

Forvaltningsresultater 
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FIRST Generator

FIRST Generator består av en fokusert 

portefølje av de aksjene vi til enhver tid mener 

har best risikojustert avkastningspotensial på 

Oslo Børs. Fondet har dispensasjon fra 

Finanstilsynet til å kunne avvike kravet om at 

ingen enkeltposisjoner skal utgjøre mer enn 10 

% av fondets portefølje. Enkeltposisjoner vil 

kunne utgjøre inntil 15 % av fondets portefølje. 

Fondet må forventes å ha relativt store 

svingninger i forhold til sin referanseindeks. 

Fondet passer godt for investorer som ønsker 

en aktivt forvaltet og begrenset portefølje av 

norske aksjer som et alternativ til å drive egen 

forvaltning. Vi har som mål at fondet over tid 

skal kunne gi en markert meravkastning i forhold 

til referanseindeksen. 

FIRST Generator  - Pr. 
30.06.2025

Klasse S Klasse A Klasse A-2

Oppstart 03.09.2010 01.01.2018 01.03.2024

Minstebeløp ved tegning 1 000 kr 1 000 kr 20 000 000 kr

Kjøpsomkostninger 0,00 % 0,00 % 0,00 %

Innløsningsomkostninger 0,00 % 0,00 % 0,00 %

Forvaltningshonorar p.a. 1,50 % 1,25 % 0,90 %

Suksesshonorar JA* JA** JA **

Utstedte andeler 12 302 39 264 50 985

Andelskapital 60 968 946 184 492 941 240 698 489

Basiskurs 4955,8897 4698,8223 4721,0033

Innløsningskurs 4955,8897 4698,8223 4721,0033

ISIN nummer NO0010584105 NO0010775521 NO0013107615

Forv.honorar 1. halvår 2025 446 077 kr 1 511 396 kr 1 334 413 kr

Kurtasje 1. halvår 2025 943 735 kr

Depotomk. 1. halvår 2025 43 775 kr

FIRST Generator A hadde i 1. halvår en avkastning 

på 10,0 % sammenlignet med fondets 

referanseindeks OSEFX som hadde en avkastning 

på 14,7 %.

Ingen sektorer pekte seg ut spesielt, men 

enkeltaksjer som Kongsberg Gruppen bidro mye til 

mindreavkastningen da fondet ikke har hatt den 

aksjen i porteføljen . Pris/Bok for porteføljen er på 

1,1x.

PorteføljekommentarForvaltningsstrategi

*- Honoraret beregnes til 20 % av 

fondets avkastning etter 

forvaltningshonorar og utover 

referanseindeksen. Avkastningsbasert 

honorar beregnes og akkumuleres 

daglig og betales årlig etterskuddsvis. 

Honoraret akkumuleres kun hvis 

fondets avkastning utover 

referanseindeksen er den høyeste 

innenfor hvert kalenderår. Totalt årlig 

forvaltningshonorar er begrenset til 

maksimalt 2,5 % og minimum 0,5 %. 

** Honoraret beregnes til 20 % av 

fondets avkastning etter 

forvaltningshonorar og utover 

referanseindeksen. Avkastningsbasert 

honorar beregnes og akkumuleres 

daglig og betales årlig etterskuddsvis 

Samlet årlig forvaltningshonorar: for 

andelsklasse A: minimum 1,25% og 

maksimalt 3.75%, for andelsklasse A-

2: minimum 0.90% og maksimalt 3.40. 

Høyvannsmerke.**Før 31.12.2017 brukes avkastningshistorikken til FIRST Generator S.
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Verdipapirfondet FIRST Generator 30. Juni 2025
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FIRST Global Focus

FIRST Global Focus består av en fokusert 

portefølje av aksjer som vi mener over tid vil gi 

et bedre risikojustert avkastningspotensial enn 

MSCI Verdensindeksen i NOK. Fondet er et 

såkalt UCITS-fond, hvor maksimal 

posisjonsstørrelse kan være 10 % og summen 

av alle enkeltposisjoner over 5 % ikke må 

utgjøre mer enn 40 % av totalt AUM. Fondet må 

forventes å ha relativt store svingninger i forhold 

til sin referanseindeks. Fondet passer godt for 

investorer som ønsker en aktivt forvaltet og 

begrenset portefølje av internasjonale aksjer 

som et alternativ til å drive egen forvaltning. Vi 

har som mål at fondet over tid skal kunne gi en 

markert meravkastning i forhold til 

referanseindeksen. 

FIRST Global Focus Pr 30.06.2025
Klasse A Klasse B

Oppstart 15.09.2017 01.03.2024

Minstebeløp ved tegning 1 000 kr 35 000 000 kr

Kjøpsomkostninger 0,00 % 0,00 %

Innløsningsomkostninger 0,00 % 0,00 %

Forvaltningshonorar p.a. 1,25 % 0,90 %

Suksesshonorar JA* JA*

Utstedte andeler 391 759 184 062

Andelskapital 1 164 878 966 549 832 735

Basiskurs 2973,4564 2987,2102

Innløsningskurs 2973,4564 2987,2102

ISIN nummer NO0010802556 NO0013107565

Forv.honorar 1. halvår 2025 5 620 022 kr 2 143 790 kr

Kurtasje 1. halvår 2025 875 821 kr

Depotomk. 1. halvår 2025 86 560 kr

FIRST Global Focus hadde i 1. halvår en avkastning 

på 11,2 % sammenlignet med fondets 

referanseindeks Morgan Stanley Verdensindeksen i 

NOK som hadde en negativ avkastning på 1,9 %.

Meravkastningen skyldes hovedsakelig at fondet 

ikke har hatt de store amerikanske teknologiaksjene 

i porteføljen. 

Enkeltaksjer som Millicom som steg nesten 70% har 

også bidratt positivt. Det samme har de kinesiske 

aksjene og Elkem. Verdensindeksen har ca 70% 

amerikanske aksjer og kun 3% kinesiske. Vi tror det 

forholdet skal endre seg endel overtid til Kinas 

fordel. Fondet har over 30% investert i Kina via 

solide selskaper som Ping An og Alibaba.

PorteføljekommentarForvaltningsstrategi

*- Honoraret beregnes til 20 % av fondets 

avkastning etter forvaltningshonorar og 

utover referanseindeksen. 

Avkastningsbasert honorar beregnes og 

akkumuleres daglig og betales årlig 

etterskuddsvis. Honoraret akkumuleres 

kun hvis fondets avkastning utover 

referanseindeksen er den høyeste 

innenfor hvert kalenderår

Samlet årlig forvaltningshonorar: for 

andelsklasse A: minimum 1,25% og 

maksimalt 3.75%, for andelsklasse B: 

minimum 0.90% og maksimalt 3.40. 

Høyvannsmerke. 
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Verdipapirfondet FIRST Global Focus 30. Juni 2025
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FIRST Opportunities

Verdipapiret FIRST Opportunities er et norsk 

UCITS fond. FIRST Opportunities investerer i 

attraktive og robuste selskaper med hovedvekt på 

mindre og mellomstore selskaper på Oslo Børs. 

Fondet er godt diversifisert både på selskaper og 

sektorer. Små- og mellomstore selskaper har 

historisk gitt en bedre avkastning enn store 

selskaper over lengre tidsperioder, og fondet gir 

en eksponering mot denne faktoren. De små og 

mellomstore selskapene har også mindre grad av 

analysedekning enn de store, og i forvaltningen av 

FIRST Opportunities benyttes derfor forvalterens 

egenanalyse av investeringsobjektene i stor grad. 

Den begrensede analysedekningen kan gi større 

grad av feilprising og større mulighet for 

meravkastning i de små- og mellomstore 

selskapene.

FIRST Opportunities hadde 1. halvår en avkastning 

på 12,8 %. Dette var 1,9 % bedre enn fondets 

referanseindeks OSESX (Oslo Børs Small Cap 

Index).

Fondets beste aksjer i 1. halvår var Kitron, Link og 

Odfjell Drilling. Mens porteføljens svakeste aksjer 

var Bakkafrost, TGS (solgt) og Cadeler. Porteføljen 

består gjennomgående av selskaper med solide 

balanser og inneholder rundt 25 selskaper. 

PorteføljekommentarForvaltningsstrategi

*- Honoraret beregnes til 20 % av fondets avkastning etter 

forvaltningshonorar og utover referanseindeksen. 

Avkastningsbasert honorar beregnes og akkumuleres daglig og 

betales årlig etterskuddsvis. Honoraret akkumuleres kun hvis 

fondets avkastning utover referanseindeksen er den høyeste 

innenfor hvert kalenderår. Totalt årlig forvaltningshonorar er 

begrenset til maksimalt 5,00 % og minimum 1,65 %. 

FIRST Opportunities Pr 30.06.2025

Oppstart 01.01.2022

Minstebeløp ved tegning 1 000 kr

Kjøpsomkostninger 0,00 %

Innløsningsomkostninger 0,00 %

Forvaltningshonorar p.a. 1,65 %

Suksesshonorar JA*

Utstedte andeler 183 776

Andelskapital 845 597 794

Basiskurs 4601,2531

Innløsningskurs 4601,2531

ISIN nummer NO0011073835

Forv. Honorar 1 halvårs 2025 5 898 776 kr

Kurtasje 1. halvår 2025 113 258 kr

Depotomk. 1. halvår 2025 9 300 kr
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Verdipapirfondet FIRST Opportunities 30. Juni 2025
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FIRST Nordic Real Estate

FIRST Nordic Real Estate investerer i 

børsnoterte nordiske eiendomsselskap, og i et 

begrenset antall av de aksjene forvalter har 

mest tro på. Porteføljen vil bestå av 12 til 15 

aksjer. Forvalter baserer sine 

investeringsbeslutninger i enkeltpapirer på 

bakgrunn av en fundamental prosess som 

fokuserer på analyse av selskapenes 

verdsettelse, kapitalavkastning og 

vekstpotensial. Den grunnleggende analytiske 

prosessen baseres på en dyptgående tolkning 

av relevante regnskapsmessige nøkkeltall som 

kombineres med kontinuerlig analyse av 

enkeltpapirers prisfastsettelse, relativt til 

tilsvarende selskaper og til markeder generelt.

.

FIRST Nordic Real Estate 
pr. 30.06.2025

Klasse A Klasse B Klasse C

Oppstart 16.05.2019 28.02.2024 28.02.2024

Minstebeløp ved tegning 1 000 kr 25 000 000 kr 150.000.000 kr

Kjøpsomkostninger 0,00 % 0,00 %

Innløsningsomkostninger 0,00 % 0,00 %

Forvaltningshonorar p.a. 1,25 % 0,75 % 0,45 %

Suksesshonorar JA* JA* JA *

Utstedte andeler 589 109 68 606 79 687

Andelskapital 1 034 948 762 kr 121 667 889 kr 143 486 636 kr

Basiskurs 1756,8045 1773,4255 1800,6380

Innløsningskurs 1756,8045 1773,4255 1800,6380

ISIN nummer NO0010851751 NO0013107581 NO0013168161

Forv.Hon 1 halvårs 2025 6 133 823 kr 355 597 kr 348 159 kr

Kurtasje 1. halvår 2025 501 242 kr

Depotomk.1. halvår 2025 14 500 kr

FIRST Nordic Real Estate hadde en positiv 

avkastning på 3.1 % i første halvår 2025 

sammenlignet med referanseindeksen som var opp 

3.8%

Svakeste bidragsytere var Nyfosa og Brinova.

PorteføljekommentarForvaltningsstrategi

*- Honoraret beregnes til 20 % av 

fondets avkastning etter 

forvaltningshonorar og utover 

referanseindeksen. 

Avkastningsbasert honorar 

beregnes og akkumuleres daglig 

og betales årlig etterskuddsvis. 

Honoraret akkumuleres kun hvis 

fondets avkastning utover 

referanseindeksen er den 

høyeste innenfor hvert 

kalenderår.

Samlet årlig forvaltningshonorer: 

for andelsklasse A: minimum 

1.25% og maksimalt 3.75%, for 

andelsklasse B: minimum 0.75% 

og maksimalt 3.25%, for 

andelsklasse C: minimum 0.45% 

og maksimalt 1.00. 

Høyvannsmerke.
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Verdipapirfondet FIRST Nordic Real Estate 30. Juni 2025
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FIRST Veritas

FIRST Veritas har som eneste agenda å 

investere i de til enhver tid 12-18 aksjene i 

Norden med best kombinasjon av høy 

kvalitet og lav risiko. 

Dette måles på syv ulike parameter basert 

på en faktabasert og nøytral gjennomgang 

av historiske kvartalsvis regnskapstall 

tilbake til 2006. Scoren selskapene får 

avgjør om de får plass i fondet og hvor stor 

vekten evt. blir. 

FIRST Veritas hadde en avkastning på 6.5 

% i første halvår 2025 sammenlignet med 

3.9 % avkastning for fondets 

referanseindeks.

Svakeste bidragsytere var Novo Nordisk og 

Pandora

PorteføljekommentarForvaltningsstrategi

*- Honoraret beregnes til 20 % av 

fondets avkastning etter 

forvaltningshonorar og utover 

referanseindeksen. Avkastningsbasert 

honorar beregnes og akkumuleres daglig 

og betales årlig etterskuddsvis. 

Honoraret akkumuleres kun hvis fondets 

avkastning utover referanseindeksen er 

den høyeste innenfor hvert kalenderår. 

Samlet årlig forvaltningshonorer: for 

andelsklasse A: minimum 1,25% og 

maksimalt 3.75%, for andelsklasse B: 

minimum 0.90% og maksimalt 3.40. 

Høyvannsmerke. 

FIRST Veritas Pr 30.06.2025
Klasse A Klasse B

Oppstart 27.08.2019 01.03.2024

Minstebeløp ved tegning 1 000 kr 50 000 000 kr

Kjøpsomkostninger 0,00 % 0,00 %

Innløsningsomkostninger 0,00 % 0,00 %

Forvaltningshonorar p.a. 1,25 % 0,90 %

Suksesshonorar JA * JA **

Utstedte andeler 863 714 180 489

Andelskapital 2 369 578 207 kr 497 101 024 kr

Basiskurs 2743,472 2754,1835

Innløsningskurs 2743,4742 2754,1835

ISIN nummer NO0010860158 NO0013107573

Forv.Honorar1halvårs 2025 12 611 829 kr 1 926 830 kr

Kurtasje 1. halvår 2025 706 382 kr

Depotomk. 1. halvår 2025 28 460 kr
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Verdipapirfondet FIRST Veritas 30. Juni 2025
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FIRST Impact

Fondet investerer i selskaper globalt som har løsninger på FN’s bærekraftsmål og dermed bidrar til omstillingen til 

et mer bærekraftig samfunn. Fondet har en aktiv investeringsstrategi og vesentlige avvik fra referanseindeksen 

må påregnes. Fondet søker å identifisere de sektorene og temaene som vil gi best eksponering til god vekst og 

lønnsomhet ved å løse noen av FN’s bærekraftsmål, samt identifisere de beste investeringsmulighetene innenfor 

disse temaene. Fondet benytter seg av kvantitativ screening der det vektlegges faktorer som historisk og 

fremtidig omsetningsvekst, avkastning på sysselsatt kapital, stabilitet i vekst og lønnsomhet, 

kontantstrømgenerering og verdsettingsmultipler. Fondet gjør videre en fundamental analyse og verdsetting av de 

mest attraktive kandidatene til porteføljen, samt også vektlegge kvalitative fundamentale forhold som selskapers 

innovasjonskraft, kvalitet på ledelse og ansatte, inngangsbarrierer og score på ESG. 

I første halvår var FIRST Impact opp 5,6 %, mens referanseindeksen MSCI ACWI falt med 1,9 % målt i NOK 

valuta. Fondet hadde dermed en meravkastning på 7,5%-poeng i perioden.

Markedene i verden har generelt vært sterke internasjonalt målt i lokale valutaer, mens en svekkelse av US 

dollar har negativt påvirket avkastningen i NOK. Målt i norske kroner har USA dermed falt med 6% i første 

halvår, mens Asia har vist en oppgang på 2-5% og Europa en oppgang på 7%. Fornybar-indeksene S&P 500 

Global Clean Energy er opp med 1% og WilderHill er ned med 3% målt i NOK valuta.

FIRST Impact har hatt fordel av lav eksponering mot USA i perioden og høy eksponering mot Asia, hvilket er et 

resultat av fondets «bottom-up» strategi med å identifisere billige og gode løsningsselskaper. 

.

Porteføljekommentar

Forvaltningsstrategi

*- Honoraret beregnes til 20 % 

av fondets avkastning etter 

forvaltningshonorar og utover 

referanseindeksen. 

Avkastningsbasert honorar 

beregnes og akkumuleres 

daglig og betales årlig 

etterskuddsvis. Honoraret 

akkumuleres kun hvis fondets 

avkastning utover 

referanseindeksen er den 

høyeste innenfor hvert 

kalenderår.

Samlet årlig 

forvaltningshonorer: for 

andelsklasse A: minimum 

1,25% og maksimalt 5.00%, for 

andelsklasse B: minimum 

0.75% og maksimalt 4.50. 

Høyvannsmerke.

FIRST  Impact Pr 30.06.2025
Klasse A Klasse B

Oppstart 15.12.2021 01.03.2024

Minstebeløp ved tegning 1 000 kr 15 000 000 kr

Kjøpsomkostninger 0,00 % 0,00 %

Innløsningsomkostninger 0,00 % 0,00 %

Forvaltningshonorar p.a. 1,25 % 0,75 %

Suksesshonorar JA * JA **

Utstedte andeler 78 507 132 320

Andelskapital 129 275 581 kr 219 337 977 kr

Basiskurs 1646,6800 1657,6371

Innløsningskurs 1645,6800 1657,6371

ISIN nummer NO0010907959 NO0013107557

Forv. Honorar 1 halvårs 2025 792 789 kr 813 711 kr

Kurtasje 1. halvår 2025 51 031 kr

Depotomk. 1. halvår 2025 32 355 kr



CONFIDENTI

AL 15

Verdipapirfondet FIRST Impact 30. Juni 2025
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FIRST  High Yield

FIRST High Yield er et aktivt forvaltet høyrente 

obligasjonsfond hvor forvalter tar bevisst 

kreditteksponering. 

Gjennom tett oppfølging av porteføljen søkes en god 

risikojustert absoluttavkastning over tid. Dette søkes 

oppnådd gjennom investeringer i obligasjoner med 

løpende avkastning betydelig høyere enn 

statsobligasjoner og posisjonering for endringer i 

kredittpremier, alt i en veldiversifisert portefølje. 

Rentedurasjonen i fondet kan variere innenfor 

intervallet 0 til 5 år, men vil normalt variere mellom 

0,5 til 3 år. 

Første halvår av 2025 har gitt 4,50 % 

avkastning for high yield (HY) 

kredittobligasjoner. Avkastningen for hele 

fjoråret var til sammenligning 16,33 %.

Ved starten av andre halvår mener vi det 

er god verdi i en god del nordiske 

høyrenteobligasjoner. Kredittpremiene gir 

investorer fortsatt fin kompensasjon for 

kredittrisikoen. I tillegg har 

pengemarkedsrenten holdt seg bra og gir 

nå en god basisinntjening i fondet omkring 

4,30 %. Pengemarkedsrenten er ofte viktig 

for inntjeningen i fondet. 

Fondet går inn i 2. halvår med en 

rentedurasjon på 1,15 år og en 

kredittdurasjon på 2,2 år. Porteføljens 

effektive rente (yield) er på 9,75 % brutto 

(8,9 % netto ved maksimalt 

forvaltningshonorar på 0,85 %). Fondet har 

en nordisk fokusert portefølje diversifisert 

på sektor- og utstedernivå. De to største 

sektoreksponeringene pr. 30. juni er 

eiendom (17,4 %) og industri (16,7 %).

PorteføljekommentarForvaltningsstrategi

FIRST High Yield pr. 
30.06.2025

Klasse A Klasse B

Oppstart 17.03.2011 01.03.2024

Minstebeløp ved tegning 1 000 kr 50 000 000 kr

Kjøpsomkostninger 0,00 % 0,00 %

Innløsningsomkostninger 0,00 % 0,00 %

Forvaltningshonorar p.a. 0,85 % 0,45 %

Suksesshonorar NEI NEI

Utstedte andeler 1 803 692 523 425

Andelskapital 2 073 095 578 kr 602 815 581 kr

Basiskurs 1149,3622 1151,6750

Innløsningskurs 1149,3622 1151,6750

ISIN nummer NO0010602188 NO0013107599

Forv.Honorar1halvår 2025 9 418 498 kr 1 212 862 kr

Depotomk. 1. halvår 2025 26 090 kr
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Verdipapirfondet FIRST  High Yield 30. Juni 2025
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Verdipapirfondet FIRST High Yield 30. Juni 2025
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Verdipapirfondet FIRST High Yield 30. Juni 2025
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FIRST High Yield (SEK)

FIRST High Yield er et aktivt forvaltet høyrente 

obligasjonsfond hvor forvalter tar bevisst 

kreditteksponering. 

Gjennom tett oppfølging av porteføljen søkes en god 

risikojustert absoluttavkastning over tid. Dette søkes 

oppnådd gjennom investeringer i obligasjoner med 

løpende avkastning betydelig høyere enn 

statsobligasjoner og posisjonering for endringer i 

kredittpremier, alt i en veldiversifisert portefølje. 

Rentedurasjonen i fondet kan variere innenfor 

intervallet 0 til 5 år, men vil normalt variere mellom 

0,5 til 3 år. 

Første halvår av 2025 har gitt 3,24 % avkastning for 

high yield (HY (SEK)) kredittobligasjoner. 

Avkastningen for hele fjoråret var til sammenligning 

14,5 %.

Ved starten av andre halvår mener vi det er god verdi 

i en god del nordiske høyrenteobligasjoner. 

Kredittpremiene gir investorer fortsatt fin 

kompensasjon for kredittrisikoen. I tillegg har 

pengemarkedsrenten holdt seg bra og gir nå en god 

basisinntjening i fondet omkring 4,30 %. 

Pengemarkedsrenten er ofte viktig for inntjeningen i 

fondet. 

Fondet går inn i 2. halvår med en rentedurasjon på 

1,15 år og en kredittdurasjon på 2,2 år. Porteføljens 

effektive rente (yield) er på 7,6 % brutto (6,7 % 

netto). Fondet har en nordisk fokusert portefølje 

diversifisert på sektor- og utstedernivå. De to største 

sektoreksponeringene pr. 30. juni er eiendom (17,4 

%) og industri (16,7 %).

PorteføljekommentarForvaltningsstrategi

FIRST High Yield (SEK) Pr 30.06.2025

Oppstart 27.03.2014

Minstebeløp ved tegning 1 000 SEK

Kjøpsomkostninger 0,00 %

Innløsningsomkostninger 0,00 %

Forvaltningshonorar p.a 0,90 %

Suksesshonorar NEI

Utstedte andeler 196 820

Andelskapital (SEK) 254 856 374

Basiskurs (SEK) 1294,8678

Innløsningskurs (SEK) 1294,8678

ISIN nummer NO0010705981

Forv.honorar 1.halvår 2025 899 653 kr
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FIRST Yield

FIRST Yield er et aktivt forvaltet obligasjonsfond 

hvor forvalter tar bevisst renterisikoeksponering og 

kreditteksponering. 

Gjennom tett oppfølging av porteføljen søkes en god 

risikojustert absoluttavkastning over tid. Dette søkes 

oppnådd gjennom investeringer i statsobligasjoner 

med fast rente og/eller kredittobligasjoner med 

høyere løpende avkastning enn statsobligasjoner. 

Inntil 20% av forvaltningskapitalen kan investeres i 

høyrente obligasjoner (High Yield). Rentedurasjonen 

i fondet kan variere innenfor intervallet 0 til 8 år, men 

vil normalt variere mellom 0,5 til 7 år.

Avkastningen ble 4,06 % for fondet i første 

halvår 2025. Avkastningen for hele fjoråret 

var til sammenligning 7,89 %.

Fastrentene falt noe i første halvår og ved 

utgangen av juni var 5 års norsk renteswap 

3,73 %, en reduksjon på cirka 0,37 %-

poeng i løpet av halvåret. Lav 

arbeidsledighet, solide lønnsøkninger, 

fortsatt høy inflasjon og svak norsk krone 

(importert inflasjon), har medført at Norges 

Bank har ventet med rentekutt. Men i juni 

kom det første kuttet (noe overraskende). 

Fondet har greid seg godt med opp til 4,2 

års rentebinding på det meste i første 

halvår. 

Ved starten av andre halvår har fondet 

rentedurasjon/rentebinding på 3,2 år. 

Kredittdurasjonen er på 2,6 år og 

porteføljens brutto effektive rente (yield) er 

5,75 % (netto 5,15 % ved maksimalt 

forvaltningshonorar på 0,60 %). Fondet har 

anledning til å investere inntil 20 % av 

midlene i high yield (HY) obligasjoner og 

eksponeringen mot denne typen kreditter 

har ligget omkring 13 % i første halvår. Ved 

inngangen til andre halvår har fondet cirka 

13 % eksponering mot HY.

Forvaltningsstrategi Porteføljekommentar

FIRST Yield Pr 30.06.2025 Klasse A Klasse B

Oppstart 10.09.2010 01.03.2024

Minstebeløp ved tegning 1 000 kr 45 000 000 kr

Kjøpsomkostninger 0,00 % 0,00 %

Innløsningsomkostninger 0,00 % 0,00 %

Forvaltningshonorar p.a 0,60 % 0,30 %

Suksesshonorar NEI NEI

Utstedte andeler 899 549 655 417

Andelskapital 983 099 402 kr 717 343 531 kr

Basiskurs 1092,8802 1094,4844

Innløsningskurs 1092,8802 1094,4844

ISIN nummer NO0010584113 NO0013107607

Forv.Honorar 1 halvår 2025 2 764 785 kr 999 508 kr

Depotomk. 1. halvår 2025 10 295 kr
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FIRST AllWeather

FIRST AllWeather har et bredt 

investeringsmandat og vil investere i norske og 

globale aksjer og rentepapirer. Forvalter tar 

aktive investeringsvalg på tvers av og innad de 

ulike aktivaklassene og har mandat til å 

investere 0 – 100 % i aksjer. Normalt vil 

aksjeandelen variere mellom 30 – 70 %.

Fondets målsetning er å gi en høyest mulig 

meravkastning i forhold til sin referanseindeks 

justert for den risikoen man ønsker å ta.

Fondet har i perioden hatt en noe lavere risiko enn 

normalt i form av at eksponeringen mot 

internasjonale aksjer gjennomgående har vært 

lavere enn hva referanseindeksen tilsier. Denne 

strategien er basert på vår forvaltningsfilosofi hvor 

verdsettelse er en viktig parameter for å styre 

risikoen i fondet. Høy prising, først og fremst av 

amerikanske aksjer, har derfor gjort at vi har hatt en 

noe forsiktig eksponering mot internasjonale aksjer 

gjennom 1. halvår (ca. 28 % mot 35 % normalt). Vi 

har også hatt lavere eksponering mot amerikanske 

aksjer enn det referanseindeksen (MSCI World) 

tilsier. Internasjonale aksjer falt i første halvår men 

dette var mye en funksjon av at den norske kronen 

styrket seg. Undervekt i amerikanske aksjer bidro 

derfor positivt til relativ avkastning i perioden. 

Norske aksjer er normalt verdsatt og vi har derfor 

hatt en nøytral eksponering her (15 %). 

Forvaltningsstrategi

*Honoraret beregnes til 10 % av 

fondets avkastning etter 

forvaltningshonorar og utover 

referanseindeksen. 

Avkastningsbasert honorar 

beregnes og akkumuleres daglig 

og betales årlig etterskuddsvis. 

Honoraret akkumuleres kun hvis 

fondets avkastning utover 

referanseindeksen er den høyeste 

innenfor hvert kalenderår. 

Samlet årlig forvaltningshonorer: 

for andelsklasse A: minimum 

1,65% og maksimalt 5,00%, for 

andelsklasse I: minimum 1,40% 

og maksimalt 4,75%, og for 

andelsklasse J: minimum 1,00% 

og maksimalt 4,35%. 

Høyvannsmerke.

FIRST Allweather - Pr. 
30.06.2025

Klasse A Klasse I Klasse J

Oppstart 01.01.2022 01.01.2022 01.01.2022

Minstebeløp ved tegning 1 000 kr 1 000 000 kr 10 000 000 kr

Kjøpsomkostninger 0,00 % 0,00 % 0,00 %

Innløsningsomkostninger 0,00 % 0,00 % 0,00 %

Forvaltningshonorar p.a. 1,65 % 1,40 % 1,00 %

Suksesshonorar JA* JA* JA*

Utstedte andeler 21 525 43 309 213 573

Andelskapital 69 399 390 kr 145 757 943 kr 760 498 174 kr

Basiskurs 3224,1401 3367,8106 3560,8409

Innløsningskurs 3224,1401 3367,8106 3560,8409

ISIN nummer NO0011073843 NO0011073850 NO0011073868

Forv.honorar 1. halvår 2025 548 941 kr 993 666 kr 3 545 436 kr

Kurtasje 1. halvår 2025 0 kr

Depotomk. 1. halvår 2025 410 kr

Porteføljekommentar
Fondet (andelsklasse J) steg 3,4 % i 1. halvår, 

mens referanseindeksen (sammensatt av 

indekser for Oslo Børs, internasjonale aksjer 

samt ulike kategorier rentebærende) steg 3,2 %.
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FIRST Liquidity

Fondet er et likviditetsfond som består av andeler i 

andre norske likviditetsfond (fond i fond). 

Fondene FIRST Liquidity investerer i, plasserer i 

rentebærende verdipapirer og pengemarkeds-

instrumenter utstedt i norske kroner. Underliggende 

rentepapirer vil ha maksimal løpetid på 1 år.

Rentepapirene vil videre ha en rating på minimum 

BBB– («investment grade»). Fondet vil også kunne 

investere i likviditetsfond som kun har eksponering 

mot korte statspapirer. 

Fondet egner seg som et konservativt alternativ til 

banksparing samt som et plasseringsalternativ i 

perioder hvor man ønsker å begrense 

eksponeringen mot aksje- og kredittmarkedene.

Fondets investeringer vil i perioder være i 

obligasjoner som gjennomgående har en høyere 

kreditt- og likviditetsrisiko enn korte statspapirer. 

Fondets avkastning vil, som følge av høyere risiko, 

forventes å være høyere enn for korte statspapirer. 

Samtidig må man forvente større svingninger i 

fondets avkastning. 

Første halvår av 2025 har gitt 2,54 % avkastning for 

fondet. Avkastningen for hele fjoråret var til 

sammenligning 5,23 %. Ved starten av andre halvår 

mener vi det er gode utsikter for høyere avkastning i 

korte investment grade obligasjoner enn i korte 

statspapirer. Fondet har per 30. juni 53 % 

eksponering mot kommuner og 47 % eksponering 

mot bank/finans. Netto estimert effektiv rente (yield) 

er ved inngangen til andre halvår 4,78 % (fratrukket 

0,1 % forvaltningshonorar).

PorteføljekommentarForvaltningsstrategi

FIRST Liquidity Pr 30.06.2025

Oppstart 12.09.2018

Minstebeløp ved tegning 1 000 kr 

Kjøpsomkostninger 0,00 %

Innløsningsomkostninger 0,00 %

Forvaltningshonorar p.a 0,10 %

Suksesshonorar NEI

Utstedte andeler 89 394

Andelskapital 92 506 896 kr

Basiskurs 1034,8270

Innløsningskurs 1034,8270

ISIN nummer NO0010822133

Forv.honorar 1.halvår 2025 4 830 kr
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Kontaktinformasjon

Munkedamsveien 45E 
0250 Oslo
Norge

Telefon: 22 01 55 00
E-post: post@firstfondene.no
Hjemmeside: www.firstfondene.no

mailto:post@firstfondene.no
http://www.firstfondene.no/


Disclaimer
Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig kursutvikling. Framtidig 
avkastning vil bl. a. avhenge av markedsutviklingen, forvalters dyktighet, 
verdipapirfondets risiko, samt kostnader ved tegning, forvaltning og innløsning. 
Avkastningen kan bli negativ som følge av kurstap. Effektiv rente vil kunne 
endres fra dag til dag, og er derfor ingen garanti for avkastningen i perioden
den er beregnet for. Valutakursendringer vil påvirke verdien på fondet dersom 
underliggende investeringer er foretatt i annen valuta enn det som fondet er 
notert i. Selskapet er ikke ansvarlig for eventuelle skader eller feil som beror på 
hendelser utenfor selskapets kontroll. Alle avkastningstall er etter kostnader.
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