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Dette dokument / innhold er distribuert til kunder i verdipapirfond under vår forvaltning
eller personer og foretak i kontakt med forvaltningsselskapet. Vi gir ingen anbefalinger om
kjøp eller salg av verdipapirer. Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig avkastning.
Avkastningen vil bl.a. avhenge av markedsutviklingen, forvalters dyktighet,
verdipapirfondets risiko, samt kostnader ved tegning, forvaltning og innløsning.
Avkastningen kan bli negativ så vel som positiv. I forkant av investering i verdipapirfond
anbefaler selskapet å lese nøye fondets prospekt, vedtekter og nøkkelinformasjon.
Prospektet, vedtekter og nøkkelinformasjon bør leses i sammenheng for å få et komplett
bilde av verdipapirfondets risiko- og investeringsprofil

Disclaimer



Virksomhet
Heimdal Forvaltning AS er et selskap som
driver med fondsforvaltning. Heimdal mottok
konsesjon til å drive verdipapirfondsforvaltning
i juni 2013. Selskapet har forretningskontor i
Stavanger sentrum.

Heimdal Forvaltning forvalter per 31.12.2025
syv fond herav tre rentefond, to aksjefond og
to kombinasjonsfond.

Resultatutvikling
Årets resultat for selskapet viser et overskudd
på kr 20.049.961,-. Totale inntekter i perioden
var på kr 94.384.691,- som er
forvaltningshonorarer fra forvaltning av fond.

Selskapet hadde i 2025 stabil inntektsvekst og
vekst i forvaltningskapital (54,5%). For 2026 er
det styrets mål å fortsette vekst i inntekter
gjennom økt volum i fondene. Det foreslås at
overskuddet føres til selskapets egenkapital.
Egenkapitalen per 31.12.2025 var på kr
37.245.707,-.

Heimdal Forvaltning AS følger krav til
egenkapital for forvaltningsselskap som er
høyeste av 125 000 euro eller 25% av faste
kostnader for 2024 (se note 10 og 11).
Selskapet arbeider fremover med å øke
inntekter gjennom vekst i fondstegninger.

Styret mener at årsregnskapet gir et
rettvisende bilde av selskapets eiendeler og
gjeld, finansielle stilling og resultat.
Årsregnskapet for 2025 er satt opp under
forutsetning av fortsatt drift.

2025 og videre utsikter
Selskapet har gjennom 2025 sett 54,5% vekst i
forvaltningskapital og 34,3% økning i antall
andelseiere (ikke inkl. via distributører) drevet
av økt etterspørsel etter selskapets
fondsprodukter, både fra direktekunder og via
distributører. Styret vurderer markedsutsiktene
og den videre forvaltningen av fondene som
gode. Heimdals fond anses å være godt
posisjonert for å levere konkurransedyktig
risikojustert avkastning over tid.

Styrets årsberetning 2025
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Mot slutten av 2025 var makrobildet samlet sett
støttende for finansmarkedene, med moderat
økonomisk vekst, fallende inflasjon og gradvis
mer ekspansive renteutsikter internasjonalt.
Samtidig var usikkerheten høyere enn normalt,
særlig knyttet til geopolitikk og handelspolitikk,
noe som ga perioder med økt volatilitet. Likevel
endte året med solid avkastning i de fleste
risikomarkeder, støttet av bedre finansielle
betingelser og fortsatt god selskapsinntjening.

Ved inngangen til 2026 er konsensus fortsatt
moderat global vekst og inflasjon under kontroll,
noe som gir rom for ytterligere rentekutt i USA
og stabile lave styringsrenter i eurosonen.
Verdsettelsen i deler av aksjemarkedet fremstår
samtidig noe krevende, og økt konsentrasjon i
globale indekser øker sårbarheten ved skuffelser.

Utsiktene for 2026 vurderes samlet som positive,
men i større grad avhengige av faktisk
inntjeningsvekst og stabile makroforhold. I
kredittmarkedene er løpende rente fortsatt et
viktig bidrag til avkastningen, mens kredittpåslag
på historisk lave nivåer tilsier økt selektivitet.
Hovedrisikoene er geopolitisk eskalering, nye
handelsbarrierer, fornyet inflasjonspress og økt
usikkerhet rundt statsfinanser og pengepolitikk.

Styret forventer videre vekst i 2026. Gode
fondsresultater forventes å bli lagt merke til
blant fondssparere og bidra til at flere velger
våre fond. Styret presiserer at det normalt er
betydelig usikkerhet knyttet til vurderinger av
fremtidige forhold, men har en positiv holdning
til markedsutviklingen og til forvaltningen av alle
selskapets fond fremover. Det forventes at
selskapet får et positivt årsresultat for 2026.
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Arbeidsmiljø og likestilling
Selskapet har per 31.12.2025 femten fast
ansatte hvorav tolv er menn. Selskapet har
hatt 1 langtidssykemeldt ansatt i 3,5 måned i
2025 og sa opp sin stilling i slutten av mai.
Det er tilrettelagt tiltak for å forebygge lange
sykemeldinger i fremtiden. Selskapet har
totalt hatt 2,08% sykefravær i 2025. Ellers har
det vært lite sykefravær.

Styret består av åtte menn og en kvinne. Tre
av medlemmene er varamedlemmer. I den
grad det er aktuelt å endre styrets
sammensetning eller foreta ansettelser, vil
selskapet etterstrebe likestilling samtidig som
komplementær kompetanse vil være
avgjørende.

Vi er fornøyde med utviklingen for våre fond i
2025. Heimdal Norden Utbytte var opp
18,48%, Heimdal Høyrente hadde en
avkastning på 10,68%. Heimdal Høyrente
Pluss hadde en avkastning på 1,76%.
Kombinasjonsfondet Heimdal Vidde var opp
11,6%, mens Heimdal Jorde var opp 10,5%.
Heimdal Utbytte hadde en avkastning på
26,40%. Heimdal Likviditet var aktiv i 2 dager,
men hadde en avkastning på 0,0%.

Fondenes avkastning
Alle fond endte 2025 med positivt resultat.
Årsregnskapene for fondene viser følgende
overskudd for 2025:

Internkontroll
Selskapets internkontroll er en kontinuerlig
prosess som omfatter alle prosesser i selskapet
og i fondsforvaltningen. Internkontrollen blir
årlig gjennomgått av styret og fremlagt
selskapets revisor PricewaterhouseCoopers AS i
henhold til internkontrollforskriften.

Fra og med mai 2026 er selskapet pålagt å
engasjere intern revisor og er i prosess med å
velge leverandør. Heimdal Forvaltning har hatt
utkontraktert Compliance funksjon i 2025 til et
eksternt selskap som rapporterer direkte til
styret. Fra nyttår vil imidlertid Compliance
funksjonen være internt i selskapet. Det er
styrets vurdering at alle risikoforhold er
behandlet på en betryggende måte.

Styreansvarsforsikring
Selskapet har tegnet styre- og
ledelsesansvarsforsikring med International
General Insurance Company Europe Ltd/Dual
Nordics, forsikringssum NOK 50,000,000,-.

Finansiell risiko
Styrets vurdering er at finansiell risiko først og
fremst er tilknyttet fondene som forvaltes av
Heimdal Forvaltning AS. Svake resultater i
fondene vil gi inntektsfall i Heimdal Forvaltning.

Finansiell risiko i fondene er knyttet til kurs og
valutarisiko i de underliggende verdipapirene
fondet investerer i. I aksjefondene Heimdal
Norden Utbytte og Heimdal Utbytte benyttes
ikke valutasikring, mens i Heimdal Høyrente og
Heimdal Høyrente Pluss foretas det normalt
valutasikring. Heimdal Høyrente er selskapets
største fond. Hovedrisikoen i fondet er større
kursfall i rentemarkedet samt at fondet går på
varige tap hvor utsteder ikke kan gjøre opp sine
forpliktelser. Fondet er også eksponert for
likviditetsrisiko, motpartsrisiko, kredittrisiko og
renterisiko.

Fondene har krav til risikospredning iht. lov om
verdipapirfond. Fondenes vedtekter presiserer
disse nærmere for hvert fond. Investeringer i
fond innehar risiko for tap, hvert fond har
anbefalt sparehorisont gjengitt i
nøkkelinformasjon for investorer.

Styrets årsberetning 2025



5

Selskapet har begrenset kredittrisiko og likviditetsrisiko. Styret har ikke iverksatt særskilte tiltak for
å redusere den finansielle risikoen.

Likviditetssituasjonen og kontantstrøm
Selskapets likviditetssituasjon vurderes som tilfredsstillende. Kontantstrømmen har vært stabil
gjennom året, og selskapet har til enhver tid hatt tilstrekkelige midler til å oppfylle sine
forpliktelser. Styret følger løpende med på utviklingen i likviditeten, og det er ikke identifisert
vesentlige utfordringer knyttet til kontantstrømmen. Selskapet har rutiner for løpende
likviditetsstyring for å sikre forsvarlig drift og ivareta betalingsforpliktelser.

Ytre miljø
Selskapets virksomhet forurenser i liten grad det ytre miljø og det er således ikke iverksatt spesielle
tiltak på dette området.

Styrets årsberetning 2025
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¹ Heimdal Høyrente Pluss ble etablert 30.09.2025

² Heimdal Likviditet ble etablert 29.12.2025
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Heimdal Forvaltning AS
RESULTATREGNSKAP 01.01. - 31.12.
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Heimdal Forvaltning AS
BALANSE 01.01. - 31.12.
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Heimdal Forvaltning AS
BALANSE 01.01. - 31.12.
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Heimdal Forvaltning AS
KONTANTSTRØMOPPSTILLING
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Heimdal Forvaltning AS
NOTER TIL ÅRSREGNSKAPET
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