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Fondskommentar

Aksjefondet Heimdal Norden Utbytte falt 4,3 prosent i
september, og er ned 0,1 prosent hittil i &r. Fondets avkastning
de siste 12 manedene er 8,9 prosent, mens den nordiske VINX-
indeksen malt i norske kroner i samme periode var opp 8,8
prosent.

Ved utgangen av maneden var portefaljen investert med 55
prosent i Sverige, 15 prosent i Norge, 17 prosent i Finland og 13
prosent i Danmark, fordelt pa totalt 39 selskaper.

September ble en urolig maned i de nordiske aksjemarkedene.
En opptrapping av konflikten mellom USA og Iran sendte
oljeprisen over 100 dollar fatet, samtidig som de lange rentene
steg til rekordnivaer. Bank og energi ble stgttet av henholdsvis
hayere renter og oljepris, og var de eneste sektorene med
positivt bidrag i fondet. Valuta trakk avkastningen ned med om
lag 0,7 prosentpoeng i maneden, og har hittil i 2026 redusert
fondets avkastning med i overkant av 9 prosentpoeng.

P4 den positive siden var Odfjell Drilling fondets sterkeste
enkeltbidragsyter med 0,2 prosentpoeng, etter & ha fatt tildelt en
tredrig kontrakt fra Var Energi for riggen Deepsea Bergen, verdt
om lag 518 millioner dollar. Swedbank bidro ogsa med 0,2
prosentpoeng, stattet av hayere renter og salget av en portefalje
med misligholdte forbrukslan som ventes a lgfte resultatet i
tredje kvartal. AQ Group bidro med 0,15 prosentpoeng, og kjgpte
i maneden virksomheten til den amerikanske
transformatorprodusenten Norlake.

Pa den negative siden var Novo Nordisk fondets svakeste
enkeltbidragsyter, med et negativt bidrag pa 0,6 prosentpoeng.
Aksjen falt nesten 8 prosent etter kapitalmarkedsdagen, der
selskapet la opp til omsetningsvekst pa linje med bransjen frem
mot 2030, noe som skuffet markedet. Vend bidro negativt med
0,5 prosentpoeng, preget av fornyet Kl-frykt etter at Meta
lanserte sin personlige Kl-agent Muse. Investorer frykter at slike
agenter kan gjgre det enklere & sammenligne priser og handle
utenom etablerte plattformer. Sampo trakk ned med 0,4
prosentpoeng etter at den finske statens investeringsselskap
Solidium solgte en stor aksjepost.

Fondets vektede forventede direkteavkastning er om lag 3,7
prosent de neste tolv manedene. Samtidig fremstar portefaljen
som moderat priset, med en P/E-multippel pa rundt 14 basert pa
forventet inntjening neste ar. Analytikerkonsensus indikerer en
forventet arlig inntjeningsvekst pa om lag 10 prosent de neste to
arene, noe som gir en attraktiv kombinasjon av lgpende
kontantavkastning og vekstpotensial.

Kilde: Heimdal Forvaltning AS

'Heimdal Norden Utbytte endret investeringsmandat med virkning fra
22.08.2025 fra et globalt mandat til minimum 85 % investeringer i
Norden. Avkastning opptjent fer denne datoen er generert under et
annet mandat enn dagens.

2Direkteavkastning ma ikke tolkes som estimert verdiutvikling det
kommende aret.

Investeringsmal og -strategi

Fondets mal er & oppna hgyest mulig risikojustert avkastning.
Fondet passer for andelseiere som gnsker en langsiktig
eksponering mot det nordiske aksjemarkedet. Heimdal Norden
Utbytte er et aktivt forvaltet aksjefond som investerer minst 85 %
av midlene i utbyttebetalende aksjer notert pa nordiske barser.
Fondet kan investere inntil 15% av fondets verdi i aksjer notert
utenfor Norden. Investeringsuniverset er avgrenset av selskapets
retningslinjer for baerekraft og eksklusjonskriterier. Innenfor
mandatets rammer investerer forvalter fritt.
Investeringsbeslutninger foretas pa bakgrunn av egne
selskapsanalyser, som baseres pa en rekke forskjellige kilder.
Fondet forvaltes aktivt og er ikke knyttet til en referanseindeks.

Fondsfakta

Startdato 24.03.2017
Legal-status Verdipapirfond (UCITS)
Starrelse (mill. kr) 904
Risikoklasse 3/7
Arlig forvaltningshonorar A-klasse 1,25%
Minste tegningsbelap 100 kr
Tegningsprovisjon 0% (svingprising)
Innlgsningsprovisjon 0% (svingprising)
Anbefalt investeringsperiode Minimum 5 ar
Kurs 30.09.2026 238,98
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