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 knuste konkurrentene

gående årene. Uansett tidshori-
sont, har fondet underprestert 
markedet.

Den profilerte forvalteren 
Thomas Nielsen i First Fondene 

kan derimot vise til meravkast-
ning over tid. Men i år har det 
gått «ræva» – som han selv ut-
talte på forvaltningshusets årlige 
jule seminar. Begge fondene han 

forvalter, Veritas og Nordic Real 
Estate, har tapt seg i 2025.

Av alle fond som tilbys i Norge, 
også med utenlandske forvaltere, 
er det DNB India som er svakest, 

med en nedgang på nesten 17 pro-
sent.

Det aller beste fondet er basert 
i Gøteborg og forvaltes av svenske 
Eric Strand. AuAg Silver Bullet-

fondet er opp 185 prosent i 2025. 
Rett bak følger fond som er ek-
sponert mot gullprisen, kobber-
prisen, Seoul-børsen og fornybar 
energi.

VERSTE AKSJEFOND I 2025

Nr. Fond Forvalter Avkastning
1 Req Global Compunders Oddbjørn Dybvad −8,6 %
2 Odin Bærekraft Harald Nissen −7,6 %
3 Odin Global Harald Nissen −5,5 %
4 Odin USA Robin Øvrebø −4,9 %
5 First Nordic Real Estate Thomas Nielsen −4,1 %
6 Odin Eiendom Nils Hast −2,7 %
7 First Veritas Thomas Nielsen −2,4 %
8 Storebrand Equal Opportunities Ellen Grieg Andersen −1,2 %
9 Holberg Global Harald Jeremiassen −1,1 %
10 Skagen Global Knut Gezelius −1,1 %

KILDE: FINANSAVISEN/FINANSPORTALEN/MORNINGSTAR

Nr. Fond Forvalter Avkastning
1 Borea Nordisk Utbytte Magnus Vie Sundal 45,8 %
2 Borea Utbytte Magnus Vie Sundal 37,5 %
3 Eika Egenkapitalbevis Trond Breivik 35,0 %
4 First Global Focus Ole André Hagen 33,1 %
5 DNB SMB Dag Hammer 29,1 %
6 Skagen Kon-Tiki Fredrik Bjelland 28,2 %
7 Norne Aksje Norge Norne 28,2 %
8 Storebrand Renewable Energy Nader Hakimi Fard 27,9 %
9 Handelsbanken Norge Kris Robberstad 27,7 %
10 DNB Disruptive Opportunities Audun W. Iversen 26,6 %

KILDE: FINANSAVISEN/FINANSPORTALEN/MORNINGSTAR/BOREA

BESTE AKSJEFOND I 2025

PÅ TOPP: 
 Magnus Vie 
Sundal, porte­
føljeforvalter 
i Borea Asset 
 Management, 
står bak årets 
 vinnerfond i 
Norge.  
 FOTO: ERLEND KJERNLI

BLANT VINNERNE: Avdøde Martin 
Mølsæter i First Fondene.  FOTO: IVÁN KVERME
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Oslo Børs’ hovedindeks endte 
opp 18,4 prosent i 2025. Omtrent 
lik avkastning finner vi både i 
EuroStoxx 50-indeksen og i S&P 
500-indeksen.

Teknologiaksjene i Nasdaq- 
indeksen skiller seg positivt ut 
med en oppgang på 22 prosent.

Et godt børsår har det også 
vært i fremvoksende markeder, 
bortsett fra i India.

For eksempel er Hong Kong-
børsen opp 29 prosent, mens 
Seoul-børsen har steget utro-
lige 76 prosent. 

Finansfond på topp
Finansavisen har sett på aksjefon-
dene med best og dårligst absolutt 
avkastning i år, og utelukket fond 
som ikke har norske forvaltere.

Tre av de aller beste aksje-
fondene er fullastede med fi-
nansaksjer. Aller best er Borea 
Nordisk Utbytte, med Magnus Vie 
Sundal bak roret. Han kan vise 
til en avkastning på 45,8 prosent, 
ifølge Boreas nettsider.

– Det har vært et bra år for fi-
nans. Vi startet Borea Nordisk 
Utbytte i desember i fjor (2024, 
red. anm.). Vi så etter selskaper 
som kunne levere verdi og tjene 
gode penger sammenlignet med 
børsprisingen, og endte opp med 
å holde oss til finansnæringen, 
sier Magnus Vie Sundal.

– Jeg forventet at det skulle 
gå bra, men jeg hadde ikke for-
ventet 46 prosent.

Aksjene som bidro mest til 
avkastningen i året som gikk er 
Protector, Danske Bank, Nordea, 
Swedbank og Gjensidige.

Sparebanker er nå blitt relativt 
dyre historisk sett, og inn mot 2026 
har forvalteren rotert porteføljen 
mer mot forsikringsbransjen.

– I forsikringsselskapene 
fortsetter de å øke premiene, og 
vi ser at prisene øker mens kost-
nadene ikke stiger i samme takt. 
Det gir potensial for økt inntje-
ning. Vi tror det kan bli en hyg-
gelig utvikling for forsikrings-
bransjen i 2026, sier Sundal.

Fondet har vektet seg litt ned 
i sparebanker i det siste, selv om 
forvalteren er positiv til sektoren 
på lang sikt. Nylig har fondet vek-
tet seg opp i nordiske storbanker.

Mølsæter-fond
Det fjerde beste fondet er kanskje 

mer imponerende; et aksjefond 
med et globalt mandat, nemlig 
First Global Focus. Dette fondet 
var tidligere forvaltet av Martin 
Mølsæter, som dessverre gikk 
bort i september etter lengre tids 
sykdom.

Avkastningen i fondet er på 
33,1 prosent på tampen av året.

– Jeg kom inn som medforval-
ter i mai og overtok som hovedfor-
valter etter at Martin døde. På det 
tidspunktet var fondet allerede 
opp 18–20 prosent, sier Ole André 
Hagen.

De største investeringene i fon-
det nå er Globant, SoftwareOne, 
Ping An, Alibaba, JD.com, Ørsted, 
Elkem og Adobe.

– Vi søker der aksjer er bil-
lige og har ingen ambisjon 
om å ligge tett på indeks. Vi 
prøver bare å finne billige ak-

sjer. Mange av aksjene i porte-
føljen var aksjer som tidligere 
var blitt solgt kraftig ned, sier 
Hagen. 

Alibaba, som er opp 58 prosent 
i år, er største bidragsytere i fon-
det. Også Lundin Mining, som har 
mer enn doblet seg i 2025, er blant 
store bidragsytere.

– Den avkastningen har vi 
klart uten AI-aksjer som Nvidia 
og Broadcom i porteføljen.

Hagen er også fornøyd med av-
kastningen i «bærekraft»-fondet 
First Impact på 24,4 prosent, og 
som nesten nådde topp 10-listen 
utarbeidet av Finansavisen.

DNBs Dag Hammer og hans 
kollega Audun W. Iversen har 
også hatt et nytt godt år med 

henholdsvis DNB SMB og DNB 
Disruptive Opportunities. 

Det er lenge siden Skagen Kon-
Tiki var blant de aller mest etter-
traktede fondene i Norge, men i år 
har fondet fått et lite comeback, 
løftet av den sterke utviklingen i 
fremvoksende markeder.

Fire Odin-fond blant taperne
Årets største taper er Req Global 
Compounders, med en nedgang 
på 8,6 prosent. Fondet ledes av 
tidligere Odin-forvalter Oddbjørn 
Dybvad.

Bak ham på taperlisten finner 
vi fire Odin-fond, deriblant Odin 
Global, forvaltet av Harald Nis-
sen. Verdiene i fondet er ned 5,5 
prosent hittil i år.

– Hva er årsaken til den svake 
utviklingen?

– Først og fremst under-
vekt i AI og teknologi. I tillegg 
har det vært litt «stang ut» i 
enkeltaksjer, deriblant Novo 
Nordisk. Det er også noen ak-
sjer som har vært tynget av 
hvordan AI vil påvirke selska-
pene, deriblant konsulent- og 
programvareselskaper som 
Constellation Software og Ac-
centure, sier Nissen. 

Ved utgangen av november var 
de fem største investeringene i 
fondet Thermo Fisher Scientific, 
Google-eier Alphabet, Visa, Roche 
og IMCD.

Fondet er blitt slått av refe-
ranseindeksen også i de tre fore-

BESTE OG DÅRLIGSTE FOND I 2025

Boreas finansfond kn
FINANS: – Jeg forventet at det skulle 
gå bra, sier Norges fondsvinner i 2025, 
som nå posisjonerer seg inn mot 2026. 
Her er fjorårets vinnere og tapere. 

IKKE BÆREKRAFTIG: Harald Nissens 
Odin Bærekraft ramlet 7,6 prosent mens 
hovedindeksen steg kraftig.  
 FOTO: ODIN FORVALTNING

OPPTUR: Ole André Hagen styrer First 
Global Focus, som steg med 33,1 prosent 
i fjor.  FOTO: FIRST FONDENE

NEDTUR: Thomas Nielsen traff ikke 
planken med First Veritas. Fondet endte 
ned 2,4 prosent i fjor.  FOTO: IVÁN KVERME

Mølsæter-fond blant vinnerne


