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OPPSTAR AVBOREANORDISKUTBYTTE

Pangstart for nytt fond
- flyr hoyt pa sparebanker

FINANS: Siden midten av desember har det nyoppstartede fondet Borea
Nordisk Uthytte gitt 22 prosent avkastning, mens markedet er opp 4 prosent.
= Vihar vart litt heldige med timingen, sier Magnus Vie Sundal.

| ANDERS PEDERSEN BJERGAARD
anders pedersen bjergaard@fin no
Forvaltningsselskapet Borea A:
Management har siden september
2020 forvaltet s Ifondet Borea
Utbytte, som utelukkende har veert
rettet mot investeringer i norske
borsnoterte banker.
Dette fondet hariperioden levert
en samlet avkastning pa 219 pr
arende en arlig avk:
29 prosent.
Imidten av desember

Utbytte, som skal investere i bade
nor: rebanker, nordiske stor
banker, fo selskaper ogan-
dre finan:

Timingen kunne ikke veert
bedre. Siden oppstart har fon-
detlevert en avkastning pa 22
prosent, mens Oslo Bors er opp
4 prosent, og den nordiske in-
deksen VINX i norske kroner
harfalt1prosent.

—Viharveertlitt heldige med i

artet opp. Men generelt har hgyere
renteforventningy

ut pa rentenettoer forvalter
Magnus Vie Sundal, rtsetter:

- Samtidig ser vi pa forstekvar-
talstallene né atldnetapene fremde-
les erlave, tre og et halvt &r etter at
Norges Bank startet & heve renten.

Venter pa reprising
De storste enkeltaksjene i pm tefol-
jen er de danske for:

'm. Brand, etterfulgt
av Danske Bank. Deretter folger
Sampo og Nordea Ban!

- Gjennom 2024 oginni2025
viatnorske sparebanker begynte
bli priset hagyere. For eksempel ble
DNB priset med rabatt sammen-
lignet me
det har vi sjelden sett historis
harvirundt 21 prosent eksponering
mot sparebanker, 34 prosent mot

i storbanker og 37 prosent
selskaper, sier Vie
Sundal, og ettel
- Nar det gjelder for

12025. Inflasjonen slo hardt ut p:
forsikringsselskapene, som lengela
forlangtbak i premiejusteringene.

Hittil er det banksektoren
som har gjort det skarpest seg
for Borea Nordisk Uthytte, mens
forsikringsselskapene ikke har
gatt si mye som Vie Sundal had-
desett for seg.

itter og venter
ene i forsikring. Disse er pri-
'iet ahistorisk gjennomsnitt, og vi

lignet med andre deler avmarkedet.
Ienverden som endrer seg fra den
ene uken til den neste, er ogsa for-

inntjening, noe Vie Sundal ikke blir
skremt av.

Posisjonert for oppkjnp

ventetifprste kvartal. Virksomhe-
teniDanmarksliter fortsatt medlav
1lgn mhet, ifolge forvalteren.
— Vi tror pé at det kan komn
strukturelle tr: lsakcjonel iDan-
ige vil
nd eller at
Alm Brand vil kunne kjope Gjen-
danske virksomhet. I begge
tilfeller er Alm. Brand et selskap vi
synes ser attraktivt ut pa dagens
verdsettelse, og vihar en storre po-
apet, sier Vie Sundal.
Han opplyser at Borea Nor-
disk Utbytte satt med 10 prosent
av forvaltningskapitalen ikon-
tanteriapril da det stormet som
verstpabgrsene.
~Viholder fortsatt en noe hoyere

SPAREBANKINDEKSEN
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kontantbeholdning enn normalt, for

dersom et svakere marked skulle by
pé attraktive kjopsmuligheter. Vi
rne kjopt endameriapril,

sier Vie Sundal.

Forvaltningskapitalen startet
p& 160 millioner kroner, og har n&
vokst til 450 millioner kroner.

- Vier et nyopp: tet fond og
er forelopig tilgjengelig gjennom
nettbanken til rundt 20 fo

bammenhgnlnh panesten 3 milliar-
der kroner, sier forvalteren.

Har forsikringsektoren som favoritt

SPAR KURSFEST: Forvalter Magnus Vie Sundal i Borea Asset

venter pé reprising av

UROLIGE TIDER: Konsernsjef Benedicte Schilbred Fasmer i Telenor.

Tiente 8,6
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milliarder pa driften

TEKNOLOGI: Telenor fikk
et justert driftsresultat
2 = o
pa niva med forvent:
gene. - Vi har all grunn
til  vaere forngyd med
utviklingen i Norden, sier
konsernsjef Benedicte
Schilbred Fasmer.
[ ANDERS PEDERSEN BJERGAARD
anders.ped bj d
Telenor fikk et justert driftsre-
sultat for av- og nedskrivninger
(ebitda) pa 8,6 milliarder kroner i
e kvartal, mot 8,5 milliarde
oner i samme periode i fjor. Ifel-
ge estimater innhentet av Infront
var det ventet en justert ebitda pa
snaut 8,7 milliarder kroner.

I forste kvartal leverte
Telenor en organisk vekst i
tjenesteinntekter pa 2,1 pro-
sentsammenlignet med forste
kvartalifjor, og en organisk
ebitda-vekst pa 2,0 prosent.

- Vilever i turbulente tider.
Den globale gkonomien og ver-
denshandelen blir utfordret av

bar og raskt skiftende

tollpolitikk. Telenors virksom-

ikke direkte berert,

er hvordan denne

usikkerheten kan pavirke oss og

kundene, bade op nelt og

finansielt

dicte Schilbred Fﬁsmel

Avkastningen pa sysselsatt
kapital (roce) endte pd 7,6 prosent,

mmenlig-

Forneyd med Norden
INorden leverte Telenor 2,3 pro-

tekterikvartalet, og en organis

ebitda-vel

folge av effektiviseringstiltak.

-Viharallgrunntil

negyd med utviklingen i Norden.

Konkurransen er toff, menv

setter avokse inntektene raskere

enninflasjonen. I Norge har mo-
mmet Splitt, med helt

ngav nV telefon,

(I L.kv./25
Driftsinntekter  19.706
Justert ebitda 8641
Driftsresultat 4148
Frikontantstrom

for MEA 2971

den nye svindelvarsleren var blitt
godt mottatt avkundene. Finland
it markedet som utvikler
med en inntjenin;
vekst pa niprosentikvartalet, sier
Fasmer.

IBanglad opplever Gram-
eenphone en gradvis forbedring
iveksten etter urolighetene i fjor
sommer. Telenor Pakistan har
fortsatt medvind i markedet og
leverer sterke resultater.

Ensifret vekst

Fri kontantstrem for M&A og

eventuelle periodefremmede

poster var pa 3 milliarder kroner

iforste kvartal, ned 10 prosent
mmenlignet med forste kvar-

talifjor.

Telenor-konsernets ambisjon
for inneveerende &r er en fri kon-
tantstrem pa rundt 13 milliarde:
kroner for M&A. Resten av de fi-
nansielle malene for 2025 er som
folger:

Lave: Tet organisk vekst i
nordiske tjenesteinntekter

Middels ensifret organisk
vekstiebitdaiNorden

For den nordiske virksomhe-
ten er driftsmessige investerin-
ger ventet 4 utgjore omtrent 14
prosent avinntektene

Lav til middels ensifret orga-
nisk vekst i konsernets ebitda.




