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Halvårskommentar for 2023

Nordea Kapital steg i verdi med 6,5 prosent i årets første halvår, mens
fondets referanseindeks (OBX ESG ex. Oil and Gas Index) steg med 4,7
prosent i samme periode.

Med en oppgang på 26 prosent målt i norske kroner hadde de interna-
sjonale aksjemarkedene sitt beste første halvår siden årtusenskiftet. Det
var en håndfull amerikanske selskaper med fokus på kunstig intelligens
som stod for mesteparten av oppgangen internasjonalt. Oslo Børs sin
oppgang var imidlertid mer beskjeden. Energiaksjene var den klart sva-
keste sektoren internasjonalt, og som vi vet preger denne sektoren Oslo
børs. Fondet Nordea Kapital investerer ikke i oljeselskaper og benytter
referanseindeks OBX ex Oil & Gas.

Fondets beste aksje var det norske it-​selskapet Atea som har bidratt po-
sitivt med en kursoppgang på vel tretti prosent ettersom de leverer høy-
ere inntjeningsvekst enn ventet. Selv om fondet investerer primært i
norske aksjer har vi også et innslag av internasjonale aksjer. I år har in-
vesteringen i Alphabet bidratt positiv med rundt 50 prosent økning i ak-
sjekursen. Selskapet har lansert en rekke nye produkter som utnytter
kunstig intelligens. Det vil trolig medføre økt brukt av produktene deres
og dermed høyere inntekter. Cadeler er et selskap som har spesialskip
som brukes til å bygge offshore vindmølleparker. Dette er en viktig del av
det grønne skifte og våre aksjer i selskapet steg med 17 prosent i første
halvår.

Aksjekursutviklingen i Elektroimportøren har halvert seg som følge av
sviktende salg av elektromateriell. Dette har sammenheng med høyere
renter og en kraftig reduksjon i byggeaktiviteten.

Etter en solid kursoppgang har vi redusert beholdningen i Telenor. Også i
Bakkafrost og Subsea 7 er beholdningene redusert etter god kursutvik-
ling og høyere verdsettelse på aksjene. Midlene er brukt til å økte inves-
teringene i Mowi og Salmar, samt at vi har økt ytterligere i Yara som
fremstår som lavt priset.
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Finansielle tjenester 25 %

Materialer 18 %

Konsumentvarer 16 %

Industri 12 %

Informasjonsteknologi 11 %

Annet 18 %

Forvalter Nordea Investment Management
Registreringsland Norge
Startdato 1995-01-02
ISIN NO0010325715
Fondstype Aksjefond
SFDR klassifisering SFDR ARTICLE 8

Aksjefondet Nordea Kapital har et minste første-
gangsinnskudd på 1 mill. kroner og kan passe for
deg som ønsker å investere bredt i det norske aksje-
markedet. Fondet er aktivt forvaltet og målsetning
er å gi bedre avkastning enn utviklingen på Oslo
Børs Fondsindeks over tid. Fondet søker å investere
i selskaper hvor verdsettelse, inntjening og verdi-
skapning er sentralt og egner seg best for langsikti-
ge investeringer grunnet aksjemarkedets til tider
store kurssvingninger.

Risikonivå

Årlig avkastning i prosent

*Siste 6 mdr

Fordeling forvaltningskapital

*Diagrammet viser eksponering inklusive derivater

Historisk avkastning er ingen garanti for framtidig avkastning.
Framtidig avkastning vil bl.a. avhenge av markedsutviklingen,
forvalters dyktighet, fondets risiko samt kostnader ved forvalt-
ning. Avkastningen kan bli negativ som følge av kurstap.
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Kostnader
Kjøpskostnader 0,00 %
Innløsningskostnader 0,00 %
Forvaltningshonorar p.a. 1,00 %
Løpende kostnader 1,00 %

Referanseindeks

2001-10-01 Oslo Børs Mutual Fund Index

2022-12-31 EuroNext OBX ESG ex Oil and Gas

 Volatilitet gir uttrykk for i hvilken grad de månedlige av-
kastninger svinger rundt gjennomsnittet av disse i en be-
stemt måleperiode (standardavvik).

 Aktiv Andel (Active Share) beregnes for aksjefond som
har referanseindeks og beskriver i hvor stor grad fondets
plasseringer skiller seg fra referanseindeksen. Et konsen-
trert investeringsunivers begrenser hvor stor Aktiv Andel
kan bli.

 Relativ volatilitet (Tracking Error) er et mål på hvor mye
fondet svinger i forhold til referanseindeksen i målepe-
rioden. Relativ volatilitet er standardavviket til differanse-
avkastningen. Jo høyere dette tallet er, desto høyere er
sannsynligheten for at fondet vil avvike mye fra referanse-
indeksen.

Fondets største
investeringer prosent

Mowi ASA 9,4

Yara International ASA 7,8

DNB Bank ASA 5,7

Atea ASA 5,5

SpareBank 1 SMN 4,7

Borregaard ASA 4,5

Bouvet ASA 4,3

SpareBank 1 SR-​Bank ASA 4,1

ABN AMRO Bank NV 3,1

Subsea 7 SA 3,0

Fondets utvikling 2023-06-30 2022-12-31 2021-12-31 2020-12-31 2019-12-31
Netto andelsverdi 16 914,93 15 889,60 17 485,57 14 531,62 13 666,18

Forvaltningskapital, mill.NOK 1 837 1 964 5 423 5 060 5 176

Antall andeler 108 600 123 633 310 152 348 196 378 761

Avkastning % 6,45 -9,13 20,33 6,33 17,38

Avkastning referanseindeks % 4,72 -7,09 21,14 7,33 19,20

Risiko
Volatilitet siste 3 år 17,00 22,21 19,55 20,82 10,88

Volatilitet referanseindeks siste 3 år 16,57 20,43 16,83 18,14 9,75

Sharpe 0,72 0,18 0,70 0,19 0,78

Sharpe referanseindeks 0,73 0,27 0,88 0,37 1,00

Aktiv andel, % 54,8 53,1 47,6 47,7 42,3

Relativ volatilitet, % 5,7 6,0 4,3 4,2 3,2
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Verdipapirportefølje

Eiendom
Olav Thon Eiendomsselskap XOSL 276 585 32 054 464 NOK 46 189 695 14 135 231 0,27 2,51
Sum 32 054 464 46 189 695 14 135 231 2,51

Energi
Stage Holdco XOAM 47 880 0 CAD 0 0 0,56 0,00
Subsea 7 S.A. XOSL 414 237 33 222 317 NOK 54 844 979 21 622 662 0,14 2,99
Sum 33 222 317 54 844 979 21 622 662 2,99

Finansielle tjenester
ABN AMRO Bank XAMS 336 660 35 558 431 EUR 56 406 009 20 847 578 0,04 3,07
Axactor XOSL 555 847 9 499 945 NOK 2 834 820 -6 665 125 0,18 0,15
DNB Bank XOSL 516 904 53 290 685 NOK 103 949 394 50 658 710 0,03 5,66
Gjensidige Forsikring XOSL 86 643 15 266 884 NOK 14 911 260 -355 624 0,02 0,81
NN Group XAMS 29 430 10 401 769 EUR 11 715 776 1 314 007 0,01 0,64
Protector Forsikring XOSL 57 463 1 870 491 NOK 9 504 380 7 633 889 0,07 0,52
SpareBank 1 Helgeland XOSL 139 174 11 550 324 NOK 17 257 576 5 707 252 0,50 0,94
SpareBank 1 SMN XOSL 609 986 49 602 223 NOK 86 008 026 36 405 803 0,42 4,68
SpareBank 1 SR-​Bank XOSL 573 192 31 195 788 NOK 74 801 556 43 605 768 0,22 4,07
SpareBank 1 Sørøst-​Norge XOSL 85 912 2 880 562 NOK 4 287 009 1 406 447 0,06 0,23
Sparebanken Møre XOSL 100 000 7 511 250 NOK 7 752 000 240 750 0,20 0,42
Sparebanken Vest XOSL 142 029 7 734 562 NOK 14 600 581 6 866 019 0,13 0,79
Storebrand XOSL 602 392 32 169 222 NOK 50 432 258 18 263 037 0,13 2,75
Sum 268 532 136 454 460 646 185 928 510 24,74

Forbruksvarer
BHG Group XSTO 678 368 22 602 466 SEK 9 957 000 -12 645 465 0,38 0,54
Elektroimportøren AS XOSL 188 142 8 562 186 NOK 3 762 840 -4 799 346 0,70 0,20
Europris XOSL 333 885 15 208 390 NOK 23 972 943 8 764 553 0,20 1,31
Kid XOSL 515 369 30 749 406 NOK 39 477 265 8 727 859 1,27 2,15
Kongsberg Automotive XOSL 2 001 217 2 570 555 NOK 4 939 004 2 368 449 0,19 0,27
SATS XOSL 515 350 11 149 774 NOK 5 184 421 -5 965 353 0,25 0,28
Sum 90 842 776 87 293 473 -3 549 303 4,75

Forsyningsselskaper
Elmera Group XOSL 825 070 21 437 715 NOK 17 425 478 -4 012 236 0,72 0,95
ZEG Power AS XOAM 1 647 228 6 030 130 NOK 15 591 013 9 560 883 2,44 0,85
Sum 27 467 844 33 016 491 5 548 647 1,80

Helsevern
Ultimovacs XOSL 246 178 8 012 280 NOK 19 004 942 10 992 662 0,72 1,03
Sum 8 012 280 19 004 942 10 992 662 1,03

Industri
Agilyx XOSL 202 586 3 953 663 NOK 6 401 718 2 448 054 0,24 0,35
AKVA Group XOSL 637 448 39 918 924 NOK 42 071 568 2 152 644 1,74 2,29
Cadeler A/S XOSL 1 006 173 30 898 128 NOK 45 539 390 14 641 262 0,51 2,48
Edda Wind XOSL 197 988 5 998 334 NOK 4 494 328 -1 504 006 0,18 0,24
Hexagon Composites XOSL 623 473 6 338 443 NOK 16 871 179 10 532 737 0,31 0,92
Integrated Wind Solutions XOSL 259 745 9 375 480 NOK 10 337 851 962 371 0,66 0,56
Klaveness Combination Carri XOSL 246 992 12 422 265 NOK 16 350 870 3 928 605 0,41 0,89
Norwegian Air Shuttle XOSL 327 276 2 048 748 NOK 3 361 125 1 312 377 0,03 0,18
NRC Group XOSL 680 855 24 491 976 NOK 7 693 662 -16 798 314 0,93 0,42
Treasure XOSL 1 220 029 21 268 539 NOK 24 644 586 3 376 047 0,59 1,34
Wilh. Wilhelmsen Holding ser. A XOSL 34 090 5 397 204 NOK 9 596 335 4 199 131 0,10 0,52
Wilh. Wilhelmsen Holding ser. B XOSL 37 805 6 052 830 NOK 10 018 325 3 965 495 0,36 0,55
Zalaris XOSL 367 540 10 597 732 NOK 14 885 370 4 287 638 1,66 0,81
Sum 178 762 267 212 266 306 33 504 039 11,56

Informasjonsteknologi
Atea XOSL 647 412 54 538 635 NOK 101 384 719 46 846 084 0,58 5,52
Bouvet XOSL 1 213 587 34 345 697 NOK 79 125 872 44 780 176 1,17 4,31
Mintra Holding AS XOSL 1 908 159 18 509 142 NOK 5 781 722 -12 727 421 1,03 0,31
Otello Corporation XOSL 471 958 28 462 232 NOK 3 785 103 -24 677 129 0,52 0,21
poLight XOSL 557 223 6 279 353 NOK 6 341 198 61 844 0,84 0,35
Sikri Group XOSL 793 035 12 474 788 NOK 6 090 509 -6 384 280 0,62 0,33
Sum 154 609 848 202 509 123 47 899 275 11,02

Kommunikasjonstjenester
Alphabet XNGS 9 820 3 505 809 USD 12 764 588 9 258 779 0,00 0,69
Schibsted ser. A XOSL 27 568 6 704 992 NOK 5 203 460 -1 501 532 0,03 0,28
Schibsted ser. B XOSL 191 043 31 014 280 NOK 34 139 384 3 125 105 0,15 1,86
Sum 41 225 081 52 107 433 10 882 352 2,84

Konsumentvarer
Austevoll Seafood XOSL 158 828 13 865 669 NOK 11 840 627 -2 025 042 0,08 0,64
Bakkafrost XOSL 13 742 7 514 280 NOK 8 870 461 1 356 181 0,02 0,48
Lerøy Seafood Group XOSL 255 215 10 058 373 NOK 10 412 772 354 399 0,04 0,57
Mowi XOSL 1 015 816 158 320 100 NOK 173 095 046 14 774 947 0,20 9,42
Nordic Aqua Partners AS XOSL 167 944 13 174 972 NOK 12 847 716 -327 256 1,13 0,70
Orkla XOSL 266 288 21 278 575 NOK 20 450 918 -827 657 0,03 1,11
SalMar XOSL 107 358 47 039 060 NOK 46 679 258 -359 802 0,07 2,54
Salmon Evolution XOSL 2 850 232 24 344 626 NOK 18 070 471 -6 274 155 0,69 0,98
Sum 295 595 655 302 267 270 6 671 616 16,45

Materialer
Borregaard XOSL 514 714 61 632 695 NOK 81 839 526 20 206 831 0,51 4,46
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Elkem XOSL 1 368 425 38 718 118 NOK 33 991 677 -4 726 441 0,21 1,85
Nordic Paper XSTO 205 788 8 127 055 SEK 6 392 333 -1 734 723 0,31 0,35
Norsk Hydro XOSL 678 861 38 885 959 NOK 43 311 332 4 425 373 0,03 2,36
Norske Skog XOSL 570 026 27 021 416 NOK 24 180 503 -2 840 913 0,60 1,32
Yara International XOSL 375 242 139 690 737 NOK 142 441 863 2 751 126 0,15 7,75
Sum 314 075 981 332 157 234 18 081 253 18,08
Sum verdipapirportefølje 1 444 400 649 1 796 117 593 351 716 943 97,78
Bankinnskudd 39 561 475 2,15
Opptjente renter 90 166 0,00
Fordringer/gjeld 1 192 996 0,06
Fondets verdi 1 836 962 230 100,00
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