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VD har ordet 

 

Bästa fondandelsägare och andra intressenter, 

Nordkinns målsättning är att skapa absolut avkastning som även skall vara lågt 

samvarierad till övriga tillgångsslag. Samtidigt som vi sedan vår start för drygt tretton år 

ständigt strävar mot att förfina våra arbetssätt, förvaltar vi fonden utefter samma metodik: 

dvs att för varje enskild position skapa asymmetriskt utfallsrum mellan maximal 

accepterad förlust, ställd i relation till potentiell vinst. Förvaltarnas nivå på övertygelse för 

den enskilda positionen, styr därefter den mängd risk vi tar på just den positionen. 

För helåret 2025 uppgick avkastningen till 4,5 procent (med Nordkinn Fixed Income Macro 

Fund SEK A som referens). Traditionella svenska ränteplaceringar (OMRX) och aktier 

(OMXSGI) steg med 0,8 respektive 12,8 procent. Fonden uppvisade konsekvent en låg 

samvariation övriga tillgångar. Vid jämförelse av standardavvikelsen om 2,6 (fonden) med 

3,7 (OMRX) respektive 12,2 (OMXSGI) procent, får man en god känsla för skillnaderna i den 

riskjusterade avkastningen.  

Som vi skrivit om tidigare uppstod det under hösten 2021 ett paradigmskifte i marknaden 

när världens centralbanker tvingades ersätta tidigare QE med QT och därtill höja 

styrräntorna i stora steg. Därmed förflyttades gradvis prismekanismen i marknaden från 

centralbankerna till marknadens aktörer, en förflyttning som tar tid och som fortgår. Detta 

har gjort att volatiliteten i marknaden blivit strukturellt hög, samtidigt som 

makroekonomisk utveckling har visat sig ha en ständig påverkan på marknaden.  

I synnerhet under 2025 har dessutom den geopolitiska bilden ändrats dramatiskt, där bland 

annat fokus på utbyggnad av försvar och energi kommer leda till stora finanseringsbehov 

för stater. I detta spelar räntemarknaden en central roll för upplåningen. Det ta märks inte 

minst i nordisk räntemarknad som karakteriseras av god likviditet och funktionalitet.  

Sammantaget utgör alla dessa f aktorer  utmärkta förutsättningar för Nordkinns strategi, 

vilket man även kan se i våra resultat. Då utfallsrummen ökar uppstår en marknad som är 

i ständig rörelse, vilket är attraktivt för Nordkinn som aktiv förvaltare. Stärkta av vår 

resultatuppfyllnad sedan reg imskiftet för fyra år sedan, är vi fortsatt konstruktiva till 

möjligheterna att även framåt uppnå våra avkastningsmål.  

Utöver verksamhetsberättelserna för varje matarfond och för mottagarfonden, redogör vi i 

denna årsberättelse för våra marknadsvyer under 2025, utsikter framgent, och vårt arbete 

med hållbarhet, där vi för fjärde gången rapporterar enligt SFDR -regelverket. Givet den 

geopolitiska osäkerheten i världen är ett hållbart, effektivt och robust finansiellt system en 

självklarhet för oss som aktiv förvaltare att försöka bidra till.  

Avslutningsvis vill vi som alltid uttrycka vår tacksamhet till alla er fondandelsägare. Vår 

förhoppning är att vi lyckas förmedla den respekt och stolthet vi känner över det förtroende 

som ni ger oss. 

 

Stockholm, mars 2026 

Erik Eidolf, VD 
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Kort om förvaltaren  

Nordkinn Asset Management !. όέ Bolagetέύ är en förvaltare  

av alternativa investeringsfonder (AIF -förvaltare)  och nordisk 

räntespecialist med säte i Stockholm och filial i Oslo. Nordkinn 

förvaltar Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund  

όέCƻƴŘŜƴέύ ǎŀƳǘ ŘŜǎǎ matarfonder,  som samtliga är svenska 

så kallade AIF specialfonder. Fonden har målsättning att 

skapa absolut avkastning som är lågt samvarierad till övriga 

tillgångar och förvaltas med  strategin έGlobal Makroέ inom 

ränte- och valutamarknaderna 

Genom våra kontor i Stockholm och Oslo är Nordkinns 

verksamhet baserad på expertisen och kunskapen hos de elva 

medarbetarna i bolaget. Teamet bidrar med olika 

specialistkompetenser och alla har lång erfarenhet från 

kapitalförvaltning inom de globala, och i synnerhet de 

nordiska, ränte- och valutamarknaderna.  

Tillsyn  

Bolaget står under Finansinspektionens tillsyn. Tillstånd att 

utöva fondverksamhet erhölls 23 april 2013 och 

omauktoriserades enlig lagen (2013:561) om förvaltare av 

alternativa investeringsfonder, LAIF, den 9 december 2014. 

Förvaringsinstitut för fonderna är Skandinaviska Enskilda 

Banken AB (publ.), 106 40 Stockholm. 

Revisor är Ernst & Young AB med huvudansvarig revisor Carl 

Rudin.  

Fondens mål och placeringsinriktning  

Fonden förvaltas med ett absolut avkastningsmål , vilket 

innebär att den har som mål att över tid skapa en positiv 

avkastning oavsett marknadens utveckling,  och med en låg 

systematisk korrelation mot övriga tillgångar såsom aktie-  och 

räntemarknaderna.  

Fondens förvaltnings strategi  och placeringsinriktning är  så 

kallad Global Makro med fokus på ränte - och 

valutamarknaderna  baserad på tolkningen av 

makroekonomiska händelser där Fonden tar hänsyn till  olika 

makroekonomiska och geopolitiska faktorer. Dessa inkluderar 

bland annat räntor, valutakurser, nivåer av internationell 

handel, geopolitiska händelser och internationella relationer.  

Genom vår lokala expertis och specialisering är förvaltningens 

fokus de nordiska kapitalmarknaderna, men Fonden agerar 

även på övriga OECD-marknader. I förvaltningen av Fonden 

läggs tonvikt på ränte - och valutamarknader, där vi har en 

särskild fördel i Nor ge och Sverige, två marknader som våra 

förvaltare handlat i under årtionden. 

Fonden har av Finansinspektionen beviljats undantag från 

vissa av de begränsningar som gäller för värdepappersfonder 

och Fonden har därmed friare placeringsmöjligheter, såsom 

möjligheten att i större omfattning använda derivatinstrument, 

belåning samt blankning.  

 

Förvaltningsfilosofi   

I vår strävan att skapa avkastning kombinerar vi ett så kallat 

top-down makroperspektiv på världen, med ett aktivt så kallat 

bottom-up urval av värdepapper. Vi övervakar och utvärderar 

kontinuerligt den ekonomiska utvecklingen och de politiska 

förändringarna som påverkar de finansiella marknaderna. 

Dessutom drar vi nytta av vår lokala närvaro och kompetens 

när vi identifierar f löden samt marknadsvärdering av enskilda 

instrument . Som specialfond är vi flexibla när vi investerar och 

utnyttjar den kompletta ve rktygslådan av finansiella 

instrument  och tekniker . 

Vår förvaltningsprocess bygger på aktiv förvaltning med en 

tydlig disciplin och struktur i syfte att undvika större värdetapp 

på fonden, genom att  för varje enskild position tydligt 

fördefiniera  vad vi maximalt accepterar att förlora . Inspirerad 

av teorier inom så kallad Behavioural Finance har vi utvecklat 

vår investeringsprocess till en metodik som vi kallar "Game 

Plan". Den hjälper oss att övervaka alla typer av risker, och 

ställer strikta fördefinierade regler för varje investering vi gör.  

Game Plan-metodiken är ryggraden för hur vi strukturerar vår 

portfölj . Metodiken ger disciplin och struktur i att styra risk 

utefter graden av övertygelse för varje investering samt att å 

ena sidan löpa med vinster och att å andra avbryta förluster i 

tid.  

Förvaltningen ska bedrivas på ett ansvarsfullt sätt och  vi 

beaktar hållbarhetsrisker i investeringsprocessen  

Kostnader och teckning av andelar  

Nordkinns Fixed Income Macro strategi är uppbyggd utifrån en 

så kallad mottagar- /matarfondstruktur . 

Mottagarfonden Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 

belastas inte utav några avgifter  utan enbart 

transaktionskostnader direkt förknippade med förvaltningen 

av fonden. Enbart matarfonderna belastas med avgifter i form 

av förvaltningsarvoden. 

Teckning och inlösen av andelar sker månadsvis genom någon 

av följande matarfonder till Nordkinn Fixed Income Macro 

Master Fund:  

Nordkinn Fixed Income Macro Fund (SEK A) 

Nordkinn Fixed Income Macro Fund (NOK B) 

Nordkinn Fixed Income Macro Fund (EUR C) 

Nordkinn Fixed Income Macro Fund (SEK D) 

Nordkinn Fixed Income Macro Fund (USD G) 

Nordkinn Fixed Income Macro Fund (SEK I) 

För detaljer om avgifter och kostnader, se avsnittet Mottagar-

/Matarfondstrukturen samt för respektive matarfonds 

årsberättelse.  

Förvaltningsvolym  

Total förvaltad volym i Nordkinn Fixed Income Macro Master 

fonden var vid utgången av 2025 5 301 miljoner (2024: SEK 4 

735 miljoner ). Fondernas netto inflöde under året uppgick till 

SEK 261 miljoner  (2024: nettoinflöde SEK 147 miljoner) och  

ALLMÄN INFORMATION  
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förvaltningsresult atet uppgick till SEK 306 miljoner  (2024: SEK 

575 miljoner) . 

Organisation  och personalförändringar  

Teamet består av nio personer fördela de på våra två kontor i 

Stockholm och Oslo.  

I juni 2025 anslöt Arian Kalantari till Nordkinn i rollen som 

portföljförvaltare. Arian har varit portföljförvaltare av 

räntestrategier sedan 2019. Arian kommer närmast från AP1 

och arbetade innan dess på Öhman Fonder.  

I augusti anslöt Lars Mouland till Nordkinn i rollen som 

portföljförva ltare . Lars kommer närmast från Nordea i Oslo 

med rollen som chefsstrateg för räntor. Innan det har Lars 15 

års erfarenhet av ränteförvaltning med mandat inom absolut 

avkastning, varav 11 år på KLP samt 4 år på Storebrand.  

Fyra personer har under perioden lämnat bolaget.  

Information om ersättningar  

Bolaget vill genom sin ersättningsstruktur verka för goda 

prestationer och beteenden, samt verka för att uppnå ett sunt 

risktagande i linje med  fondandelsägarnas intressen. Bolaget 

tillämpar fast och rörlig ersättning till vissa anställda. 

Bolagets styrelse har antagit en ersättningspolicy som följer 

Lagen (2013:561) om förvaltare av alternativa 

investeringsfonder, LAIF samt föreskrifter och riktlinjer 

kopplade till densamma . Ersättningspolicyn utgår ifrån såväl 

fondandelsägarnas intresse n samt Bolagets strategi och 

värderingar . Ersättning ska utformas så att den främjar 

samarbete och på ett sådant sätt att den inte medför 

intressekonflikter i verksamheten.  

Bolaget har utsett en ersättningskommitté med upp gift att 

genomföra en oberoende riskanalys av varje individs 

ersättning utifrån ersättningspolicyn  vilken omfattar en 

bedömning av ersättningens eventuella konsekvenser för 

Bolagets risker och riskhantering . Ersättni ngskommittén 

förbereder också  beslut om ersättningar som fattas av 

styrelsen. Ersättningskommittén leds av styrelsens 

ordförande. Ersättningspolicyn ses över av styrelsen och den 

oberoende regelefterlevnads funktionen minst årligen . 

Bolaget betalade under 202 5 totala ersättningar på 15,7 

miljoner (202 4: 15,5 miljoner kronor) varav 2,4 miljoner (1, 6 

miljoner) rörliga, till totalt nio (elva) anställda. 11,2 miljoner 

kronor betalades till  åtta anställda som antingen räknas till  

förvaltarens verkställande ledning  eller  sådana som 

väsentligen påverkar riskprofilen för fonden. Tre anställda 

erhöll  fast och rörlig ersättning , där ingen identifierades som 

särskilt reglerad personal.  Ersättningar som har betalats ut 

under perioden har varit förenliga med bo lagets 

ersättningspolicy.  

 

Hållbarhetsrelaterad information  

Detaljerad information om hur miljörelaterade och sociala 

egenskaper har uppnåtts under året beskrivs i avsnittet 

Redogörelse av hur miljörelaterade och sociala egenskaper 

främjats . Informationen omfattar i vilken utsträckning de 

miljörelaterade eller sociala egenskaperna som fonderna 

främjar har uppfyllts under året samt information om 

huvudsakliga negativa konsekvenser för hållbarhetsfaktorer.  

Innehållet i och presentationen av informationen är gjord i 

enlighet med den tekniska standard som gäller för fonder som 

främjar miljörelaterade eller sociala egenskaper, så kallade 

Artikel 8 fonder, definierat i Förordningen (EU) 2019/2088 om 

hållbarhetsrelaterade upplysningar som ska lämnas inom den 

finansiella tjänstesektorn  (även kallad SFDR eller 

Disclosureförordningen). För ytterligare information om 

Bolagets hållbarhetsarbete , se avsnittet hållbarhet söversikt i 

denna årsberättelse. 

Information om klagomål  

Med klagomål avses att en fondandelsägare är missnöjd med 

en finansiell tjänst eller produkt och där fondandelsägaren 

anser att förvalt aren inte tillmötesgått ett krav eller en 

begäran om rättelse i fråga om tjänsten/produkten.   

Ansvarig för klagomålshantering hos Bolaget är bolagets 

Investor Ombudsman. För detaljer och redogörelser för 

klagomålshantering under året, se avsnitt Rapport från 

Investor Ombudsman . För vidare detaljer såsom hur ett 

klagomål framställs,  se Bolagets hemsida, 

www.nordkinn.se/sustainability/investorombudsman/   

Årsberättelse, f ondbestämmelser, faktablad  och 

informationsbroschyr   

Fondbestämmelser, faktablad och informationsbroschyr och 

denna årsberättelse kan du få tillgång till kostnadsfritt från 

Nordkinn på telefon 08 473 40 50 eller via www.nordkinn.se  

Övrig information   

Kategori: Auktoriserad AIF-förvaltare  

Organisationsnummer:  556895-3375 

Största ägare: Nordkinn Partners AB (70,0 procent) 

Adress: Hamngatan 113tr, 111 47 STOCKHOLM 

Telefon: +46 8 473 40 50 

Fax: +46 8 473 40 51 

E-post: post@nordkinnam.se  

Hemsida: www.nordkinn.se  

 

Styrelse: Peter Hansson (ordförande), Tor Bechmann, Karin 

Söderqvist Lindoff, Leif Lindahl och Erik Eidolf.  

Verkställande Direktör: Erik Eidolf  

Vice verkställande direktör:  Ronny Eriksson Rostmark  

Investor Ombudsman och klagomålsansvarig: Karin 

Söderqvist Lindoff 

Oberoende regelefterlevnadsansvarig: Anna Henjeby, 

Advisense AB 

Oberoende riskkontrollansvarig: Therese Vapper, FCG Fonder 

AB 

  

http://www.nordkinn.se/sustainability/investorombudsman/
http://www.nordkinn.se/
mailto:post@nordkinnam.se
http://www.nordkinn.se/
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Främsta bidragen till årets  resultat  

Nedan följer redogörelse från Nordkinns investeringsteam 

som beskriver hur olika investeringsteman bidrog till 

avkastningen under året. 

Globalt: Handelspolitik  och finanspolitisk expansion  

Utvecklingen på de globala räntemarknaderna präglades 

under 2025 av betydande osäkerhet kopplad till handelspolitik, 

geopolitik och växande finanspolitiska underskott. Året 

inleddes med stigande amerikanska räntor efter stark 

arbetsmarknadsdata, men rörels en dämpades senare av 

mjukare inflationsutfall och osäkerhet kring nya tullåtgärder.  

Under våren och sommaren ökade fokus på effekterna av 

stigande obligationsutbud, särskilt i USA där 

budgetunderskotten förblev höga. Samtidigt intensifierades de 

europeiska satsningarna på försvar och infrastruktur, vilket 

bidrog till högre långräntor och perioder med tydlig 

kurvbrantning i Europa. 

Mot denna bakgrund utvecklades flera av våra globala teman 

ǾŅƭΦ {ŅǊǎƪƛƭǘ ǘŜƳŀǘ έ Global: Rebuilding Europeέ ōƛŘǊƻƎ ǎǘŀǊƪǘ ƛ 

takt med att europeiska långräntor steg relativt andra regioner 

ƻŎƘ ŦƛƴŀƴǎǇƻƭƛǘƛǎƪ ŜȄǇŀƴǎƛƻƴ ǘƻƎ ŦŀǊǘΦ &ǾŜƴ ǘŜƳŀǘ έ Global: 

Sovereign risk premia and fiscal divergence έ ƎŜƴŜǊŜǊŀŘŜ 

positiva bidrag genom positionering för ökade skillnader i 

räntemarknadernas utveckling.  

Valutapositioneringen var mer blandad under året, men 

periodvis bidrog exponering mot en svagare amerikansk dollar 

positivt när tecken på avtagande amerikansk exceptionalism 

blev tydligare. 

Sverige: Inflationssvängningar och strukturellt ökande 

obligationsutbud  

Utvecklingen i Sverige präglades av betydande svängningar i 

inflationsdata. Under sommaren överraskade inflationen på 

uppsidan, främst drivet av volatila tjänstekomponenter, vilket 

ledde till stigande korträntor och en temporär omprissättning 

av Riksbankens räntebana. 

Samtidigt var den ekonomiska aktiviteten svag under första 

halvåret, med låg tillväxt och fortsatt hög arbetslöshet. Mot 

slutet av året syntes dock tecken på gradvis stabilisering. 

En viktig strukturell faktor under 2025 var det kraftigt ökande 

svenska obligationsutbudet, kopplat till försvarssatsningar 

och investeringar i energisystemet. Detta bidrog till högre 

långräntor och perioder med brantare avkastningskurvor.  

¢ŜƳŀǘ έ Sweden: Bond supply set to expandέ ǾŀǊ Ŝƴ ōŜǘȅŘŀƴŘŜ 

bidragsgivare under året, särskilt i perioder då långräntorna 

steg relativt korta räntor.  

9ŦǘŜǊ ƛƴŦƭŀǘƛƻƴǎǀǾŜǊǊŀǎƪƴƛƴƎŀǊƴŀ ŜǘŀōƭŜǊŀŘŜ Ǿƛ ǘŜƳŀǘ έ Sweden: 

Revival of the inflation hedge έΣ ƳŜŘ ŜȄǇƻƴŜǊƛƴƎ Ƴƻǘ ǎǘƛƎŀƴŘŜ 

break-even- inflation. Detta bidrog meningsfullt till resultatet 

under perioder med ökade inflationsförväntningar.  

 

 

Vissa mer tillväxtorienterade positioner i Sverige utvecklades 

svagare under året, särskilt i perioder då 

konjunkturåterhämtningen dröjde längre än marknaden 

förväntat sig. 

Norge: Gradvis mjukare policy och starkaste enskilda 

bidraget   

Inflationen i Norge låg fortsatt över målet under större delen 

av året, även om den gradvis avtog. Samtidigt visade 

arbetsmarknaden tecken på viss avmattning, medan 

valutakursutvecklingen fortsatte att spela en central roll i 

Norges Banks bedömningar. 

¢ŜƳŀǘ έ Norway: Path to looser policy έ ǎȅŦǘŀŘŜ ǘƛƭƭ ŀǘǘ ŦňƴƎŀ 

effekterna av en gradvis mjukare penningpolitisk hållning. 

Bidraget varierade över året men var totalt sett tydligt positivt, 

och temat utgjorde det största enskilda bidraget till fondens 

resultat under 2025. 

&ǾŜƴ ǘŜƳŀǘ έ Norway: Lags in yield and curve dynamicsέ ōƛŘǊƻƎ 

positivt genom relativa positioner och aktiv hantering av 

kurvexponering, särskilt i perioder med internationell 

kurvbrantning.  

Likviditet och aktiv riskhantering  

Utöver investeringsteman bidrog fondens likviditetsportfölj 

positivt under året, i takt med fortsatt attraktiva korta räntor.  

År 2025 präglades av kraftiga svängningar i ränteförväntningar 

och en tydlig koppling mellan makrodata och 

marknadsrörelser. Handelspolitik, finanspolitiska underskott 

och stigande obligationsutbud blev centrala drivkrafter.  

Vi prioriterade genomgående relativa positioner framför ren 

riktningsexponering och höll en flexibel riskallokering inom 

varje tema. Denna disciplin, tillsammans med noggrann 

övervakning av korrelationer och hög omsättningsgrad inom 

teman, bidrog till att skapa en stabil riskjusterad avkastning i 

ett utmanande marknadsklimat.  

 

MARKNADSKOMMENTAR  
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*) En baspunkt motsvarar en hundradels procent.  

Källa: Nordkinn AM  
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{ǿŜŘŜƴΥ !ƊŜǊ Ŏǳǘǎ ŎƻƳŜ ƎǊƻǿǘƘ

¢ŀŎǝŎŀƭ Ǌƛǎƪ ǊŜǿŀǊŘ ǘǊŀŘƛƴƎ

{ǿŜŘŜƴΥ CǊƻƳ v9 ǘƻ v¢

DƭƻōŀƭΥ {ƻǾŜǊŜƛƎƴ Ǌƛǎƪ ǇǊŜƳƛŀ ŀƴŘ ŬǎŎŀƭ ŘƛǾŜǊƎŜƴŎŜ

{ǿŜŘŜƴΥ wƻŀŘ ǘƻ ǊŜŎƻǾŜǊȅ

DƭƻōŀƭΥ DŜƻǇƻƭƛǝŎŀƭ ǘŜƴǎƛƻƴǎ ƛƳǇŀŎǝƴƎ ƎǊƻǿǘƘ

bƻǊǿŀȅΥ [ŀƎǎ ƛƴ ȅƛŜƭŘ ŀƴŘ ŎǳǊǾŜ ŘȅƴŀƳƛŎǎ

{ǿŜŘŜƴΥ .ƻƴŘ ǎǳǇǇƭȅ ǎŜǘ ǘƻ ŜȄǇŀƴŘ

{ǿŜŘŜƴΥ wŜǾƛǾŀƭ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴƅŀǝƻƴ ƘŜŘƎŜ

DƭƻōŀƭΥ wŜōǳƛƭŘƛƴƎ 9ǳǊƻǇŜ

bƻǊǿŀȅΥ tŀǘƘ ǘƻ ƭƻƻǎŜǊ ǇƻƭƛŎȅ

[ƛǉǳƛŘ ǎŜŎǳǊƛǝŜǎ

wŜǎǳƭǘŀǘ ǇŜǊ ƛƴǾŜǎǘŜǊƛƴƎǎǘŜƳŀ нлнр όōŀǎǇǳƴƪǘŜǊϝύ
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I början av 2026 såg vi fortsatt divergerande utveckling mellan 

regioner.  

I USA väntades inflationen ligga något över målet samtidigt 

som den ekonomiska aktiviteten skulle förbli relativt robust. 

Detta tala de för en fortsatt försiktig hållning från Federal 

Reserve. 

I euroområdet var tillväxtutsikterna mer dämpade, men den 

finanspolitiska expansionen tala de för ett fortsatt betydande 

obligationsutbud och risk för högre terminspremier över tid.  

I Sverige bedömde vi att kombinationen av låg inflation, ökande 

obligationsutbud och en gradvis förbättrad tillväxt skulle skapa 

förutsättningar för fortsatt brantare avkastningskurvor.  

I Norge vänta des Norges Bank agera försiktigt givet 

valutakänslighet och inflationsutveckling, men en gradvis 

normalisering av penningpolitiken var fortsatt sannolik över 

tid.  

Dock har den geopolitiska eskalationen mellan USA/Israel och 

Iran i mars  snabbt blivit den dominerande drivkraften i 

makrolandskapet. Oljepriset steg kraftigt under mars och 

Brentoljan handlades kring USD 115ς120/fat vid slutet av 

månaden, en uppgång på över 50% på kort tid, driven av oro för 

utbudsstörningar och risker kring Hormuzsundet.   

Historiskt har en sådan olje prisuppgång inneburit ett icke -

trivialt bidrag till kärninflationen via andrahandseffekter, vilket 

i skrivande stund  också reflekteras i uppreviderade 

inflationsprognoser.  

 

För räntemarknaden innebär detta en tydlig regimförskjutning  

där förväntningar på räntesänkningar i stort sett har prisats ut. 

Den mest tydliga marknadsreaktionen sågs i den korta änden 

av räntekurvorna, där förväntningar på räntesänkningar 

snabbt prisades ut. Centralbankskommunikation har förstärkt 

denna rörelse, med fokus på risken för andrahandseffekter 

och behovet av fortsatt restriktiv policy. 

Sammantaget markerade mars ett tydligt skifte från 

desinflationsoptimism till ökad inflationsosäkerhet, där 

geopolitik åter bl ivit en primär drivkraft för räntor och 

finansiella förhållanden . Vi ser att detta skapar goda 

förutsättningar för aktiva relativa strategier även framöver.  

 

Stockholm, mars 2026 

//Nordkinns investeringsteam  

 

 

 

 

 

  

FRAMTIDSUTSIKTER 
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Inspirerad av teorier inom Behavioral Finance , syftar 

Nordkinns Game Plan -metodik till att disciplinera våra 

portföljförvaltare att låta vinster löpa men att begränsa 

förluster genom strikt stop - loss disciplin , som innebär att 

nivån där en förlust måste tas är fördefinierad , vilket kan 

öka den förväntade riskjusterade avkastningen. Metodiken 

omfattar  vidare en noggrann utvärdering av 

förvaltningsresultaten. Varje individuell investering 

utvärderas både separat och i kombination med övriga 

investeringar . Ofta krävs flera investeringar  för att skapa ett 

så kallat  investeringscase. Ett eller flera  investeringscase 

skapar i sin tur ett så kallat investeringstema. Grafen nedan 

visar vinst/för lustprofilen för totalt  mer än 1900  

investeringscase som stängts sedan fondens start, uttryckt  

 

 

 

 

som vinster respektive förlust er i baspunkter (hundradels 

procentenheter) av fondens NAV.  

Totalt sett, av samtliga investeringscase sedan start, har 61 

procent genererat vinst.  Fördelningen mellan vinst och 

förlust  sedan start visar på en positiv skevhet.  

Vid h alvårsskiftet 2 022 implementerade vi omfattande 

anpassningar i förvaltningen , såsom omdefinierade roller 

inom riskhantering, nytt ramverk och signalsystem för 

makroanalys, tydligare decentraliserad hantering av 

positioner, ny struktur för löpande utvärdering av 

positionsförvaltningen samt ytterligare förtydliganden av 

regler kring vår game plan-metodik. Dessa anpassningar 

har fortsatt bidragit positivt till förvaltningen av fonden 

under perioden.  

 

Källa: Nordkinn AM  

  

VINST/FÖRLUSTPROFIL 
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Förvaltaren kontrollerar risken i Fonden genom att 

dagligen beräkna olika mått för marknadsrisk. Huvudmått 

för att beräkna Fondens marknadsrisk är Value -at-Risk 

όέ±ŀwέύΣ ǎƻƳ ōŜǊŅƪƴŀǎ ƳŜŘ ŘŜ ƻƭƛƪŀ ƳŜǘƻŘŜǊƴŀ 

parametrisk, historisk och Monte Carlo. I tillägg används 

även andra mått för marknadsrisk såsom DV01 

(baspunktvärde), duration (Ränteföljsamhet), hävstång 

(mätt enligt Brutto -, Åtagande samt 10 -

årsekvivalentmetoderna såsom närmare beskrivs under 

avsnitt Hävstång ), kreditspreadar, egenutvecklade 

koncentrationsmått, samt scenarioanalyser och 

stresstester. Utfallen av dessa scenarioanalyser redovisas 

löpande i Matarfondernas månadsrapporter.  

VaR syftar till att uttrycka den förlustnivå som portföljen 

inte förväntas överskrida under en given tidshorisont med 

en given grad av statistisk konfidensnivå (dvs sannolikhet). 

Vid beräkning av Fondens VaR används flera olika historiska 

tidsperioder. Fon dens sammanlagda exponeringar 

beräknas med en absolut VaR-modell med en parametrisk 

beräkningsgrund: VaR-risken i Fonden får maximalt uppgå 

till 20 procent med en tidshorisont på en månad och ett 

konfidensintervall på 99 procent. Skulle Fondens VaR 

överstiga 20 procent ska Bolaget snarast tillse att Fondens 

VaR sänks till under 20 procent.  

Nordkinn använder även, i tillägg till den interna 

riskfunktionen, FCG Fonder AB som extern oberoende 

riskkontroll vilka följer upp risktagande och genomför 

löpande kontroller utav alla limiter. FCG Fonder AB står 

under Finansinspektionens tillsyn.  

En kort kommentar kring Value -at-Risk (VaR) 

VaR är ett statistiskt mått  som baserat på ett antal 

antaganden ger en indikation på förlustrisken i en portfölj. 

En VaR-modell beräknas utifrån ett givet konfidensintervall 

(sannolikhet) och en given tidshorisont (antal dagar). VaR 

kan tolkas på följande sätt; Utifrån VaR modellen förväntas 

denna portfölj att i x antal dagar (tidshorisont) av 100 (100-

konfidensintervall) få en förlust på högst VaR talet y 

(uttryckt i kronor eller som procentuell andel av portföljen). 

Till exempel; om VaR -beräkningen visar 0,5 procent (1 

månadshorisont, 99  procent konfidensintervall), betyder 

detta att under 99 av 100 månader förväntas 

månadsförlusten inte överstiga 0 ,5 procent av 

fondandelsvärdet. Notera att analysresultatet är ett 

statistisk t mått, som antar normala marknadsförhållanden 

(normalfördelning) och en statisk portfölj. Analyssvaret på 

0,5 procent säger heller inte något om hur stor förlusten 

kan vara den månad där 0 ,5 procent kan komma att 

överstigas (till detta kan andra statistiska modeller 

användas såsom till exem pel CVAR, Conditional VaR). Det 

är också viktigt att notera att VaR endast inkluderar 

marknadsrisk, och inte inkluderar andra risker (såsom till 

exempel operationell risk eller likviditetsrisk). Nordkinn 

följer dessa typer av risker  separat och systematisk, något 

vi beskriver kortfattat nedan.  

Nordkinn använder den VaR modell och den limit som gäller 

för UCITS fonder: Maximalt VaR om 20  procent av 

fondandelsvärdet baserat på 99 procent konfidensintervall 

och en tidshorisont på en månad.  

Utgångspunkt från global räntemarknad med tonvikt på 

Norden  

Grafen έwƛǎƪŦǀǊŘŜƭƴƛƴƎ  geografierέ Ǉň ƴŅǎǘŀ ǎƛŘŀ  visar den 

geografiska fördelningen av riskkonsumtionen per 

utgången av året och i jämförelse med tidigare år . Den 

globala exponeringen har varit koncentrerad till USA och 

Europa. Exponeringen mot dessa regioner sker i regel 

genom de mest likvida obligationerna och börshandlade 

derivatinstrument (futures) eller inom valutamarknaderna 

genom så kallade spot, futures och optioner. Den 

geografiska fördelningen varierar över tid, men grafen 

illustrerar att Nordkinn är en global ränte- och makrofond 

med särskilt fokus på Sverige och Norge. 

Likviditetshantering  

Fonden investerar enbart  i tillgångar med god likviditet. Det 

är inte några  av Fondens tillgångar  (0 procent) som 

omfattas några s.k.  specialarrangemang av illikvid natur. 

Bolagets investeringsprocess inkluderar  analys och 

hantering av likviditetsrisker förknippade med varje 

investering. En god matchning mellan tillgångarnas 

likviditet och fondens inlösenvillkor är grunden för 

hanteringen av dessa likviditetsrisker.  

Kreditfördelning  

Fonden investerar inte i certifikat eller obligationer utgivna 

av företag. Vid utgången av året hade portföljen följande 

fördelning avseende kreditrisk; 100 procent av de köpta 

obligationerna bestod av statsobligationer , KommunInvest 

och säkerställda obligationer med AAA-rating .

 

  

PORTFÖLJRISKER OCH RISKSPRIDNING 
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Hävstång 

Fonden får använda hävstång som en del i 

förvaltningsstrategin. Hävstång innebär att en exponering 

mot en finansiell marknad skapas genom att bara en liten 

del av det totala värdet för den position man ingår behöver 

tas i anspråk. Detta uppnås genom expone ring via 

derivatinstrument såsom optioner, terminer och swappar, 

eller genom lån via återköpsavtal (repor) samt blankningar. 

Bolaget utvärderar och kontrollerar fortlöpande de risker 

som förknippas med de tekniker som används för att uppnå 

hävstång. Detta inkluderar även regelbundna stresstester 

och daglig uppföljning av fastställda limiter enligt bolagets 

rutiner.  

De typer av risker som primärt genom dessa instrument 

ökas eller minskas är Fondens marknadsrisk, 

likviditetsrisk och motpartsrisk. Bolaget använder sig även 

i begränsad omfattning av OTC -derivat i sin förvaltning, 

vilket skapar motpartsrisk, som hanteras via bilaterala CSA 

avtal och handlas under standardiserade ISDA avtal. 

Säkerheter överförs till motparten (transfer of title) enligt 

standardiserade ISDA avtal. Skulle motparten inte kunna 

lämna tillbaka säkerheterna begränsas förlustrisken 

genom CSA avtal mellan Nordkinn och motparten vilket 

innebär daglig nett ning av Fondens samtliga ställda 

säkerheter gentemot motparten.           

 

CSA avtal är e tt  mycket effektiv t avtalsförförande  för att 

reducera kreditriskerna för OTC -handlade 

derivatinstrument och användandet av de tta 

avtalsförförande  innebär att Nordkinn på ett betydelsefullt 

sätt minskar sin exponering mot kreditrisker. Nordkinn 

ingår endast OTC-handlade derivat med motparter med 

vilka vi har ingått ett CSA avtal. 

Enligt AIFM Direktivet skall Fondens exponering genom 

derivat, hävstången, beräknas enligt två metoder; 

bruttometoden samt åtagandemetoden. Bruttometoden 

summerar bruttoexponeringen för varje position i Fonden 

medan åtagandemetoden summerar alla 

bruttoexponeringar efter att hänsyn tagits till de 

riskbegränsningar som åstadkoms genom nettning - och 

hedgning av positioner. Ingen av metoderna tar hänsyn till 

löptider i de underliggande innehaven. 

Nordkinn använder även en metod där Fondens hävstång 

beräknas genom omräkning av alla underliggande 

räntederivat till en ränterisk som motsvarar en 10 -årig 

obligation, innan bruttoexponeringen för varje position i 

Fonden summeras, den så kallade 10 -

årsekvivalentmetoden. Denna metod underlättar 

jämförelse mellan räntekänsliga instrument med olika 

löptid. Hävstången, beräknad enligt denna metod, får 

maximalt uppgå till 20 gånger Fondens värde. För historisk 

faktisk hävstång, se fondernas separata 

verksamhetsberättelser nedan.  
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En balanserad portfölj  

Riskkonsumtion utgör den centrala delen i vår förvaltning  

där målsättningen är att med högsta möjliga effektivitet 

omvandla risktagande t till absolut avkastning. Nordkinn  

eftersträvar därför att  ständigt anpassa risknivån till vilken 

vi anser optimal i relation till avkastning  relativt 

risk /volatilitet. Mot bakgrund av detta har vi tagit fram 

nedanstående graf för att illustrera riskkonsumtion en 

under perioden.

 

   

Källa: Nordkinn AM 

Grafen ovan visar riskkonsumtion under året. 

Riskkonsumtionen beräknas genom att multiplicera 

summan av alla öppna positioners ackumulerade stop- loss 

med en beräknad korrelationskoefficient och dela denna 

siffra med fondens limit för maximalt månadsvisa värdefall 

(utifrån våra riskbudgetberäkningar). Resultatet som visas 

i grafen ger en god indikation på hur mycket risk (som ett 

komplement till VaR) portföljen innehar. Tillsammans med 

riskkoncentration utgör dessa mått en beskrivning av 

risknivå och riskbal ans i portföljen.  
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Fondens riskprofil är uppbyggd av en kombination av olika 

typer av risker. Sammanfattningen av fondens olika 

huvudrisker avser inte vara komplett eller heltäckande när 

det gäller alla de risker som kan förekomma i förvaltningen 

av fonden. I vår monitorering av risker i fonden konstaterar 

vi att fonden inte hade större risker vid årsskiftet inom 

nedan nämnda områden än vad som kan anses vara 

normalt.  

Det är viktigt att notera att handel med derivatinstrument 

är en integrerad del av fondens förvaltning och Nordkinn 

använder derivat i stor omfattning av olika skäl, bland annat 

för att skapa önskad risk och avkastningsprofil, samt för att 

begränsa oönskade risker.  

Dessa risker hanteras framför allt genom att säkerställa 

efterlevnad av de placeringsbegränsningar som följer av 

fondens riskbegränsningssystem samt i förekommande fall 

genom hedging. 

En kort beskrivning och exempel på risker , utan inbördes 

prioritering följer här : 

Marknadsrisker  

Marknadsrisk kan delas upp i kurs -, ränte - och 

valutarisker. Med kursrisk menas risken för förluster till 

följd av rörelser på hela marknadens prissättning av ett 

tillgångsslag, exempelvis ränte - eller valutamarknaderna 

samt rörelser i den relativa värdeut vecklingen mellan olika 

värdepapper.  

Med ränterisk menas risken för förlust till följd av 

förändringar av räntenivåer på räntemarknaden.  

Med valutarisk menas risken för förlust till följd av 

förändringar av valutakurser på valutamarknaden.  

Marknadsrisker utgör en naturlig del i fondens förvaltning 

och hur Nordkinn exponeras mot dessa är central för hur 

avkastningen skapas.  

Koncentrationsrisk  

Med koncentrationsrisk menas risken för större förluster 

till följd av att portföljen kan vara koncentrerad till ett fåtal 

enskilda innehav, motparter eller emittenter.  

Koncentrationsrisk beskriver risken för förluster som kan 

uppstå på grund av en betydande koncentration av 

tillgångar, till exempel inom ett visst tema, sektor eller 

geografiskt område, eller någon annan faktor som kan öka 

sårbarheten vid negativa händelser.  

Nordkinn  hanterar koncentrationsrisker genom att 

diversifiera exponeringen av Fondens tillgångar mot olika 

typer av tillgångs - och geografiska risker och Fondens 

riskramverk har tydliga processer och limiter för när 

exponering mot enskilda teman måste stängas ned eller 

minskas i syfte att minska risken för betydande förluster 

om en specifik del av portföljen påverkas negativt. 

Riskhanteringstekniker som används för att minska 

koncentrationsrisken och skydda mot potentiella förluster 

omfattar noggrann överva kning av exponeringar, 

diversifiering och användning av derivatinstrument. 

Kreditrisk  

Med kreditrisk menas risken för förlust till följd av att en 

emittent av ett fysiskt instrument, eller referensobjekt i ett 

derivatkontrakt, får förändrad kreditkvalité. Kreditrisk 

mäts som exponering mot olika kreditbetyg  utgivna av 

välkända ratinginstitut . 

Kreditrisk är risken för förluster som kan uppstå när en 

part inte kan uppfylla sina åtaganden att betala tillbaka sina 

skulder i tid eller fullt ut. Om låntagaren inte kan betala 

tillbaka skulden enligt avtalet, uppstår kreditrisk. Faktorer 

som kan påverk a kreditrisken inkluderar bland annat 

kreditvärdighet som hänvisar till emittentens förmåga och 

vilja att betala tillbaka sina skulder i tid. Vissa branscher 

kan vara mer riskfyllda än andra på grund av deras 

känslighet för ekonomiska svängningar, konkurre nstryck 

eller regleringsförändringar.  

Fonden investerar inte i värdepapper utgivna av företag och 

har därmed inte någon företagsspecifik kreditrisk mot 

enskilda bolag.  

Motpartsrisk  

Med motpartsrisk menas risken för förlust till följd av att de 

motparter som används för genomförande av 

transaktioner, motparter i derivatkontrakt eller motparter 

vid placering av medel på konto hos kreditinstitut inte kan 

fullfölja sina åtaganden.  

Motpartsrisk begränsas av att instrument handlas med 

marginkontrakt (CSA), eller clearas på börs.  

Likviditetsrisk  

Likviditetsrisk beskriver risken för att en tillgång blir svår 

att sälja vid en viss tidpunkt och till ett rimligt pris.  

De underliggande tillgångar na i mottagarfonden (Nordkinn 

Fixed Income Macro Master Fund) utgörs av finansiella 

instrument med god likviditet. I  vissa extrema 

marknadsförhållanden kan vissa av dessa instrument ha en 

relativt låg likviditet, vilket kan innebära en risk att dessa 

tillgångar är svåra att sälja eller att köpa vid en viss tidpunkt 

eller till ett rimligt pris.  

Nordkinn hanterar likviditetsrisk genom noggrann 

likviditetsanalys innan investering och utför löpande 

stresstester med ett tillräckligt brett urval av scenarier för 

att fånga de risker som är relevanta för Fonden på ett 

allsidigt och rättvisande sätt. Genom att upprätthålla en 

rimlig nivå av likvida til lgångar minimerar Bolaget risken 

för negativa konsekvenser och hanterar Fondens behov av 

att möta begäran om inlösen och hantera förvaltningen av 

Fonden. 

 

SAMMANFATTNING AV FONDENS RISKPROFIL & -HANTERING 
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Svansrisk  

Med svansrisk menas risken för att en förlust överstiger 

den förlust som hänvisas av VaR-måttet.  

Svansrisken begränsas genom sammansättningen av 

mottagarfondens portfölj, och kan vidare hanteras genom 

hedging.  

Operativ risk  

Med operativ risk menas risker kopplade till Nordkinns 

operativa verksamhet såsom avseende processer, rutiner, 

kassa- och likviditetshantering, värdering, IT -system och 

externa händelser. Operativ risk inkluderar även legal risk 

genom till exempel förändra d lagstiftning.  

Operativa risker inom Nordkinn hanteras genom löpande 

uppföljning och utvärdering av befintliga processer.   

Matarfondernas risker  

Matarfonderna är, med undantag för placeringar i likvida 

medel som behövs för förvaltningen av Matarfonderna samt  

placeringar i derivatinstrument för att valutassäkra värdet 

på tillgångarna i de Matarfonder som har NOK, EUR och 

USD som basvaluta, till minst 85 procent investerade i 

Mottagarfonden. Matarfonderna är därigenom primärt 

exponerade mot samma risker som Mottagarfonden.  

Utöver Mottagarfondens risker är de Matarfonder som har 

annan basvaluta än svenska kronor exponerade mot 

valutakursrisk då Mottagarfonden har svenska kronor som 

basvaluta. Nordkinn valutasäkrar Matarfondernas 

valutakursrisk mot svenska kronor.  
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Investeringar i Nordkinn Fixed Income Macro Master fund sker 

genom sex matarfonder. Matarfonderna SEK A, NOK B, EUR C 

samt NOK E lanserades den 1:a juli 2013,  matarfonden USD G 

lanserades den 1:a mars 2015, SEK D lanserades 1:a februari 

2016 och SEK I lanserades 1:a januari 2018. Matarfonden NOK 

E har sedan 30:e juni 2022 inte någon fondförmögenhet. 

Matarfonderna EUR F och GBP H är ännu inte lanserade.  

Mekanismen bakom mottagar - /matarfondstrukturen är 

följande: 

Teckning och inlösen av andelar  

Kapitalflödet initieras genom att fondandelsägaren placerar 

order om teckning, alternativt inlösen, av andelar i önskad 

matarfond. Val av matarfond avgörs mot vilken valuta 

andelsägaren önskar vara exponerad. I detta syfte finns olika 

matarfonder som denomineras i olika valutor (SEK, NOK, EUR, 

USD och GBP). Om valutan i matarfonden avviker från SEK, 

valutasäkras matarfonden eftersom mottagarfonden är 

denominerad i SEK. Utöver den likvid som krävs för 

förvaltningen av matarfonden, samt placeringar i 

derivatinstrument för att valutasäkra värdet på tillgångarna i 

fonden i de fonder där detta är aktuellt, maximerar respektive 

matarfond exponeringen till mottagarfonden. Matarfonderna 

skiljer sig även i krav på minsta investeringsbelopp samt avgift. 

För detaljer h änvisas till respektive fonds 

verksamhetsberättelse i denna årsberättelse.  

Värdetillväxt  

 

All aktiv förvaltning sker i mottagarfonden. Den 

värdeförändring som skapas genom förvaltarteamets 

förvaltning av mottagarfonden speglas i mottagarfondens 

NAV.  

 

 

 

 

 

 

 

Då matarfonderna placerar sina medel i mottagarfonden 

speglas värdeförändringen i mottagarfonden även i 

matarfonderna i och med att dess huvudsakliga tillgång utgörs 

av andelar i mottagarfonden. De fonder som är denominerade 

i annan valuta än SEK påverkas av kostnaden för valutasäkring 

samt av eventuell ränteskillnad mellan Sverige och landet för 

den aktuella matarfondens valuta.  

Avgifter  

 

Avgifter tas på matarfondnivån. Inga avgifter tas på 

mottagarfondnivån, där endast kostnader för handeln i 

finansiella instrument uppstår. Enligt svensk lag får bolaget 

inte ta ut ersättningar utöver de fasta och rörliga avgifter som 

gäller på matarfondniv å.  

Effekter av strukturen  

Primära fördelarna med mottagar - /matarfondstruktur är 

kostnadseffektivitet och transparens genom att alla 

matarfonder konsolideras till en totalportfölj vilket minskar 

transaktionskostnaderna. Vidare kan andelsägaren välja den 

valutaexponering man önskar och har därmed också full insyn 

i hur väl valutasäkringen genomförs. Vidare anpassas det 

rörliga arvodet till det tröskelvärde som är relevant för vald 

valuta, vilket borgar för likabehandling mellan 

fondandelsägarna i de olika mottagarfonderna. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

MOTTAGAR-/MATARFONDSTRUKTUREN 

NORDKINN FIXED INCOME MACRO MASTER FUND 

(ñMOTTAGARFONDENò) 

MATARFONDER 

SEK A NOK B SEK D NOK E EUR F EUR C USD G GBP H SEK I 
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Nordkinns huvudsakliga mål är att skapa hög riskjusterad 

absolut avkastning  med låg samvariation med andra 

tillgångar. Förvaltningen ska bedrivas ansvarsfullt.  Vi 

integrerar hållbarhetsrisker i investeringsprocessen  utan att 

kompromissa med avkastningsmålet. Vi främjar även 

miljörelaterade och sociala egenskaper.  Vi agerar alltid i 

fondandelsägarnas gemensamma intresse. 

Ur ett hållbarhetsperspektiv integrerar vi hållbarhetsrisker i 

vår investeringsanalys. Vi bedömer risker kopplade till miljö, 

sociala faktorer och bolagsstyrning. Det gäller händelser eller 

omständigheter som kan påverka investeringens värde 

negativt. Exempel på sådana risker är högre priser på utsläpp 

av växthusgaser, ökade försäkringspremier och förändrade 

regelverk. Åtgärder för att hantera dessa risker kan påverka 

prisstabilitet, inflation och finansiell stabilitet.  Därför är det 

viktigt att inkludera d essa effekter i vår analys. 

Vi arbetar aktivt för att främja miljörelaterade och sociala 

egenskaper. Det gör vi bland annat genom att begränsa 

investeringarnas negativa konsekvenser.  Vi exkluderar 

investeringar i enlighet med Nordkinns hållbarhetspolicy. Vi 

för också dialog med våra investeringsobjekt för att påverka i 

rätt riktning.  På så sätt kan vi bidra till en hållbar utveckling 

inom ramen för vårt uppdrag och våra förutsättningar.  

Kraven på emittenter att rapportera klimatrelaterade risker 

och negativa konsekvenser för hållbarhetsfaktorer ökar 

successivt. Detta bidrar till en mer korrekt prissättning av 

klimatrisker.  Samtidigt ser vi ett fortsatt stort behov av bättre 

information och mer tillförlitlig data.  

Under första kvartalet 2025 presenterades förslaget Omnibus 

1. Det innebär bland annat ändringar i CSRD, CS3D, 

taxonomiförordningen och CBAM.  Paketet är en del av EU -

kommissionens arbete för att stärka EU:s konkurrenskraft. 

Det innehåller också en färdplan för konkurrenskraft och 

utfasning av fossila bränslen, kallad Clean Industrial Deal. EU-

kommissionen har även signalerat att fler förslag om 

regelförenklingar och ökad konkurrenskraft är att vänta.   

Nordkinn är positivt till denna ambition. Vi ser 

regelförenklingar som viktiga för att stärka EU:s 

konkurrenskraft.  Samtidigt är vårt eget arbete fortsatt 

centralt. Vi arbetar nära våra investeringsobjekt för att få 

relevant hållbarhetsinformation. Det gör det möjligt att göra 

välgrundade bedömningar i investeringsprocessen.  Detta 

arbete är avgörande för att värdera hållbarhetsrisker och 

negativa konsekvenser för hållbarhetsfaktorer, och är något vi 

har bedrivit under flera år.  

Mål   

Kopplat till ansvarsfulla investeringar har Nordkinn mål att:  

ω våra investeringsobjekt har identifierat hållbarhetsrisker 

och hur de, om de skulle inträffa, skulle kunna påverka 

värderingarna och möjligheterna till finansiering negativt  

ω våra i nvesteringsobjekt har tydliga mål och strategier 

definierade och väl kommunicerade för relevanta 

miljörelaterade, sociala och personalrelaterade frågor  

samt relevanta resurser för att genomföra omställning 

och anpassning mot definierade mål,  inkluderande 

målsättning i enlighet med Parisavtalet,  

ω investeringsobjekten rapporterar sina resultat i 

förhållande till omställningsarbetet och relevanta negativa 

konsekvenser för hållbarhetsfaktorer på ett adekvat, 

transparent och tillgängligt sätt,  

ω investeringsobjekten respekterar och har processer för att 

följa internationella normer och konventioner kring miljö, 

mänskliga rättigheter, arbetsrätt och mångfald, samt 

bekämpning av korruption och mutor,  

ω investeringsobjekten följer praxis för god styrning . 

ω Investeringsobjekten inte är involverade i produktion av 

eller service till kontroversiell verksamhet eller 

verksamhet som kan ha betydande negativ påverkan på 

hållbarhetsfaktorer.  

Strategi  

Vår strategi för att nå vår målsättning att investera ansvarsfullt 

omfattar bland annat att:  

ω identifiera, analysera och hantera hållbarhetsrisker 

som kan påverka makroekonomiska faktorer eller om 

de skulle inträffa skulle kunna ha en faktisk eller 

potentiell betydande negativ inverkan på investeringars 

värderingar.  

ω samla in data, rapportera samt följa upp utvecklingen 

av indikatorer för hållbarhetsfaktorer, s.k. PAIer, för 

våra investeringar. 

ω föra dialog med investeringsobjekt fonden har 

exponering mot, samt andra intressenter till fonden, i 

syfte att få en bättre förståelse för hållbarhetrisker och 

för att möjliggöra påverkan i positiv riktning.  

ω  exkludera emittenter som bedriver verksamhet som 

inte bidrar till omställningen , inte respekterar 

internationella normer och konventioner kring miljö, 

mänskliga rättigheter, arbetsrätt och mångfald , eller 

som har för hög hållbarhetsrelaterad risk , och där vi 

samtidigt inte ser annat sätt att hantera dessa risker.  

ω investeringsobjekten inte är involverade i produktion av 

eller service till kontroversiell verksamhet eller 

verksamhet som kan ha betydande negativ påverkan på 

hållbarhetsfaktorer.  

ω Tydligt kommunicera effekterna av hållbarhetsarbetet.  

 

Nordkinn är medlem i två centrala organisationer för 

internationellt samarbete.  Den ena är FN:s Principles for 

Responsible Investment (PRI), som samlar kapitalförvaltare 

inom hållbarhet. Den andra är Standards Board for 

Alternative Investments (SBAI), som verkar för samarbete 

inom den alternativa investeringsindustrin.  Nordkinn har varit 

en aktiv medlem i båda organisationerna sedan 2017. 

HÅLLBARHETSÖVERSIKT 
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Detta är två frivilliga nätverk där Nordkinn deltar aktivt och 

arbetar på olika sätt tillsammans och inom relevanta områden 

för att främja standarder, vägledning, och skapa 

förutsättningar för samarbete och idéutbyte i syfte att förbättra 

industrin och aktivt verka för principerna uppställda av PRI och 

SBAI sprids och vidareutvecklas. 

Tre perspektiv  

Tre perspektiv har sedan 2017 styr oss i ansvarstagandet för 

hållbarhet i vår verksamhet;  

ω Fondandelsägarens perspektiv , där vi värnar om 

fondandelsägarens intressen genom bland annat en 

Investor Ombudsman som oberoende ledamot och 

röst i styrelsen,  

ω Investeringarnas perspektiv , där vi tar ansvar för 

effekterna av de investeringar vi gör för våra fonders 

räkning, samt,  

ω Samhällets perspektiv , där vi verkar för hållbarhet i 

vår bransch i synnerhet  

Nordkinn skall vidare vara en attraktiv arbetsgivare med bra 

arbetsmiljö som ska kännetecknas av öppenhet, transparens 

och jämställdhet. Vi skall erbjuda marknadsmässiga och 

attraktiva villkor som följer rådande kollektivavtal och 

tillhandahålla trygg häls ovård. 

Resurser  

I vår ambition att vår verksamhet bedrivs på ett ansvarsfullt 

sätt och förblir affärsnära och värdeskapande för våra 

fondandelsägare organiseras arbetet genom vår 

Hållbarhetskommitté, såsom närmare beskrivs nedan.  

För data, analys, rapportering och stresstester använder 

Nordkinn Bloomberg ESG som oberoende källa för 

inhämtande av hållbarhetsrelaterad data, analys och 

rapportering.  

Nordkinns Hållbarhetskommitté  

Nordkinns Hållbarhetskommitté är det styrande organet för 

implementering av Nordkinns hållbarhetsarbete. Ordförande i 

kommittén rapporterar löpande till Styrelsen.  

Hållbarhetskommittén ansvarar för hur hållbarhetsrisker 

integreras i investeringsprocessen. Den definierar och 

utvärderar arbetet löpande.  Kommittén identifierar och 

prioriterar huvudsakliga negativa konsekvenser och relevanta 

indikatorer. Den beslutar också om åtgärder, såsom teman för 

påverkansdialoger och vilka exkluderingsfilter som ska 

användas. Investeringsobjekt kan även godkännas för 

uteslutning.  

Påverkansdialoger prioriteras där Nordkinn bedöms kunna 

göra störst positiv skillnad. Det gäller utifrån andelsägarnas, 

investeringarnas och samhällets perspektiv. Fokus ligger på 

hållbarhetsfrågor i de investeringar där Nordkinn har 

exponering. 

Hållbarhetskommittén består av fem medlemmar. Minst en 

intern medlem är förvaltare och ordföranden är intern. De 

externa medlemmarna har gedigen erfarenhet inom 

hållbarhet och bidrar med ett tydligt mervärde.   

Utöver tre medarbetare från Nordkinn består 

Hållbarhetskommittén sedan 2017 av två externa experter 

med lång erfarenhet inom området:  

Emma Sjöström  som har forskat om hållbara investeringar 

sedan början av 2000 -talet. Emma disputerade vid 

Handelshögskolan i Stockholm 2009 på en avhandling om 

investerares påverkan på företags hållbarhetsarbete. Idag 

studerar hon bland annat hur klimatfrågor kan integr eras i 

bolagsstyrningen, hur investerare kan arbeta effektivt med 

påverkansdialoger och hur finansanalytiker integrerar ESG i 

bolagsanalysen. Emma är ansvarig för 

hållbarhetskommuniktation på Sjunde AP-fonden. 

Christine Tørklep  som har varit involverad i 

hållbarhetsindustrin sedan början av 2000 -talet. Christine är 

direktör på CICERO, Center for Intenational Climate Research 

i Olso och tidigare avdelningsdirektör för forskning och 

innovation för hållbart näringsliv och samhälle på Norges 

Forskningsråd. Christines kärnkompetenser är 

affärsutveckling, strategi och ledarskap för hållbarhet, 

cirkulär ekonomi inom miljöteknik samt miljöstrategi. Henne s 

bakgrund inkluderar 14 år inom kapitalförvaltning och 

hållbara inv esteringar från Storebrand. Hon har en MBA i 

Management Control och hennes erfarenheter omfattar även 

portföljhantering, ESG-analys och aktivt ägande. 

Resultat av vårt hållbarhetsarbete 202 5 

För Nordkinns hållbarhetsarbete under 2025 hänvisas till 

Bilaga 1 till fondernas Verksamhetsberättelser nedan.  
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Bakgrund om Investor Ombudsman 1 

För att bevaka fondandelsägarnas intresse har Nordkinn sedan flera år en Investor Ombudsman i styrelsen. Hennes uppdrag är 

att representera fondandelsägarnas intressen  och värna fondandelsägarnas perspektiv . Investor Ombudsman är även 

klagomålsansvarig.   

RAPPORT FRÅN INVESTOR OMBUDSMAN 

Jag har under 2025 deltagit på samtliga styrelsemöten  och tagit del av 

samtliga styrelseunderlag, som sedan behandlats under styrelsemötet, 

inklusive efterföljande protokoll. Som styrelseledamot har jag god insyn 

i verksamheten, samt förutsättningar att engagera mig och att påverka 

bolagets arbete, vilket är en förutsättning för mig för att kunna agera i 

fondandelsägarnas intresse.  

Intressekonflikter  

Nordkinn har interna regler för identifiering, hantering och redovisning 

av intressekonflikter. Som Investor Ombudsman ingår uppgiften att vid 

varje styrelsemöte presentera Nordkinns löpande arbete kopplat till 

intressekonflikter där jag bland annat erhållit underlag och analys av:  

¶ έ{ǾŀǊǘŜōƻƪŀέ -  där alla anställda registrerar värdet av alla 

former av måltider, gåvor etc, som vid var tidpunkt erhållits 

från externa parter,  

¶ έIǾƛǘŜōƻƪŀέ ς där alla anställda registrerar värdet av alla 

former av måltider, gåvor etc, som vid var tidpunkt givits till 

externa parter,  

¶ Sammanställning av potentiella intressekonflikter avseende 

anställda samt ledamöterna i styrelsen.  

Min bedömning är att potentiella intressekonflikter på ett 

tillfredsställande sätt identifierats, redovisats och hanterats.  Jag har 

därmed inte sett någon risk för intressekonflikter som skulle kunnat 

äventyrat fondandelsägarnas intressen i hur Nordkinn bedriver sitt 

löpande arbete. 

Likabehandling  

Nordkinn har utöver det externa regelverket interna regler för 

identifiering, redovisning och hantering hur fondandelsägare ska 

behandlas.  

Jag har vid varje styrelsemöte tagit del Nordkinns löpande arbete 

kopplat till dessa frågor genom att jag tagit del av underlag samt analys 

av hur gruppen av fondandelsägare utvecklats.  

Jag har under året kunna följa hur fondandelsägare både lämnat och 

tillkommit och har bedömt att varken befintliga eller nytillkomna 

fondandelsägare har särbehandlats.  

 

 

 

 

Hållbarhet  

Nordkinn främjar miljörelaterade och socialt relaterade 

hållbarhetsfrågor i verksamheten. Hållbarhet är ett omfattande och 

komplext område och det är viktigt att värna om transparens och 

tydlighet i kommunikationen  för att motverka  risker för grönmålning. 

Jag har under året inte sett exempel på att Nordkinn grönmålat det 

arbete som görs för att främja hållbarhet inom verksamheten.  

Ersättningar  

Jag är ledamot i Ersättningskommittén och  deltog på styrelsemötet där 

Ersättningskommittén presenterade underlag, analys och förslag till 

ersättningar, som därefter formellt beslutades av styrelsen. 

Ersättningspolicyn offentliggörs på bolagets hemsida.  

Min bedömning är att ersättningssystemet främjat en sund och effektiv 

riskhantering i bolaget och fonderna samt att ersättningspolicyn 

inkluderar integrering och hantering av hållbarhetsrisker i bolaget och 

fonderna. 

Klagomål från fondandelsägare under perioden  

Nordkinn ska enligt lag ha effektiva och öppet redovisade rutiner för att 

snabbt och på ett rimligt sätt kunna hantera klagomål från 

fondandelsägare. Alla fondandelsägare uppmanas att kontakta mig i 

egenskap av Klagomålsansvarig  vid eventuella klagomål. Detta kan 

t.ex. göras via Nordkinns hemsida. 

Jag har inte erhållit klagomål från någon av fondandelsägare under 

året. 

Ambitioner för 202 6 

Min ambition  för 202 6 är att fortsätta att främja skyddet av 

fondandelsägarnas intressen. Jag vill fortsatt kunna försäkra mig om 

att Nordkinn handlar rättvist, professionellt, samt på ett sätt som 

gagnar både samtliga fondandelsägares och fondens långsiktiga 

intressen  och att det därtill kommuniceras på ett transparent och 

pedagogiskt sätt.  

I min roll som Investor Ombudsman uppmuntrar jag alla 

fondandelsägare att kontakta mig med åsikter om hur de upplever och 

behandlas av Nordkinn eller om de i övrigt har synpunkter kring 

funktionen Investor Ombudsman.  

Min bedömning är att likabehandling av fondandelsägarna skett på ett 

tillfredsställande sätt.  

Stockholm, mars 2026 

Karin Söderqvist Lindoff  

Investor Ombudsman 

  

 

 
1 Termen ombudsman initierades i 1800-talets början genom att Justitieombudsmannen (JO) 

instiftades i Sverige. JO agerar oberoende och är ålagd att representera och skydda medborgarnas 

rättigheter gentemot myndigheter. I ett vidare begrepp är ombudsman en individ med uppdrag att 

representera och/eller skydda annan persons intressen, exempelvis vid diskriminering.  

 

RAPPORT FRÅN INVESTOR OMBUDSMAN 
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VERKSAMHETSBERÄTTELSER 

FÖR RESPEKTIVE MATARFOND SAMT MOTTAGARFONDEN 
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Generell information  

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A όέCƻƴŘŜƴέύ är en svensk AIF specialfond och en så kallad matarfond såsom närmare 

beskrivs i avsnittet mottagar -/matarfondstrukturen. Fonden investerar uteslutande i mottagarfonden Nordkinn Fixed Income 

Macro Master Fund  vilken har en målsättning att skapa stabil riskjusterad avkastning oberoende av kursutvecklingen på 

finansmarknaderna.  Fonden startades den 1:a juli 2013. Fonden förvaltas av Nordkinn Asset Man agement AB, där SEB agerar 

som Fondens förvaringsinstitut.  

Avgifter och teckning  

Förvaltningsavgift:  1,00 procent 

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning över det så kallade tröskelvärdet. Tröskelvärdet utgörs av det 

värde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat FƻƴŘŜƴΣ ǎň ƪŀƭƭŀǘ έƘƛƎƘ ǿŀǘŜǊ ƳŀǊƪέΣ ǾƛƭƪŜǘ ƧǳǎǘŜǊŀǎ ƳŜŘ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎŜƴ 

på den så kallade tröskelräntan under samma period. Som tröskelränta tillämpar Fonden räntan på tremånaders 

statsskuldväxlar (SSVX 3M). I de fall avkastningen på tröskelräntan är negativ, tillämpas en tröskelränta om noll  procent.  

Insättnings- och uttagsavgift: Inga insättnings- eller uttagsavgifter tas ut. 

Utdelning:  Fonden lämnar inte utdelning  

Teckning/inlösen av andelar: Månatligen 

Minsta investering:  SEK 1 000 000 

Periodens resultat  

Nettoavkastningen för Fonden uppgick för helåret  till 4,60 procent efter avgifter .  

Fondens månadsavkastning s edan start  

 

 

Månadsavkastning i fonden samt aktie -  och räntemarknaden  

 

Fonden har ett absolut avkastningsmål , dvs målsättning en är  att över tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden 

utvecklas. Därmed är Fondens förvaltning fri kopplad från jämförelse index. Som en följd är så kallad aktiv risk (engelska: tracking 

error) inte möjligt att beräkna. I syfte att visa hur väl målsättningen nåtts, redovisas hur Fondens avkastning skiljer sig från 

traditionella obligationsplaceringar (mätt genom OMRX Index) och traditionella aktieplaceringar  (mätt genom OMX SGI Index). 

Year  Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec YTD

2013 0,38% 0,38% 0,67% -0,77% 0,78% 0,57% 2,03%

2014 0,07% 0,22% 0,60% 0,12% 0,29% 1,74% 1,38% 0,14% 1,16% -0,31% -0,03% -0,12% 5,35%

2015 0,95% 0,24% 0,85% 0,37% -0,26% -0,53% 0,91% -0,65% 0,00% 0,67% 0,43% 0,50% 3,50%

2016 -0,92% -0,44% 1,18% -0,27% 0,67% 0,26% 0,04% -0,15% 0,68% 1,00% 0,46% 0,21% 2,72%

2017 0,95% 0,15% 0,74% 0,08% -0,24% 0,36% 0,58% -0,68% 0,95% 0,03% -0,94% 0,72% 2,70%

2018 0,87% -0,21% -0,31% 0,51% -0,90% -0,03% 1,07% -1,16% 1,26% 0,19% -1,39% -1,39% -1,53%

2019 0,88% 0,00% 0,03% 0,63% 0,20% 0,88% 0,40% -0,92% 0,41% 0,10% -0,21% 0,53% 2,95%

2020 1,17% -0,22% -0,40% 1,85% 1,53% 0,27% 0,81% 0,98% -0,75% -0,74% 1,46% 0,33% 6,44%

2021 1,52% -2,38% 2,64% 0,12% -0,49% -1,29% -0,27% -0,10% 0,51% -6,13% 2,33% 0,69% -3,13%

2022 0,20% -1,10% -4,61% 1,08% -2,53% -3,74% 0,57% 0,83% 0,38% -0,04% 1,55% 1,46% -6,02%

2023 1,32% -0,50% 0,35% 0,53% -0,08% 0,36% 1,02% 1,63% 1,31% 0,61% 1,14% -0,76% 7,14%

2024 0,96% 1,12% 1,67% -0,22% 0,98% 2,17% 1,90% 1,55% 1,79% -1,20% 1,60% 0,03% 13,02%

2025 0,91% 0,16% 1,52% -0,18% -1,20% 1,17% 0,22% 1,15% 0,28% -0,23% 0,75% -0,01% 4,60%

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A
1

2025 Nordkinn SEK AOMRX IndexOMXSGI Index

Jan 0,91% 1,29% 7,48%

Feb 0,16% -0,13% 0,73%

Mar 1,52% -1,71% -7,83%

Apr -0,18% 2,20% -0,32%

May -1,20% 0,14% 2,40%

Jun 1,17% 0,83% 0,47%

Jul 0,22% -1,04% 1,95%

Aug 1,15% 0,02% 1,03%

Sep 0,28% -0,37% 0,47%

Oct -0,23% 0,54% 4,11%

Nov 0,75% -0,94% 0,02%

Dec -0,01% 0,00% 2,27%

Under 2025 4,60% 0,76% 12,79%

Avkastning i procent, detaljer 2025

VERKSAMHETSBERÄTTELSE FÖR NORDKINN FIXED INCOME MACRO SEK A 
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Summerande statistik  

 

*Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens förenings rekommendationer som standardavvikelse för de senaste 24 månader, samt sedan fondens start 1 juli 2013,  

omräknat till årstakt.  

Finansiell hävstång  

Nordkinns förvaltningsteam använder i Mottagarfonden sig av både så kallad  blankning och derivatinstrument i syfte att 

effektivisera förvaltningen, exploatera önskvärda risker, samt att neutralisera icke önskvärda risker. Både återköpsavta l (repor) 

och derivat påverkar M ottagarfondens hävstång. Hävstång kan beräknas enligt två metoder; bruttometoden samt 

åtagandemetoden. I beräkning av hävstång utifrån bruttometoden summeras bruttoexponeringen för varje position, inklusive 

derivat, oaktat om dessa derivat minskar risk en eller inte. I beräkning av hävstång enligt  åtagandemetoden exkluderas i stället  

de derivat som syftar till att minska riskerna. För beskrivning av hävstången i Mottagarfonden hänvisas till Mottagarfondens 

verksamhetsberättelse .  

Fonden är, med undantag för placeringar i likvida medel som behövs för förvaltningen av Fonden, fullinvesterad i Mottagarfonden. 

I förvaltningen av Fonden används inte några derivat och det uppstår därmed inte någon finansiell hävstång i Fonden. 

Väsentliga faktorer som påverkat resultatet under året  

Den totala avkastningen under året i Fonden var ett resultat av förvaltningen i mottagarfonden, vilket fördelade sig på ett stort 

antal investeringsteman. Vänligen referera till kapitlet Marknadskommentar i inledningen av denna Årsberättelse för detaljerad 

beskrivning av fondens resultatbidrag under året . 

Fondförmögenhetens utveckling  

Nedanstående tabell redovisar Fondens fondförmögenhetsutveckling i svenska kronor samt antal utestående andelar sedan 

start . 
 

 Vid årets start Andelsutgivning Andelsinlösen Resultat Vid årets slut Antal andelar 

31.12.2013 234 500 000 0 351 152 708 7 932 002 593 584 710 5 817 740 

31.12.2014 593 584 710 -78 189 163 913 810 514 44 177 579 1 473 383 641 13 707 278 

31.12.2015 1 473 383 641 2 495 308 291 241 299 766 85 775 916 3 813 168 082 34 275 697 

31.12.2016 3 813 168 082 2 776 075 850 326 804 716 153 290 382 6 415 729 598 56 138 774 

31.12.2017 6 415 729 598 2 528 884 018 256 495 038 188 511 047 8 876 629 625 75 630 138 

31.12.2018 8 876 629 625 1 132 755 217 830 448 247 -139 921 306 9 039 015 288 78 207 218 

31.12.2019 9 039 015 288 1 121 472 141 772 013 536 267 918 314 9 656 392 207 81 162 498 

31.12.2020 9 656 392 207 1 410 574 530 1 476 293 381 592 589 285 10 183 262 641 80 393 789 

31.12.2021 10 183 262 641 1 015 614 854 2 176 549 152 -357 958 508 8 664 369 835 70 632 529 

31.12.2022 8 664 369 835 73 902 757 4 477 009 618 -604 396 140 3 656 866 834 31 712 402 

31.12.2023 3 656 866 834 49 382 604 965 072 086 236 875 138 2 978 052 490 24 105 305 

31.12.2024 2 978 052 490  

 

272 447 202  

 

267 541 416  

 

391 257 055  

 

3 374 215 331  

 

24 164 726 

 
31.12.2025 3 374 215 331  

 

591 292 173  

 

171 078 056  

 

165 121 339 3 959 550 788 

 

27 110 710 

 

Utdelning  

Fonden lämnar inte utdelning .  

Väsentliga risker förknippade med innehaven  

Riskerna i Fonden härrörs till innehavet i Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund som är mottagarfonden till Fonden, vilka 

beskrivs närmare  i kapitlen Portföljrisker och riskspridning samt Sammanfattning av fondens riskprofil -& hantering i början av 

denna Årsberättelse.  

2025Nordkinn SEK AOMRX IndexOMXSGI Index

Bästa månad 1,52% 2,20% 7,48%

Sämsta månad -1,20% -1,71% -7,83%

Genomsnittlig månadsavkastning 0,38% 0,07% 1,07%

Antal positiva månader 8 7 10

Antal negativa månader 4 5 2

Antal månader (totalt) 12 12 12

Andel positiva månader (%) 66,67% 58,33% 83,33%

Korrelation med fonden 0,10 0,21

Genomsnittlig avkastning (2 år) 8,73% 0,79% 10,79%

Genomsnittlig avkastning (5 år) 2,89% -1,60% 9,56%

Totalrisk (24 månader)* 3,24% 4,17% 10,87%

Totalrisk (sedan fondens start)* 3,93% 4,53% 15,30%

Summerande statistik
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Value-at-Risk 

Då VaR för Fonden är nära identisk med Mottagarfonden, vänligen referera till verksamhetsberättelsen för Mottagarfonden. 

Fondbestämmelser  

Inga förändringar har skett i fondbestämmelserna under året.  

Väsentliga händelser under perioden  

Inga väsentliga händelser har inträffat under perioden.  

Väsentliga händelser efter periodens utgång  

Inga väsentliga händelser har inträffat efter periodens utgång.  

Organisatoriska förändringar  

För organisatoriska förändringar, se Organisation och personalförändringar  i kapitlet Allmän information.   

Kostnader  

Förvaltningskostnad i procent senaste 12 månaderna 1,56% 

Förvaltningskostnad vid placering av 10,000 SEK 160,33 

Förvaltningskostnad vid månadsspar med 100 SEK 10,31 

Förvaltningsavgifter och andra admin- eller driftskostnader (% av genomsnittlig fondförmögenhet)  1,00% 

Rörligt arvode senaste 12 månaderna (% av genomsnittlig fondförmögenhet) 0,56% 

Direkta transaktionskostnader senaste 12 månaderna 50,00 

Direkta transaktionskostnader i procent av omsättning senaste 12 månaderna 0,00% 

Insättningsavgifter till fondbolaget senaste 12 månaderna 0,00 

Uttagsavgifter till fondbolaget senaste 12 månaderna 0,00 

Omsättningshastighet i procent senaste 12 månaderna 0,19% 

Omsättning genom närstående i procent senaste 12 månaderna 0,00% 

 

Övrigt  

Per utgången av året hade Fonden inte ställt några säkerheter eller ansvarsförbindelser.   
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Resultaträkning  

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A  

 

 

  

Intäkter och värdeförändring Not 2025-01-01 - 2025-12-31 2024-01-01 - 2024-12-31

Värdeförändring på fondandelar 1 223 272 497 425 949 084

Ränteintäkter 253 750 212 645

Övriga intäkter 2 1 0

Summa intäkter och värdeförändring 223 526 248 426 161 729

Kostnader

Förvaltningskostnader (ersättning till fondbolaget) -58 404 858 -34 904 617

Förvaltningskostnader (ersättning till förvaringsinsitut) 0 0

Räntekostnader 0 -2

Övriga kostnader 3 -51 -56

Summa kostnader -58 404 909 -34 904 674

ÅRETS RESULTAT 165 121 339 391 257 055
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Balansräkning  

Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A 

 

                

      

                                     

     

  

Tillgångar Not 2025-12-31 2024-12-31

Fondandelar 4 3 953 859 305 3 370 586 809

Summa finansiella instrument med positivt m.v. 3 953 859 305 3 370 586 809

Bankmedel och övriga likvida medel 4 8 978 674 6 513 969

SUMMA TILLGÅNGAR 3 962 837 979 3 377 100 779

Skulder

Upplupna kostnader och förutbetalda intäkter 5 -3 287 192 -2 885 447

SUMMA SKULDER -3 287 192 -2 885 447

FONDFÖRMÖGENHET 3 959 550 788 3 374 215 331
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Noter 

 

 

 

 

  

Not 1

Realisationsvinster fondandelar 1 962 596 45 599 017

Realisationsförluster fondandelar 0 0

Orealiserad vinst/förlust fondandelar 221 309 901 380 350 067

Summa värdeförändring på fondandelar 223 272 497 425 949 084

Not 2

Öresavrundning 1 0

Summa övriga intäker 1 0

Not 3

Bankavgifter -50 -54

Öresavrundning -1 -2

Summa övriga kostnader -51 -56

Not 4

Se flik "Innehav" för specifikation av finansiella instrument 

Not 5

Upplupet förvaltningsarvode -3 287 192 -2 885 447

Summa upplupna kostnader och förutbetalda intäkter -3 287 192 -2 885 447
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Fondförmögenhet (Innehav) per 31 december 2025 
Nordkinn Fixed Income Macro Fund SEK A 

 

 

 

 

 

  

Fondandelar Antal/Nominellt Markn.värde  % av portf. 

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 22 256 455 3 953 859 305 99,91

3 953 859 305 99,91

3 953 859 305 99,91

Likvidkonton Antal/Nominellt Markn.värde  % av portf. 

Fixed Income Macro A SEK 38 744 824 8 978 674 0,17

8 978 674 0,17

Negativa upplupenheter Antal/Nominellt Markn.värde  % av portf. 

Upplupet fast arvode -3 287 192 -3 287 192 -0,08

-3 287 192 -0,08

5 691 482 0,09

3 959 550 788 100,00

ÖVRIGA TILLGÅNGAR OCH SKULDER, NETTO

FONDFÖRMÖGENHET

Finansiella instrument

Övriga tillgångar och skulder

SUMMA FONDANDELAR

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 

SUMMA LIKVIDKONTON

SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA
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Generell information  

Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B όέCƻƴŘŜƴέύ är en svensk AIF specialfond och så kallad matarfond såsom närmare 

beskrivs i avsnittet mottagar - /matarfondstrukturen. Fonden investerar uteslutande i Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 

όέaƻǘǘŀƎŀǊŦƻƴŘŜƴέύ  vilken har en målsättning att skapa stabil riskjusterad avkastning oberoende av kursutvecklingen på 

finansmarknaderna. Fonden startades den 1:a juli 2013. Fonden förvaltas av Nordkinn Asset Man agement AB, där SEB agerar 

som Fondens förvaringsinstitut.  

Avgifter och teckning  

Förvaltningsavgift:  1,00 procent 

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning över det så kallade tröskelvärdet. Tröskelvärdet utgörs av det 

värde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat FƻƴŘŜƴΣ ǎň ƪŀƭƭŀǘ έƘƛƎƘ ǿŀǘŜǊ ƳŀǊƪέΣ ǾƛƭƪŜǘ ƧǳǎǘŜǊŀǎ ƳŜŘ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎŜƴ 

på den så kallade tröskelräntan under samma period. Som tröskelränta tillämpar Fonden 3 -månaders norsk statsränta 

(NOGOVD3M). 

Insättnings- och uttagsavgift: Inga insättnings- eller uttagsavgifter tas ut  

Utdelning:  Fonden lämnar inte utdelning  

Teckning/inlösen av andelar: Månatligen 

Minsta investering:  NOK 1 000 000 

Periodens resultat  

Nettoavkastningen för Fonden uppgick för helåret  till 6,98% efter avgifter.   

Fondens månadsavkastning sedan start  

 

Månadsavkastning i fonden samt aktie -  och räntemarknaden  

 

Fonden har ett absolut avkastningsmål, dvs målsättningen är att över tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden 

utvecklas. Därmed är Fondens förvaltning frikopplad från jämförelseindex. Som en följd är så kallad aktiv risk (engelska: tracking 

error) inte möjligt att beräkna. I syfte att visa hur väl målsättningen nåtts, redovisas hur Fondens avkastning skiljer sig från  

traditionella obligationsplaceringar  (mätt genom I00727NO Index) och traditionella aktieplaceringar  (mätt genom OSEAX Index). 

Year  Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec YTD

2013 0,41% 0,42% 0,77% -0,80% 0,80% 0,70% 2,32%

2014 0,19% 0,33% 0,65% 0,15% 0,32% 1,82% 1,42% 0,10% 1,24% -0,11% 0,12% 0,06% 6,44%

2015 0,98% 0,35% 0,95% 0,42% -0,14% -0,35% 1,01% -0,53% 0,14% 0,79% 0,57% 0,69% 4,98%

2016 -0,79% -0,34% 1,31% -0,15% 0,80% 0,35% 0,14% -0,03% 0,68% 1,01% 0,58% 0,40% 4,02%

2017 1,06% 0,22% 0,90% 0,18% -0,14% 0,47% 0,67% -0,57% 1,01% 0,14% -0,87% 0,88% 3,99%

2018 0,88% -0,12% -0,14% 0,56% -0,77% 0,10% 1,13% -1,06% 1,33% 0,30% -1,27% -1,27% -0,36%

2019 1,00% 0,04% 0,17% 0,71% 0,34% 0,98% 0,47% -0,73% 0,50% 0,41% -0,10% 0,67% 4,54%

2020 1,30% -0,14% -0,42% 1,93% 1,47% 0,28% 0,82% 0,94% -0,72% -0,77% 1,51% 0,42% 6,77%

2021 1,50% -2,36% 2,64% 0,14% -0,46% -1,28% -0,29% -0,06% 0,52% -5,95% 2,24% 0,90% -2,72%

2022 0,28% -1,06% -4,40% 1,25% -2,51% -3,59% 0,63% 0,89% 0,54% 0,00% 1,61% 1,72% -4,77%

2023 1,40% -0,45% 0,37% 0,60% -0,11% 0,37% 0,97% 1,68% 1,37% 0,66% 1,20% -0,72% 7,55%

2024 0,99% 1,20% 1,68% -0,18% 1,02% 2,31% 1,99% 1,71% 1,67% -1,08% 1,69% 0,22% 13,99%

2025 1,06% 0,35% 1,72% 0,10% -1,04% 1,35% 0,39% 1,31% 0,45% -0,06% 0,93% 0,25% 6,98%

Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B
1

2025 Nordkinn NOK BI00727NO IndexOSEAX Index

Jan 1,06% 0,62% 5,59%

Feb 0,35% 0,59% -1,73%

Mar 1,72% -1,19% 2,54%

Apr 0,10% 1,61% -3,00%

May -1,04% -0,37% 5,10%

Jun 1,35% 1,37% 4,32%

Jul 0,39% -0,40% 1,03%

Aug 1,31% 0,33% 0,86%

Sep 0,45% -0,44% 0,00%

Oct -0,06% 0,60% -2,34%

Nov 0,93% 0,23% 0,22%

Dec 0,25% -0,20% 4,60%

Under 2025 6,98% 2,73% 18,03%

Avkastning i procent, detaljer 2025

VERKSAMHETSBERÄTTELSE FÖR NORDKINN FIXED INCOME MACRO NOK B 
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Summerande statistik  

 

*Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens förenings rekommendationer som standardavvikelse för de senaste 24 månader, samt sedan fondens start 1 juli 2013, 

omräknat till årstakt.  

Finansiell hävstång  

Nordkinns förvaltningsteam använder i Mottagarfonden sig av både så kallad. blankning och derivatinstrument i syfte att 

effektivisera förvaltningen, exploatera önskvärda risker, samt att neutralisera icke önskvärda risker. Både återköpsavtal (re por) 

och de rivat påverkar Mottagarfondens hävstång. Hävstång kan beräknas enligt två metoder; bruttometoden samt 

åtagandemetoden. I beräkning av hävstång utifrån bruttometoden summeras bruttoexponeringen för varje position, inklusive 

derivat, oaktat om dessa derivat minskar risken eller inte. I beräkning av hävstång enligt  åtagandemetoden exkluderas i stället  

de derivat som syftar till att minska riskerna. För beskrivning av hävstången i Mottagarfonden hänvisas till Mottagarfondens 

verksamhetsberättelse.   

Eftersom Fonden är denominerad i NOK, till skillnad från Mottagarfonden som är denominerad i SEK, görs placeringar i 

derivatinstrument för att valutasäkra Fonden, vilket påverkar finansiell hävstång. Under perioden  har hävstången i Fonden mätt 

med bruttometoden varierat mellan 196 och 201 procent, och 198 procent i genomsnitt av fondförmögenheten . Mätt med 

åtagandemetoden, har hävstången varierat mellan 98 och 102, och 100 procent i genomsnitt . 

Väsentliga faktorer som påverkat resultatet under året  

Den totala avkastningen under året i Fonden var ett resultat av förvaltningen i mottagarfonden, vilket fördelade sig på ett s tort 

antal investeringsteman. Vänligen referera till kapitlet Marknadskommentar i inledningen av denna Årsberättelse för detaljera d 

beskrivning av fondens resultatbidrag under året.  

Fondförmögenhetens utveckling  

Nedanstående tabell redovisar Fondens fondförmögenhetsutveckling i norska kronor samt antal utestående andelar sedan start. 

 Vid årets start Andelsutgivning Andelsinlösen Resultat Vid årets slut Antal andelar 

31.12.2013 1 000 000 0 0 24 030 1 024 030 10 000 

31.12.2014 1 024 030 25 021 875 0 1 538 742 27 584 647 253 276 

31.12.2015 27 584 647 155 819 695 0 5 456 138 188 860 479 1 651 981 

31.12.2016 188 860 479 52 562 597 71 030 176 5 848 764 176 241 664 1 481 926 

31.12.2017 176 241 664 80 501 363 75 813 089 7 297 890 188 227 827 1 521 957 

31.12.2018 188 227 827 452 000 580 17 048 074 -4 967 956 618 212 377 5 016 419 

31.12.2019 618 212 377 130 292 935 219 664 573 28 283 828 557 124 567 4 324 779 

31.12.2020 557 124 567 348 719 779 408 795 606 34 065 697 531 114 437 3 860 653 

31.12.2021 531 114 437 133 284 653 209 303 505 -14 710 039 440 385 546 3 291 823 

31.12.2022 440 385 546 9 933 142 308 432 850 -23 138 963 118 746 874 931 834 

31.12.2023 118 746 874 3 144 908 1 136 908 9 038 159 129 793 034 947 022 

31.12.2024 129 793 034  

 

251 327 600  

 

11 884 472  

 

22 529 463  

 

391 765 624  

 

2 507 862 

31.12.2025 391 765 624  

 

 

5 799 486  

  

 

34 591 644  

 

26 158 477  

 

389 131 944  

 

2 328 519 

 
 

Utdelning  

Fonden lämnar inte utdelning .  

  

2025Nordkinn NOK BI00727NO IndexOSEAX Index

Bästa månad 1,72% 1,61% 5,59%

Sämsta månad -1,04% -1,19% -3,00%

Genomsnittlig månadsavkastning 0,57% 0,23% 1,43%

Antal positiva månader 10 7 8

Antal negativa månader 2 5 4

Antal månader (totalt) 12 12 12

Andel positiva månader (%) 83,33% 58,33% 66,67%

Korrelation med fonden 0,23 0,14

Genomsnittlig avkastning (2 år) 10,43% 1,58% 13,04%

Genomsnittlig avkastning (5 år) 3,97% -0,24% 13,13%

Totalrisk (24 månader)* 3,13% 4,06% 9,68%

Totalrisk (sedan fondens start)* 3,88% 3,40% 13,18%

Summerande statistik
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Väsentliga risker förknippade med innehaven   

Riskerna i Fonden härrörs till innehavet i Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund som är mottagarfonden till Fonden, vilka 

beskrivs närmare i kapitlen Portföljrisker och riskspridning samt Sammanfattning av fondens riskprofil -& hantering i början av 

denna Årsberättelse.  

 

Eftersom Fonden är denominerad i EUR och Mottagarfonden är denominerad i SEK, valutasäkras Fonden genom valutaterminer.  

 
Value-at-Risk 

Då VaR for Fonden är nära identisk med Mottagarfonden, vänligen referera till verksamhetsberättelsen  för Mottagarfonden. 

Fondbestämmelser  

Inga förändringar har skett i fondbestämmelserna under året.  

Väsentliga händelser under perioden  

Inga väsentliga händelser har inträffat under perioden.  

Väsentliga händelser efter periodens utgång  

Inga väsentliga händelser har inträffat efter periodens utgång.  

Organisatoriska förändringar  

För organisatorisk a förändringar, se Organisation och personalförändringar  i kapitlet Allmän information.  

Kostnader  

Förvaltningskostnad i procent senaste 12 månaderna 1,63% 

Förvaltningskostnad vid placering av 10,000 NOK 168,69 

Förvaltningskostnad vid månadsspar med 100 NOK 10,81 

Förvaltningsavgifter och andra admin- eller driftskostnader (% av genomsnittlig fondförmögenhet)  1,00% 

Rörligt arvode senaste 12 månaderna (% av genomsnittlig fondförmögenhet) 0,63% 

Direkta transaktionskostnader senaste 12 månaderna 323,03 

Direkta transaktionskostnader i procent av omsättning senaste 12 månaderna 0,00% 

Insättningsavgifter till fondbolaget senaste 12 månaderna 0,00 

Uttagsavgifter till fondbolaget senaste 12 månaderna 0,00 

Omsättningshastighet i procent senaste 12 månaderna 10,44% 

Omsättning genom närstående i procent senaste 12 månaderna 0,00% 

 

Övrigt  

Per utgången av året hade Fonden inte ställt några säkerheter eller ansvarsförbindelser.  
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Resultaträkning  
Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B 

 

 

 

  

Intäkter och värdeförändring Not 2025-01-01 - 2025-12-31 2024-01-01 - 2024-12-31

Värdeförändring på fondandelar 1 46 765 716 25 474 629

Valutakursvinster och -förluster netto -14 316 996 -812 492

Ränteintäkter 183 338 108 767

Övriga intäkter 2 0 0

Summa intäkter och värdeförändring 32 632 058 24 770 904

Kostnader

Förvaltningskostnader (ersättning till fondbolaget) -6 269 657 -2 199 946

Räntekostnader -203 600 -41 135

Övriga kostnader 3 -324 -359

Summa kostnader -6 473 581 -2 241 441

ÅRETS RESULTAT 26 158 477 22 529 463
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Balansräkning   
Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B 

 

 

 
                

      

                                     

    

 

  

Tillgångar Not 2025-12-31 2024-12-31

Fondandelar 4 387 609 216 390 677 770

OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvärde 4 879 641 315 787

Summa finansiella instrument med positivt m.v. 388 488 857 390 993 556

Bankmedel och övriga likvida medel 4 7 310 976 7 207 202

SUMMA TILLGÅNGAR 395 799 833 398 200 758

Skulder

Upplupna kostnader och förutbetalda intäkter 5 -324 547 -326 744

Övriga skulder 6 -6 343 342 -6 108 390

SUMMA SKULDER -6 667 889 -6 435 134

FONDFÖRMÖGENHET 389 131 944 391 765 624
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Noter  

 

 

 

 

Not 1

Realisationsvinster fondandelar 10 057 316 3 257 773

Realisationsförluster fondandelar -9 292 -2 506

Orealiserad vinst/förlust fondandelar 36 717 691 22 219 362

Summa värdeförändring på fondandelar 46 765 716 25 474 629

Not 2

Öresavrundning 0 0

Summa övriga intäkter 0 0

Not 3

Bankavgifter -323 -357

Öresavrundning -1 -3

Summa övriga kostnader -324 -359

Not 4

Se flik "Innehav" för specifikation av finansiella instrument 

Not 5

Upplupet förvaltningsarvode -324 547 -326 744

Summa upplupna kostnader och förutbetalda intäkter -324 547 -326 744

Not 6

Dagslån -6 343 342 -6 108 390

Summa övriga skulder -6 343 342 -6 108 390
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Fondförmögenhet (Innehav) per 31 december 2025 
Nordkinn Fixed Income Macro Fund NOK B 

 

 

 

 

  

Finansiella instrument 

Fondandelar Antal/Nominellt Markn.värde  % av portf. 

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 1 999 793 387 609 216 99,61

SUMMA FONDANDELAR 387 609 216 99,61

OTC-derivatinstrument Antal/Nominellt Markn.värde  % av portf. 

Valutatermin NOK/SEK 260107 SEB 794 700 1 741 0,00

877 900 0,23

SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT 879 641 0,23

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT 388 488 857 99,83

Övriga tillgångar och skulder

Likvidkonton Antal/Nominellt Markn.värde  % av portf. 

Fixed Income Macro B NOK 9 739 0,00

Fixed Income Macro B SEK 196 7 310 237 1,88

SUMMA LIKVIDKONTON 7 310 976 1,88

Negativa upplupenheter Antal/Nominellt Markn.värde  % av portf. 

Upplupet fast arvode NOK -324 547 -324 547 -0,08

SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA -324 547 -0,08

Övriga skulder Antal/Nominellt Markn.värde  % av portf. 

Dagslån inlåning 260107 -5 807 300 -6 343 342 -1,63

SUMMA ÖVRIGA SKULDER -6 343 342 -1,63

ÖVRIGA TILLGÅNGAR OCH SKULDER, NETTO 643 087 0,17

FONDFÖRMÖGENHET 389 131 944 100,00

Valutatermin NOK/SEK 260128 SEB
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Generell information  

Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C όέCƻƴŘŜƴέύ är en svensk AIF specialfond och så kallad matarfond såsom närmare 

beskrivs i avsnittet mottagar -/matarfondstrukturen. Fonden investerar uteslutande Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 

όέaƻǘǘŀƎŀǊŦƻƴŘŜƴέύ vilken har en målsättning att skapa stabil riskjusterad avkastning oberoende av kursutvecklingen på 

finansmarknaderna. Fonden startades den 1:a juli 2013. Fonden förvaltas av Nordkinn Asset Management AB, där SEB agerar 

som fondens förvaringsinstitut.  

Avgifter och teckning  

Förvaltningsavgift:  1,00 procent 

Prestationsbaserad avgift: 20 procent av Fondens totalavkastning över det så kallade tröskelvärdet. Tröskelvärdet utgörs av det 

värde vid vilket prestationsbaserad avgift senast belastat FƻƴŘŜƴΣ ǎň ƪŀƭƭŀǘ έƘƛƎƘ ǿŀǘŜǊ ƳŀǊƪέΣ ǾƛƭƪŜǘ ƧǳǎǘŜǊŀǎ ƳŜŘ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎŜƴ 

på den så kallade tröskelräntan under samma period. Som tröskelränta tillämpar Fonden räntan på tremånaders tyska 

statsskuldväxlar (Germany 3 Month Bubill). I de fall avkastningen på tröskelräntan är negativ, tillämpas en tröskelränta om noll  

procent. 

Insättnings- och uttagsavgift: Inga insättnings- eller uttagsavgifter tas ut  

Utdelning:  Fonden lämnar inte utdelning  

Teckning/inlösen av andelar: Månatligen 

Minsta investering: EUR 100 000 

Periodens resultat  

Nettoavkastningen för Fonden uppgick för helåret till 4,65% efter avgifter.  

Fondens månadsavkastning sedan start  

 

Månadsavkastning i fonden samt aktie -  och räntemarknaden  

 

Fonden har ett absolut avkastningsmål, dvs målsättningen är att över tid prestera positiv avkastning oavsett hur marknaden 

utvecklas. Därmed är Fondens förvaltning frikopplad från jämförelseindex. Som en följd är så kallad aktiv risk (engelska: tracking 

Year  Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec YTD

2013 0,30% 0,26% 0,63% -0,86% 0,69% 0,49% 1,50%

2014 0,07% 0,14% 0,52% 0,03% 0,22% 1,63% 1,27% 0,10% 1,17% -0,37% -0,08% -0,20% 4,58%

2015 0,94% 0,23% 0,85% 0,35% -0,26% -0,49% 0,90% -0,61% 0,02% 0,64% 0,45% 0,52% 3,59%

2016 -0,92% -0,41% 1,23% -0,25% 0,68% 0,22% 0,02% -0,14% 0,64% 0,87% 0,48% 0,32% 2,76%

2017 1,00% 0,13% 0,74% 0,06% -0,25% 0,38% 0,58% -0,66% 0,93% 0,03% -0,90% 0,70% 2,75%

2018 0,85% -0,23% -0,30% 0,46% -0,87% -0,01% 1,04% -1,11% 1,20% 0,17% -1,38% -1,40% -1,60%

2019 0,91% 0,00% 0,02% 0,62% 0,16% 0,83% 0,38% -0,92% 0,38% 0,06% -0,25% 0,53% 2,76%

2020 1,15% -0,25% -0,47% 1,86% 1,54% 0,24% 0,77% 0,93% -0,76% -0,79% 1,41% 0,35% 6,07%

2021 1,49% -2,38% 2,55% 0,09% -0,51% -1,32% -0,30% -0,15% 0,47% -6,26% 2,33% 0,69% -3,55%

2022 0,17% -1,14% -4,72% 1,01% -2,55% -3,63% 0,49% 0,75% 0,16% -0,14% 1,50% 1,42% -6,69%

2023 1,23% -0,51% 0,35% 0,52% -0,06% 0,36% 0,95% 1,50% 1,32% 0,60% 1,15% -0,70% 6,89%

2024 0,92% 1,41% 1,59% -0,18% 0,95% 2,15% 1,82% 1,55% 1,81% -1,14% 1,56% 0,10% 13,21%

2025 0,91% 0,24% 1,54% -0,17% -1,15% 1,14% 0,22% 1,08% 0,26% -0,21% 0,73% 0,01% 4,65%

Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C
1

2025 Nordkinn EUR CLGTRTREU IndexM7WD Index

Jan 0,91% 0,39% 2,91%

Feb 0,24% 1,34% -0,65%

Mar 1,54% -3,13% -7,52%

Apr -0,17% -1,51% -4,09%

May -1,15% -0,48% 5,89%

Jun 1,14% -1,58% 1,05%

Jul 0,22% 0,48% 3,95%

Aug 1,08% -0,83% 0,20%

Sep 0,26% 0,03% 3,23%

Oct -0,21% 1,24% 4,08%

Nov 0,73% -0,56% -0,56%

Dec 0,01% -1,07% 0,27%

Under 2025 4,65% -5,63% 8,27%

Avkastning i procent, detaljer 2025

VERKSAMHETSBERÄTTELSE FÖR NORDKINN FIXED INCOME MACRO EUR C 
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error) inte möjligt att beräkna  I syfte att visa hur väl målsättningen nåtts, redovisas hur Fondens avkastning skiljer sig från 

traditionella obligationsplaceringar (mätt genom LGTRTREU Index) och aktieplaceringar  (mätt genom M7WD Index). 

Summerande statistik  

 

*Totalrisk redovisas i enlighet med Fondbolagens förenings rekommendationer som standardavvikelse för de senaste 24 månader, samt sedan fondens start 1 juli 2013),  

omräknat till årstakt.  

Finansiell hävstång  

Nordkinns förvaltningsteam använder i Mottagarfonden sig av både så kallad blankning och derivatinstrument i syfte att 

effektivisera förvaltningen, exploatera önskvärda risker, samt att neutralisera icke önskvärda risker. Både återköpsavtal (re por) 

och der ivat påverkar Mottagarfondens hävstång. Hävstång kan beräknas enligt två metoder; bruttometoden samt 

åtagandemetoden. I beräkning av hävstång utifrån bruttometoden summeras bruttoexponeringen för varje position, inklusive 

derivat, oaktat om dessa derivat minskar risken eller inte. I beräkning av hävstång enligt  åtagandemetoden exkluderas i stället  

de derivat som syftar till att minska riskerna. För beskrivning av hävstången i Mottagarfonden hänvisas till Mottagarfondens 

verksamhetsberättelse.   

Eftersom Fonden är denominerad i EUR, till skillnad från Mottagarfonden som är denominerad i SEK, görs placeringar i 

derivatinstrument för att valutasäkra Fonden, vilket påverkar finansiell hävstång. Under perioden har hävstången i Fonden mät t 

med bruttome toden varierat mellan 192 och 201 procent, och 195 procent i genomsnitt av fondförmögenheten. Mätt med 

åtagandemetoden, har hävstången varierat mellan 94 och 102 procent, och 97 procent i genomsnitt.  

Väsentliga faktorer som påverkat resultatet under året  

Den totala avkastningen under året i Fonden var ett resultat av förvaltningen i mottagarfonden, vilket fördelade sig på ett s tort 

antal investeringsteman. Vänligen referera till kapitlet Marknadskommentar i inledningen av denna Årsberättelse för detaljera d 

beskrivning av fondens resultatbidrag under året.  

Fondförmögenhetens utveckling  

Nedanstående tabell redovisar Fondens fondförmögenhetsutveckling i euro samt antal utestående andelar sedan start. 

 Vid årets start Andelsutgivning Andelsinlösen Resultat Vid årets slut Antal andelar 

31.12.2013 10 000 000 10 006 250 0 156 616 10 162 866 100 062 

31.12.2014 10 162 866 22 783 0 459 087 10 644 736 100 282 

31.12.2015 10 644 736 4 057 493 0 408 840 15 111 069 137 428 

31.12.2016 15 111 069 305 050 399 127 406 327 15 423 318 136 504 

31.12.2017 15 423 318 9 656 615 602 935 440 068 24 917 066 214 613 

31.12.2018 24 917 066 1 532 602 19 648 513 -144 862 6 656 293 58 285 

31.12.2019 6 656 293 264 946 1 270 042 182 202 5 833 399 49 697 

31.12.2020 5 833 399 3 107 500 3 840 651 203 280 5 303 529 42 587 

31.12.2021 5 303 529 12 301 700 163 285 -739 967 16 701 976 139 096 

31.12.2022 16 701 976 255 827 15 325 596 -1 419 895 212 313 1 894 

31.12.2023 212 313 0 26 632 14 624 200 305 1 672 

31.12.2024 200 305 

 

0  

 

116 693  

 

26 332  

 

109 944  

 

811 

31.12.2025 109 944  

 

0  

 

0 

 

5 108  

 

115 052  

 

811 

 
 

 

2025Nordkinn EUR CLGTRTREU IndexM7WD Index

Bästa månad 1,54% 1,34% 5,89%

Sämsta månad -1,15% -3,13% -7,52%

Genomsnittlig månadsavkastning 0,38% -0,47% 0,73%

Antal positiva månader 9 5 8

Antal negativa månader 3 7 4

Antal månader (totalt) 12 12 12

Andel positiva månader (%) 75,00% 41,67% 66,67%

Korrelation med fonden 0,07 0,17

Genomsnittlig avkastning (2 år) 8,84% -1,58% 16,52%

Genomsnittlig avkastning (5 år) 2,65% -2,94% 12,20%

Totalrisk (24 månader)* 3,16% 4,79% 10,90%

Totalrisk (sedan fondens start)* 3,91% 5,90% 12,67%

Summerande statistik
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Utdelning  

Fonden lämnar inte utdelning.  

Väsentliga risker förknippade med innehaven  

Riskerna i Fonden härrörs till innehavet i Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund som är mottagarfonden till Fonden, vilka 

beskrivs närmare i kapitlen Portföljrisker och riskspridning samt Sammanfattning av fondens riskprofil -& hantering i början av 

denna Årsberättelse.  

 

Eftersom Fonden är denominerad i EUR och Mottagarfonden är denominerad i SEK, valutasäkras Fonden genom valutaterminer . 

 

Value-at-Risk 

 

Då VaR för Fonden är identisk med Mottagarfonden, vänligen referera till verksamhetsberättelsen  för Mottagarfonden. 

Fondbestämmelser  

Inga förändringar har skett i fondbestämmelserna under året.  

Väsentliga händelser under perioden  

Inga väsentliga händelser har inträffat under perioden.  

Väsentliga händelser efter periodens utgång  

Inga väsentliga händelser har inträffat efter periodens utgång.  

Organisatoriska förändringar  

För organisatoriska förändringar, se Organisation och personalförändringar  i kapitlet Allmän information.  

 

Kostnader  

Förvaltningskostnad i procent senaste 12 månaderna 1,63% 

Förvaltningskostnad vid placering av 10,000 EUR 167,50 

Förvaltningskostnad vid månadsspar med 100 EUR 10,76 

Förvaltningsavgifter och andra admin- eller driftskostnader (% av genomsnittlig fondförmögenhet)  1,00% 

Rörligt arvode senaste 12 månaderna (% av genomsnittlig fondförmögenhet) 0,63% 

Direkta transaktionskostnader senaste 12 månaderna 0,00 

Direkta transaktionskostnader i procent av omsättning senaste 12 månaderna 0,00% 

Insättningsavgifter till fondbolaget senaste 12 månaderna 0,00 

Uttagsavgifter till fondbolaget senaste 12 månaderna 0,00 

Omsättningshastighet i procent senaste 12 månaderna 1,82% 

Omsättning genom närstående i procent senaste 12 månaderna 0,00% 

 

Övrigt  

Per utgången av året hade Fonden inte ställt några säkerheter eller ansvarsförbindelser.  
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Resultaträkning  

Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C 

 
 

 

 

  

Intäkter och värdeförändring Not 2025-01-01 - 2025-12-31 2024-01-01 - 2024-12-31

Värdeförändring på fondandelar 1 13 150 20 652

Valutakursvinster och -förluster netto -6 224 7 601

Ränteintäkter 58 237

Övriga intäkter 2 0 0

Summa intäkter och värdeförändring 6 984 28 489

Kostnader

Förvaltningskostnader (ersättning till fondbolaget) -1 851 -2 149

Förvaltningskostnader (ersättning till förvaringsinstitut) 0 0

Räntekostnader -25 0

Övriga kostnader 3 0 -9

-1 876 -2 158

ÅRETS RESULTAT 5 108 26 332

Summa kostnader
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Balansräkning  
Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C 

 

 
                

      

 

  

Tillgångar Not 2025-12-31 2024-12-31

Fondandelar 4 112 961 108 846

OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvärde 4 0 5

Summa finansiella instrument med positivt m.v. 112 961 108 852

Bankmedel och övriga likvida medel 4 3 009 1 184

SUMMA TILLGÅNGAR 115 970 110 035

Skulder

OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvärde 4 -822 0

Summa finansiella instrument med negativt m.v. -822 0

Upplupna kostnader och förutbetalda intäkter 5 -96 -92

SUMMA SKULDER -918 -92

FONDFÖRMÖGENHET 115 052 109 944
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Noter                                      

     

  

Not 1

Realisationsvinster fondandelar 1 563 17 874

Realisationsförluster fondandelar -648 -12 840

Orealiserad vinst/förlust fondandelar 12 235 15 618

Summa värdeförändring på fondandelar 13 150 20 652

Not 2

Öresavrundning 0 0

Summa övriga intäkter 0 0

Not 3

Bankavgifter 0 -9

Öresavrundning 0 0

Summa övriga kostnader 0 -9

Not 4

Se flik "Innehav" för specifikation av finansiella instrument 

Not 5

Upplupet förvaltningsarvode -96 -92

Summa upplupna kostnader och förutbetalda intäkter -96 -92
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Fondförmögenhet (Innehav) per 31 december 2025 

Nordkinn Fixed Income Macro Fund EUR C 

 

 

 

  

Finansiella instrument 

Fondandelar Antal/Nominellt Markn.värde % av portf.

Nordkinn Fixed Income Macro Master Fund 6 874 112 961 98,18

SUMMA FONDANDELAR 112 961 98,18

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED POSITIVT M.V. 112 961 98,18

OTC-derivatinstrument Antal/Nominellt Markn.värde % av portf.

Valutatermin EUR/SEK 260128 SEB 112 900 -822 -0,71

SUMMA OTC-DERIVATINSTRUMENT -822 -0,71

SUMMA FINANSIELLA INSTRUMENT MED NEGATIVT M.V. -822 -0,71

Övriga tillgångar och skulder

Likvidkonton Antal/Nominellt Markn.värde % av portf.

Fixed Income Macro C EUR 1 961 1 963 1,71

Fixed Income Macro C SEK 11 300 1 045 0,91

SUMMA LIKVIDKONTON 3 009 2,61

Negativa upplupenheter Antal/Nominellt Markn.värde % av portf.

Upplupet fast arvode EUR -96 -96 -0,08

SUMMA UPPLUPENHETER, NEGATIVA -96 -0,08

ÖVRIGA TILLGÅNGAR OCH SKULDER, NETTO 2 913 2,53

FONDFÖRMÖGENHET 115 052 100,00
























































































































