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Hvorfor være investert i fondet?  

Investeringer i ODIN Nordisk Kreditt 

passer for deg som vil ha avkastning 

over bankrente, men som tåler moderat 

til høy risiko i rentemarkedet.  

Investeringene vil avspeile vår 

investeringsfilosofi som er aktiv, 

ansvarlig, verdi-orientert og langsiktig. 

Vårt mål er å skape god risikojustert 

avkastning utover beste bankrente, og 

samtidig minimere faren for absolutte 

tap i renteporteføljene og renteporte-

føljenes enkeltinvesteringer. Fondet har 

en del kredittrisiko, men lav renterisiko. 

Fondets investeringer skal ha en 

langsiktig horisont og være i henhold til 

investeringsstrategi og risikoprofil. 

Hvordan er fondet posisjonert?  

ODIN Nordisk Kreditt vil hovedsakelig 

investere i nordiske rentebærende 

instrumenter utstedt i lokal valuta, men 

investeringer i utenlandske valuta vil også 

forekomme. Investeringer i utenlandsk 

valuta valutasikres. 

Investeringer kan foretas i 

1) Foretaksobligasjoner 

2) Ansvarlige lån og fondsobligasjoner  

     utstedt av banker og finansforetak 

3) Obligasjoner utstedt av banker og 

     finansforetak (senior) 

4) Obligasjoner utstedt av boligkreditt-   

     foretak 

 

Renteinvesteringene har normalt 

flytende rente, som normalt vil følge 

utviklingen i 3mnd flytende rente, med et 

risikopåslag. En investering i rente-

porteføljen gjøres normalt for midler med 

en horisont på minimum 24 måneder. 

Gjennomsnittlig durasjon i fondet skal 

ligge mellom 0 og 4 år, med middels 

kredittrisiko. Verdiutviklingen på 

investeringene i fondet vil i tillegg til 

avtalte renter være knyttet til 

selskapenes resultater, utvikling i 

kredittkvalitet samt løpetid på 

sertifikatene / obligasjonene. 

 

 

I den vestlige delen av verden er både renter og aksjer opp over måneden – gitt 

bevegelsene kan vi konkludere at økonomien er fortsatt solid. Den voldsomme 

reprisingen i påvente av et markant rentefall i 2024 er delvis reversert som vekst 

og arbeidsledighetstall er sterke. I Norden og generelt for kredittmarkedet 

fortsetter høye renter å levere løpende god risikojustert avkastning. Det store 

spørsmålet fremover er om vi er i ferd med å etablere nye rentenivå, etter tiår med 

negativ realrenter? En positiv realrente og med flatere rentekurve der korte skal 

ned og de lange opp? Tiden vil vise, men for rentefond er det bra med stabile og 

høyere renter over tid. ITRAXX crossover sluttet forrige måned på +328bp og endte 

på +305bp i februar, litt opp. JP Morgan Global Corporate USD HY (BB & B) indeks 

endte påslaget +285bp, ned fra a+314bp. DNB Markets Nordic High Yield 

indeksen leverte en avkastning på 0,99% i februar. 

Utfordringene fra januar, som logistikkutfordringer i Rødehavet og kollapsen av 

China Evergrande er allerede glemt. I februar har hendelser som fjerning av 

opposisjon i Russland, Trumps trusler mot NATOs formål, manglende støtte for 

Ukraina i USA eller Kinas vedvarende utfordringer prellet av. Hva er da egentlig 

grunnen til denne utelukkende positive oppgangen? Dessverre er krig lønnsomt, i 

tillegg er det fremdeles enorme finanspolitisk pakker i kraft innen sikkerhet og 

opprustning av forsvar, teknologi og det grønne skiftet. I tillegg står verden kanskje 

foran en voldsom produktivitetsforbedring gjennom AI. Det er spennende tider, noe 

som reflekteres i markedet.  

USAs 10 åring avsluttet februar på 4,25%, ved månedslutt januar var den 3,9%. 

Den enorme forventingen om markant rentefall i 2024 har på mange måter 

reversert på kort tid. I bunn og grunn har ikke sentralbanken endret 

kommunikasjonen, inflasjonen faller, men målet er 2% og der er vi ikke. 5-6 

rentekutt er vel optimistisk. De som forventer fall vil jo ha rett, på et tidspunkt i 

fremtiden skal renta ned, men hvor mye? En invertert rentekurve, hvor korte renter 

er markant høyere enn lange, ikke er sannsynlig over tid. Ved en soft landing, og 

positive realrenter vil en flatere rentekurve kanskje formeres? Det betyr, tror vi, at 

de korte skal ned noe, men at de lange forblir, eventuelt stiger litt.  

Fondet vokser, og obligasjoner forfaller. Vi er derfor aktive i primærmarkedet og 

annenhåndsmarkedet, men fremdeles selektive. Over måneden deltok vi i IT 

selskapet Cegal (NOK 27.5m) som refinansierte et eksisterende obligasjonslån, 

selskapet gjorde en ny 3 åring på 3mNIBOR+500bp. Det er lønnsomt og er 

fokusert innenfor IT tjenester til energibransjen, både software og 

konsulenttjenester. Ledelsen er sterkt insentivert som deleier av bedriften sammen 

med hovedeier Norvestor. Vi har også kjøpt Heimstaden Bostad 2026 (NOK 24m) 

på 3mNibor +445bp, Jøtul 2026 (NOK 1,25m) på 3mNIbor+785bp, Stena 

International 2031 (USD 1m) på 7,6% effektiv rente, Danske Bank AT1 call 2026 

(USD 2m) på 8,8% effektiv rente, Storskogen 2027 (SEK 35m) på 

3mSTIBOR+505bp, Viaplay 2028 (SEK 23m) på 3mSTIBOR+591bp og Intrum 

2028 (EUR 500K) på 21.5% effektiv rente. Vi har også tatt litt gevinster, vi solgte 

BWO 2028 (NOK 2,5m) på 105.5, (NOK 7,5m) Scatec Solar 2028 på 101, og sist 

(USD 4m) Altera Shuttle Tankers 2024 på 103.5. I sistnevnte valgte vi å IKKE bli 

med på en ny 4 åring med endret låneavtale, vi kjøpte derimot (USD 3m) Altera 

Shuttle Tankers 2025 forfall på 102.25, hvor låneavtalen begrenser utbytte frem til 

forfallet. Selskapet prøvde å kjøpe tilbake på 103,50 noe vi valgte å ikke akseptere 

i 2025 forfallet. Dette anser vi som veldig sikkert og at den blir callet ved første 

anledning i desember på 102.375 pluss rentene i mellomtiden.  

Gledelig er også gode tall fra Nortura (2,5% beholdning), vi kjøpte oss opp i fjor 

høst som følge av rating nedgradering. Påvirkning fra inflasjon og høye strømpriser 

har roet seg samtidig som kostnadstiltak bærer frukter. Verdt å nevne er også 

Viaplay (underkant av 1%), hvor nye eiere har tilført SEK 3,6 milliarder i kapital 

samt det er ettergitt SEK 2 mrd fra kreditorer. 
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