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нлмт – et godt år for investorer 
 
L нлмт ōŜŘǊŜǘ ŀǊōŜƛŘǎƳŀǊƪŜŘŜƴŜ ǎŜƎ ƛ ŘŜ ǎǘƻǊŜ ǄƪƻƴƻƳƛŜƴŜΣ ƻƎ ŀǊōŜƛŘǎƭŜŘƛƎƘŜǘŜƴ ǎŀƴƪΦ ±ƛŘŜǊŜ ǎǘŜƎ 
ǊňǾŀǊŜǇǊƛǎŜƴŜΣ ǎŀƳǘ ŀǘ ǊŜƴǘŜƴŜ ƛ ŘŜ ǎǘƻǊŜ ǄƪƻƴƻƳƛŜƴŜ ƘŀǊ ǾŋǊǘ ƭŀǾŜΦ 5ŜǧŜ ƘŀǊ ƳŜŘŦǄǊǘ ŀǘ 
ŀƪǎƧŜƳŀǊƪŜŘŜƴŜ ƘŀǊ ǎǘŜƎŜǘ ǳŦƻǊǘǊǄŘŜƴǘ ƎƧŜƴƴƻƳ ƘŜƭŜ нлмтΦ 
 
±ŜǊŘŜƴǎƛƴŘŜƪǎŜƴ ŦƻǊ ŀƭƭŜ ƭŀƴŘΣ Ƴňƭǘ ƛ ŀƳŜǊƛƪŀƴǎƪŜ ŘƻƭƭŀǊΣ ǎǘŜƎ мΣсм ǇǊƻǎŜƴǘ ƛ ŘŜǎŜƳōŜǊΣ ƻƎ ǾŀǊ ƻǇǇ 
ƘŜƭŜ ноΣфт ǇǊƻǎŜƴǘ ƛ нлмтΦ IƻǾŜŘƛƴŘŜƪǎŜƴ ǾŜŘ hǎƭƻ .ǄǊǎ ǎǘŜƎ нΣнм ǇǊƻǎŜƴǘ ƛ ŘŜǎŜƳōŜǊΦ L нлмт ǾŀǊ 
ƘƻǾŜŘƛƴŘŜƪǎŜƴ ƻǇǇ мфΣлф ǇǊƻǎŜƴǘΦ 9ǘ ƳŜƎŜǘ ƎƻŘǘ ňǊ Ǉň ōǄǊǎŜƴΣ ƳŜŘ ŀƴŘǊŜ ƻǊŘΦ 
 
5Ŝƴ ŀƳŜǊƛƪŀƴǎƪŜ ǎŜƴǘǊŀƭōŀƴƪŜƴ ǄƪǘŜ ǎǘȅǊƛƴƎǎǊŜƴǘŜƴ ǝƭ Ŝǘ ƛƴǘŜǊǾŀƭƭ ƳŜƭƭƻƳ мΣнр ƻƎ мΣр ǇǊƻǎŜƴǘ ƛ 

ŘŜǎŜƳōŜǊΦ ¢ƛŘƭƛƎŜǊŜ ƛ ňǊ ŜǊ ǊŜƴǘŜƴ ōƭƛǧ ƘŜǾŜǘ ǘƻ ƎŀƴƎŜǊΣ ƛ ǘŀƪǘ ƳŜŘ ŘŜƴ ƎǊŀŘǾƛǎŜ ōŜŘǊƛƴƎŜƴ ƛ 

ŀƳŜǊƛƪŀƴǎƪ ǄƪƻƴƻƳƛΦ 5Ŝǘ ŜǊ ǾŜƴǘŜǘ ǘǊŜ ǊŜƴǘŜƘŜǾƛƴƎŜǊ ƻƎǎň ƛ нлмуΦ 9ƴ ƘǄȅŜǊŜ ǊŜƴǘŜ Ǿƛƭ ƪǳƴƴŜ ǎƪŀǇŜ 

ǇǊƻōƭŜƳŜǊΣ ǎǇŜǎƛŜƭǘ ŦƻǊ ǎŜƭǎƪŀǇŜǊ ǎƻƳ ŜǊ ƘǄȅǘ ōŜƭňƴǘŜΣ ƻƎ ŜǊ ōƭƛǧ Ǿŀƴǘ ǝƭ ƭŀǾŜ ǊŜƴǘŜǊΦ {ŀƳǝŘƛƎ ǎƪŀƭ 

CŜŘŜǊŀƭ wŜǎŜǊǾŜ ǎƭŀƴƪŜ ǎƛƴ ōŀƭŀƴǎŜΦ 5Ŝǘ Ǿƛƭ ǎƛ ŀǘ ǾŜǊŘƛǇŀǇƛǊŜƴŜ ǎƻƳ ŜǊ ƪƧǄǇǘ ŦƻǊ ň ǎǝƳǳƭŜǊŜ 

ǄƪƻƴƻƳƛŜƴ ŜǧŜǊ ŬƴŀƴǎƪǊƛǎŜƴ ŜƴǘŜƴ ŦƻǊŦŀƭƭŜǊ ŜƭƭŜǊ Ƴň ǎŜƭƎŜǎ ǳǘ ƛ ƳŀǊƪŜŘŜǘ ƛƎƧŜƴΦ 5ŜǧŜ ƪŀƴ ǇňƎň 

ƭŜƴƎŜΣ ƻƎ Ǿƛƭ ǎŀƴƴǎȅƴƭƛƎǾƛǎ ƛƪƪŜ ǎƪŀǇŜ ŬƴŀƴǎƛŜƭƭŜ ǇǊƻōƭŜƳŜǊΦ aŜƴ ŘŜƴ ƭŀƴƎǎƛƪǝƎŜ ǊŜƴǘŜƴ ƪŀƴ ōŜƎȅƴƴŜ 

ň ǎǝƎŜ Ǉň ƎǊǳƴƴ ŀǾ ŘŜǧŜΦ 5Ŝǘ ŜǊ Ŧǳƭƭ ŦŀǊǘ ƛ ŀƳŜǊƛƪŀƴǎƪ ǄƪƻƴƻƳƛΣ ǎŀƳǝŘƛƎ ŜǊ ŘŜƴ ƴȅŜ ǎƪŀǧŜǊŜŦƻǊƳŜƴ 

ŜǊ ǾŜŘǘŀǧΦ {ŀƴƴǎȅƴƭƛƎǾƛǎ Ǿƛƭ Ǿƛ ǎŜ Ŝƴ ƘǄȅŜǊŜ .bt-ǾŜƪǎǘ ǎƻƳ ŦǄƭƎŜ ŀǾ ŘŜǧŜΣ ƳŜƴ ƴŜǇǇŜ ƻǇǇ ƛ ŬǊŜ 

ǇǊƻǎŜƴǘΣ ǎƻƳ ǾŀǊ ¢ǊǳƳǇǎ ǾŀƭƎƭǄƊŜΦ !ǊōŜƛŘǎƳŀǊƪŜŘǎǊŀǇǇƻǊǘŜƴ ζbƻƴ ŦŀǊƳ ǇŀȅǊƻƭƭǎη ǾƛǎǘŜ ŀǘ ŘŜǘ ōƭŜ 

ǎƪŀǇǘ мпу ллл ŀƴǘŀƭƭ ƴȅŜ ƧƻōōŜǊ ǳǘŜƴŦƻǊ ƧƻǊŘōǊǳƪǎǎŜƪǘƻǊŜƴ ƛ ¦{! ƛ ŘŜǎŜƳōŜǊΣ ƴƻŜ ǎƻƳ ǾŀǊ ƳȅŜ 

ƭŀǾŜǊŜ Ŝƴƴ ŦƻǊǾŜƴǘŜǘΦ  !ǊōŜƛŘǎƭŜŘƛƎƘŜǘŜƴ ŜƴŘǘŜ ǳŦƻǊŀƴŘǊŜǘ Ǉň пΣм ǇǊƻǎŜƴǘΦ [ǄƴƴǎǾŜƪǎǘŜƴ ŦǊŀ 

ƴƻǾŜƳōŜǊ ǝƭ ŘŜǎŜƳōŜǊ ǾŀǊ лΣо ǇǊƻǎŜƴǘΣ ƻƎ ŦƻǊ ƘŜƭŜ нлмт ōƭŜ ŘŜƴ нΣр ǇǊƻǎŜƴǘΦ 5ŜǧŜ ǾƛǎŜǊ ŀǘ ŘŜǘ 

ŀƳŜǊƛƪŀƴǎƪŜ ŀǊōŜƛŘǎƳŀǊƪŜŘŜǘ ŜǊ ǎǘŜǊƪǘΦ {ǇŜǎƛŜƭǘ ƭǄƴƴǎǾŜƪǎǘŜƴ ŜǊ ňǊǎŀƪŜƴ ǝƭ ŀǘ C95 ǎŜǧŜǊ ƻǇǇ 

ǊŜƴǘŜƴΦ 5Ŝ ŀƳŜǊƛƪŀƴǎƪŜ ōǄǊǎŜƴŜ ƘŀǊ Ǝňǧ ƧŜǾƴǘ ƻǇǇ ǘǊǳǧ ƻǇǇƻǾŜǊ ƛ нлмтΦ 5Ŝƴ ōǊŜŘŜ {ǘŀƴŘŀǊŘ ϧ 

tƻƻǊ рлл ƛƴŘŜƪǎŜƴ ǎǘŜƎ лΣфу ǇǊƻǎŜƴǘ ƛ ŘŜǎŜƳōŜǊΣ ƻƎ ǾŀǊ ƻǇǇ ƘŜƭŜ мфΣпн ǇǊƻǎŜƴǘ ƛ нлмтΦ 

L 9ǳǊƻǇŀ ǾŀǊ ŘŜǘ ǊŜƴǘŜƳǄǘŜ ǝŘƭƛƎ ƛ ŘŜǎŜƳōŜǊΣ ƻƎ ǎŜƴǘǊŀƭōŀƴƪǎƧŜŦ aŀǊƛƻ 5ǊŀƎƘƛ ǳǧǊȅƪǘŜ ŀǘ ƛƴƅŀǎƧƻƴŜƴ 

ƛ ŜǳǊƻǎƻƴŜƴ Ǿƛƭ ŦƻǊōƭƛ ŘŜƳǇŜǘΣ ƻƎ ŀǘ ŘŜǘ ŦƻǊǘǎŀǧ Ǿƛƭ ǾŋǊŜ ƴǄŘǾŜƴŘƛƎ ƳŜŘ ǄƪƻƴƻƳƛǎƪ ǎǝƳǳƭŀƴǎΦ 9{. 

ƘŀǊ ōŜǊŜƎƴŜǘ ŀǘ ŘŜƴ ǄƪƻƴƻƳƛǎƪŜ ǾŜƪǎǘŜƴ ƛ .bt ƛ ŜǳǊƻǎƻƴŜƴ ƛ нлмс ǾƛƭƭŜ ǾŋǊǘ Ǉň лΣу ǇǊƻǎŜƴǘ ǳǘŜƴ 

ǎǝƳǳƭƛŜƴŜΦ Cŀƪǝǎƪ ōƭŜ ŘŜƴ мΣу ǇǊƻǎŜƴǘΦ {ŜƴǘǊŀƭōŀƴƪŜƴ ƘŀǊ ǝŘƭƛƎŜǊŜ ǎƛƎƴŀƭƛǎŜǊǘ ŀǘ ŘŜƴ ƴŜƎŀǝǾŜ 

ƛƴƴǎƪǳŘŘǎǊŜƴǘŜƴ ƛƪƪŜ Ǿƛƭ ōƭƛ Ǆƪǘ ŦǄǊ ǎǘǄǧŜƪƧǄǇŜƴŜ ŜǊ ŀǾǎƭǳǧŜǘΦ {ǘǄǧŜƪƧǄǇŜƴŜ Ǿƛƭ ǎŀƴƴǎȅƴƭƛƎǾƛǎ 

ŦƻǊǘǎŜǧŜ ƛ ƘŜƭŜ нлмуΣ ǎƭƛƪ ŀǘ ǊŜƴǘŜƴƛǾňŜǘ ƛ ŜǳǊƻǎƻƴŜƴ ŦƻǊōƭƛǊ ƭŀǾǘ ƭŜƴƎŜΦ L нлмт ƘŀǊ ŘŜƴ ǄƪƻƴƻƳƛǎƪŜ 

ǾŜƪǎǘŜƴ ǘŀǧ ǎŜƎ ȅǧŜǊƭƛƎŜǊŜ ƻǇǇΣ ƻƎ ŜǳǊƻǎƻƴŜƴǎ ǄƪƻƴƻƳƛ ŜǊ ǎŀƴƴǎȅƴƭƛƎǾƛǎ ǎǘŜǊƪ ƴƻƪ ǝƭ ň ǘňƭŜ Ŝƴ 

ƎǊŀŘǾƛǎ ŀǾǾƛƪƭƛƴƎ ŀǾ ŘŜ ǄƪƻƴƻƳƛǎƪŜ ǎǝƳǳƭŀƴǎŜƴŜΦ !ǊōŜƛŘǎƳŀǊƪŜŘŜǘ ŜǊ ƛ ōŜŘǊƛƴƎΣ ƻƎ ōŀƴƪŜƴŜ ŜǊ ōƭƛǧ 

ōŜŘǊŜ ƪŀǇƛǘŀƭƛǎŜǊǘ ƛ ŦƻǊƘƻƭŘ ǝƭ ŦǄǊ ŬƴŀƴǎƪǊƛǎŜƴΦ 

 



L Yƛƴŀ ǎǘǊŀƳƳŜǘ ǎŜƴǘǊŀƭōŀƴƪŜƴ ƛƴƴ ǇŜƴƎŜǇƻƭƛǝƪƪŜƴ ƛ ōŜƎȅƴƴŜƭǎŜƴ ŀǾ нлмтΣ ǾŜŘ ŀǘ ŘŜ ƘŜǾŜǘ ǊŜƴǘŜƴŜ 
ƻƎ ǘǊŀƪƪ ƛƴƴ ƭƛƪǾƛŘƛǘŜǘ ŦǊŀ ōŀƴƪŜƴŜΦ {ǘǊŀƳƳŜǊŜ ƪǊŜŘƛǧǾƛƭƪňǊ Ǿƛƭ ŜǧŜǊ ƘǾŜǊǘ ǎƭň ǳǘ ƛ ƭŀǾŜǊŜ ŀƪǝǾƛǘŜǘΦ 5Ŝǘ 
ŜǊ ǎǇŜǎƛŜƭǘ ōȅƎƎƛƴƎ ŀǾ ƴŋǊƛƴƎǎŜƛŜƴŘƻƳ ƻƎ ōƻƭƛƎŜǊ ǎƻƳ Ǿƛƭ ŀǾǘŀΦ .ƻƭƛƎǇǊƛǎŜƴŜ ƘŀǊ ōŜƎȅƴǘ ň ŦŀƭƭŜΣ ƻƎ 
ŘŜǧŜ ƳŜŘŦǄǊŜǊ ŀǘ ŦƻǊōǊǳƪŜǘ ǎȅƴƪŜǊΦ 5Ŝƴ ǎǘƻǊŜ ƎƧŜƭŘǎƻǇǇōȅƎƎƛƴƎŜƴ ƘŀǊ ƳŜŘŦǄǊǘ ŀǘ ƪƛƴŜǎŜǊƴŜ Ƴň 
ǎǇŀǊŜ ƳŜǊΦ [ŀǾŜǊŜ ŦƻǊōǊǳƪǎǾŜƪǎǘ ƪŀƴ ƳŜŘŦǄǊŜ ŀǘ .bt-ǾŜƪǎǘŜƴ ƛ Yƛƴŀ ŦŀƭƭŜǊ ŦǊŀ с ǇǊƻǎŜƴǘ ƛ нлмт ǝƭ р 
ǇǊƻǎŜƴǘ ƛ нлмуΦ 5ŜǧŜ ƪŀƴ Ŧň ƛƴƴǾƛǊƪƴƛƴƎ Ǉň ŘŜƴ ƎƭƻōŀƭŜ ǾŜƪǎǘŜƴΦ 
 
CǳǘǳǊŜǎ-ǇǊƛǎŜƴ Ǉň ƻƭƧŜ ǎǘŜƎ сΣон ǇǊƻǎŜƴǘ ŦǊŀ снΣсс ŘƻƭƭŀǊ ǇŜǊ Ŧŀǘ ǝƭ ссΣсн ŘƻƭƭŀǊ ǇŜǊ Ŧŀǘ ƛ ŘŜǎŜƳōŜǊΦ L 
ƭǄǇŜǘ ŀǾ нлмт ǎǘŜƎ ƻƭƧŜǇǊƛǎŜƴ ƻƳ ƭŀƎ мл ŘƻƭƭŀǊ ǇŜǊ ŦŀǘΦ 9ƴ ƻƭƧŜǇǊƛǎ ǎǘŀōƛƭǘ ƻǾŜǊ сл ŘƻƭƭŀǊ ǇŜǊ Ŧŀǘ ƭƻǾŜǊ 
ƎƻŘǘ ŦƻǊ ƴƻǊǎƪ ǄƪƻƴƻƳƛΦ CƻǊǘǎŜǧŜǊ ƻƭƧŜǇǊƛǎŜƴ ǾƛŘŜǊŜ ƻǇǇƻǾŜǊ Ǿƛƭ ŘŜƴ ƴň ǎǾŀƪŜ ƴƻǊǎƪŜ ƪǊƻƴŜƴ 
ōŜƎȅƴƴŜ ň ǎǘȅǊƪŜ ǎŜƎ ƪǊŀƊƛƎΦ  5Ŝƴ ƴƻǊǎƪŜ ŀǊōŜƛŘǎƭŜŘƛƎƘŜǘŜƴ ŜǊ ƛŦǄƭƎŜ {ǘŀǝǎǝǎƪ {ŜƴǘǊŀƭōȅǊň Ǉň пΣл 
ǇǊƻǎŜƴǘ ŀǾ ŀǊōŜƛŘǎǎǘȅǊƪŜƴ όǎŜǎƻƴƎƧǳǎǘŜǊǘ ŦƻǊ ǇŜǊƛƻŘŜƴ ǎŜǇǘŜƳōŜǊ ǝƭ ƴƻǾŜƳōŜǊύΣ ƻƎ ŜǊ ƛƴƴŜ ƛ Ŝƴ 
ŦŀƭƭŜƴŘŜ ǘǊŜƴŘΦ bƻǊǎƪ ǄƪƻƴƻƳƛ ŜǊ ŘŜǊŦƻǊ ƛƴƴŜ ƛ Ŝƴ ƳƻŘŜǊŀǘ ƪƻƴƧǳƴƪǘǳǊƻǇǇƎŀƴƎΦ 5Ŝ ƭŀǾŜ ǊŜƴǘŜƴŜ ŜǊ 
ƘƻǾŜŘƎǊǳƴƴŜƴ ǝƭ ŀǘ ƴƻǊǎƪ ǄƪƻƴƻƳƛ ƘŀǊ ƘŜƴǘŜǘ ǎŜƎ ǎňǇŀǎǎ Ǌŀǎƪǘ ǝƭōŀƪŜ ŜǧŜǊ ƻƭƧŜǇǊƛǎƴŜŘƎŀƴƎŜƴ ŦǊŀ 
ǎƻƳƳŜǊŜƴ нлмп ǝƭ ǝŘƭƛƎ ƛ нлмсΦ {ň ƭŜƴƎŜ 9{. ƘƻƭŘŜǊ ǎƛƴ ƛƴƴǎƪǳŘŘǎǊŜƴǘŜ ƴŜƎŀǝǾΣ Ǿƛƭ ŀƴǘŀƪŜƭƛƎ bƻǊƎŜǎ 
.ŀƴƪ ƘƻƭŘŜ ǎƛƴ ƛƴƴǎƪǳŘŘǎǊŜƴǘŜ Ǉň лΣр ǇǊƻǎŜƴǘΦ  
 
5Ŝƴ ƎƭƻōŀƭŜ ǾŜƪǎǘŜƴ ǘƻƪ ǎŜƎ ƻǇǇ ƛ нлмтΦ 5ŜǧŜ ƘŀǊ ƘŜƭǘ ƪƭŀǊǘ ǎǘǄǧŜǘ ƎƻŘǘ ƻǇǇ ƻƳ ŀƪǎƧŜƳŀǊƪŜŘŜƴŜ ƛ 
ňǊŜǘ ǎƻƳ ƎƛƪƪΦ [ŀǾŜ ǊŜƴǘŜǊ Ǿƛƭ ǎŜƴŘŜ ǾŜǊŘŜƴǎ ōǄǊǎŜǊ ǾƛŘŜǊŜ ƻǇǇƻǾŜǊΦ {ŀƳǝŘƛƎ Ǿƛƭ ōƻƭƛƎǇǊƛǎŦŀƭƭŜǘ ǎƻƳ 
ǎǘŀǊǘŜǘ ƛ нлмт ƛ bƻǊƎŜ ǘǊƻƭƛƎ ǎǘƻǇǇŜ ƻǇǇ ƛ ƭǄǇŜǘ ŀǾ нлмуΦ  

Utvalgte nøkkeltall for desember 

Børser Endring -1M Rentemarkedet Per 29.12.17

OSEBX 2,21 % 10 års stat, Norge 1,65

MSCI AC World 1,61 % 10 års stat, USA 2,41

S&P 500 0,98 % 3 mnd NIBOR 0,81

FTSE 100 4,93 %

Valutamarkedet Endring -1M Råvaremarkedet Endring -1M

USD/NOK -1,46 % Brent Future 6,32 %

Euro/USD 0,85 % Gull 2,17 %

Euro/NOK -0,54 %



FORTE Pengemarked 

Kurs per 31.12.2017:    100,6750 (før utbytte) 

Chw¢9 tŜƴƎŜƳŀǊƪŜŘ ƭŜǾŜǊǘŜ лΣмм ǇǊƻǎŜƴǘ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ ƛ ŘŜǎŜƳōŜǊΦ CƻǊ нлмт ōƭŜ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎŜƴ мΣул 
ǇǊƻǎŜƴǘΦ wŜŦŜǊŀƴǎŜƛƴŘŜƪǎŜƴΣ {¢м·Σ Ǝŀ ǝƭ ǎŀƳƳŜƴƭƛƎƴƛƴƎ лΣлп ǇǊƻǎŜƴǘ ƛ ŘŜǎŜƳōŜǊΣ ƻƎ ǾŀǊ ƻǇǇ лΣпф 
ǇǊƻǎŜƴǘ ƛ нлмтΦ CƻƴŘŜǘ ōƭŜ ƴǳƳƳŜǊ ǘƻ ōƭŀƴǘ ǇŜƴƎŜƳŀǊƪŜŘǎŦƻƴŘ ǾŜŘ hǎƭƻ .ǄǊǎ ƛ нлмтΣ ƻƎ ǘƻǇǇŜǊ Ǉň о 
ňǊΗ 
 
о ƳňƴŜŘŜǊǎ bƛōƻǊ ǎǘŜƎ р ōŀǎƛǎǇǳƴƪǘ ƛ ŘŜǎŜƳōŜǊΣ ǝƭ лΣун ǇǊƻǎŜƴǘΦ 5ŜǧŜ ƘŀŘŘŜ ƛǎƻƭŜǊǘ ǎŜǧ ƳŀǊƎƛƴŀƭǘ 
ƴŜƎŀǝǾ ŜũŜƪǘ ŦƻǊ ŦƻƴŘŜǘΦ L ƭǄǇŜǘ ŀǾ ŘŜǎŜƳōŜǊ ǾŀǊ о ƳňƴŜŘŜǊǎ bƛōƻǊ Ŝƴ ǎǘǳƴŘ ƘŜƭǘ ƻǇǇŜ Ǉň лΣфл 
ǇǊƻǎŜƴǘΦ wŜƴǘŜƴŜ ǎǾƛƴƎŜǊ ƳȅŜ ƻƳ ŘŀƎŜƴΣ ǎǇŜǎƛŜƭǘ ŜǧŜǊ ŀǘ bƻǊƎŜǎ .ŀƴƪ ƘŜǾŜǘ ǎƛƴ ǊŜƴǘŜōŀƴŜ Ǉň ǎƛǧ 
ƳǄǘŜ ƛƛ ŘŜǎŜƳōŜǊΦ 
 

YǊŜŘƛǧǇňǎƭŀƎŜǘ ǎŀƴƪ ƳŀǊƎƛƴŀƭǘ ŦƻǊ ǎŜƴƛƻǊ ƻōƭƛƎŀǎƧƻƴŜǊ ƛ ŘŜǎŜƳōŜǊΦ 5ŜǧŜ ƘŀŘŘŜ ƳŀǊƎƛƴŀƭǘ ǇƻǎƛǝǾ 

ŜũŜƪǘ Ǉň ŦƻƴŘŜǘΦ 

 

5Ŝǘ ƘŀǊ ǾŋǊǘ ǊŜƴǘŜƳǄǘŜ ƛ bƻǊƎŜǎ .ŀƴƪΣ 5Ŝƴ ŜǳǊƻǇŜƛǎƪŜ ǎŜƴǘǊŀƭōŀƴƪŜƴ ό9{.ύ ƻƎ CŜŘŜǊŀƭ wŜǎŜǊǾŜ 
όC95ύ ƛ ¦{!Φ bƻǊƎŜǎ .ŀƴƪ ƘŜǾŜǘ ǊŜƴǘŜōŀƴŜƴ ƻƎ ǎŜǊ ƴň ŦƻǊ ǎŜƎ ŦǄǊǎǘŜ ǊŜƴǘŜƘŜǾƛƴƎ ƛ ǎƭǳǧŜƴ ŀǾ нлмуΦ 
9{. ƘƻƭŘŜǊ ǎŀƴƴǎȅƴƭƛƎǾƛǎ ǎƛƴ ƴŜƎŀǝǾŜ ǎƛƎƴŀƭǊŜƴǘŜ ǳǘ ŘŜǧŜ ǝňǊŜǘΦ L ¦{! ƘŜǾŜǘ CŜŘŜǊŀƭ wŜǎŜǊǾŜ ǎƛǧ 
ƛƴƴǎƪǳŘŘǎǊŜƴǘŜ ōňƴŘ ƳŜŘ лΣнр ҈Φ 5Ŝǘ ŦƻǊǾŜƴǘŜǎ ƴň ŀǘ C95 Ǿƛƭ ǄƪŜ ǊŜƴǘŜƴ ȅǧŜǊƭƛƎŜǊŜ о ƎŀƴƎŜǊ ƛ нлмуΦ 
)ǊǎŀƪŜƴ ŜǊ ŀǘ ƪƧŜǊƴŜƛƴƅŀǎƧƻƴŜƴ ōŜƎȅƴƴŜǊ ň ōŜǾŜƎŜ ǎŜƎ ƻǇǇ Ƴƻǘ н ǇǊƻǎŜƴǘ ǎƻƳ ŜǊ ƳňƭŜǘ ŦƻǊ ŘŜƴ 
ňǊƭƛƎŜ ƪƧŜǊƴŜƛƴƅŀǎƧƻƴŜƴΦ L 9ǳǊƻǇŀ ƳŜƴŜǊ 9{. ŀǘ ŘŜ ǎƭƛǘŜǊ ƳŜŘ ň Ŧň ƻǇǇ ƛƴƅŀǎƧƻƴŜƴΣ ƻƎ ŘŜǊƳŜŘ ƪŀƴ 
ŦƻǊǘǎŜǧŜ ƳŜŘ ň ƪƧǄǇŜ ƻōƭƛƎŀǎƧƻƴŜǊ ŦƻǊ ň ƘƻƭŘŜ ŘŜƴ ƭŀƴƎǎƛƪǝƎŜ ǊŜƴǘŜƴ ƴŜŘŜΦ ±ƛ ǘǊƻǊ ŀǘ ƻƭƧŜǇǊƛǎŜƴ Ǿƛƭ 
ƎƧǄǊŜ Ŝǘ ōȅƪǎ ƛ нлмуΣ ƴƻŜ ǎƻƳ Ǿƛƭ Ŧň ǄȅŜōƭƛƪƪŜƭƛƎ ŜũŜƪǘ Ǉň ŘŜƴ ŜǳǊƻǇŜƛǎƪŜ ƛƴƅŀǎƧƻƴŜƴΦ 9{. Ǿƛƭ ƭƛƪŜǾŜƭ 
ƛƪƪŜ ǄƪŜ ŘŜƴ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƴƴǎƪǳŘŘǎǊŜƴǘŜƴ ƛ ōŀƴƪŜƴ ŦǄǊ ƻōƭƛƎŀǎƧƻƴǎƪƧǄǇŜƴŜ ŜǊ ǎǘŀƴǎŜǘΦ 
 

9ǧŜǊ ǎŜƴǘǊŀƭōŀƴƪƳǄǘŜƴŜ ǎȅƴŜǎ ŘŜǘ ǎƻƳ ŘŜ ƪƻǊǘǎƛƪǝƎŜ ǊŜƴǘŜƴŜ ƘŀǊ ƪƻǊǘŜǊŜ ǝŘ ƛƎƧŜƴ ŦǄǊ ŘŜ ǎƪŀƭ ǄƪŜǎΦ 

hǾŜǊ ǝŘ Ǿƛƭ Chw¢9 tŜƴƎŜƳŀǊƪŜŘ Ǝƛ ƘǄȅŜǊŜ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ ƳŜŘ ƘǄȅŜǊŜ ƪƻǊǘǎƛƪǝƎŜ ǊŜƴǘŜǊΦ 

Ansvarlig forvalter: Jon Steinar Eide 



 

 

 

FORTE Obligasjon 

Kurs per 31.12.2017:    113,2748 (før utbytte) 

CƻƴŘŜǘ Ŭƪƪ Ŝƴ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ Ǉň лΣнп ǇǊƻǎŜƴǘ ƛ ŘŜǎŜƳōŜǊΣ ƳŜƴǎ ŦƻƴŘŜǘǎ ǊŜŦŜǊŀƴǎŜƛƴŘŜƪǎΣ {¢п·Σ ǾŀǊ ƻǇǇ 
лΣлм ǇǊƻǎŜƴǘΦ L нлмт ƪƻƳ ŦƻƴŘŜǘ ƻǇǇ рΣрн ǇǊƻǎŜƴǘΣ ƳŜƴǎ ƛƴŘŜƪǎŜƴ ŜǊ ƻǇǇ мΣпп ǇǊƻǎŜƴǘΦ CƻƴŘŜǘ ƘŀǊ 
ƘǄȅŜǎǘ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ Ǉň мΣнΣоΣпΣр ƻƎ с ňǊΣ ōƭŀƴǘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƎǊŀŘŜ ƻōƭƛƎŀǎƧƻƴǎŦƻƴŘ Ǉň hǎƭƻ .ǄǊǎΗ L нлмт 
ƘŀǊ ŦƻƴŘŜǘ Ŧňǧ [ƛǇǇŜǊ CǳƴŘ !ǿŀǊŘΣ ŘŜǘ ƘŀǊ р ǎǘƧŜǊƴŜǊ Ƙƻǎ aƻǊƴƛƴƎǎǘŀǊ ƻƎ ƘŀǊ Ŧňǧ aƻǊƴƛƴƎǎǘŀǊ !ǿŀǊŘ 
нлмт ǎƻƳ ŘŜǘ ƴƻǊǎƪŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƎǊŀŘŜ ƻōƭƛƎŀǎƧƻƴǎŦƻƴŘŜǘ ƳŜŘ ƘǄȅŜǎǘ ǊƛǎƛƪƻƧǳǎǘŜǊǘ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ ǎƛǎǘŜ 
ŦŜƳ ňǊΗ 
 
L нлмт ƘŀǊ ŘŜ ƭŀƴƎǎƛƪǝƎŜ ǊŜƴǘŜƴŜ ǎǾƛƴƎǘ ƛ Ŝǘ ōňƴŘ ƳŜƭƭƻƳ мΣо ƻƎ мΣт ǇǊƻǎŜƴǘΣ ƳŜƴǎ ƪǊŜŘƛǧǇňǎƭŀƎŜǘ ƘŀǊ 
Ŧŀƭǘ ōŜǘȅŘŜƭƛƎ ŦƻǊ ŦƻƴŘǎƻōƭƛƎŀǎƧƻƴŜǊ ƻƎ ŀƴǎǾŀǊƭƛƎŜ ƭňƴΦ 5ǳǊŀǎƧƻƴŜƴ ƛ ŦƻƴŘŜǘ ŜǊ ǎŜƴƪŜǘ ǝƭ лΣс ňǊΣ ƻƎ 
ŦƻƴŘŜǘ ŜǊ ŘŜǊŦƻǊ ƛƪƪŜ ǎŋǊƭƛƎ ōŜǊǄǊǘ ŀǾ ŜƴŘǊƛƴƎŜǊ ƛ ƭŀƴƎǎƛƪǝƎ ǊŜƴǘŜΦ YǊŜŘƛǧƭǄǇŜǝŘŜƴ ŜǊ Ǉň нΣп ňǊ ŦǊŜƳ ǝƭ 
ŦǄǊǎǘŜ ŎŀƭƭΣ ƻƎ ŘŜǊŦƻǊ ŜǊ ŦƻƴŘŜǘ ƳŜǊŜ ǇňǾƛǊƪŜǘ ŀǾ ŜƴŘǊƛƴƎŜǊ ƛ ƪǊŜŘƛǧǇňǎƭŀƎΦ 5Ŝǘ ǾŀǊ ǎǇŜǎƛŜƭǘ ƛ мΦ ƪǾŀǊǘŀƭ 
нлмт Chw¢9 hōƭƛƎŀǎƧƻƴ Ŭƪƪ ƳŜƎŜǘ ƎƻŘ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎΣ Řŀ ƪǊŜŘƛǧǇňǎƭŀƎŜǘ Ŧŀƭǘ ƳȅŜΦ  
 
р ňǊǎ ŦŀǎǘǊŜƴǘŜ ǎǘŜƎ мр ōŀǎƛǎǇǳƴƪǘŜǊ ƛ ŘŜǎŜƳōŜǊΣ ƳŜƴǎ о ƳňƴŜŘŜǊǎ bƛōƻǊ ǾŀǊ ƻǇǇ р ōŀǎƛǎǇǳƴƪǘŜǊΦ 

wŜƴǘŜƴŜ ǎǾƛƴƎŜǊ ƭƛǧ ŦǊŜƳ ƻƎ ǝƭōŀƪŜΣ ƳŜƴ Ǿƛ ŦƻǊǾŜƴǘŜǊ ƘǄȅŜǊŜ ƭŀƴƎǎƛƪǝƎŜ ǊŜƴǘŜǊ ŜǧŜǊ ƘǾŜǊǘ ǎƻƳ 

ƪƻƴƧǳƴƪǘǳǊŜƴŜ ōŜŘǊŜǎΦ 5Ŝƴ ƪƻǊǘǎƛƪǝƎŜ ǊŜƴǘŜƴ Ǿƛƭ ƭƛƎƎŜ ǊǳƴŘǘ лΣу ǇǊƻǎŜƴǘΣ ǎň ƭŜƴƎŜ bƻǊƎŜǎ .ŀƴƪ ƘƻƭŘŜǊ 

Ŝƴ ƛƴƴǎƪǳŘŘǎǊŜƴǘŜ Ǉň лΣр ǇǊƻǎŜƴǘΦ 

5Ŝƴ ōƭň ƪǳǊǾŜƴ ǾƛǎŜǊ р ňǊǎ ŦŀǎǘǊŜƴǘŜΣ ǎƻƳ ŜƴŘǘŜ ƳňƴŜŘŜƴ Ǉň мΣро ǇǊƻǎŜƴǘΣ ƳŜƴǎ ŘŜƴ ƻǊŀƴǎƧŜ ƪǳǊǾŜƴ 

ǾƛǎŜǊŜǊ о ƳňƴŜŘŜǊ bƛōƻǊΣ ǎƻƳ ŜƴŘǘŜ ƳňƴŜŘŜƴ Ǉň лΣун ǇǊƻǎŜƴǘΦ 

Ansvarlig forvalter: Jon Steinar Eide 



YǊŜŘƛǧǇňǎƭŀƎŜǘ ǎƻƳ ƘǾŜǊ ōŀƴƪ Ƴň ōŜǘŀƭŜ ƛ ǝƭƭŜƎƎ ǝƭ ǎǿŀǇ-ǊŜƴǘŜǊ ǾŜŘ ƻǇǇǘŀƪ ŀǾ ƴȅ ƎƧŜƭŘΣ ƘŀǊ ǎǳƴƪŜǘ 

ƳŀǊƎƛƴŀƭǘ ƛ ŘŜǎŜƳōŜǊΣ ǎǇŜǎƛŜƭǘ ŦƻǊ ŀƴǎǾŀǊƭƛƎŜ ƭňƴ ƻƎ ǎŜƴƛƻǊ ƻōƭƛƎŀǎƧƻƴŜǊΦ CƻǊ ŦƻƴŘǎƻōƭƛƎŀǎƧƻƴŜǊ ƘŀǊ 

ƪǊŜŘƛǧǇňǎƭŀƎŜǘ ƭƛƎƎŜǘ ƛ ǊƻΦ 5ŜǧŜ ƘŀǊ Ƙŀǧ ƳŀǊƎƛƴŀƭǘ ǇƻǎƛǝǾ ŜũŜƪǘ Ǉň ŦƻƴŘŜǘΦ CǊŜƳƻǾŜǊ ǘǊƻǊ Ǿƛ ŀǘ 

ƪǊŜŘƛǧǇňǎƭŀƎŜǘ ƪŀƴ ǎȅƴƪŜ ǾƛŘŜǊŜΦ 

5Ŝǘ ƘŀǊ ǾŋǊǘ ǊŜƴǘŜƳǄǘŜ ƛ ǎŜƴǘǊŀƭōŀƴƪŜƴŜ ƛ ŘŜǎŜƳōŜǊΣ ƻƎ C95 ǄƪǘŜ ōňƴŘŜǘ ŦƻǊ ǎƛƴ ǎƛƎƴŀƭǊŜƴǘŜ ƳŜŘ лΣнр 

ǇǊƻǎŜƴǘΦ 9{. ƘƻƭŘǘ ǎƛƴ ǊŜƴǘŜ ǳŦƻǊŀƴŘǊŜǘ Ǉň -лΣп ǇǊƻǎŜƴǘΦ  9ƭƭŜǊǎ ŜǊ ŘŜǘ ŜǊ ōƭƛǧ ǊŀǇǇƻǊǘŜǊǘ ōŜŘǊŜ 

ŀǊōŜƛŘǎƳŀǊƪŜŘǎǘŀƭƭ ōňŘŜ ƛ ¦{!Σ 9ǳǊƻǇŀ ƻƎ ƘŜǊ ƛ bƻǊƎŜΦ L ¦{! ŜǊ ŀǊōŜƛŘǎƭŜŘƛƎƘŜǘŜƴ Ǉň ƻƳ ƭŀƎ пΣм 

ǇǊƻǎŜƴǘΣ ƳŜƴǎ ƛ ŜǳǊƻǎƻƴŜƴ ŜǊ ŘŜƴ Ǉň ƻƳ ƭŀƎ уΣу ǇǊƻǎŜƴǘΦ L bƻǊƎŜ ǊŀǇǇƻǊǘŜǊŜ {ǘŀǝǎǝǎƪ ǎŜƴǘǊŀƭōȅǊň ƻƳ 

Ŝƴ ǎŜǎƻƴƎƧǳǎǘŜǊǘ ŀǊōŜƛŘǎƭŜŘƛƎƘŜǘ Ǉň пΣл ǇǊƻǎŜƴǘΦ hǾŜǊ ǝŘ Ǿƛƭ ōŜŘǊŜ ŀǊōŜƛŘǎƳŀǊƪŜŘǎǘŀƭƭ ƳŜŘŦǄǊŜ ōŜŘǊŜ 

ǄƪƻƴƻƳƛǎƪŜ ƪƻƴƧǳƴƪǘǳǊŜǊΦ .ŜŘǊŜ ƪƻƴƧǳƴƪǘǳǊŜǊ Ǿƛƭ ƳŜŘŦǄǊŜ ƘǄȅŜǊŜ ƭŀƴƎǎƛƪǝƎŜ ǊŜƴǘŜǊΦ tň ƪƻǊǘ ǎƛƪǘ ŜǊ ŘŜǘ 

ŦǄǊǎǘ ƻƎ ŦǊŜƳǎǘ ǎǝƎŜƴŘŜ ǊňǾŀǊŜǇǊƛǎŜǊΣ ǎƭƛƪ ǎƻƳ ƘǄȅŜǊŜ ƻƭƧŜǇǊƛǎΣ ǎƻƳ ƪŀƴ ǎƪŀǇŜ ƘǄȅŜǊŜ ƛƴƅŀǎƧƻƴ ƛ ǝƭ ŘŜƭǎ 

¦{! ƻƎ ƛ ǎŋǊŘŜƭŜǎƘŜǘ ƛ 9ǳǊƻǇŀΦ IǄȅŜǊŜ ƛƴƅŀǎƧƻƴ Ǿƛƭ ǎŜƴŘŜ ŘŜ ƭŀƴƎǎƛƪǝƎŜ ǊŜƴǘŜƴŜ ƻǇǇƻǾŜǊΦ  

Chw¢9 hōƭƛƎŀǎƧƻƴ ŜǊ ƎƻŘǘ ǇƻǎƛǎƧƻƴŜǊǘ ŦƻǊ ƘǄȅŜǊŜ ƭŀƴƎǎƛƪǝƎŜ ǊŜƴǘŜǊ ƻƎ ƭŀǾŜǊŜ ƪǊŜŘƛǧǇňǎƭŀƎΦ   

 

 

 

 



FORTE Kreditt 

Kurs per 31.12.2017:    101,4631 (før utbytte) 

Chw¢9 YǊŜŘƛǧ Ŭƪƪ Ŝƴ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ Ǉň мΣоф ǇǊƻǎŜƴǘ ƛ ŘŜǎŜƳōŜǊΦ !ǾƪŀǎǘƴƛƴƎŜƴ ƛ нлмт ōƭŜ ммΣнл ǇǊƻǎŜƴǘΦ 

qƪǘ ƻƭƧŜǇǊƛǎ ƻƎ ŜƴƪŜƭǘŜ ǇƻǎƛǝǾŜ ƪǊŜŘƛǧƘŜƴŘŜƭǎŜǊ ōƛŘǊƻ ǝƭ ŘŜǧŜ ǾŜǊŘƛƭǄƊŜǘ ǾŜŘ ǳǘƎŀƴƎŜƴ ŀǾ ƀƻǊňǊŜǘΦ 

±ƛƪǝƎŜ ǇƻǎƛǝǾŜ ōƛŘǊŀƎ ǝƭ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎŜƴ ƛ ŘŜǎŜƳōŜǊ ƪƻƳ ŦǊŀ ǊƛƎƎǎŜƭǎƪŀǇŜǘ 9ƴǎŎƻ όҌрл ōŀǎƛǎǇǳƴƪǘŜǊ 

όōǇύύΣ Ǝŀǎǎ- ƻƎ ƪƧŜƳƛƪŀƭƛŜǘŀƴƪǊŜŘŜǊƛŜǘ 9ȄƳŀǊ όҌно ōǇύ ƻƎ hƛƭƅƻǿ όҌмп ōǇύ ǎƻƳ ŜǊ ŜƪǎǇƻƴŜǊǘ Ƴƻǘ 

ƻƭƧŜǳǘǾƛƴƴƛƴƎ ƛ ƛǊŀƪƛǎƪ YǳǊŘƛǎǘŀƴΦ 9ȄƳŀǊǎ ǎŀƭƎ ŀǾ ŜƛŜƴŘŜƭŜǊ ǊŜŘǳǎŜǊŜǊ ǊŜŬƴŀƴǎƛŜǊƛƴƎǎǊƛǎƛƪƻŜƴ ƛ 

ǎŜƭǎƪŀǇŜǘΦ qƪǘ ƻƭƧŜǇǊƛǎ ǾŀǊ ŘŜƴ ǾƛƪǝƎǎǘŜ ŘǊƛǾŜǊŜƴ ŦƻǊ ƪǳǊǎƻǇǇƎŀƴƎŜƴ ƛ ŘŜ ǘƻ ǄǾǊƛƎŜ ƻōƭƛƎŀǎƧƻƴǎƭňƴŜƴŜΦ 

bŜƎŀǝǾŜ ōƛŘǊŀƎ ƪƻƳ ŦǊŀ {ŜŀŘǊƛƭƭ ό-ф ōǇύΣ hƭƧŜǎŜƭǎƪŀǇŜǘ {ƘŀƳŀǊŀƴ ό-р ōǇύ ƻƎ 9ŀǎȅōŀƴƪ ό-н ōǇύΦ 

YǳǊǎōŜǾŜƎŜƭǎŜƴ ƛ {ŜŀŘǊƛƭƭ ŜǊ ƪƴȅǧŜǘ ǝƭ ǳǎƛƪƪŜǊƘŜǘ ǊǳƴŘǘ ǳǜŀƭƭŜǘ ŀǾ ǎŜƭǎƪŀǇŜǘǎ ǊŜƪŀǇƛǘŀƭƛǎŜǊƛƴƎΣ ƻƎ 

ƳǳƭƛƎŜƴǎ ƻƎǎň Ŝǘ ǄƴǎƪŜ ŦǊŀ ŜƴƪŜƭǘŜ ƛƴǾŜǎǘƻǊŜǊ ƻƳ ň ǎŜƭƎŜ ƻōƭƛƎŀǎƧƻƴŜǊ ƛ ŦƻǊƪŀƴǘ ŀǾ ňǊǎǎƪƛƊŜǘΦ 

{ƘŀƳŀǊŀƴǎ ƪǳǊǎŦŀƭƭ ŜǊ ƪƴȅǧŜǘ ǝƭ ǊŜŬƴŀƴǎƛŜǊƛƴƎǎǊƛǎƛƪƻŜƴ ƛ ǎŜƭǎƪŀǇŜǘΦ L ǝƭŦŜƭƭŜǘ 9ŀǎȅōŀƴƪ ŜǊ ǾňǊ ǾǳǊŘŜǊƛƴƎ 

ŀǘ ƪǳǊǎŦŀƭƭŜǘ ŜǊ ŀǾ Ŝƴ ƳŜǊ ǘŜƪƴƛǎƪ ƪŀǊŀƪǘŜǊΤ ŘƛǎǎŜ ƻōƭƛƎŀǎƧƻƴŜƴŜ ƘŀǊ Ŝƴ ƘǄȅ ƪǳǇƻƴƎ ƻƎ ƘŀƴŘƭŜǎ Ǉň 

ƻǾŜǊƪǳǊǎΣ ŜǧŜǊ ƘǾŜǊǘ ǎƻƳ ǝŘŜƴ ǝƭ ƛƴƴƭǄǎƴƛƴƎ ōƭƛǊ ƪƻǊǘŜǊŜ Ǿƛƭ ŘŜƴ ǎŀƳƳŜ ƻǾŜǊƪǳǊǎŜƴ ǊŜŘǳǎŜǊŜǎΦ 

aŀǊƪŜŘǎŀƪǘǄǊŜƴŜ ƪŀƭƭŜǊ ŘŜƴƴŜ ŜũŜƪǘŜƴΥ Ǉǳƭƭ-ǘƻ-ǇŀǊΦ  

Chw¢9 YǊŜŘƛǧ ƘŀŘŘŜ Ŝǘ ƎƻŘǘ ňǊ ƛ нлмтΦ 9ƴ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ Ǉň ƻǾŜǊ ŜƭƭŜǾŜ ǇǊƻǎŜƴǘ ŜǊ ƘǄȅǘ ƛ ŀōǎƻƭǳǧ- ƻƎ 

ǊƛǎƛƪƻƧǳǎǘŜǊǘ ŦƻǊǎǘŀƴŘΦ YǊŜŘƛǧƳŀǊƪŜŘŜǘ ƭŜŘ ǳƴŘŜǊ ƻƭƧŜǎƳŜƭƭŜƴΣ ƳŜƴ ǎƴǳŘŘŜ ƛ нлмсΦ hǾŜǊ ŘŜ ǎƛǎǘŜ ǘƻ 

ňǊŜƴŜ ƘŀǊ ŦƻƴŘŜǘ Ƙŀǧ Ŝƴ ǎŀƳƭŜǘ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ Ǉň ƻǾŜǊ нл ǇǊƻǎŜƴǘΦ 9ƴ ŘŜƭ ŀǾ ŘŜƴƴŜ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎŜƴ ŜǊ 

ǊŜƴǘŜǎ-ǊŜƴǘŜΦ hǾŜǊ ǝŘ Ǿƛƭ ǊŜƴǘŜǎ-ǊŜƴǘŜŜũŜƪǘŜƴ ƪǳƴƴŜ ōƭƛ ōŜǘȅŘŜƭƛƎΦ 9ƴ ǎƭƛƪ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ Ǿƛƭ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǎŜǊŜ 

ǎŜƎ ǎň ƭŜƴƎŜ Ŝǘ ƪǊŜŘƛǨƻƴŘ ƘŀǊ ǇƻǎƛǝǾ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎΦ ±ŜŘ ƛƴƴƎŀƴƎŜƴ ǝƭ нлму ƘŀǊ Ǿƛ Ŝǘ ǇƻǎƛǝǾǘ ǎȅƴ Ǉň 

ǳǘǾƛƪƭƛƴƎŜƴ ƛ ƪǊŜŘƛǧƳŀǊƪŜŘŜǘΦ CƛƴŀƴǎƳŀǊƪŜŘŜƴŜ ǇǊŜƎŜǎ ŀǾ ŬƴŀƴǎƛŜƭƭ ǎǘŀōƛƭƛǘŜǘ ƻƎ ƭŀǾ ǾƻƭŀǝƭƛǘŜǘΣ 

ǎŀƳǝŘƛƎ ǎƻƳ ǳǘǎƛƪǘŜƴŜ ǝƭ ǄƪƻƴƻƳƛǎƪ ǾŜƪǎǘ ŜǊ ǇƻǎƛǝǾŜ ǳǘŜ ƻƎ ƘƧŜƳƳŜΦ 9ƴ ǾƛƪǝƎ ƎǊǳƴƴ ǝƭ ŀǘ ƎƻŘ 

ŬƴŀƴǎƛŜƭƭ ǎǘŀōƛƭƛǘŜǘ ƛ ǄƪƻƴƻƳƛŜƴ ŜǊ ǎǘǊŜƴƎŜǊŜ ƪŀǇƛǘŀƭƪǊŀǾ ǝƭ ōŀƴƪŜƴŜΣ ƴƻŜ ǎƻƳ ƛƴƴŜōŋǊŜǊ ŀǘ 

ōŀƴƪƴŋǊƛƴƎŜƴ ŜǊ ōŜŘǊŜ ƪŀǇƛǘŀƭƛǎŜǊǘ ƴň Ŝƴƴ ǝŘƭƛƎŜǊŜΦ {ŀƳǝŘƛƎ ǎƻƳ ŘŜ ǎǘǊŜƴƎŜǊŜ ƪŀǇƛǘŀƭƪǊŀǾŜƴŜ ōƛŘǊŀǊ 

ǝƭ Ǆƪǘ ŬƴŀƴǎƛŜƭƭ ǎǘŀōƛƭƛǘŜǘΣ ǎǾŜƪƪŜǊ ŘŜ ǎŀƳǝŘƛƎ ōŀƴƪŜƴŜǎ ŜǾƴŜ ǝƭ ň ŦƻǊƳƛŘƭŜ ƪǊŜŘƛǧΦ 5ŜǧŜ ƛƴƴŜōŋǊŜǊ ŀǘ 

ōŜŘǊƛƊŜǊ ǎƻƳ ǘǊŜƴƎŜǊ ŬƴŀƴǎƛŜǊƛƴƎ ǝƭ ŘŜƭǎ Ƴň ŬƴƴŜ ŀƴŘǊŜ ƪƛƭŘŜǊ ǝƭ ƪǊŜŘƛǧΦ 9ƴ ǎƭƛƪ ƪƛƭŘŜ ŜǊ 

ƻōƭƛƎŀǎƧƻƴǎƳŀǊƪŜŘŜǘΦ L нлмт ǎň Ǿƛ ŀǘ ǾƻƭǳƳŜǘ ŦƻǊ ƴȅǳǘǎǘŜŘŜƭǎŜǊ ŀǾ ƻōƭƛƎŀǎƧƻƴŜǊ ǄƪǘŜ ǝƭ ǊŜƪƻǊŘƴƛǾňŜǊΦ 

CƛƎǳǊŜƴ ǳƴŘŜǊ ǾƛǎŜǊ tŀǊŜǘƻǎ ŀƴǎƭŀƎ Ǉň ŜƳƛǎƧƻƴǎǾƻƭǳƳŜǘ ƛ ŘŜǘ ƴƻǊŘƛǎƪŜ ƪǊŜŘƛǧƻōƭƛƎŀǎƧƻƴǎƳŀǊƪŜŘŜǘΦ CǊŀ 

ŬƎǳǊŜƴ ƪŀƴ Ǿƛ ǎŜ ŀǘ ōňŘŜ ƛ 5ŀƴƳŀǊƪΣ {ǾŜǊƛƎŜ ƻƎ bƻǊƎŜ ǄƪǘŜ ŜƳƛǎƧƻƴǎǾƻƭǳƳŜƴŜΦ qƪƴƛƴƎŜƴ ŜǊ ƳŜǎǘ 

ƻǇǇǎƛƪǘǎǾŜƪƪŜƴŘŜ ŦƻǊ ŘŜǘ ƴƻǊǎƪŜ ƻōƭƛƎŀǎƧƻƴǎƳŀǊƪŜŘŜǘΣ ŜǧŜǊǎƻƳ ŘŜǘ ǎŋǊƭƛƎ ǾŀǊ ŘŜǘ ƴƻǊǎƪŜ 

ƻōƭƛƎŀǎƧƻƴǎƳŀǊƪŜŘŜǘ ǎƻƳ ƻǇǇƭŜǾŘŜ ǾŜǊŘƛŦŀƭƭ ǎƻƳ ŦǄƭƎŜ ŀǾ ƻƭƧŜǎƳŜƭƭŜƴΦ 9ƴ ǾƛƪǝƎ ƎǊǳƴƴ ǝƭ ŘŜǘ ǄƪǘŜ 

ǾƻƭǳƳŜǘ ŜǊ ƛƳƛŘƭŜǊǝŘ ŀǘ ƴȅŜ ǳǘǎǘŜŘŜǊŜ ƪƻƳƳŜǊ ǝƭΦ 9ƴ ǎǘƻǊ ŀƴŘŜƭ ŀǾ ŘƛǎǎŜ ǳǘǎǘŜŘŜǊƴŜ ƘŀǊ ǎƛƴ 

ǾƛǊƪǎƻƳƘŜǘ ƛ ŀƴŘǊŜ ǎŜƪǘƻǊŜǊ Ŝƴƴ ƛ ŜƴŜǊƎƛǊŜƭŀǘŜǊǘŜ ǎŜƪǘƻǊŜǊ ǎƻƳ ŜƪǎŜƳǇŜƭǾƛǎ ŦƻǊǎȅƴƛƴƎǎǎƪƛǇǊŜŘŜǊƛŜǊΦ 

{ƭƛƪ Ǿƛ ǾǳǊŘŜǊŜǊ ǎƛǘǳŀǎƧƻƴŜƴ ƴň ŜǊ ŘŜǘ ǘƻ ǾƛƪǝƎŜ ŘǊƛǾŜǊŜ ǎƻƳ ǳƴŘŜǊǎǘǄǧŜǊ ƪǾŀƭƛǘŜǘŜƴ ƛ ƪǊŜŘƛǧƳŀǊƪŜŘŜǘΦ 

CƻǊ ŘŜǘ ŦǄǊǎǘŜ Ǿƛƭ ŘŜƴ ǄƪǘŜ ŘƛǾŜǊǎƛŬǎŜǊƛƴƎŜƴ ƻǾŜǊ ǳƭƛƪŜ ǳǘǎǘŜŘŜǊŜ ŦƻǊōŜŘǊŜ ǊƛǎƛƪƻŜƎŜƴǎƪŀǇŜƴŜ ƛ 

ŀƪǝǾŀƪƭŀǎǎŜƴΣ ŘŜǊƴŜǎǘ Ǿƛƭ ŘŜǘ ǄƪǘŜ ǳǘōǳŘŜǘ ŦǄǊŜ ǝƭ ŀǘ ƪǳǇƻƴƎŜƴŜ ƘƻƭŘŜǊ ǎŜƎ ƘǄȅŜΣ ǎŀƳǝŘƛƎ ǎƻƳ 

ƭňƴŜƪƻƴǘǊŀƪǘŜƴŜ Ǿƛƭ Ƙŀ ƘǄȅ ƪǾŀƭƛǘŜǘΦ 9ǘ ǾƛƪǝƎ ŜƪǎŜƳǇŜƭ Ǉň ƘǾƻǊŘŀƴ Ŝƴ ƭňƴŜŀǾǘŀƭŜ ƪŀƴ Ƙŀ ƘǄȅ ƪǾŀƭƛǘŜǘ ŜǊ 

ƘǾƛǎ ŘŜƴ ǎǇŜǎƛŬǎŜǊŜǊ ŀǘ ƭňƴŜǘ ŜǊ ǎƛƪǊŜǘ ǾŜŘ ǇŀƴǘΦ bňǊ ōŀƴƪŜƴŜ ƛƪƪŜ ƘŀǊ ǘŀǧ ǇŀƴǘŜǘΣ ŜǊ ŘŜǘ ǝƭƎƧŜƴƎŜƭƛƎ 

ŦƻǊ ƻōƭƛƎŀǎƧƻƴǎƛƴǾŜǎǘƻǊŜǊΦ 

Ansvarlig forvalter: Arne Eidshagen 



L ƭȅǎ ŀǾ ŘŜǧŜ ōƛƭŘŜǘ ǎŜǊ Ǿƛ ŦƻǊ ƻǎǎ Ŝƴ ŀǧǊŀƪǝǾ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ ƛ нлмуΦ {ŀƳǝŘƛƎ Ǿƛƭ Ǿƛ ǇňǇŜƪŜ ŀǘ Ǿƛ ŦƻǊǾŜƴǘŜǊ 

Ŝƴ ƭŀǾŜǊŜ ŀōǎƻƭǳǧ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ ƛ нлму ǎŀƳƳŜƴƭƛƎƴŜǘ ƳŜŘ нлмтΦ 5ŜǧŜ ƘŀǊ ŘŜƭǎ ǎŀƳƳŜƴƘŜƴƎ ƳŜŘ ŀǘ Ŝǘ 

ƘǄȅŜǊŜ ǳǘōǳŘ ŀǾ ƻōƭƛƎŀǎƧƻƴŜǊ Ǿƛƭ ǊŜŘǳǎŜǊŜ ƳǳƭƛƎƘŜǘŜƴ ŦƻǊ ōŜǘȅŘŜƭƛƎŜ ƪǳǊǎƎŜǾƛƴǎǘŜǊΦ 5ŜǊƴŜǎǘ ƘŀǊ Ǿƛ ǝƭ 

ƘŜƴǎƛƪǘ ň ǊŜŘǳǎŜǊŜ ǊƛǎƛƪƻŜƪǎǇƻƴŜǊƛƴƎŜƴ ƛ ŦƻƴŘŜǘΦ tƻǎƛǎƧƻƴŜǊƛƴƎŜƴ ōǊƛƴƎŜǊ ƻǎǎ ǝƭōŀƪŜ ǝƭ ōŜǘǊŀƪǘƴƛƴƎŜƴŜ 

ǊǳƴŘǘ ǊŜƴǘŜǎ-ǊŜƴǘŜŜũŜƪǘŜƴŜΦ ±ƛ ŦƻǊǾŜƴǘŜǊ ŦƻǊǘǎŀǧ ň ƘǄǎǘŜ Ŝƴ ǊŜƴǘŜǎ-ǊŜƴǘŜ ŦƻǊ ŜƪǎƛǎǘŜǊŜƴŘŜ 

ŀƴŘŜƭǎƘŀǾŜǊŜΦ 5ŜǧŜ ƻǇǇƴňǎ ƴň ƛ ŦǄǊǎǘŜ ǊŜƪƪŜ ƎƧŜƴƴƻƳ ƘǄǎǝƴƎ ŀǾ ƪǳǇƻƴƎƛƴƴǘŜƪǘŜǊΦ !ǾƪŀǎǘƴƛƴƎŜƴ ƛ 

ŦƻƴŘŜǘ ŜǊ Řŀ ŦǄǊǎǘ ƻƎ ŦǊŜƳǎǘ ŀǾƘŜƴƎƛƎ ŀǾ ŘŜƴ ŜũŜƪǝǾŜ ƳŀǊƪŜŘǎǊŜƴǘŜƴ Ǉň ƪǊŜŘƛǧƻōƭƛƎŀǎƧƻƴŜƴŜΣ ƻƎ ƛ 

ƳƛƴŘǊŜ ƎǊŀŘ ŀǾƘŜƴƎƛƎ ŀǾ ǊŜǘƴƛƴƎŜƴ Ǉň ƪǳǊǎǳǘǾƛƪƭƛƴƎŜƴΦ YƻƴǎŜƪǾŜƴǎŜƴ ŀǾ Ŝƴ ǎƭƛƪ ǾǳǊŘŜǊƛƴƎ ŀǾ ƳŀǊƪŜŘŜǘ 

ŜǊ ŀǘ ŘŜǘ ŜǊ ƳƛƴŘǊŜ ǇƻǘŜƴǎƛŀƭŜ ŦƻǊ ƳŜǊŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ ǾŜŘ ň ǄƪŜ ŜƪǎǇƻƴŜǊƛƴƎŜƴ Ƴƻǘ ƻōƭƛƎŀǎƧƻƴŜǊ ǎƻƳ ƘŀǊ 

ƘǄȅŜ ŜũŜƪǝǾŜ ǊŜƴǘŜǊΣ ƳŜƴ ǎƻƳ ŜǊ ǎǾŀƪŜǊŜ ƪǊŜŘƛǧŜǊΣ ƘŀǊ ƭŜƴƎǊŜ ƭǄǇŜǝŘŜǊ ŜƭƭŜǊ ǎǾŀƪŜǊŜ ƭňƴŜƪƻƴǘǊŀƪǘŜǊΦ 

CƻǊƳňƭŜǘ ƳŜŘ ň ǘŀ ƴŜŘ ǊƛǎƛƪƻŜƪǎǇƻƴŜǊƛƴƎŜƴ ƛ ŦƻƴŘŜǘ ƴƻŜ ŜǊ ŘŜǊŦƻǊ ŘŜƭǎ ň ǝƭǇŀǎǎŜ ŜƪǎǇƻƴŜǊƛƴƎŜƴ Ƴƻǘ 

ŘŜǘ ƳŀǊƪŜŘǎǎŎŜƴŀǊƛŜǘ ǎƻƳ Ǿƛ ǎŜǊ ŦƻǊ ƻǎǎ ƻƎ ŘŜƭǎ ň ƎƧǄǊŜ ŦƻƴŘŜǘ ƳŜǊŜ Ǌƻōǳǎǘ ƛ ŦƻǊƘƻƭŘ ƴŜƎŀǝǾŜ 

ƘŜƴŘŜƭǎŜǊ ǎƻƳ ƪŀƴ ŦƻǊŜƪƻƳƳŜ Ŝƴ ƎŀƴƎ ƛ ŦǊŜƳǝŘŜƴΦ  

9ǘ ǾƛƪǝƎ ŜƭŜƳŜƴǘ ƛ ƛƴǾŜǎǘŜǊƛƴƎǎǇǊƻǎŜǎǎŜƴ ŦƻǊ Chw¢9 YǊŜŘƛǧ ŜǊ ň ǾǳǊŘŜǊŜ ƘǾƻǊ ƛ ƪǊŜŘƛǧǎȅƪƭǳǎŜƴ 

ƳŀǊƪŜŘŜǘ ōŜŬƴƴŜǊ ǎŜƎΦ ±ǳǊŘŜǊƛƴƎŜƴ ƻǾŜǊ ŜǊ ƪƻƴǎƛǎǘŜƴǘŜ ƳŜŘ ŀǘ ƪǊŜŘƛǧƳŀǊƪŜŘŜǘ ŜǊ ƛ Ŝƴ ƳƻŘŜƴ 

ŜƪǎǇŀƴǎƧƻƴǎŦŀǎŜ ŀǾ ƪǊŜŘƛǧǎȅƪƭǳǎŜƴΦ 

YƛƭŘŜΥ tŀǊŜǘƻ {ŜŎǳǊƛǝŜǎ 



FORTE Norge 

Kurs per 31.12.2017:    177,7667 

9ǧŜǊ ōǊŀƪňǊŜǘ ƛ нлмс ƭŜǾŘŜ ƛƪƪŜ Chw¢9 bƻǊƎŜ ƛƪƪŜ ƘŜƭǘ ƻǇǇ ǝƭ ŦƻǊǾŜƴǘƴƛƴƎŜƴŜ ƛ нлмтΦ CƻƴŘǎƛƴŘŜƪǎŜƴ Ǉň 
hǎƭƻ .ǄǊǎ ǎǘŜƎ мтΣлр ǇǊƻǎŜƴǘΣ ƳŜƴǎ ŦƻƴŘŜǘ ŜƴŘǘŜ ƻǇǇ ƳŜŘ уΣол ǇǊƻǎŜƴǘ ƴŜǧƻ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎΦ CƻǊǎƪƧŜƭƭŜƴ 
ǎƪȅƭŘŜǎ ƛ ƘƻǾŜŘǎŀƪ ƴŜƎŀǝǾŜ ōƛŘǊŀƎ Ǉň ǘǊŜ ǇǊƻǎŜƴǘ ŦǊŀ ƻǇǇŘǊŜǧǎǎŜƪǘƻǊŜƴ ƻƎ ŬǊŜ ǇǊƻǎŜƴǘ ŦǊŀ ǘŀǇ Ǉň 
ǇƻǎƛǎƧƻƴŜƴ ƛ bƻǊǿŜƎƛŀƴ !ƛǊΦ qǾǊƛƎŜ ŘŜƭŜǊ ŀǾ ŦƻƴŘŜǘ ƭŜǾŜǊǘŜ ƛ ǘǊňŘ ƳŜŘ ƛƴŘŜƪǎŜƴΦ L ŘŜǎŜƳōŜǊ ƳňƴŜŘ 
ǎǘŜƎ ŦƻƴŘŜǘ оΣлл ǇǊƻǎŜƴǘΣ ŘǾǎΦ лΣтп ǇǊƻǎŜƴǘ ƳŜǊŜ Ŝƴƴ ƛƴŘŜƪǎŜƴΦ hǾŜǊ ŘŜ ǎƛǎǘŜ ǘƻ ňǊŜƴŜ ƘŀǊ Chw¢9 
bƻǊƎŜ Ǝƛǧ нсΣп ǇǊƻǎŜƴǘ ƴŜǧƻ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ ǇŜǊ ňǊΣ ƳŜƴǎ ŘŜǘ ǳƴŘŜǊ ŘŜ р ǎƛǎǘŜ ňǊŜƴŜ ƘŀǊ ŘŜǘ Ǝƛǧ мрΣу 
ǇǊƻǎŜƴǘ ƴŜǧƻ ňǊƭƛƎ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎΦ 5Ŝǘ ŜǊ оΣр ǇǊƻǎŜƴǘ ƘǄȅŜǊŜ ǇŜǊ ňǊ Ŝƴƴ hǎƭƻ .ǄǊǎ ƛ ǎŀƳƳŜ ǇŜǊƛƻŘŜΦ  
 
L ƭǄǇŜǘ ŀǾ ňǊŜǘ ƘŀǊ ŦƻƴŘŜǘ ǾŋǊǘ ƘǄȅŜǎǘ ŜƪǎǇƻƴŜǊǘ Ƴƻǘ ƻƭƧŜǎŜƪǘƻǊŜƴΣ ƳŜŘ Ŝƴ ƎƧŜƴƴƻƳǎƴƛǧƭƛƎ ǾŜƪǘ Ǉň ос 

ǇǊƻǎŜƴǘΦ 5Ŝǘ Ǝŀ мфΣс ǇǊƻǎŜƴǘ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ ŦƻǊ ǎŜƪǘƻǊŜƴΦ !ƪŜǊ.t ǎǘŜƎ ƻǾŜǊ ол ǇǊƻǎŜƴǘΣ ƳŜƴ .² hũǎƘƻǊŜ 

ōƭŜ ǾƛƴƴŜǊŜƴ ƳŜŘ Ŝƴ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ Ǉň от ǇǊƻǎŜƴǘΦ L ōŜƎƎŜ ŘƛǎǎŜ ŀƪǎƧŜƴ ƘŀǊ Ǿƛ ƴň ǘŀǧ ƭƛǧ ƎŜǾƛƴǎǘ ƻƎ 

ǊŜŘǳǎŜǊǘ ǇƻǎƛǎƧƻƴŜƴ ǝƭ ǳƴŘŜǊ р ǇǊƻǎŜƴǘ ƘǾŜǊ ƛ ŦƻƴŘŜǘΦ ±ƛ ƘŀǊ ƛ ǎǘŜŘŜǘ Ǆƪǘ ǾŜƪǘŜƴ ƛ {ǳōǎŜŀ т ǝƭ ƴŋǊ мл 

ǇǊƻǎŜƴǘΣ ƻƎ ǘŀǧ ƛƴ !ƪŜǊ {ƻƭǳǝƻƴǎ ƳŜŘ пΣр ǇǊƻǎŜƴǘ ǾŜƪǘΦ 5ƛǎǎŜ ƘŀǊ ƛ ŜǧŜǊƪŀƴǘ Ǝƛǧ ƎƻŘŜ ōƛŘǊŀƎΦ ±ƛ ǘƻƪ 

ƻƎǎň ƘȅƎƎŜƭƛƎ ƎŜǾƛƴǎǘ ƛ !ƪŀǎǘƻǊ ƻƎ {ƻƴƎŀ hũǎƘƻǊŜ ƻƎ ǇƭŀǎǎŜǊǘŜ ƳƛŘƭŜƴŜ ƛ .ƻǊǊ 5ǊƛƭƭƛƴƎ ƻƎ bƻǊǘƘŜǊƴ 

5ǊƛƭƭƛƴƎΦ ¢ƛƭ ǎƭǳǧ ƘŀǊ Ǿƛ ǘŀǧ ƴƻŜ ŜƪǎǇƻƴŜǊƛƴƎ ƛ ǎŜƛǎƳƛƪƪ ƎƧŜƴƴƻƳ ¢D{Φ 5bh ŜǊ ōƭŀƴǘ ŘŜ ǎǘǄǊǎǘŜ 

ǇƻǎƛǎƧƻƴŜƴ ƛ ŦƻƴŘŜǘΣ ƻƎ ǎǘŜƎ мн ǇǊƻǎŜƴǘ ƛ ƀƻǊΦ ±ƛ ƳŜƴŜǊ ŀƪǎƧŜƴ ŦƻǊǘǎŀǧ ŜǊ ǎǘŜǊƪǘ ǳƴŘŜǊǾǳǊŘŜǊǘ ƻƎ 

ōŜƘƻƭŘŜǊ ŘŜƴ ŦǊŜƳƻǾŜǊΦ {ǳǇǇƭȅ ƘƻƭŘŜǊ Ǿƛ ƻǎǎ ŦƻǊǘǎŀǧ ǳƴƴŀΦ hƭƧŜǇǊƛǎŜƴ ƘŀǊ ǎǘȅǊƪŜǘ ǎŜƎ ƳŜǊ Ŝƴƴ 

ŦƻǊǾŜƴǘŜǘ ŘŜƴ ǎŜƴŜǊŜ ǝŘŜƴΣ ƻƎ Ǿƛ ŦƻǊǾŜƴǘŜǊ ŀǘ ŘŜƴ ōƭƛǊ ǊŜƭŀǝǾǘ ǎǘŜǊƪ ƎƧŜƴƴƻƳ ňǊŜǘΦ CƻǊ ň ǘŀ ƛƎƧŜƴ 

ŜǧŜǊǎƭŜǇŜǘ ŦǊŀ ŘŜ ƭŀǾŜ ƛƴǾŜǎǘŜǊƛƴƎŜƴŜ ŘŜ ǎŜƴŜǊŜ ňǊŜƴŜΣ ǘǊƻǊ Ǿƛ ƻƭƧŜǎŜƭǎƪŀǇŜƴŜ ōƭƛǊ ƴǄŘǘ ǝƭ ǄƪŜ ǎƛƴŜ 

ƛƴǾŜǎǘŜǊƛƴƎŜǊ ōŜǘǊŀƪǘŜƭƛƎ ƛ ňǊŜƴŜ ǎƻƳ ƪƻƳƳŜǊΦ ±ƛ ƻǇǇǊŜǧƘƻƭŘŜǊ ŘŜǊŦƻǊ Ŝƴ ƘǄȅ ǾŜƪǘ Ƴƻǘ ƻƭƧŜΦ 

hǇǇŘǊŜǧǎǎŜƪǘƻǊŜƴ ōƭŜ Ŝƴ ǳǜƻǊŘǊƛƴƎ ƎƧŜƴƴƻƳ ƘŜƭŜ ňǊŜǘΦ tň ƎǊǳƴƴ ŀǾ ōŜŘǊŜ ōƛƻƭƻƎƛΣ ƳŜŘ ōƭŀƴǘ ŀƴƴŜǘ 

ƳƛƴŘǊŜ ƭǳǎŜǇǊƻōƭŜƳŜǊΣ ǄƪǘŜ ǇǊƻŘǳƪǎƧƻƴŜƴ ǾŜǎŜƴǘƭƛƎ ƛ нлмтΦ 5Ŝǘ ŦǄǊǘŜ ǝƭ Ŝǘ ƪǊŀƊƛƎ Ŧŀƭƭ ŦǊŀ 

ǊŜƪƻǊŘǇǊƛǎŜƴŜ ǾŜŘ ƛƴƴƎŀƴƎŜƴ ŀǾ ňǊŜǘΦ YǳǊǎǳǘǾƛƪƭƛƴƎŜƴ ƛ ƭŀƪǎŜŀƪǎƧŜƴŜ ōƭŜ ŘŜǊǾŜŘ ǾŜƭŘƛƎ ǾƻƭŀǝƭΣ ƻƎ 

ŘŜǎǎǾŜǊǊŜ ōƻƳƳŜǘ Ǿƛ ƴƻŜ Ǉň ǝƳƛƴƎŜƴ Řŀ Ǿƛ ǎƪǳƭƭŜ ƧǳǎǘŜǊƛƴƎŜƴ ǾŜƪǝƴƎŜƴ ƛ ǎŜƪǘƻǊŜƴΦ L ŀƭǘ Ŧŀƭǘ 

ǎƧǄƳŀǝƴŘŜƪǎŜƴ ǎŜƪǎ ǇǊƻǎŜƴǘ ƎƧŜƴƴƻƳ ňǊŜǘΣ ƳŜƴ ǾňǊ ŜƪǎǇƻƴŜǊƛƴƎ Ƴƻǘ ǎŜƪǘƻǊŜƴΣ ǎƻƳ ƛ ǎƴƛǧ ōƭŜ нп ŀǾ 

ŦƻƴŘŜǘΣ ƭŜǾŜǊǘŜ ƴŜƎŀǝǾ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ Ǉň мнΣр ǇǊƻǎŜƴǘΦ DƧŜƴƴƻƳ ƭƛǧ ǘǊŀŘƛƴƎ Ŭƪƪ Ǿƛ Ŝƴ ǇƻǎƛǝǾ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ 

Ǉň {ŀƭƳŀǊ ƻƎ {ŎƻǩǎƘ {ŀƭƳƻƴΣ ƳŜƴ ŘŜǘ ƘƧŀƭǇ ƭƛǘŜ Řŀ bw{ Ŧŀƭǘ ƴŋǊ пл ǇǊƻǎŜƴǘΦ 5ŜƴƴŜ ŀƪǎƧŜƴ ƳŜƴŜǊ Ǿƛ 

ƴň ƘŀǊ ǎǘǄǊǎǘ ƻǇǇǎƛŘŜΣ ƻƎ ǎŀƳƳŜƴ ƳŜŘ aŀǊƛƴŜ IŀǊǾŜǎǘ ǳǘƎƧǄǊ ŘŜ ƴň ŦƻƴŘŜǘǎ ŜƪǎǇƻƴŜǊƛƴƎ Ǉň тΣс 

ǇǊƻǎŜƴǘ Ƴƻǘ ƻǇǇŘǊŜǧΦ ±ƛ ŜǊ ƭŀƴƎǎƛƪǝƎ ǎǾŋǊǘ ǇƻǎƛǝǾŜ ǝƭ ǎŜƪǘƻǊŜƴΣ ƳŜƴ ǎƛǧŜǊ ŦƻǊŜƭǄǇƛƎ Ǉň ƎƧŜǊŘŜǘ ƛƴƴǝƭ 

Ǿƛ ǎŜǊ Ŝƴ ƪƭŀǊ ŦƻǊōŜŘǊƛƴƎ ƛ ǇǊƛǎōƛƭŘŜǘ ŦƻǊ ƭŀƪǎΦ ±ƛ ǘǊƻǊ ŘŜǘ ǎƪƧŜǊ ƛ ŦǄǊǎǘŜ ƘŀƭǾňǊΦ  

CƛƴŀƴǎǎŜƪǘƻǊŜƴ ōƭŜ Ŝƴ ǾƛƴƴŜǊ Ǉň ōǄǊǎŜƴΣ ƻƎ ŦƻƴŘŜǘǎ ōŜƘƻƭŘƴƛƴƎ ǊǳƴŘǘ мм ǇǊƻǎŜƴǘ ŀǾ ŦƻƴŘŜǘ ƭŜǾŜǊǘŜ ол 

ǇǊƻǎŜƴǘ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎΦ .Ŝǎǘ Ǝƛƪƪ {w-.ŀƴƪ ƻƎ .ŀƴƪ bƻǊǿŜƎƛŀƴΣ ƳŜƴ 5b. ƻƎ {ǘƻǊŜōǊŀƴŘ Ǝŀ ƻƎǎň ƎƻŘŜ 

ōƛŘǊŀƎΦ ±ƛ ƘŀǊ ōȅǧŜǘ 5b. ƳŜŘ YƻƳǇƭŜǧ .ŀƴƪ ƻƎ ǘŀǧ ƎŜǾƛƴǎǘ ƛ {ǘƻǊŜōǊŀƴŘΦ L ǘŜƪƴƻƭƻƎƛ ƘŀǊ ŦƻƴŘŜǘ Ŧňǧ 

ƎƻŘǘ ƛƎƧŜƴ ŦƻǊ ƛƴǾŜǎǘŜǊƛƴƎŜƴŜ ƛ [ƛƴƪ aƻōƛƭƛǘȅ ƻƎ LŎŜ DǊƻǳǇΦ LŎŜ ŜǊ ŘŜƴ ǘǊŜŘƧŜ ƳƻōƛƭƻǇŜǊŀǘǄǊŜƴ ƛ bƻǊƎŜ 

ƻƎ ŜǊ ŦƻǊŜƭǄǇƛƎ ǳƴƻǘŜǊǘΣ ƳŜƴ ŦƻǊǾŜƴǘŜǎ ň ōƭƛ ƛƴǘǊƻŘǳǎŜǊǘ Ǉň ōǄǊǎŜƴ ƛ ƭǄǇŜǘ ŀǾ ňǊŜǘΦ   

Ansvarlig forvalter: Jomar Kilnes 



LƴŘǳǎǘǊƛ- ƻƎ ǎƘƛǇǇƛƴƎƛƴǾŜǎǘŜǊƛƴƎŜƴŜ ǎƻƳ ǳǘƎƧƻǊŘŜ мо ǇǊƻǎŜƴǘ ŀǾ ŦƻƴŘŜǘ Ǝŀ муΣф ǇǊƻǎŜƴǘ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎΦ 

YƻƴƎǎōŜǊƎ DǊǳǇǇŜƴ ƘŀǊ ǾŋǊǘ Ŝƴ ǎƻƭƛŘ ōƛŘǊŀƎǎƎȅǘŜǊΣ ƻƎ Ǿƛ ǘƻƪ ǇŜƴ ƎŜǾƛƴǎǘ ƛ .ƻǊǊŜƎŀǊŘ  ƻƎ ōȅǧŜǘ ŘŜƴ 

ōȅǧŜǘ ǳǘ ƳŜŘ b9[ ŦǄǊ ƪǳǊǎŜƴ ŦŀƭǘΦ ±ƛ ƘŀǊ ǘǊƻ Ǉň ƘȅŘǊƻƎŜƴ ƛ ŘŜǘ ŦǊŜƳǝŘƛƎŜ ŜƴŜǊƎƛōƛƭŘŜǘΣ ƻƎ b9[ ǎŀƳƳŜƴ 

ƳŜŘ ¸ŀǊŀ ŜǊ ƴň ŘŜ ŦǊŜƳǎǘŜ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƪǎƧŜƴŜ ƛ ŦƻƴŘŜǘΦ DƻŘ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ ƘŀŘŘŜ Ǿƛ ƻƎǎň ƛ ²ƛƭƘŜƭƳǎŜƴ ƻƎ 

at/ /ƻƴǘŀƛƴŜǊ ŘŜǊ Ǿƛ ǾŀǊ ƳŜŘ ƛ Ŝƴ ǝŘƭƛƎ ŜƳƛǎƧƻƴΦ 5ŜƴƴŜ ŀƪǎƧŜƴ ōƭƛǊ ǎƴŀǊǘ ƴƻǘŜǊǘ Ǉň hǎƭƻ .ǄǊǎΦ 5Ŝƴ 

ǎǘǄŘƛƎŜ CƧƻǊŘм-ŀƪǎƧŜƴ ōŜǘŀƭǘŜ ǎŜƎ ƻƎǎň ōǊŀΦ aƻǘ ǎƭǳǧŜƴ ŀǾ ňǊŜǘ ǘƻƪ Ǿƛ ƛƴƴ CƭŜȄ [bD ƻƎ DƻƭŘŜƴ hŎŜŀƴ ƛ 

ǇƻǊǘŜŦǄƭƧŜƴΦ  ±ƛ ǘǊƻǊ ŀǘ ŘŜ ƅŜǎǘŜ ǎŜƎƳŜƴǘŜǊ ƛƴƴŜƴ ǎƘƛǇǇƛƴƎ ƘŀǊ ōǳƴƴŜǘ ǳǘΣ ƻƎ ŀǘ Ǿƛ ǎǘňǊ ŦƻǊŀƴ Ŝƴ Ŭƴ 

ƻǇǇƎŀƴƎ ŦǄǊ ōŜǘȅŘŜƭƛƎŜ ƪƻƴǘǊŀƘŜǊƛƴƎŜǊ ǎǘŀǊǘŜǊ ƛƎƧŜƴΦ {ƭƛƪ Ǿƛ ǎŜǊ ŘŜǘΣ ŜǊ ǾƛƴŘǳŜǘ ƴň ƳƛŘƭŜǊǝŘƛƎ ňǇŜƴǘΦ 

5Ŝƴ ǎǘǄǊǎǘŜ ǎƪǳũŜƭǎŜƴ ōƭŜ bƻǊǿŜƎƛŀƴ !ƛǊ ǎƻƳ Ŧŀƭǘ ƴŋǊ пл ǇǊƻǎŜƴǘ ƛ ƪǳǊǎ ƛ ƀƻǊΦ {ŜƭǎƪŀǇŜǘ ǎƭŜǘ ƳŜŘ 

ƻǇŜǊŀǎƧƻƴŜƭƭŜ ǇǊƻōƭŜƳŜǊ ǎƻƳ ŦǄƭƎŜ ŀǾ ŘňǊƭƛƎ ǇƭŀƴƭŜƎƎƛƴƎ ƻƎ ƘňƴŘǘŜǊƛƴƎ ƛ ŦƻǊōƛƴŘŜƭǎŜ ƳŜŘ ŘŜƴ ǄƪǘŜ 

ƅȅǇŀǊƪŜƴΦ 5ŜǧŜ ǘǊƻǊ Ǿƛ ƛƪƪŜ Ǿƛƭ ƎƧŜƴǘŀ ǎŜƎ ƛ ňǊΣ ƻƎ ƳŜŘ ǊŜƭŀǝǾǘ ǎƳň ŦƻǊōŜŘǊƛƴƎŜǊ Ǉň ŘŜǧŜ ƻƳǊňŘŜǘ 

ƳŜƴŜǊ Ǿƛ ŀǘ ŀƪǎƧŜƴ ƘŀǊ Ŝǘ ǎǘƻǊǘ ƪǳǊǎǇƻǘŜƴǎƛŀƭŜ ŦǊŀ ŘŀƎŜƴǎ ƭŀǾŜ ƴƛǾňΦ 5Ŝǘ ōǄǊ ǝƭ ǎƭǳǧ ƴŜǾƴŜǎ ŀǘ ŦƻƴŘŜǘ 

ǘŀǇǘŜ ǊŜƭŀǝǾǘ ƳȅŜ ƛ ŦƻǊƘƻƭŘ ǝƭ ƛƴŘŜƪǎŜƴ ǾŜŘ ƛƪƪŜ ň ŜƛŜ ōǄǊǎ-ƭƻƪƻƳƻǝǾŜƴŜ ¢ŜƭŜƴƻǊ ƻƎ bƻǊǎƪ IȅŘǊƻΣ ǎƻƳ 

ǎǘŜƎ ƛ ƪǳǊǎ ƳŜŘ ƘŜƴƘƻƭŘǎǾƛǎ осΣр ƻƎ рм ǇǊƻǎŜƴǘ ƛ ƭǄǇŜǘ ŀǾ ňǊŜǘΦ 

!ƪǎƧŜƳŀǊƪŜŘŜǘ ƘŀǊ ƴň ƛ ǎǘŜƎŜǘ ƧŜǾƴǘ ƻǾŜǊ ƭŀƴƎ ǝŘΦ  5Ŝǘ ōƭƛǊ ƛƳƛŘƭŜǊǝŘ ǎŀƎǘ ŀǘ ŀƪǎƧŜƳŀǊƪŜŘŜǘΣ ǎƻƳ ƻǎǎ 

ƳŜƴƴŜǎƪŜǊΣ ƴƻǊƳŀƭǘ ƛƪƪŜ ŘǄǊ ŀǾ ŦǊŜƳǎƪǊŜŘŜƴ ŀƭŘŜǊ ŀƭŜƴŜΣ ƳŜƴ ŀǾ ǎȅƪŘƻƳƳŜǊΦ L ŘŀƎŜƴǎ ƳŀƪǊƻ-

ǄƪƻƴƻƳƛǎƪŜ ōƛƭŘŜ ŜǊ ŘŜǘ ǾŀƴǎƪŜƭƛƎ ň ŬƴƴŜ ƴƻŜƴ ǎƭƛƪŜ ŦŀǊŜǘǊǳŜƴŘŜ ǎȅƪŘƻƳƳŜǊΦ 9ƪǎǘǊŀ ǇƻǎƛǝǾǘ ŦƻǊ ŘŜǘ 

ƴƻǊǎƪŜ ŀƪǎƧŜƳŀǊƪŜŘŜǘ ŜǊ ŀǘ ŘŜǘ ƛ ƘƻǾŜŘǎŀƪ ōŜǎǘňǊ ŀǾ ǎȅƪƭƛǎƪŜ ǎŜƪǘƻǊŜǊΣ ǎƻƳ ƻƭƧŜΣ ǎƘƛǇǇƛƴƎ ƻƎ ƛƴŘǳǎǘǊƛΣ 

ǎƻƳ Ŝƴƴň ōŜŬƴƴŜǊ ǎŜƎ ƴŋǊ ōǳƴƴŜƴ ƻƎ ŘŜǊǾŜŘ ƘŀǊ Ŝƴ ǎƻƭƛŘ ŦƻǊǾŜƴǘŜǘ ǊŜǎǳƭǘŀǘǾŜƪǎǘ ŘŜ ƴŜǎǘŜ ǇŀǊ ňǊŜƴŜΦ  

Chw¢9 bƻǊƎŜ ƘŀǊ ǇƻǎƛǎƧƻƴŜǊǘ ǎƛƴŜ ƛƴǾŜǎǘŜǊƛƴƎ ǝƭ ň ŘǊŀ ŦƻǊŘŜƭ ŀǾ ŘŜǧŜΣ ƻƎ Ǿƛ ŦƻǊǾŜƴǘŜǊ ŘŜǊŦƻǊ ŀǘ ŦƻƴŘŜǘ 

ƛƎƧŜƴ Ǿƛƭ Ǝƛ ǎƻƭƛŘ ƳŜǊŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ ƛ ňǊŜǘ ǎƻƳ ƪƻƳƳŜǊΦ  DƻŘǘ ƴȅǧ ňǊΗ 



FORTE Global 

Kurs per 31.12.2017:    183,1381 

CƻǊǘŜ Dƭƻōŀƭ ƭŀ Ǉň ǎŜƎ ƛ ŘŜǎŜƳōŜǊΦ CƻƴŘŜǘ ƘŀŘŘŜ Ŝƴ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ Ǉň лΣум ǇǊƻǎŜƴǘ ŦƻǊ ƳňƴŜŘŜƴΦ CƻǊ ňǊŜǘ 
нлмт ōƭŜ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎŜƴ Ǉň мтΣрп ǇǊƻǎŜƴǘΦ  CƧƻǊňǊŜǘǎ ƘǄȅŜ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ ƛ ŘŜ ƎƭƻōŀƭŜ ŀƪǎƧŜƳŀǊƪŜŘŜƴŜ 
ƘŀŘŘŜ ƛ ǎǘƻǊ ƎǊŀŘ ǎŀƳƳŜƴƘŜƴƎ ƳŜŘ ŘŜƴ ǎǝƳǳƭŜǊŜƴŘŜ ǇƻƭƛǝƪƪŜƴ ǎƻƳ ƘŀǊ ǾŋǊǘ ŦǄǊǘ ǎƛŘŜƴ ŬƴŀƴǎƪǊƛǎŜƴΣ 
ǎƻƳ ǎǘŀǊǘŜǘ ŎƛǊƪŀ ǝ ňǊ ǝƭōŀƪŜΦ ±ňǊ ǾǳǊŘŜǊƛƴƎ ŜǊ ŀǘ Ǿƛ Ŝƴƴň ƛƪƪŜ ƘŀǊ ǎŜǧ ǎƭǳǧŜƴ Ǉň ŘŜ ǎǘŜǊƪŜ 
ŀƪǎƧŜƳŀǊƪŜŘŜƴŜΦ 
 
±ŜŘ ƛƴƴƎŀƴƎŜƴ ǝƭ нлму ǎŜǊ Ǿƛ ǝƭ ŘŜƭǎ ŀǘ ŘŜ ƳŀƪǊƻǄƪƻƴƻƳƛǎƪŜ ŦƻǊƘƻƭŘŜƴŜ ŦƻǊ ƎƭƻōŀƭŜ ŀƪǎƧŜƛƴǾŜǎǘŜǊƛƴƎŜǊ 
ŜǊ ƎǳƴǎǝƎŜΣ ǎŀƳǝŘƛƎ ǎƻƳ Ǿƛ ƻōǎŜǊǾŜǊŜǊ ŀǘ ǇǊƛǎƛƴƎŜƴ ŀǾ ǾŜǊŘŜƴǎ ŀƪǎƧŜƳŀǊƪŜŘŜǊ ŜǊ ƘǄȅŜǊŜ Ŝƴƴ ƘǾŀ ŘŜƴ 
ƘŀǊ ǾŋǊǘ ƻǾŜǊ ŘŜ ǎŜƴŜǎǘŜ ňǊŜƴŜΣ Ƴňƭǘ ǾŜŘ ǘǊŀŘƛǎƧƻƴŜƭƭŜ ƴǄƪƪŜƭǘŀƭƭΦ ±ƛ ǘǊƻǊ ŀǘ ƘǄȅŜǊŜ ǇǊƛǎƛƴƎ ƛƪƪŜ ǎƻƳ 
ǎňŘŀƴ Ǿƛƭ ŀǾǎǇƻǊŜ ŘŜǘ ǎǘŜǊƪŜ ƳŀǊƪŜŘŜǘΣ ǎŀƳǝŘƛƎ ǎň ŜǊ Ŝǘ Ǝƭƻōŀƭǘ ŀƪǎƧŜƳŀǊƪŜŘ ǎƻƳ ŜǊ ƘǄȅŜǊŜ ǇǊƛǎŜǘ ƛ 
ǎǘǄǊǊŜ ƎǊŀŘ ŦǄƭǎƻƳǘ ŦƻǊ ƴŜƎŀǝǾŜ ƘŜƴŘŜƭǎŜǊΦ 
 
!ƭǘ ƛ ŀƭǘ ƘŀǊ Ǿƛ Ŝƴ ƴƻǊƳŀƭ ŦƻǊǾŜƴǘƴƛƴƎ ǝƭ ƳŀǊƪŜŘǎŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎŜƴ ŦƻǊ нлмуΦ {ŀƳǝŘƛƎ ǎŜǊ Ǿƛ ŦƻǊ ƻǎǎ ŀǘ ƴƻŜƴ 

ŘŜƭŜǊ ŀǾ ŘŜǘ ƎƭƻōŀƭŜ ŀƪǎƧŜƳŀǊƪŜŘŜǘ ŜǊ ƳŜǊ ƳƻŘŜƴǘ Ŝƴƴ ŀƴŘǊŜ ŘŜƭŜǊΦ 9ƪǎŜƳǇŜƭǾƛǎ ǎŜǊ Ǿƛ ŦƻǊ ƻǎǎ ŀǘ 

ǾŜǊŘƛŀƪǎƧŜǊ Ǿƛƭ Ƙŀ Ŝǘ ŦƻǊǘǊƛƴƴ ŦǊŜƳŦƻǊ ǾŜƪǎǘŀƪǎƧŜǊΤ ŜǳǊƻǇŜƛǎƪŜ ŀƪǎƧŜǊ Ǿƛƭ Ƙŀ Ŝǘ ŦƻǊǘǊƛƴƴ ŦǊŜƳŦƻǊ 

ŀƳŜǊƛƪŀƴǎƪŜ ŀƪǎƧŜǊΤ ŜƴŜǊƎƛǊŜƭŀǘŜǊǘŜ ŀƪǎƧŜǊ Ǿƛƭ Ƙŀ Ŝǘ ŦƻǊǘǊƛƴƴ ŦǊŜƳŦƻǊ ǎŜƪǘƻǊŜǊ ǎƻƳ ǘŜƭŜƪƻƳƳǳƴƛƪŀǎƧƻƴ 

ƻƎ ŦƻǊǎȅƴƛƴƎΣ ǎƳň ǎŜƭǎƪŀǇŜǊ Ǿƛƭ Ƙŀ Ŝǘ ŦƻǊǘǊƛƴƴ ŦǊŜƳŦƻǊ ǎǘƻǊŜ ǎŜƭǎƪŀǇŜǊ ƻƎ ŦǊŜƳǾƻƪǎŜƴŘŜ ƳŀǊƪŜŘŜǊ Ǿƛƭ Ƙŀ 

Ŝǘ ŦƻǊǘǊƛƴƴ ŦǊŜƳŦƻǊ ǳǘǾƛƪƭŜŘŜ ƳŀǊƪŜŘŜǊΦ  

bňǊ Ǿƛ ǘŀǊ ƛ ōŜǘǊŀƪǘƴƛƴƎ ŀǘ Ŝƴ ŘŜƭ ŜƪǎǇƻƴŜǊƛƴƎΣ ōŀǎŜǊǘ Ǉň ǎŜƪǘƻǊΣ ǎǝƭΣ ǊŜƎƛƻƴΣ ǳǘǾƛƪƭƛƴƎ ƻƎ ǎǘǄǊǊŜƭǎŜΣ ƛƪƪŜ ƛ 
ǎŀƳƳŜ ƎǊŀŘ ƘŀǊ ǾŋǊǘ ƎƧŜƴǎǘŀƴŘ ŦƻǊ Ǆƪǘ ǇǊƛǎƛƴƎΣ ǎŜǊ Ǿƛ ŦƻǊǘǎŀǧ ŦƻǊ ƻǎǎ ŀǘ ŘŜǘ ŜǊ ƳǳƭƛƎ ň ƘǄǎǘŜ ōŜǘȅŘŜƭƛƎŜ 
ǊƛǎƛƪƻǇǊŜƳƛŜǊ ƛ ŘŜ ƎƭƻōŀƭŜ ŀƪǎƧŜƳŀǊƪŜŘŜƴŜ ƻƎǎň ƛ нлмуΦ  
¢ƛƭ ǘǊƻǎǎ ŦƻǊ ŀǘ Ǿƛ ƭŜƎƎŜǊ ŘƛǎǝƴƪǘŜ ƳŀǊƪŜŘǎǎȅƴ ǝƭ ƎǊǳƴƴ ŦƻǊ ŦƻǊǾŀƭǘƴƛƴƎŜƴ ŀǾ Chw¢9 DƭƻōŀƭΣ Ǿƛƭ Ǿƛ ǇňǇŜƪŜ 
ŀǘ ǾŜƪǎǘǳǘǎƛƪǘŜƴŜ ƛ ǾŜǊŘŜƴŜ ŜǊ ǎƭƛƪ ŀǘ ŘŜ ƎƭƻōŀƭŜ ŀƪǎƧŜƳŀǊƪŜŘŜƴŜ ōǄǊ Ƙŀ Ŝƴ ƴƻǊƳŀƭ ŦƻǊǾŜƴǝƴƎ ƛ 
ƛƴƴŜǾŋǊŜƴŘŜ ňǊΦ 
 
{ƻƳ Ŝǘ ŜƪǎŜƳǇŜƭ Ǉň ƎǊǳƴƴƭŀƎŜǘ ŦƻǊ Ŝƴ ŀǾ ŘŜ ǘŀƪǝǎƪŜ ǾǳǊŘŜǊƛƴƎŜƴŜ ƛ Chw¢9 Dƭƻōŀƭ ǾƛǎŜǊ ŬƎǳǊŜƴ 

ŘƛũŜǊŀƴǎŜŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎŜƴ ƳŜƭƭƻƳ ƛƴŘŜƪǎŜƴ ŦƻǊ ǳǘǾƛƪƭŜŘŜ ƻƎ ŦǊŜƳǾƻƪǎŜƴŘŜ ƳŀǊƪŜŘŜǊ όōƭňύΣ ǎŀƳƳŜƴ ƳŜŘ 

Ŝǘ ƎƭƛŘŜƴŘŜ ƎƧŜƴƴƻƳǎƴƛǧ ǎƻƳ Ŝǘ ŜǎǝƳŀǘ Ǉň ǘǊŜƴŘǳǘǾƛƪƭƛƴƎŜƴΦ 

 

Ansvarlig forvalter:  Arne Eidshagen 



FORTE Trønder 

)ǊŜǘ нлмт ōƭŜ ƭŀƴƎǘ ŦǊŀ ǎň ǎǳƪǎŜǎǎŦȅƭǘ ǎƻƳ ŘŜ ŦƻǊŜƎňŜƴŘŜ ňǊŜƴŜ ŦƻǊ Chw¢9 ¢ǊǄƴŘŜǊΦ 9ƴ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ ŦƻǊ 
ňǊŜǘ Ǉň мΣму ǇǊƻǎŜƴǘΣ ƴŜǧƻΣ ƴňǊ ǊŜŦŜǊŀƴǎŜƛƴŘŜƪǎŜƴ ǎǘŜƎ мтΣлр ŜǊ ǎŜƭǾŦǄƭƎŜƭƛƎ ƭŀƴƎǘ ǳƴŘŜǊ 
ŦƻǊǾŜƴǘƴƛƴƎŜƴŜΦ L ŘŜǎŜƳōŜǊ ōƭŜ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎŜƴ нΣно ǇǊƻǎŜƴǘ Ƴƻǘ ǊŜŦŜǊŀƴǎŜƛƴŘŜƪǎŜƴ ǎƻƳ ǎǘŜƎ нΣсо 
ǇǊƻǎŜƴǘΦ hƭƧŜ- ƻƎ ōŀƴƪǇŀǇƛǊŜƴŜ ƛ ŦƻƴŘŜǘ ƭŜǾŜǊǘŜ ōǊŀ ǊŜǎǳƭǘŀǘŜǊ ƛ нлмтΣ ƳŜƴ ƻǇǇŘǊŜǧǎǎŜƪǘƻǊŜƴ ƻƎ Şƴ 
ǘŜƪƴƻƭƻƎƛŀƪǎƧŜ ǘƻƪ ōƻǊǘ ƴŜǎǘŜƴ ŀƭƭ ƎŜǾƛƴǎǘŜƴ ŦǊŀ ŘƛǎǎŜΦ 5Ŝ ǎƛǎǘŜ ǘƻ ňǊŜƴŜ ŜǊ ƴŜǧƻ ňǊƭƛƎ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ ƛ 
ŦƻƴŘŜǘ ноΣр ǇǊƻǎŜƴǘΣ ƳŜƴǎ ƛ ŘŜ ǎƛǎǘŜ ŬǊŜ ňǊŜƴŜ ƘŀǊ ŦƻƴŘŜǘ ŘŜƴ ƘǄȅŜǎǘŜ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎŜƴ ōƭŀƴǘ ŀƭƭŜ ƴƻǊǎƪŜ 
ŀƪǎƧŜŦƻƴŘ ƳŜŘ мфΣн ǇǊƻǎŜƴǘ ǇŜǊ ňǊΦ  
 
hƭƧŜǎŜƪǘƻǊŜƴΣ ǎƻƳ ƛ ǎƴƛǧ ǳǘƎƧƻǊŘŜ нс ǇǊƻǎŜƴǘ ƛ ŦƻƴŘŜǘΣ Ǝŀ Ŝƴ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ Ǉň мн ǇǊƻǎŜƴǘΦ IŜǊ ƭŜǾŜǊǘŜ 
!ƪŜǊ.tΣ YǾŋǊƴŜǊ ƻƎ !ƪŜǊ !{! ŀƭƭŜ ǊǳƴŘǘ ол ǇǊƻǎŜƴǘ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎΣ ƳŜƴǎ {ǘŀǘƻƛƭΣ 5bh ƻƎ ƛƪƪŜ Ƴƛƴǎǘ 
tǊƻǎŀŦŜ ǘǊŀƪƪ ǎƴƛǧŜǘ ƴŜŘΦ {ƛǎǘƴŜǾƴǘŜ ōƭŜ ǎƻƭƎǘ ǳƴŘŜǊ ňǊŜǘΦ  
 
9ƎŜƴƪŀǇƛǘŀƭōŜǾƛǎ ƛ ƭƻƪŀƭŜ ǎǇŀǊŜōŀƴƪŜǊ ōƭŜ Ŝƴ ōǄǊǎǾƛƴƴŜǊ ƛ нлмтΣ ƻƎ Chw¢9 ¢ǊǄƴŘŜǊǎ ƎƧŜƴƴƻƳǎƴƛǧƭƛƎŜ 

ŜƪǎǇƻƴŜǊƛƴƎ Ǉň нл ǇǊƻǎŜƴǘ ŀǾ ŦƻƴŘŜǘ Ǝŀ Ŝƴ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ Ǉň мфΣу ǇǊƻǎŜƴǘΦ CƻƴŘŜǘǎ ǎǘǄǊǎǘŜ ǇƻǎƛǎƧƻƴ ƛ 

{ǇŀǊŜōŀƴƪŜƴ aƛŘǘ-bƻǊƎŜ Ǝŀ омΣс ǇǊƻǎŜƴǘ ƛ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ ŜǧŜǊ ǳǘōȅǧŜΦ aǄǊŜ- ƻƎ IŜƭƎŜƭŀƴŘ {ǇŀǊŜōŀƴƪ 

ƭŜǾŜǊǘŜ ōŜƎƎŜ ƻǾŜǊ мл ǇǊƻǎŜƴǘΦ 5Ŝǘ ǎŀƳƳŜ ƎƧƻǊŘŜ ŘŜ ƳƛƴŘǊŜ ǇƻǎǘŜƴŜ ƛ DǊƻƴƎ ƻƎ !ŀǎŜƴ {ǇŀǊŜōŀƴƪΦ 

{ƻƳ ŦǄƭƎŜ ŀǾ ƴȅŜƳƛǎƧƻƴ ōƭŜ aŜƭƘǳǎ {ǇŀǊŜōŀƴƪǎ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ ōŜƎǊŜƴǎŜǘ ǝƭ нΣу ǇǊƻǎŜƴǘ ǝƭ ǘǊƻǎǎ ŦƻǊ Ŝǘ 

ƘȅƎƎŜƭƛƎ ǳǘōȅǧŜ Ǉň т ǇǊƻǎŜƴǘΦ  

hǇǇŘǊŜǧǎǎŜƪǘƻǊŜƴ ōƭŜ Ŝƴ ǎǘƻǊ ǳǜƻǊŘǊƛƴƎ ƛ ƭǄǇŜǘ ŀǾ ňǊŜǘΦ L ƘŜƴƘƻƭŘǘ ǝƭ ŦƻƴŘŜǘǎ ƳŀƴŘŀǘ ƳŜŘ 

ǎŜƪǘƻǊƛƴƴŘŜƭƛƴƎ ǎƪŀƭ ŦƻƴŘŜǘ Ƙŀ Ŝƴ ǊŜƭŀǝǾǘ ƘǄȅ ŀƴŘŜƭ ƛƴƴŜƴ ǎƧǄƳŀǘΦ L ǎƴƛǧ ōƭŜ ŘŜƴ Ǉň нфΣп ǇǊƻǎŜƴǘ ŀǾ 

ŦƻƴŘŜǘΣ ƻƎ ŘŜƴ ƴŜƎŀǝǾŜ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ ƪƻƳ Ǉň мсΣу ǇǊƻǎŜƴǘΦ  5Ŝǘ ǾŀǊ ǎǘƻǊŜ ǎǾƛƴƎƴƛƴƎŜǊ ƛ ǎŜƪǘƻǊŜƴ 

ƎƧŜƴƴƻƳ ňǊŜǘΦ L ŦǄǊǎǘŜ ƪǾŀǊǘŀƭ Ŧŀƭǘ ǎƧǄƳŀǝƴŘŜƪǎŜƴ но ǇǊƻǎŜƴǘΣ ŦƻǊ ŘŜǊŦǊŀ ň ǎǝƎŜ ор ǇǊƻǎŜƴǘ ŦǊŜƳ ǝƭ ƛ 

ƳƛŘǘŜƴ ŀǾ ƻƪǘƻōŜǊΣ ƻƎ ŘŜǊŜǧŜǊ Ŧŀƭǘ ŘŜƴ мт ǇǊƻǎŜƴǘ ǳǘ ňǊŜǘΦ ¢ƛƭ ǎƭǳǧ ōƭŜ ňǊŜǘǎ ƴŜŘƎŀƴƎ ƛ ǎŜƪǘƻǊŜƴ ǎŜƪǎ 

ǇǊƻǎŜƴǘΦ ±ƛ ƘŀǊ ƴƻǊƳŀƭǘ Ŝǘ ƭŀƴƎǎƛƪǝƎ ǎȅƴ Ǉň ƛƴǾŜǎǘŜǊƛƴƎŜƴŜ ǾňǊŜΣ ƻƎ Ǿƛ ōƭŜ ŘŜǊŦƻǊ ŦƻǊ ǎŜƴŜ ƛ ōňŘŜ ň 

ǊŜŘǳǎŜǊŜ ƻƎ ǾŜƪǘŜ ƻǇǇ ǇƻǎƛǎƧƻƴŜƴŜ ǳƴŘŜǊ ŘŜƴƴŜ ōŜǊƎ- ƻƎ ŘŀƭōŀƴŜŦŜǊŘŜƴΦ aƻǘ ǎƭǳǧŜƴ ŀǾ ňǊŜǘ ƘŀǊ Ǿƛ 

ǎŜǧ ŀǘ ƳŀǊƪŜŘŜǘ ƛƪƪŜ ƘŀǊ ƪƭŀǊǘ ň ŀǾǘŀ ŘŜƴ ǄƪǘŜ ǇǊƻŘǳƪǎƧƻƴŜƴ ƛ ňǊ ǎƻƳ ŜǊ Ŝƴ ŦǄƭƎŜ ŀǾ ŦƻǊōŜŘǊƛƴƎŜǊ ƛ ŘŜ 

ōƛƻƭƻƎƛǎƪŜ ŦƻǊƘƻƭŘŜƴ ƛƴƴŜƴ ƭŀƪǎŜƴŋǊƛƴƎŜƴΦ ±ƛ ƘŀǊ ŦƻǊǘǎŀǧ Ŝǘ ǎǾŋǊǘ ǇƻǎƛǝǾǘ ƭŀƴƎǎƛƪǝƎ ǎȅƴ Ǉň ǎŜƪǘƻǊŜƴΣ 

ƳŜƴ ǘǊƻǊ ƛƪƪŜ ŘŜǘ ōƭƛǊ ǾŜǎŜƴǘƭƛƎŜ ōŜŘǊƛƴƎŜǊ ŦǄǊ ǝƭ ǾňǊŜƴΦ 5ŀ ƪŀƴ ƻǇǇƎŀƴƎŜƴ ōƭƛ ōǊŀǧΦ CƻǊŜƭǄǇƛƎ ƘŀǊ Ǿƛ 

ǊŜŘǳǎŜǊǘ ōŜƘƻƭŘƴƛƴƎŜƴ ŀǾ ƭŀƪǎŜŀƪǎƧŜǊ ǝƭ но ǇǊƻǎŜƴǘ ŀǾ ǇƻǊǘŜŦǄƭƧŜƴΣ ŘŜǊ ŎŀΦ ňǧŜ ǇǊƻǎŜƴǘ ŜǊ ǊŜƭŀǘŜǊǘ ǝƭ 

ōǊǄƴƴōňǘŜǊ ƻƎ ǘŜƪƴƻƭƻƎƛ ƻƎ ŎŀΦ мр ǇǊƻǎŜƴǘ ŘƛǊŜƪǘŜ Ƴƻǘ ƭŀƪǎŜǇǊƻŘǳƪǎƧƻƴΦ  

 

Kurs per 31.12.2017:    221,5685 

Ansvarlig forvalter: Jomar Kilnes 



5Ŝǘ ƀŜǊŘŜ ƘƧǳƭŜǘ Ǉň ǾƻƎƴŀ ǝƭ Chw¢9 ¢ǊǄƴŘŜǊΣ ǘŜƪƴƻƭƻƎƛŀƪǎƧŜƴŜΣ ǳǘƎƧƻǊŘŜ мфΣр ǇǊƻǎŜƴǘ ŀǾ ŦƻƴŘŜǘ ƛ ƀƻǊΣ 
ƻƎ Ǝŀ Ŝƴ ƴŜƎŀǝǾ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ Ǉň нм ǇǊƻǎŜƴǘΦ 5ŜǊǾŜŘ ōƭŜ ŘŜǘ ƴŜƎŀǝǾŜ ōƛŘǊŀƎŜǘ ǝƭ ŦƻƴŘŜǘǎ ǊŜǎǳƭǘŀǘ Ǉň пΣм 
ǇǊƻǎŜƴǘΦ  )ǊǎŀƪŜƴ ǾŀǊ ƘŀƭǾŜǊƛƴƎŜƴ ƛ ƪǳǊǎŜƴ Ǉň ŘŜƴ ǎǘǄǊǎǘŜ ǇƻǎƛǎƧƻƴŜƴΣ bŜȄǘ .ƛƻƳŜǘǊƛŎǎΦ 5ŜǧŜ ǎŜƭǎƪŀǇŜǘ 
ǎƻƳ ǳǘǾƛƪƭŜǊ ƛŘŜƴǝŬǎŜǊƛƴƎǎōǊƛƪƪŜǊ ƳŜŘ Ŝƴ ŜƎŜƴ ǇŀǘŜƴǘŜǊǘ ǘŜƪƴƻƭƻƎƛ ƘŀǊ ǎƛǧ ƻǇǇƘŀǾ ƛ ¢ǊƻƴŘƘŜƛƳΦ 
!ƪǎƧŜƴ ǾŀǊ Ŝƴ ǾƛƴƴŜǊ ƛ ŦƻƴŘŜǘ ŘŜ ǘƻ ŦƻǊŜƎňŜƴŘŜ ňǊΣ ǳǘǾƛƪƭƛƴƎŜƴ ƛ ŘŜƴ ƳŜƎŜǘ ƭƻǾŜƴŘŜ ŦƻǊǊŜǘƴƛƴƎǎǇƭŀƴŜƴ 
ōǊŜƳǎŜǘ ƛƳƛŘƭŜǊǝŘ ƻǇǇ ƛ ƀƻǊΦ 5ŀ ƳŀǊƪŜŘŜǘǎ ǘňƭƳƻŘƛƎƘŜǘ ƛƴƴŜƴ ǘŜƪƴƻƭƻƎƛ- ƻƎ ƳƛŎǊƻŎƘƛǇ-ǎŜƪǘƻǊŜƴ ŜǊ 
ƳƛƭŘǘ ǎŀƎǘ ōŜƎǊŜƴǎŜǘΣ ŦǄǊǘŜ ŘŜǘ ǝƭ ŀǘ ƪǳǊǎŜƴ ǎǘǳǇǘŜΦ 9ǧŜǊ ǾňǊǘ ǎȅƴ Ǿƛƭ bŜȄǘ ŦƻǊǘǎŀǧ ōƭƛ Ŝƴ ǾƛƴƴŜǊΣ ƻƎ Ǿƛ 
ŦƻǊǾŜƴǘŜǊ ŀǘ ƀƻǊňǊŜǘǎ ǘŀǇ Ǿƛƭ ōƭƛ ƳŜǊ Ŝƴƴ ǊŜǾŜǊǎŜǊǘ ƛ нлмуΦ  bƻǊŘƛŎ {ŜƳƛŎƻƴŘǳŎǘƻǊ όbh5ύ ƪƻƳ ōǊŀ 
ǝƭōŀƪŜ ƛ нлмт ƳŜŘ Ŝƴ ƪǳǊǎǎǝƎƴƛƴƎ Ǉň мфΣс ǇǊƻǎŜƴǘΣ ƳŜƴ ŘŜǘ ŜǊ ŦƻǊǘǎŀǧ ол ǇǊƻǎŜƴǘ ŦǊŀ ǘƻǇǇŜƴ ƛ нлмсΦ  L 
ƭǄǇŜǘ ŀǾ ňǊŜǘ Ǿƛƭ ǎŜƭǎƪŀǇŜǘ ƛƴǘǊƻŘǳǎŜǊŜǊ Ŝƴ ƴȅ .ƭǳŜǘƻƻǘƘ-ōǊƛƪƪŜ ǎƻƳ ƪƴȅǧŜǎ ŘƛǊŜƪǘŜ Ƴƻǘ ƳƻōƛƭƴŜǧŜǘ ƛ 
ǎǘŜŘŜǘ ŦƻǊ ň Ǝň ǾŜƛŜƴ ƎƧŜƴƴƻƳ Ŝƴ ζƘƻǎǘη ƛ ƴŋǊƘŜǘŜƴΦ 5ŜǧŜ ŜǊ ƘŜƭǘ ƴȅ ǘŜƪƴƻƭƻƎƛ ǎƻƳ ƪŀƴ ƭǄƊŜ ƪǳǊǎŜƴ ƛ 
bh5 ƻǇǇ Ƴƻǘ ƎŀƳƭŜ ƘǄȅŘŜǊΦ v-CǊŜŜ ƘŀǊ ƛ ƭǄǇŜǘ ŀǾ ňǊŜǘ ǎƴǳŘŘ ŘŜƴ ƴŜƎŀǝǾŜ ǳǘǾƛƪƭƛƴƎŜƴ ƻƎ Ǿƛ ǘǊƻǊ ŘŜǧŜ 
Ǿƛƭ ŦƻǊǘǎŜǧŜΦ  
 
5ŜǧŜ ƘŀǊ ǾŋǊǘ Ŝǘ ǳǜƻǊŘǊŜƴŘŜ ňǊ ŦƻǊ Chw¢9 ¢ǊǄƴŘŜǊ ƻƎ Ǿƛ ŜǊ ǘǊƻǎǎ ŀƭǘ ŦƻǊƴǄȅŘ ƳŜŘ ŀǘ ŘŜ ǎƻƳ ƘŀǊ ǎƛǧŜǘ 

ƛ ƎƧŜƴƴƻƳ ŘŜƴƴŜ ǇŜǊƛƻŘŜƴ ƛƪƪŜ ƘŀǊ Ƙŀǧ ƴŜƎŀǝǾ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎΦ 9ǘ ƭŀƴƎǎƛƪǝƎ ǇŜǊǎǇŜƪǝǾ ƭǄƴƴŜǊ ǎŜƎ ŀƭƭǝŘΣ 

ƻƎ ŘŜǘ ǾƛǎŜǊ ŦƻƴŘŜǘǎ ƘƛǎǘƻǊƛƪƪ ƻƎǎňΦ CƻƴŘŜǘǎ ŀƪǎƧŜōŜƘƻƭŘƴƛƴƎ ŜǊ ǎǘƻǊǘ ǎŜǧ ŘŜƴ ǎŀƳƳŜ ǎƻƳ ƛ 

ǎǳƪǎŜǎǎňǊŜǘ нлмсΣ ƻƎ ŜǧŜǊ ζƘǾƛƭŜňǊŜǘη ƛ ƀƻǊ ǘǊƻǊ Ǿƛ Ǉň ƴƻƪ Ŝǘ ƎƻŘǘ ňǊ ŦƻǊ Chw¢9 ¢ǊǄƴŘŜǊΦ  



 

2017 ble Bitcoin og kryptovalutaens år.  

5ŀ ǊŀƪŜǧŜƴŜ ōƭŜ ǎƪǳǧ ƻǇǇ ǾŜŘ ƳƛŘƴŀǧ омΦмнΣ ƳŀǊƪŜǊǘŜ ŘŜǘ ǎƭǳǧŜƴ Ǉň ňǊŜǘ ŘŜǊ ƪǊȅǇǘƻǾŀƭǳǘŀŜƴŜ Ŭƪƪ ǎƛǧ 
ǾƛǊƪŜƭƛƎŜ ƎƧŜƴƴƻƳōǊǳŘŘΦ L ƭǄǇŜǘ ŀǾ нлмт ǎǘŜƎ ōƛǘŎƻƛƴ ƳŜŘ м олл ǇǊƻǎŜƴǘΣ ƳŜƴ ŘŜƴ ǎǘǄǊǎǘŜ ǄƪƴƛƴƎŜƴ ƘŀŘπ
ŘŜ ƪƻƴƪǳǊǊŜƴǘŜƴ wƛǇǇƭŜ ƳŜŘ ƻǾŜǊ ос ллл ǇǊƻǎŜƴǘΦ wƛǇǇƭŜ ŜǊ ƴň ŘŜƴ ƴŜǎǘ ǎǘǄǊǎǘŜ ƪǊȅǇǘƻǾŀƭǳǘŀŜƴ ŜǧŜǊ 
ƳŀǊƪŜŘǎǾŜǊŘƛΦ ±ŜŘ ƛƴƴƎŀƴƎŜƴ ŀǾ ňǊŜǘ ƪƻǎǘŜǘ Ŝƴ wƛǇǇƭŜ лΣлллсрно ŘƻƭƭŀǊΣ ǾŜŘ ǳǘƎŀƴƎŜƴ ŀǾ ňǊŜǘ нΣол Řƻƭπ
ƭŀǊΣ ŘŜǊƳŜŘ ŜǊ ŘŜƴ ŘƛƎƛǘŀƭŜ ǾŀƭǳǘŀŜƴ ƻǇǇ ос ллл ǇǊƻǎŜƴǘ ƛ ňǊŜǘ ǎƻƳ ƎƛƪƪΦ {ŜƭǾ ƻƳ ǾŜƪǎǘŜƴ ƘŀǊ ǾŋǊǘ ǾƻƭŘπ
ǎƻƳ ŦƻǊ wƛǇǇƭŜΣ ƘŀǊ ŦƻǊǘǎŀǧ .ƛǘŎƻƛƴ Ŝƴ ƳŀǊƪŜŘǎǾŜǊŘƛ ǎƻƳ ŜǊ ƻƳƪǊƛƴƎ мпл ƳƛƭƭƛŀǊŘŜǊ ŘƻƭƭŀǊ ƘǄȅŜǊŜ Ŝƴƴ 
wƛǇǇƭŜΦ  
 
.ƛǘŎƻƛƴ ǾŀǊ ǳǘǾƛƭǎƻƳǘ ŘŜǘ ǎǘƻǊŜ ǎŀƳǘŀƭŜŜƳƴŜǘ ƛ ŬƴŀƴǎǾŜǊŘŜƴŜƴ нлмтΦ ±ŀƭǳǘŀŜƴ ƘŀǊ ƭŀƴƎǘ Ǉň ǾŜƛ ōƭƛǧ ǎǘǳŜπ
ǊŜƴ ǎƻƳ ƛƴǾŜǎǘŜǊƛƴƎǎƻōƧŜƪǘΦ L ŘŜǎŜƳōŜǊ ƘŀǾƴŜǘ .ƛǘŎƻƛƴ ǎŀƳƳŜƴ ƳŜŘ ŀƴŘǊŜ ǎŜƴǘǊŀƭŜ ǾŀƭǳǘŀƪǳǊǎŜǊ Ǉň ŦƻǊπ
ǎƛŘŜƴ ŀǾ ŘƴΦƴƻΦ 5Ŝƴ ǎǘŀŘƛƎ ǄƪŜƴŘŜ ƻǇǇƳŜǊƪǎƻƳƘŜǘŜƴ ƘŀǊ ƎŜƴŜǊŜǊǘ ǎǘƻǊ ŜǧŜǊǎǇǄǊǎŜƭ ŜǧŜǊ ƪǊȅǇǘƻǾŀƭǳπ
ǘŀŜƴΦ 5Ŝƴ ŜƴƻǊƳŜ ǾŜƪǎǘŜƴ ǎƻƳ ŘŜ ŘƛƎƛǘŀƭŜ ǇŜƴƎŜƴŜ ƻǇǇƭŜǾŘŜ Ƴƻǘ ǎƭǳǧŜƴ ŀǾ ňǊŜǘ ōƭŜ ƛƳƛŘƭŜǊǝŘ ƳǄǧ ŀǾ 
Ŝƴ ƪǊŀƊƛƎ ƪƻǊǊŜƪǎƧƻƴ ƛ ƭǄǇŜǘ ŀǾ ƧǳƭŜƴ нлмтΦ 
 
5Ŝƴ ǎǾŋǊǘ ǾƻƭŀǝƭŜ ŘƛƎƛǘŀƭŜ ǾŀƭǳǘŀŜƴ ƘŀŘŘŜ Ŝƴ ƧŜǾƴ ƻƎ ǊŜƭŀǝǾ ǊƻƭƛƎ ǎǝƎƴƛƴƎ ǎǘƻǊŜ ŘŜƭŜǊ ŀǾ ǾňǊŜƴΣ ƳŜƴ Řŀ 

ƘǄǎǘŜƴ ƪƻƳΣ ǎǘŜƎ ŘŜƴ ƪǊŀƊƛƎΦ 5Ŝǘ ƎƧƻǊŘŜƴ ŘŜƴ ŦǊŜƳ ǝƭ ŘŜƴ ƴňŘŘŜ ŘŜǘ ŦƻǊŜƭǄǇƛƎŜ ǘƻǇǇƴƛǾňŜǘ Ǉň ƻǾŜǊ 

нл ллл ŘƻƭƭŀǊ мтΦ ŘŜǎŜƳōŜǊΦ 5ŜǧŜ ŜǊ ƴŋǊ нл ƎŀƴƎŜǊ ǎň ƘǄȅǘ ǎƻƳ ǘƻǇǇŜƴ ŀǾ ŘŜƴ ŦƻǊǊƛƎŜ .ƛǘŎƻƛƴ-ōƻōƭŜƴ ƛ 

ƴƻǾŜƳōŜǊ нлмоΦ L ƭǄǇŜǘ ŀǾ ƧǳƭŜ- ƻƎ ƴȅǧňǊǎŘŀƎŜƴŜ ƘŀǊ ǾŜǊŘƛŜƴ ŀǾ .ƛǘŎƻƛƴ ōƭƛǧ ǊŜŘǳǎŜǊǘ ƳŜŘ ǊǳƴŘǘ Ŝƴ ǘǊŜπ

ŘŜƭΦ L ƳƻǊƎŜƴǝƳŜƴŜ ǝǊǎŘŀƎ нΦ ƧŀƴǳŀǊ ōƭŜ .ƛǘŎƻƛƴ ƻƳǎŀǧ ŦƻǊ мо олт ŘƻƭƭŀǊΣ ƻƎ ŜǧŜǊǎƻƳ ŘŜǘ ƴň ǘƻǘŀƭǘ ŜǊ 

мс ттт мтр .ƛǘŎƻƛƴǎ ƛ ǎƛǊƪǳƭŀǎƧƻƴΣ ōŜǘȅǊ ŘŜǘ ŀǘ ǾŜǊŘƛŜǊ ŦƻǊ ƻǾŜǊ улл ƳƛƭƭƛŀǊŘŜǊ ƴƻǊǎƪŜ ƪǊƻƴŜǊ ŦƻǊŘǳƊŜǘ ƛ 

ƭǄǇŜǘ ŀǾ ǊǳƴŘǘ ǘƻ ǳƪŜǊΦ 5ŜǧŜ ŜǊ Ŝƴ ŀǾ .ƛǘŎƻƛƴǎ ǎǘƻǊŜ ǳǜƻǊŘǊƛƴƎŜǊΦ IǾƛǎ ŘŜƴ ǎƪŀƭ ōǊǳƪŜǎ ǎƻƳ ƘŀƴŘŜƭǎƳƛŘπ

ŘŜƭ ŜǊ ŘŜǘ ǎǘƻǊŜ ǇǊƻōƭŜƳŜǊ ƳŜŘ Ŝƴ ǎƭƛƪ ǾƻƭŀǝƭƛǘŜǘΦ CǊŜŘŀƎ ннΦ ŘŜǎŜƳōŜǊ Ŧŀƭǘ ǾŀƭǳǘŀŜƴ ŜƪǎŜƳǇŜƭǾƛǎ ƪǊŀƊƛƎ 

Ǉň ŦƻǊƳƛŘŘŀƎŜƴ ŦǄǊ ŘŜƴ ōŜƎȅƴǘŜ ň ƘŜƴǘŜ ǎŜƎ ƛƴƴ ƛƎƧŜƴΦ 5ŜǧŜ ŜǊ ƛƳƛŘƭŜǊǝŘ ƛƪƪŜ ŘŜǘ ŜƴŜǎǘŜ ǇǊƻōƭŜƳŜǘ .ƛǘπ

Ŏƻƛƴ ǎǘňǊ ƻǾŜǊŦƻǊΦ 

CƻǊ ŘŜǘ ŦǄǊǎǘŜ ƘŀǊ .ƛǘŎƻƛƴ ƭŀƴƎǘ ƭŀǾŜǊŜ ƪŀǇŀǎƛǘŜǘ Ŝƴƴ ŘŀƎŜƴǎ ŜǧŜǊǎǇǄǊǎŜƭ ǎƪǳƭƭŜ ǝƭǎƛΦ 9ƪǎǇŜǊǘŜƴŜ ǎƛŜǊ ŀǘ 

ƴŜǧǾŜǊƪŜǘ ƪŀƴ ǘňƭŜ ŎŀΦ о-т ǘǊŀƴǎŀƪǎƧƻƴŜǊ ǇŜǊ ǎŜƪǳƴŘΦ ¢ƛƭ ǎŀƳƳŜƴƭƛƎƴƛƴƎ ƘŀǊ ±ƛǎŀ ǊǳƴŘǘ пт ллл ǘǊŀƴǎŀƪπ

ǎƧƻƴŜǊ ƛ ǎŜƪǳƴŘŜǘΦ aŜŘ ǝŘŜƴ ƘŀǊ ŘƛǎǎŜ ǘǊŀƴǎŀƪǎƧƻƴŜƴ ōƭƛǧ ǎǾŋǊǘ ŘȅǊŜ ň ƎƧŜƴƴƻƳŦǄǊŜΦ 9ƴ ǘƻƳƳŜƭŬƴƎŜǊǊŜπ

ƎŜƭ ǎƛŜǊ ƴň ŀǘ ŘŜǘ ň ƻǾŜǊŦǄǊŜ .ƛǘŎƻƛƴ ƪƻǎǘŜǊ ǊǳƴŘǘ нл ŘƻƭƭŀǊΦ 5ŜǧŜ ƘŀǊ ŦǄǊǘ ǝƭ ŀǘ ōƭŀƴǘ ŀƴƴŜǘ ±ŀƭǾŜǎ {ǘŜŀƳΣ 

ǎƻƳ ŜǊ ǾŜǊŘŜƴǎ ǎǘǄǊǎǘŜ ƴŜǧōǳǝƪƪ ŦƻǊ ǎǇƛƭƭΣ ƘŀǊ ǎƭǳǧŜǘ ň ŀƪǎŜǇǘŜǊŜ .ƛǘŎƻƛƴ ǎƻƳ ōŜǘŀƭƛƴƎǎƳƛŘŘŜƭΦ 5Ŝǘ Ƨƻōπ

ōŜǎ ŘŜǊŦƻǊ ƳŜŘ ƴȅŜ ƭǄǎƴƛƴƎŜǊ ŦƻǊ ň ƪƻƳƳŜ ǊǳƴŘǘ ŘƛǎǎŜ ōŜƎǊŜƴǎƛƴƎŜƴŜ ŦƻǊ ƳƛƴŘǊŜ ǘǊŀƴǎŀƪǎƧƻƴŜǊΦ  

 

 

 

 

 
 
 
 
 



LƴŦƻǊƳŀǎƧƻƴǎƳŀǘŜǊƛŜƭƭ ǳǘŀǊōŜƛŘŜǘ ŀǾ CƻǊǘŜ CƻƴŘǎŦƻǊǾŀƭǘƴƛƴƎ !{ ŜƭƭŜǊ ŘŜǘǎ ƭŜǾŜǊŀƴŘǄǊŜǊ ŜǊ ƪǳƴ ƎŜƴŜǊŜƭƭ ƛƴŦƻǊƳŀǎƧƻƴ ƻƳ CƻǊǘŜ CƻƴŘǎŦƻǊǾŀƭǘƴƛƴƎ !{Ω 
ǾƛǊƪǎƻƳƘŜǘΣ ŘŜ ǇǊƻŘǳƪǘŜǊ ǎŜƭǎƪŀǇŜǘ ǝƭōȅǊ ŜƭƭŜǊ ƎŜƴŜǊŜƭǘ ƻƳ ƳŀǊƪŜŘŜǘ ǎŜƭǎƪŀǇŜǘ ƻǇŜǊŜǊŜǊ ƛƴƴŜŦƻǊΣ ƻƎ ŜǊ Ǉň ƛƴƎŜƴ ƳňǘŜ Ŝƴ ŀƴōŜŦŀƭƛƴƎ ŀǾ 
ƛƴǾŜǎǘŜǊƛƴƎǎǾŀƭƎΦ Chw¢9ŦƻƴŘŜƴŜǎ ƘƛǎǘƻǊƛǎƪŜ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ ŜǊ ƛƴƎŜƴ ƎŀǊŀƴǝ ŦƻǊ ŦǊŜƳǝŘƛƎ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎΦ CǊŜƳǝŘƛƎ ŀǾƪŀǎǘƴƛƴƎ Ǿƛƭ ōƭŀƴǘ ŀƴƴŜǘ ŀǾƘŜƴƎŜ ŀǾ 
ƳŀǊƪŜŘǎǳǘǾƛƪƭƛƴƎŜƴΣ ŦƻǊǾŀƭǘŜǊǎ ŘȅƪǝƎƘŜǘΣ ŦƻƴŘŜǘǎ ǊƛǎƛƪƻΣ ǎŀƳǘ ƪƻǎǘƴŀŘŜǊ ǾŜŘ ŦƻǊǾŀƭǘƴƛƴƎΦ !ǾƪŀǎǘƴƛƴƎŜƴ ƪŀƴ ōƭƛ ƴŜƎŀǝǾΣ ǎƻƳ ŦǄƭƎŜ ŀǾ ƪǳǊǎǘŀǇΦ 

 

9ƴ ŀƴƴŜƴ ǎǘƻǊ ǳǜƻǊŘǊƛƴƎ ŦƻǊ .ƛǘŎƻƛƴ ŜǊ ŀǘ ŘŜƴ ōŀǎŜǊŜǊ ǎŜƎ Ǉň ǘǳƴƎŜ ƳŀǘŜƳŀǝǎƪŜ ƪŀƭƪǳƭŀǎƧƻƴŜǊΦ .ƛǘŎƻƛƴ 

ƻǇǇǎǘňǊ ǾŜŘ ŀǘ ƳŀǎƪƛƴŜǊ ƎƧŜƴƴƻƳŦǄǊŜǊ ŘƛǎǎŜ ƪŀƭƪǳƭŀǎƧƻƴŜƴŜΣ ǇǊƻōƭŜƳŜǘ ŜǊ ŀǘ ŘŜ ƪǊŜǾŜǊ ǎǾŋǊǘ ǎǘǊǄƳπ

ƪǊŜǾŜƴŘŜ ŘŀǘŀǎȅǎǘŜƳŜǊΦ 5Ŝ ǎƛǎǘŜ ŜǎǝƳŀǘŜƴŜ ƎňǊ ƴň Ǉň ŀǘ .ƛǘŎƻƛƴ ƘŀǊ Ŝǘ ňǊƭƛƎ ǎǘǊǄƳŦƻǊōǊǳƪ от ¢²Ƙ ς 

ƻƳǘǊŜƴǘ ŘŜǘ ǎŀƳƳŜ ǎǘǊǄƳŦƻǊōǊǳƪŜǘ ǎƻƳ .ǳƭƎŀǊƛŀΦ YƻƳōƛƴŀǎƧƻƴŜƴŜ ŀǾ ŘŜǘ ƘǄȅŜ ǎǘǊǄƳŦƻǊōǊǳƪŜǘ ƻƎ 

ŘŜǘ ƭŀǾŜ ŀƴǘŀƭƭŜǘ ǘǊŀƴǎŀƪǎƧƻƴŜǊΣ ōŜǘȅǊ ŀǘ ŘŜǘ ƪǊŜǾŜǎ ƻƳǘǊŜƴǘ ƭƛƪŜ ƳȅŜ ǎǘǊǄƳ ň ƻǾŜǊŦǄǊŜ ǇŜƴƎŜǊ ƳŜŘ Ŝƴ 

.ƛǘŎƻƛƴ Ŝƴ ƎŀƴƎΣ ǎƻƳ ŘŜǘ ƪǊŜǾŜǎ ŦƻǊ ň ƭŀŘŜ Ŝƴ ¢Ŝǎƭŀ ǘƻ ƎŀƴƎŜǊΦ !ƪƪǳǊŀǘ ƴň ŜǊ ƳŀǊƪŜŘǎǾŜǊŘƛŜƴ ŀǾ ŀƭƭ 

.ƛǘŎƻƛƴ ƻǾŜǊ нот ƳƛƭƭƛŀǊŘŜǊ ŘƻƭƭŀǊΣ ŘŜǘ ŜǊ ƳŜŘ ŘŀƎŜƴǎ ŘƻƭƭŀǊ ƪǳǊǎ м фнл ƴƻǊǎƪŜ ƳƛƭƭƛŀǊŘŜǊ ƪǊƻƴŜǊΦ ¢ƻǘŀƭ 

ƳŀǊƪŜŘǎǾŜǊŘƛ ŀǾ ŀƭƭŜ ƪǊȅǇǘƻǾŀƭǳǘŀ ŜǊ ƴň ǎǾƛƳƭŜƴŘŜ тсу ƳƛƭƭƛŀǊŘŜǊ ŘƻƭƭŀǊΣ ƻƳǊŜƎƴŜǘ ƛ bhY ƳŜŘ ŘŀƎŜƴǎ 

ŘƻƭƭŀǊ ƪǳǊǎ ŜǊ ŘŜǘ ǎǾƛƳƭŜƴŘŜ с нно ƳƛƭƭƛŀǊŘŜǊ ƪǊƻƴŜǊΣ ƛŦǄƭƎŜ ŎƻƛƴƳŀǊƪŜǘŎŀǇΦŎƻƳΦ  ±ƛ ƳŜƴŜǊ ŘŜǘ ŜǊ ƅŜǊŜ 

ǳǜƻǊŘǊƛƴƎŜǊ ǎƻƳ Ƴň ƭǄǎŜǎ ŦƻǊ ŀǘ .ƛǘŎƻƛƴ ǎƪŀƭ ƪǳƴƴŜ ōǊǳƪŜǎ ƛ ǎǘǄǊǊŜ ǎƪŀƭŀ ǎƻƳ ōŜǘŀƭƛƴƎǎƳƛŘŘŜƭΦ tǊƛǎŜƴ 

ŘǊƛǾŜǎ ǇǊƛƳŋǊǘ ŀǾ ƛƴǾŜǎǘŜǊƛƴƎŜǊ ƛ ǾŀƭǳǘŀŜƴΣ ƛƪƪŜ Ǆƪǘ ōǊǳƪΦ {ǇǄǊǎƳňƭŜǘ ŜǊ ƘǾŀ ŜǊ Ŝƴ Ǿŀƭǳǘŀ ǎƻƳ Řǳ ƪŀƴ 

ōǊǳƪŜ ǝƭ ǎǾŋǊǘ ƭƛǘŜΣ ŜƎŜƴǘƭƛƎ ǾŜǊŘǘΣ ǎŀƳǘ ƘǾƻǊ ƳŀƴƎŜ ƪǊȅǇǘƻǾŀƭǳǘŀŜǊ Ǿƛƭ ŘŜǘ ǾŋǊŜ ƳŀǊƪŜŘ ŦƻǊΚ !ƪƪǳǊŀǘ 

ƴň ŬƴƴŜǎ ŘŜǘ ƻǾŜǊ мллл ǾŀǊƛŀƴǘŜǊΣ ƘŜǊ ŜǊ ŘŜǘ ƳŀƴƎŜ ǎƻƳ ƪŀƴ ƭƛŘŜ ǎǘƻǊŜ ǘŀǇΣ ƪŀƴǎƪƧŜ ōƭƛǊ нлму ƪƻǊǊŜƪπ

ǎƧƻƴǎňǊŜǘΦ 

 


