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Styrets arsberetning 2014 for fondene

Om FORTEfondene

Forvaltningsselskapet Forte Fondsforvaltning AS er forretningsfgrer for FORTEfondene.
Selskapet hadde ved arsskiftet ca 2,3 milliarder til forvaltning, noe som var en solid gkning
fra aret fgr. 2014 var, etter styrets oppfatning, et godt ar for FORTEfondene. | september fikk
obligasjonsfondet FORTE Obligasjon 3 ars historikk, og oppnadde umiddelbart hgyeste
rating, med 5 stjerner fra det uavhengige ratingselskapet Morningstar. Spesielt
rentefondene har prestert meget bra, i et til dels krevende rentemarked.
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FORTEfondene omfattet i 2014 seks ulike fond. Disse er;

e FORTE Global, som er i kategorien globale aksjefond.
e FORTE Norge, som er et norsk aksjefond.

e FORTE Trgnder, som er et regionalt aksjefond.

e FORTE Kreditt som er et hgyrente obligasjonsfond.

e FORTE Obligasjon, som er et obligasjonsfond

e FORTE Pengemarked, som er et pengemarkedsfond.

Aksjefondene forvaltes etter en indeksuavhengig og verdiorientert investeringsfilosofi.
Fondene star fritt til 4 investere innenfor vedtektenes begrensninger. Malsettingen er a gi
andelseierne hgyest mulig absolutt avkastning over tid.

Forvaltningsselskapet har ogsa konsesjon for aktiv forvaltning og investeringsradgivning. Det
driver sin virksomhet i Kjgpmannsgata 32 i Trondheim.



Organisering

Forte Fondsforvaltning AS er under tilsyn av Finanstilsynet. DNB er Forte Fondsforvaltnings
depotmottaker og Verdipapirsentralen (VPS) fgrer Forte Fondsforvaltnings
andelseierregister. Selskapet hadde ved arsskiftet 8 ansatte, hvorav halvparten kvinner.
Bedriften har et godt arbeidsmiljg og lavt sykefravzer. Bedriftens virksomhet medfgrer ikke
miljpforurensning av betydning. Det er likestilling mellom kjgnnene i bedriften bade ved

ansettelser og ellers.
Finansiell styring og risikostyring

Generelt kan investering i aksjefond over tid gi en hgyere avkastning enn eksempelvis
banksparing. Risiko ved investeringer i aksjefond males tradisjonelt som prisvolatilitet eller
svingninger i fondets andelsverdi. Malt pa denne maten innebarer alltid investeringer i
aksjer og aksjefond en viss risiko— i den forstand at verdien pa andelene vil variere fra dag til
dag og over tid. Aksjefond bgr vaere et langsiktig investeringsalternativ. Verdipapirfondenes
forening anbefaler en investeringshorisont pd minimum fem ar. Avkastningen i rentefondene
vil avhenge av den generelle renteutviklingen og kursutviklingen pa papirene som kjgpes.

Fondenes investeringer i aksje- og renteinstrumenter endrer verdi pa grunn av bransje-og
selskapsspesifikke forhold, valutakursutvikling, rentenivder og generelle konjunkturer. Dette
kalles markedsrisiko. Fondenes utvikling sammenlignes med egne referanseindekser.
Forvalter star fritt til a sette sammenfondenes portefgljer, uavhengig av referanseindeksene
fondene sammenlignes med. Siden fondene forvaltes etter en indeksuavhengig
investeringsfilosofi, vil utviklingen avvike fra referanseindeksene. Over tid vil resultatet bli at
fondene enten gjgr det darligere eller bedre enn referanseindeksene. Forte Fondsforvaltning
har forvaltere som har lang erfaring og over tid har vist evne til a kunne sla
referanseindeksene. Styret mener derfor at fondene er godt satt sammen og vil gi
andelseierne god relativ avkastning fremover. Det presiseres at det normalt er betydelig
usikkerhet knyttet til vurdering av fremtidige forhold, og at historisk avkastning ikke er noen
garanti for fremtidig avkastning.

Forte fondsforvaltning har en fast funksjon med ansvar for risikostyring. Det er etablert en
risikostyringsstrategi som omfatter generelle retningslinjer for risikostyring i
verdipapirfondene og risikoprofiler for hvert enkelt verdipapirfond.



Avkastning 2014

Fond Avkastning 2014 Referanseindeks
FORTE Global 13,57 % 27,05% (MSCIACW)
FORTE Norge 3,05% 5,70% (OSEFX)
FORTE Obligasjon 8,0 % 507%  (ST4X)
FORTE Trgnder 12,83 % 5,70% (OSEFX)
FORTE Pengemarked 3,77 % 0,94 % (ST1X)
FORTE Kreditt *) -1,94 % 0,94 % (ST1X)

*) FORTE Kreditt ble startet den 10.4.14

Flere av fondene toppet sine lister pa Oslo Bgrs i 2014. FORTE Obligasjon, FORTE
Pengemarked og FORTE Trgnder presterte meget bra i 2014. | april lanserte vi et nytt fond,
FORTE Kreditt. Markedet for kredittobligasjoner fikk en nedgang i kursene pa slutten av aret,
noe som forklarer den svakt negative avkastningen. FORTE Global sin indeks ble trukket
sterkt opp som en fglge av dollar-styrkingen, noe FORTE Global ikke klarte & fglge med p3,

ettersom fondet er lavere eksponert i dollar enn indeksen.

Fortsatt drift

2014 var et ar hvor fondsselskapet vokste i stgrrelse og hvor inntjeningen bedret seg til det
positive. Styret har derfor god tro pa at selskapet vil fa god inntjening pa sikt, og bekrefter at

forutsetningen for fortsatt drift er til stede.




Arsresultat og d isponeringer

Styret mener at drsregnskapene gir et rettvisende bilde av eiendeler og gjeld, finansielle
stilling og resultat for verdipapirfond forvaltet av Forte fondsforvaltning AS.

Trondheim, 6.03.2015
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SFORTE

Arsregnskap 2014
FORTE Norge FORTE Global FORTE Trgnder
RESULTATREGNSKAP (iNOK) Note 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Portefglieinntekter - kostnader
Renteinntekter/ -kostnader 3442 5126 59474 33687 2647 8511
Aksjeutbytte 870132 525499 — 305330 152535
Gevinst / tap ved realisasjon 579 744 1026225 540 203 498 809 735902 67 999
Endring urealisert kursgevinst / tap 10 -406 134 1685111 5923145 3881424 168 553 591 067
Valutagevinst / tap - -79 747 129410 22270 -19 820
PORTEF@LIERESULTAT 1047 184 3241961 6443 075 4543 330 1234762 800 292
Forvaltningsinntekter og -kostnader
Forvaltningshonorar, fast 8 383527 327387 807 509 439 691 172473 141 768
Rabatt pa forvaltningshonorarer - - -122 415 -47 143
Andre kostnader 5 136 124 33 840 6148 3042 56521 28 074
FORVALTNINGSRESULTAT 519651 361 227 691 242 395 590 228994 169842
RESULTAT F@R SKATTEKOSTNAD 527533 2880734 5751833 4147 740 1005 769 630450
Skattekostnad
ARSRESULTAT 527533 2880734 5751833 4147 740 1005 769 630450
Som disponeres
Overfgrt til / fra egenkapital 9 527 533 2880734 5751833 4147 740 1005 769 630450
SUM 527 533 2880734 5751833 4147 740 1005 769 630450
FORTE Norge FORTE Global FORTE Trgnder
BALANSE (i NOK) Note 31122014 21122013 31122014 31122013 31122014 31122013
Eiendeler
Verdipapirer til kostpris 3,10 17577439 16172 297 34 596381 15 533 099 8674163 7043351
Urealisert kursgevinster / -tap 10 1318295 1724429 10 967 487 5044 342 743 623 575070
SUM VERDIPAPIRPORTEF@UIE 18 895 734 17 896 726 45 563 868 20577 441 9417787 7618421
Opptjente renter bank - 865 14 137 13632 - 1058
Fordring meglere 2216 20 465 39075
Tilgodehavende rabatt pd forvaltningshonorar - 0 33270 10 349 -
SUM ANDRE FORDRINGER 2216 865 47 407 23 981 20 465 40133
Bankinnskudd 108 485 197 100 759 556 4433943 557617 11120
SUM EIENDELER 19 006 435 18094 651 46 270 831 25 035 365 9595 869 7 669 674
Egenkapital
Andelskapital til palydende 18 079 158 17 592 687 33027751 20 250 185 8057052 6583724
Overkurs / underkurs -2 633 590 -2 676 689 2507312 -262 272 288 288 57127
INNSKUTT EGENKAPITAL 15 445 569 14 915 998 35535063 19987913 8345 340 7040851
Opptjent egenkapital 2999445 118711 5001749 854 009 615 668 -14782
Arets resultat 527 533 2880734 5751833 4 147 740 1005769 630450
SUM EGENKAPITAL 9 18972547 17 915 443 46 288 645 24 989 662 9 966 777 7 656519
Gield
Skyldig til meglere 182 148 950 + 9769 =
Skyldig til forvaltningsselskapet 33 706 30 298 82 186 45703 19323 13 155
SUM ANNEN GIELD 33 888 179 248 82 186 45703 29092 13155
SUM EGENKAPITAL OG GIELD 12 00€ 435 18 094 691 46 370 831 25 035 365 9995 869 7 669 674

Styret i Forte Fondsforvaltning AS
Trondheim, 6. mars 2015
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SFORTE

Arsregnskap 2014
FORTE Pengemarked FORTE Obligasjon FORTE Kreditt
RESULTATREGNSKAP ({iNOK) Note 2014 2013 2014 2013 2014
Portefgljeinntekter - kostnader
Renteinntekter/ -kostnader 10 443 243 9334 351 36260162 12522661 4431859
Gevinst / tap ved realisasjon 4 802 460 -444 280 5344777 234856 462 501
Endring urealisert kursgevinst / tap 10 -1980785 -638 834 9 844 388 874 088 -7 604 821
PORTEF@LIERESULTAT 13 264 917 8251237 51449327 13631615 -2710461
Forvaltningsinntekter og -kostnader
Forvaltningshonorar, fast 8 1015811 912278 3321328 1132516 514 691
Andre kostnader 5 16 005 7 580 24 561 9 697 11 115
FORVALTNINGSRESULTAT 1031816 918 858 3345 889 1142213 525 806
RESULTAT F@R SKATTEKOSTNAD 12 233101 7331379 48103438 12489402 -3 236 267
Skattekostnad 4 5 - P
ARSRESULTAT 12233101 7 331379 48103438 12485402 -3 236 267
Som disponeres
Overfgrt til / fra egenkapital 9  -1979485 -632 525 9 844 390 903 336 -7 604 820
Netto utdelt til andelseierne for ny tegninget 14 212 586 7 963 304 38 259048 11586066 4 368 553
SUM 12233101 7331378 48103438 12485402 -3 236 267
FORTE Pengemarked FORTE Obligasjon FORTE Kreditt
BALANSE (i NOK) Note 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014
Eiendeler
Verdipapirer til kostpric 3,10 77952122 158232150 842917915 235191 846 99 485427
Urealisert kursgevinster / -tap 10 -61741 1919044 12 603 777 2759389 -7 604 821
Opptjente renter pa verdipapiret 311182 537 460 11994254 5913651 1087 734
SUM VERDIPAPIRPORTEF@LIE 78 201563 160788 654 867 515 94€ 243 864 88 92 868 340
Tilgodehavende aksjeutbytte - -
Opptjente renter bank 5059 937 40319 3846 020 156 960 41918
SUM ANDRE FORDRINGER 5059 937 40 319 3 846 020 156 960 41918
Bankinnskudd 10 170134 070 47 577 101 168799024 56084 355 2 965 602
SUM EIENDELER 253395570 208406074 1040 160990 300 105 201 95 975 860
Egenkapital
Andelskapital til palydende 257011732 207056490 937396 061 281064 687 102416 159
Overkurs / underkurs -3 639 305 -619 330 89347584 15909031 5414 131
INNSKUTT EGENKAPITAL 253372427 206437 160 1026743645 286973718 107 830 280
Opptjent egenkapital 1908970 2541 495 2783875 1880533
Arets resultat 12233101 7331379 48103438 12489402 -7 604 820
Avsatt til utdeling til andelseiere -14 212 586 -7 963 904 -38259 048 -11586 066 -4 368 553
SUM EGENKAPITAL 9 253301912 208346130 1039371910 299757 593 95 856917
Gield
Skyldig til meglere - 9803 -
Skyldig til forvaltningsselskapet 93 658 59 944 778278 348 608 118843
SUM ANNEN GJELD 93 658 59944 789 081 348 608 118 943
SUM EGENKAPITAL OG GIELD 253385570 208 406074 1040160991 300 106 201 95 975 860

Styret | Forte Fondsforvaltning AS
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Generelle noter 2014

Note 1- Regnskapsprinsipper
Verdipapirportefgljene er vurdert til virkelige verdier.

Virkelig verdi for de bgrsnoterte verdipapirene bygger pa observerbare markedsverdier og er vurdert til markedspris pr. 31. desember 2014
eller publisert basiskurs for fondsandeler. Alle verdipapirer i utenlandske valuta er omregnet til norske kroner i henhold til gjeldende
valutakurs ved tidspunkt for kursfastsettels 30. desember 2014.

Verdipapirportefgljen til FORTE Pengemarked, FORTE Obligasjon og FORTE Kreditt bestar i stor utstrekning av unoterte sertifikater og
obligasjoner som verdsettes pa basis av gjeldende pengemarkedsrente/swaprente {yield-kurve), med tillegg av en markedsbasert margin som
reflekterer utsteders kredittverdighet og gjenvaerende Igpetid til renteregulering eller forfall. Dette er hensyntatt i gjeldende verdiberegning
pr 31. desember 2014.

Transaksjonskostnadene, med unntak av kurtasjekostnadene, kostnadsfgres etter hvert som de palgper. Kurtasjekostnadene aktiveres som
del av aksjenes kostpris og kostnadsfgres ved realisasjon av aksjene.

| FORTE Pengemarked, FORTE Obligasjon og FORTE Kreditt avregnes og tildeles det skattemessige overskuddet de enkelte andelseierne pa
arlig basis, og rapporteres arlig pa lik linje med ordinzere renteinntekter. Ved arets slutt tildeles andelseierne nye andeler for et belgp som
tilsvarer det skattemessige overskuddet som er opparbeidet av den enkelte andelseier. | aksjefondene utbetales det ikke utbytte.

Note 2 - Finansielle derivater
Det har ikke vaert beholdning av finansielle derivater gjennom aret.

Note 3 -Finansiell markedsrisiko Fondets avkastning kan variere betydelig innenfor et ar. Den enkelte andelseiers gevinst eller tap vil derfor
avhenge av de eksakte tidspunkt for tegning og innlgsning av andeler. For investering i verdipapirfond gjelder ikke noe garanti for det
investerte belgp. Markedsverdien, malt i norske kroner, gjenspeiles i verdipapirfondets balanse. Aksjefondene er eksponert for svingninger i
aksjekursene. FORTE Global som investerer i utenlandske verdipapirer har ogsa valutarisiko. Rentefonden er eksponert for renterisiko og
kredittrisiko.

Note 4 - Skatteberegning Aksjefondene er i utgangspunktet ikke skattepliktige for kursgevinster og har ikke fradragsrett for tap ved
realisasjon. Slik skatte- frihet gjelder ogsd i utgangpunktet for utbytter mottatt fra selskaper innenfor E@S. 3 prosent av utbytter fra selskaper
skattemesig hjemmehgrende i E@S samt utbytter mottatt fra selskaper utenfor E@S er imidlertid skattepliktige. Pa grunn av hgyere utgifter
enn disse skattepliktige inntektene er FORTE Norge, FORTE Global og FORTE Trgnder ikke i skatteposisjon for 2014.

Rentefond er skattepliktige. FORTE Pengemarked, FORTE Obligasjon og FORTE Kreditt har imidlertid fradragsrett for utdeling til andelseierne
og det skattepliktige resultatet utdeles isin helhet til andelseierne slik at fondet ikke kommer i skatteposisjon.

Note 5 - Andre kostnader Andre kostnader bestar av transaksjonsdrevene depotkostnader som blir belastet fondene.

Note 6 - Omligpshastighet

Omlgpshastighet er et mal pa handelsvolumets st@rrelse justert for tegning og innlgsning av andeler.
Omlgpshastigheten er bergegnet som det minste av henholdsvis samlet kjgp og samlet salg av verdipapirer
i [ppet av aret, delt pa gjennomsnittlig forvaltningskapital i Igpet av aret.

Omlgpshastighet i 2014 var: FORTE Norge, 275%
FORTE Global, 4%
FORTE Trgnder 94 %
FORTE Pengemarked, 146 %
FORTE Obligasjon, 8%
FORTE Kreditt 83 %

Note 7 - Tegnings / Innlgsningsprovisjoner
Ved tegnig og innlgsnings belastes fglgende provisjon pa det aktuelle belgp som tilfalier forvaltningsselskapet:

Tegning Innlgsning
FORTE Norge, 1,0% 0,5%
FORTE Global, 1,0% 0,5%
FORTE Trgnder 1,0% 0,5%
FORTE Pengemarked, 0,0 % 03%
FORTE Obligasjon, 0,3% 03%

FORTE Kreditt 03% 0,3%



Note 8 - Forvaltningshonorar
Forvaltningshonorarene beregnes daglig basert pa fondenes forvaltningskapital etter dagens prising av fondenes aktiva.
Honorarene utbetales manedlig til forvaltningselskapet, og utgjgr i prosent av forvaltningskapitalen:

FORTE Norge, 2,0% p-a.

FORTE Global, 2,0% p.a.

FORTE Pengemarked, 0,3% p.a.

FORTE Obligasjon, 0,5% p.a.

FORTE Trgnder 2,0% p.a.

FORTE Kreditt 0,75 % p.a.

Note 9 - Egenkapital FORTE FORTE FORTE
Norge Global Trgnder
Egenkapital pr 31.12.2013 17 915 443 24 989 662 7 656 519
Tegningi2014 2 496 193 23599 158 1334625
Innlgsning i 2014 -1966 622 -8 052 008 -30 136
2014 resultat overfgrt til egenkapital 527 533 5751 833 1005769
Egenkapital pr 31.12.2014 18 972 547 46 288 645 9966777
Antall andeler, 31.12.2014 180 791,5900 330 277,0000 80 570,5200
Basis kurs pr. andel 104,9415 140,1510 123,7025
FORTE FORTE FORTE
Pengemarked Obligasjon Kreditt

Egenkapital pr 31.12,2013 208 346 130 299757 593 -
Tegning i 2014 1058 811531 1363 642 061 128 492 156
Innlgsning i 2014 -1 026 088 850 -672 131 182 -29398 972
2014 resultat overfgrt til egenkapital -1979 485 9 844 390 -7 604 820
Utbetalt andelseiere for nye tegninger 14 212 586 38259048 4368 553
Egenkapital pr31.12.2014 253301912 1039371910 95 856 917

Antall andeler, 31.12.2014
Basis kurs pr. andel

2570117,3200
98,5566

9373 960,6100
110,8786

1024 161,5900
93,5955



FORTE Norge

Note 10 -Verdipapirportefglje pr 31.12.2014, (i NOK)

Verdipapir Beholdning Marked Kostpris Markedsverdi  Urealisert gev/tap  Andel i fondet
Energi

Det norske Oljeselskap 26362,0 Oslo Begrs 1510 064,7 1051052,9 -459011,8 5,5 %
DNO 102 630,0 Oslo Bgrs 17892329 1640027,4 -149 205,5 8,6%
BW Offshore 55000,0 Oslo Bars 454 400,9 413 050,0 -41350,9 2,2%
Finans

DNB 11 975,0 Oslo Bgrs 1297 929,6 13256325 27 702,9 7,0%
Sparebank 1 Midt-Norge 8 640,0 Oslo Bers 478 425,4 505 440,0 27 014,6 2,7%
Sparebank 1 Nord-Norge 10 000,0 Oslo Bgrs 360519,6 399000,0 38480,4 2,1%
Industri

Norsk Hydro 36 500,0 Oslo Bgrs 1236 556,2 1545 060,0 312503,8 8,2 %
Yara 2 655,0 Oslo Bgrs 803 624,6 886 239,0 82614,4 4,7 %
Kongsberg-gruppen 4 965,0 Oslo Bgrs 642 003,8 610 695,0 -31 308,8 32%
Avance Gas 5080,0 Oslo Bgrs 732 605,8 518 160,0 -214 445,8 2,7%
Hoegh LNG 8 400,0 Oslo Bers 531 500,6 690 900,0 159 399,5 3,6%
Ocean Yield 10 500,0 Oslo Bgrs 406 110,6 462 000,0 55889,4 2,4%
Wilh. Wilhelmen ASA 10 000,0 Oslo Bgrs 429197,7 460000,0 30802,3 2,4%
Konsum

Norwegian Air Shuttle 29700 Oslo Bers 642 418,7 8203140 177 895,3 43 %
Royal Caribbean Cruise 1006,0 Oslo Bgrs 364 509,7 621708,0 257 198,3 3,3%
Bakkafrost 3700,0 Oslo Bgrs 491 361,7 619 750,0 128 388,3 33%
Lergy Seafood 3 000,0 QOslo Bgrs 749 174,4 819 000,0 69 825,6 4,3%
Marine Harvest 16 200,0 Oslo Bgrs 13853479 1666 980,0 281632,1 8,8%
Norway Royal salmon 10375,0 Oslo Bgrs 542 476,5 671781,3 129304,7 3,5%
Salmar 6450,0 Oslo Bgrs 798 209,4 822 375,0 24 165,6 4,3%
IKT

Opera Software 7 600,0 Oslo Bgrs 632 883,9 722 000,0 89116,1 3,8%
Nordic Semiconductor 16 520,0 Oslo Bers 468 160,4 779744,0 3115836 4,1 %
Telenor 5550,0 Oslo Bers 830724,3 840 825,0 10100,7 4,4 %
Sum verdipapirportefglje 17 577 439,3 18 895 734,1 1318 294,8 99,4 %




FORTE Trgnder

Note 10 -Verdipapirportefglje pr 31.12.2014, (i NOK)

Verdipapir Beholdning Marked Kostpris Markedsverdi  Urealisert gev/tap  Andel i fondet
Konsum

Norway Royal Salmon 14675 Oslo Bgrs 603 319 950 206 346 887 95%
Salmar 7461 Oslo Bers 839780 951278 111 498 9,5%
Marine Harvest 4355 Oslo Bgrs 366312 448 130 81818 4,5%
Namsos Trafikkselskap 23 849 Oslo Begrs 410125 445 832 35707 4,5%
Orkla 8700 Oslo Bgrs 439134 445 Q05 5871 4,5 %
IKT

Nordic Semiconductor 20435 Oslo Bgrs 582011 964 532 382521 9,7 %
Every 26 236 Oslo Bgrs 269574 417 152 147 578 4,2 %
Next Biometrics 8 600 Oslo Bgrs 602 081 425 700 -176 381 4,3 %
Q-Free 40860 Oslo Begrs 569 544 408 600 -160 944 4,1%
Polaris 12914 Oslo Bers 331096 276024 -55072 2,8%
Atmel 7 100 Nasdag 298 631 443 052 144 421 4,4%
Finans

Sparebank 1 Mid-Norge 8365 Oslo Bgrs 432 810 468 878 36 068 4,7%
Helgeland Sparebank 8 500 Oslo Bgrs 367 144 467 500 100 356 4,7 %
Sparebank 1 Mgre 2050 Oslo Bgrs 403 272 442 800 39528 4,4 %
Melhusbanken 3616 Oslo Bgrs 469 977 448 384 -21593 4,5 %
Energi

Det norske Oljeselskap 24000 Oslo Bgrs 1178 458 956 880 -221578 9,6%
Kveerner 51500 Oslo Begrs 510 896 457 835 -53 061 4,6%
Sum verdipapirportefglje 8674 164 9417 788 743 624 94,4 %




FORTE Global

Note 10 -Verdipapirportefglje pr 31.12.2014, (i NOK)

Verdipapir Beholdning Marked Kostpris Markedsverdi  Urealisert gev/tap  Andelifondet

Norden

Handelsbanken XACT Der. BULL 20000 Oslo Bgrs 1892588 1970 000 77 412 4,3%

DNB Norden Il 2036 Direkte 1532 300 2545 863 1013563 5,5%

Nordea Nordic Eq. Small Cap. 29 289 Direkte 3400 000 3893039 493039 8,4 %

Europa

Franklin Templeton Eur. Small-Mid Cap 15 694 Direkte 3588 647 4989 292 1400 645 10,8 %

Nevsky Eastern Europe, A 7 846 Direkte 3723141 3455 953 -267 187 7,5%

Nord-Amerika

JP Morgan US Small Cap Growth 35907 Direkte 3564 106 4257075 692 969 9,2%

Franklin Templeton, Technology 41339 Direkte 3628406 5965794 2337388 129%

Nye markeder

Aberdeen Emerging Markets, A2 4384 Direkte 1442 307 2026 340 584033 4,4 %

Aberdeen EM Infrastructure, A2 41 378 Direkte 2091460 2547058 455 598 55%

Aberdeen Latin America, A2 153 Direkte 3638219 3780101 141 882 82%

Aberdeeen Asian Small Cap, A2 13 652 Direkte 3061306 4531 308 1470002 9,8 %

Globalt

Fondsfinans Farmasi 214 Direkte 3033900 5602 044 2568 144 12,0%
34 596 381 45 563 868 10 967 487 98,6 %

Sum verdipapirportefglje




FORTE Pengemarked

Note 10 -Verdipapirportefglje pr 31.12.2014, (i NOK]

Urealisert Andel  Effektiv  Risiko-

Verdipapir Palydene Forfall Kostpris ~ Markedsverdi gevinst/tap ifondet rente *) klasse **)
BANK NORWEGIAN 23/05-2018 8 000000,00 23.05.2018 8116331 8150003 33671 3,2% 2,14 % 5
HEGRA SPARE 18/04-2018 7 000 000,00 18.04.2018 7132491 7157 413 24922 2,8% 2,19% 5
HEGRA SPAREBANK 04/02-2019 8000 000,00 04.02.2018 8041 300 8 105 190 63 8390 32% 2,29% 5
HJELMELAND SPAREBANK 22/03-2018 5000 000,00 22.03.2018 5118000 5091 820 -26 180 2,0% 2,19 % 5
HUSTAD SPAREBANK 20.11.2019 5000 000,00 20.11.2019 5 000 000 5015 247 15 247 2,0% 2,32 % 5
PARETC BANK ASA 25000000,00 04.11.2019 25000000 25061 068 61068 9,9 % 2,50 % 5
STADSBYGD SPAREBANK 01/10-2018 5000 000,00 01.10.2019 5 000 000 5022 130 22130 2,0% 2,30% 5
STADSBYGD SPAREBANK 03/09-2018 4500000,00 03.09.2018 4563 000 4 569 844 6844 1,8% 2,18% 5
TINN SPAREBANK FR 10/2019 10000 000,00 08.10.2019 9 981 000 10028 850 47 850 4,0% 2,30 % 5
Sum verdipapirportefglje 77952123 78 201 563 249 441 30,9 %

Kontantandel

DNB 3822 313,27 1,5%

SUNNDAL SPAREBANK 10 177 095,89 4,0%

SURNADAL SPAREBANK 20620 764,38 81%

MELHUSBANKEN 7676 874,23 3,0%

OPPDALBANKEN 21054092,61 83%

ORLAND SPAREBANK 20620071,23 8,1%

HALTDALEN SPAREBANK 40 474 356,16 16,0 %

GRONG SPAREBANK 20162 630,14 8,0%

HEGRA SPAREBANK 10 211 287,67 4,0%

ASEN SPAREBANK 20374 521,63 8,0%

Sum bankinnskudd 175 194 007 69,1%

*) Effektiv rente er den gjennomsnittlige drlige avkastningen pé et rentepapir frem til forfall/neste renteregulering

Ngkkeltall i portefgljen: Rentefglsomhet (modifisert durasjon):,

Vektet giennomsnittlig lepetid , inkl kentantandel :

**] Verdipapirene er inndelt i seks risikoklasser etter deres kredittrisiko.

Klasse 1 har laveste kredittrisiko og klasse & har hgyeste kredittrisiko.

Risikoklasse 1: Overnasjonale organisasjoner

Risikoklasse 2: Statsgaranterte papirer innom E@S

Risikoklasse 3: Statsgaranterte papirer utenfor E@S

Risikoklasse 4: Fylker og kommuner
Risikoklasse 5: Banker og finansinstitusjoner

Risikoklasse 6: Industri

0,10 &r
1,17 &r



FORTE Obligasjon

Note 10 -Verdipapirportefglje pr 31.12.2014, (i NOK)

Urealisert Andel  Effektiv Risiko-

Verdipapir Palydene Forfall Kostpris Markedsverdi  gevinst/tap  ifondet rente *) klasse **)
Fast rente
SPAREBANK 1 NOTTEROY-TONSBERG UNDATED 4500000 26.02.2020 5067 750 5522683 454 933 0,5% 4,73 % 5
SPYDEBERG SPAREBANK 02/11-2019 8500000 02.11.2018 9 855 000 10382 528 527528 1,0% 4,86 % L
VOSS VEKSAL-OG LANDMANDSBANK 16 000 000 12.05.2020 16 953 800 19181527 2227727 1.8% 4,95 % 5
STOREBRAND ASA 4.95% 22/10-2020 20000000 22.10.2020 22 068 000 21841395 -226 605 2,1% 3,36 % 5
BANK 1 O5LO AKERSHUS AS 2.65% BDS 01.10.2020 40000000 01.10,2020 40 700 000 41627874 927874 4,0% 2,02 % 5
RYGGE-VAALER SPAREBANK 11% BDS 23.09.19 32500000 23.09.2019 40 133 595 42 342 730 2209135 4,1% 4,45 % 5
SPAREBANKEN VEST 7,05PERP NOK 82 000000 19.05.2020 92 241 675 99 890 263 7648 588 9,6% 4,45 % 5
SPAREBANK 1 SMN 8.25%-FRN PERP NTS 83500000 03.04.2020 95013 186 99 999 177 4985 991 9,6 % 4,42 % 5
SPAREBANK 1 SR-BANK ASA -FRN PERP 82000000 09.12.2019 96 513 313 100 224 465 3711 156 9,6% 4,37 % 5
SPAREBANKEN MORE 11.7%-FRN T1 PERP 75500000 10.09.2019 96 226 346 101319 782 5093436 9,7% 4,33% 5
Flytende rente
SPAREBANK 1 NORD-NORGE FR SUB PERP 8000000 12.06.2024 8 368 000 8411230 43 230 0,8% 4,45 % 5
LOM OG SKJIAK SPAREBANK 16/12/2024 10000000 16.12.2024 10 000 000 9985990 -14 010 1,0% 3,58 % 5
ORSKOG SPAREBANK 11/06-2019 12000000 11.06.2019 12 048 000 12 054 154 6154 1,2% 2,27 % 5
DRANGEDAL SPAREBANK 19/03/2024 12 000000 19.03.2024 12 120000 12 054 771 -65 229 1,2% 3,53 % 5
LANDKREDITT BANK FRN COV 05/24 15000000 27.05.2024 15072 000 14 916 463 -155 537 1.4 % 3,28% 5
SPAREBANK SOGN&FIORDANE 09/12/2024 16 000 000 09.12.2024 16 000 000 15970702 -29288 1,5% 3,10 % 5
GJENSIDIGE BANK FRN 17/06/24 30000000 17.06.2024 30 120 000 29 697 334 -422 666 29% 3,28% 5
HAUGESUND SPAREBANK 13/06-2024 30000000 13.06.2024 30 300 000 29 892 657 -407 343 2,9% 3,28% 5
ROROSBANKEN ROROS SPAREBANK FR 06/2024 35000000 25.06.2024 35210000 34 722 036 -487 964 3,3% 3,36% 5
SPAREBANKEN NORD NORGE 06/24 35000000 19.12.2017 35197 500 34 903 552 -283 948 34% 3,07 % 5
SPAREBANKEN PLUSS FRN 03/2017 35500000 29.03.2017 37374750 36938 205 -436 545 36% 4,35% 5
SANDNES SPAREBANK FRN SUB 06/2023 40 000000 24.06.2023 40 840 000 40 260 095 -579 905 3,9% 3,23% 5
DNB BANK ASA FRN 06/2023 NOK1000000 45000000 18.06.2018 45 495 000 45376 332 -118 669 4,4% 2,95% 5
Sum verdipapirportefalje 842917 915 867 515 947 24598 032 83,4%
Kontantandel
DNB 89194 177 8,58
SUNNDAL SPB 10 177 096 0,98
SURNADAL SPAREBANK 10 144 890 0,58
MELHUSBANKEN 21703915 2,09
OPPDALBANKEN 685 235 0,07
HEGRA SPB 20373479 1,96
AASEN SPB 20366 252 1,96

172 645 044 16,6 %

Sum bankinnskudd

*) Effektiv rente er den gjennomsnittlige arlige avkastningen pa et rentepapir frem til forfall/neste renteregulering

Nekkeltall i portefaljen: Rentefplsomhet {modifisert durasjon):;,

Vektet giennomsnittlig lepetid , inkl kontantandel ;

**) Verdipapirene er inndelt i seks risikoklasser etter deres kredittrisiko.

Klasse 1 har laveste kredittrisiko og klasse 6 har hgyeste kredittrisiko.
Risikoklasse 1: Overnasjonale organisasjoner

Risikoklasse 2:
Risikoklasse 3:
Risikoklasse 4:
Risikoklasse 5:

Risikoklasse 6:

2,19 ar
5,63 r

Statsgaranterte papirer innom E@S

Statsgaranterte papirer utenfor E@S

Fylker og kommuner

Banker og finansinstitusjoner

Industri




FORTE Kreditt

Note 10 -Verdipapirportefglje pr 31.12.2014, (i NOK)

Urealisert Andel Effektiv  Risiko-
Verdipapir Pilydene Forfall Kostpris Markedsverdi gevinst/tap ifondet rente *) klasse **)
Energi
AKER ASA FRN 07/09/22 NOK1000000 4 000 000,00 07.09.2022 4277600 3864 793 -412 807 4,0% 7.11% 6
ATLANTIC OFFSHORE AS 16/05-2018 1 000 000,00 16.06.2017 1057 500 943 733 -113 767 10% 11,09% 6
BOA DEEP 07/10-2019 3 000 000,00 07.10,2019 2950000 2902725 -87 275 30% 772% 6
BOA OFFSHORE AS FR 12/2018 NOK500000 1500 000,00 18.12.2018 1529250 1275703 -253 548 1,3% 13,16% 6
BW OFFSHORE LTD FR 03/2018 NOK1000000 1 000 000,00 21.03.2018 1034 000 992 673 -41 328 1,0% 591% 6
BW OFFSHORE LTD FRN 11/03/19 NOK1000000 3 000 000,00 11.03.2019 3 008 000 2 869 754 -138 246 3,0% 6,22 % ]
DET NORSKE OLJESELSKAP ASA FRN 07/2020 7000 000,00 02.07.2020 7234750 6836 317 -398 433 71% 7,34 % 6
DOF ASA FRN 02/2017 NOK500000 500 000,00 07.02.2017 536 250 516 878 -19373 0,5% 7,67% 6
DOLPHIN GROUP ASA FRN 12/2017 2 000 000,00 05.12.2017 2042 000 1640620 -401 380 1,7% 17,11% 6
FARSTAD SHIPPING 29/05-2018 1 000 000,00 29.05.2018 1005 500 888 774 -106 726 0,38 % 8,44 % 6
GOLDEN ENERGY OFFSHORE 2017 1 000 000,00 28.05.2017 1000000 955658 -44 342 1,0% 11,33% 6
HAVILA AS 26/09-2017 1 000 000,00 26.09.2017 1016 600 1012 213 -4 387 11% 7,90% 6
HAVILA SHIPPING FRN 08/2016 NOK1000000 2 000 000,00 30.08.2016 2172 500 2079863 -92 637 2,2% 8,01% 6
NORTH ATLANTIC DRILLING FR 10/2018 1000 000,00 30.10.2018 1001 500 658 719 -342 781 07% 1884% 6
ODFIELL SE FR 12/2018 NOK1000000 1000 000,00 03.12.2018 1055 000 955714 -99 286 1,0% 9,51 % 6
POLARCUS LTD 07/19 3000 000,00 08.07.2019 2 600 000 1430679 -1169321 1,5% 31,62% 6
PROSAFE 09.09-2019 5000 000,00 08.09.2019 5 000 000 4389 239 -610 761 4,6% 7,74 % ]
REM OFFSHORE ASA 25/09-2019 1000 000,00 25.09.2015 1000 000 899 751 -100 249 0,9% 9,34% 6
SIEM OFFSHORE INC 03/19 1000 000,00 28.03.2019 1007 500 932828 -74672 1,0% 7,73 % 6
SOLSTAD OFFSHORE - 24.06.2019 2 000 000,00 24.06.2019 2 000 000 1800198 -199 802 19% 7,60 % 6
SONGA OFFSHORE SE FRN 11/2018 3 000 000,00 17.11.2018 2997 500 2630378 -367 122 2,7% 13,45% &
TEEKAY OFFSHORE PARTNERS LP FRN 01/2018 1 000 000,00 30.01.2019 1030800 966 556 -64 244 1,0% 7,86% 6
TEEKAY OFFSHORE PARTNERS LP FRN 30/01/19 3 000 000,00 03.09.2018 3024000 2797673 -226 327 2,9% 793% 6
VIKING SUPPLY SHIPS 21.03.17 1 000 000,00 21.03.2017 1059900 997 438 -62 463 1,0% 9,96 % 6
VOLSTAD SHIPPING AS FRN SNR SEC 05/18 2 000 000,00 30.05,2018 2055 400 1904 025 -151 375 2,0% 9,35% 6
VOLSTAD SUBSEA AS FRN GTD 07/2016 984 375,00 05.07.2016 1016 367 1010831 -5 537 11% 7,43 % 6
VV HOLDING 2019 2000 000,00 10.07.2019 2 003 000 1982 179 -20 821 2,1% 7,36% 6
Finans
AURSKOG SPAREBANK PERP 14/10-2019 4000 000,00 14.10.2019 4 000 000 3985 468 -14 532 4,2% 4,79 % &
FANA SPAREBANK PERPETUAL 2 000 000,00 18.06,2019 2015 360 2007 287 -8073 2,1% 4,67 % 5
PARETO BANK ASA FRN PERP 2 000 000,00 03.09.2019 2 000 000 19380743 -9257 2,1% 538% 5
PERSONALHUSET AS FRN 11/09/19 1 000 000,00 11.09.2019 1 000 000 956 861 -43 139 1,0% 8,96 % 6
SPAREBANKEN VEST 7,05PERP NOK 7 500 000,00 19.05.2020 8660 250 S 136 305 476 055 9,5% 4,45 % 5
Konsum
AUSTEVOLL SEAFOOD ASA FRN SNR 10/2018 1 000 000,00 15.10.2018 1053 000 1040 185 -12 815 1,1% 4,78% ]
BAKKAFROST 14.02.18 3000 000,00 14.02.2018 3112500 3109123 -3377 3,2% 4,64 % 6
MARINE HARVEST ASA FRN SNR 03/2018 1000 000,00 12.03.2018 1022 500 1019785 -2715 1,1% 4,40 % 6
COLOR GROUP ASA 18/12-2017 2 000 000,00 18.12.2017 2016 700 1916 712 -89 888 2,0% 7,61% 6
HURTIGRUTEN ASA FRN 04,2017 NOK500000 1 500 000,00 20.04.2017 1 602 000 1710548 108 548 18% 2,98 % 6
Shippping
BONHEUR ASA 09/2021 3 000 000,00 09.07.2021 3 000 000 2614 457 -385 543 2,7% 7,70% 6
GASLOG LTD FRN 27/06/18 NOK1000000 1 000 000,00 27.06.2018 1059 000 992 914 -66 086 1,0% 7.21% 6
GOLAR LNG PARTNERS LP FR 10/2017 1 000 000,00 14.10.2017 1055000 1016 258 -38743 1,1% 6,63% 6
OCEAN YIELD SA 0% BDS 26.03.19 2 000 000,00 26.03.2019 2021000 1918 110 -102 890 2,0% 6,47 % 6
OLYMPIC SHIPPING AS 1 000 000,00 18.06.2019 1000 000 910 816 -85 184 0,9% 8,95% 6
SHIP FINANCE INTERNATIONAL BDS 19/03/19 1000 000,00 15.03.2019 1000 000 930625 -69 375 1,0% 7,53% 6
STOLT-NIELSEN 19/03-2018 1000 000,00 19.03.2018 1072200 1014 590 -57 610 1,1% 579 % 6
STOLT-NIELSEN LIMITED FRN 18/03/21 1 000 000,00 18.03.2021 1005 000 924 239 -80 761 1,0% 6,31% 6
TEEKAY LNG PARTNERS LP 03/03-2018 1 000 000,00 25.01.2018 1032 500 995 360 -33 140 1,0% 5,98 % 6
Anpet
BEERENBERG HOLDCO [l AS 27/06-2018 2 000 000,00 27.06.2018 2002 500 1610722 -381778 1,6% 13,50% 6
CRAYON GROUP HOLDING 10/2017 1000 000,00 10.07.2017 1001 000 1007607 6607 1,1% 6,81 % 6
DIGIFLEX FETSUND AS 06/19 1000 000,00 11.06.2019 1000 000 1008111 8111 1,1% 5,34% 6
PIONEER PUBLIC PROPERTIES 27/06-2019 1000 000,00 27.06.2019 1 000 000 1001 606 1606 1,0% 593% 6
Sum verdipapirportefglje 99 485 427 92 968 341 -6 517 086 96,9 %

Bankinnskudd, DNB

*) Effektiv rente er den giennomsnittlige érlige avkastningen pa et rentepapir frem til forfall/neste renteregulering

Nakkeltall i portefgljen: Rentefglsamhet (modifisert durasjon):,

Vektet gjennomsnittlig lepetid , inkl kontantandel :

**] Verdipapirene er inndelt i seks risikoklasser etter deres kredittrisiko,

Klasse 1 har laveste kredittrisiko og klasse 6 har heyeste kredittrisiko.
Risikoklasse 1: Overnasjonale organisasjoner

0,59 &1
4,05 ar

Risikoklasse 2: Statsgaranterte papirer innom E@S
Risikoklasse 3: Statsgaranterte papirer utenfor E@S
Risikoklasse 4: Fylker og kommuner

Risikoklasse 5: Banker og finansinstitusjoner

Risikoklasse 6: Industri

2 965 601,74

3,1%
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Til styret i Forte Fondsforvaltning AS

Revisors beretning
Uttalelse om arsregnskapet

Vi har revidert drsregnskapet for verdipapirfondene, som viser felgende resultater:

FORTE Norge kr 527 533
FORTE Global kr 5751833
FORTE Trender kr 1 005 769
FORTE Pengemarked kr 12 233 101
Forte Obligasjon kr 48103 438
Forte Kreditt kr (- 3236 267)

Arsregnskapet bestér av balanse per 31. desember 2014, resultatregnskap for regnskapsaret avsluttet
per denne datoen, og en beskrivelse av vesentlige anvendte regnskapsprinsipper og andre
noteopplysninger.

Styrets ansvar for arsregnskapet

Forvaltningsselskapets styre er ansvarlig for 4 utarbeide arsregnskapet og for at det gir et rettvisende
bilde i samsvar med regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge, og for slik intern kontroll
som styret finner ngdvendig for & muliggjere utarbeidelsen av et drsregnskap som ikke inneholder
vesentlig feilinformasjon, verken som falge av misligheter eller feil.

Revisors oppgaver og plikter

Var oppgave er 2 gi uttrykk for en mening om dette drsregnskapet pd bakgrunn av vér revisjon. Vi har
giennomfert revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder
International Standards on Auditing. Revisjonsstandardene krever at vi etterlever etiske krav og
planlegger og gjennomferer revisjonen for & oppné betryggende sikkerhet for at arsregnskapet ikke
inneholder vesentlig feilinformasjon.

En revisjon innebzrer utferelse av handlinger for 4 innhente revisjonsbevis for belgpene og
opplysningene i arsregnskapet. De valgte handlingene avhenger av revisors skjgnn, herunder
vurderingen av risikoene for at drsregnskapet inneholder vesentlig feilinformasjon, enten det skyldes
misligheter eller feil. Ved en slik risikovurdering tar revisor hensyn til den interne kontrollen som er
relevant for selskapets utarbeidelse av et arsregnskap som gir et rettvisende bilde. Formalet er &
utforme revisjonshandlinger som er hensiktsmessige etter omstendighetene, men ikke for & gi uttrykk
for en mening om effektiviteten av selskapets interne kontroll. En revisjon omfatter ogsé en vurdering
av om de anvendte regnskapsprinsippene er hensiktsmessige og om regnskapsestimatene utarbeidet
av ledelsen er rimelige, samt en vurdering av den samlede presentasjonen av arsregnskapet.

PricewaterhouseCoopers AS, Bratterkaia 17 B, NO-7492 Trondheim
T: 02316, org. no.: 987 009 713 MVA, www.pwc.no
Statsautoriserte revisorer, medlemmer av Den norske Revisorforening og autorisert regnskapsfererselskap
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Revisors beretning - 2014 — Fond forvaltet av Forte Fondsforvaltning AS, side 2

Etter var oppfatning er innhentet revisjonsbevis tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for var
konklusjon.

Konklusjon

Etter vir mening er arsregnskapet avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et rettvisende bilde av
den finansielle stillingen til verdipapirfondene per 31. desember 2014, og av resultater for
regnskapséret som ble avsluttet per denne datoen i samsvar med regnskapslovens regler og god

regnskapsskikk i Norge.

Uttalelse om gvrige forhold

Konklusjon om drsberetningen

Basert pa vir revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, mener vi at opplysningene i
arsberetningen om arsregnskapet og forutsetningen om fortsatt drift er konsistente med arsregnskapet
og er 1 samsvar med lov og forskrifter.

Konklusjon om registrering og dokumentasjon

Basert pa vir revisjon av irsregnskapet som beskrevet ovenfor, og kontrollhandlinger vi har funnet
nedvendig i henhold til internasjonal standard for attestasjonsoppdrag ISAE 3000
”Attestasjonsoppdrag som ikke er revisjon eller forenklet revisorkontroll av historisk finansiell
informasjon”, mener vi at ledelsen har oppfylt sin plikt til & serge for ordentlig og oversiktlig

registrering og dokumentasjon av selskapets regnskapsopplysninger i samsvar med lov og god
bokferingsskikk i Norge.

Trondheim, 9. mars 2015
PricewaterhouseCoopers AS

RS e
g

Rune Kenneth S. Ladre
Statsautorisert revisor

(2)



