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Valg og virus preget oktobermarkedene

Det var en blandet utvikling i finansmarkedene i
oktober, med aksjeoppgang i India og Kina, men
nedgang de fleste andre steder. Nedgangen var
spesielt stor i Europa, hvor smitteoppblomstring
igjen rammer markedene. Nye lockdowner vil
ramme den gkonomiske gjeninnhentingen og
november ligger an til a bli en «nedstengt
maned». Sa er jo malet at dette far ned smitten
sapass at man kan apne litt opp igjen til jul.

For avrig har det veert mye fokus pa det
amerikanske presidentvalget, hvor det var
usikkerhet bade rundt utfallet og rundt hvilke
markedsmessige konsekvenser ulike utfall ville
fa. Aksjer falt i USA i oktober, men altsa ikke sa
mye som i Europa. Mens den tyske Dax-indeksen
falt over 9 prosent, var nedgangen i S&P 500
bare pa 3 prosent. Oslo Bars falt 5,2 prosent, og
oljeprisen falt fra 43 til 38 USD pr. fat sist maned.
Den indiske BSE Sensex-indeksen var opp 4
prosent, og de kinesiske Shanghai- og Shenzhen-
barsene steg henholdsvis 0,2 og 2,2 prosent
oktober. Markedsvolatiliteten, malt ved den
amerikanske VIX-indeksen, steg noe, og er et
tegn pa hgyere usikkerhet i finansmarkedene.
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Amerikanske renter opp

Tyske og amerikanske renter gikk hver sin vei i
oktober. Den tyske 10-ars statsrenten falt 11
basispunkter, mens den tilsvarende tyske renten
steg 19 basispunkter i Igpet av maneden.
Bakgrunnen for gkningen i de amerikanske
rentene var hgyere sannsynlighet for demokratisk
seier i presidentvalget. Med demokratene
forventes store stimulansepakker, gkt pengebruk
og tilhgrende hgyere renter. Den amerikanske
tiaringen endte maneden pa 0,9 prosent, mens
den tyske endte pa -0,6 prosent. | Europa har de
gkte smittetallene og stadig flere
nedstengningstiltak rammet landene, og sendt
rentene ned.

Kredittmarginene, som har falt mer eller mindre
uavbrutt siden slutten av mars, har steget litt de
siste par manedene, som illustrert her ved den
europeiske kredittindeksen iTraxx Crossover. Det
svakere sentimentet henger sammen med en
darligere stemning ogsa i aksjemarkedet. Ogsa i
Norge ser vi litt hgyere kredittmarginer, men det er
god aktivitet, med mange nye transaksjoner som
kom til markedet den siste maneden.
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Fortsatt nullrente fra Norges Bank

Norges Bank har tidligere signalisert at
styringsrenten vil bli liggende pa null prosent
frem til andre halvar 2022, og i trad med dette
holdt de renten uforandret pa sitt mate i starten
av november. Sentralbankens vurdering er at
det kraftige gskonomiske tilbakeslaget landet
opplever, og stor usikkerhet om den videre
utviklingen, tilsier nullrente helt til det er klare
tegn til normalisering av gkonomien.

Koronapandemien har fgrt til et kraftig
tilbakeslag i norsk gkonomi, og selv om det har
veert en viss gjeninnhenting og aktiviteten har
tatt seg noe opp, er nivaet fortsatt lavere enn
fgr pandemien. Husholdningenes konsum av
tienester er, selv etter flere maneder med
oppgang, betydelig lavere enn i februar. Dette
er naturligvis ikke overraskende, gitt en
situasjon med lavere reiseaktivitet, mindre
restaurantbesgk, konserter, underholdning og
sa videre.

Sentralbanksjef @ystein Olsen fremhever at
gkt spredning av koronaviruset, bade
internasjonalt og i Norge, trolig vil bremse

oppgangen i gkonomien den naermeste tiden. Det
krever en ekspansiv pengepolitikk. Samtidig
bemerkes det at veksten i boligprisene har fortsatt,
og at en lang periode med lave renter gker faren for
at finansielle ubalanser bygger seg opp. Pa grunn
av kronesvekkelsen tidligere i ar, og tilhgrende
importert inflasjon, har inflasjonen ligget over
sentralbankens inflasjonsmal pa 2 prosent.
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Nye globale gkonomiske utsikter

IMF publiserte sine nye gkonomiske utsikter i
oktober, og oppjusterte anslagene for den
globale skonomiske veksten i 2020. Veksten
forventes na a bli -4,4 prosent, en oppjustering
pa 0,8 prosentpoeng. Oppjusteringen skyldtes
at aktiviteten i Europa og USA kom noe raskere
tilbake etter nedstengningene i var enn tidligere
antatt. Dessuten har den raske

gjeninnhentingen i Kina overrasket pa oppsiden.

Vekstutsiktene for 2021 er imidlertid justert ned.
Dette henger sammen med en lavere bunn i
2020 enn anslatt i forrige rapport, samt at nye
nedstengninger i mange land vil bidra negativt
utover i neste ar. Det er mye usikkerhet rundt
anslagene. Covid 19-pandemien dominerer
fortsatt det globale gkonomiske bildet, og hvor
langvarig pandemien blir, har alt a si for hvor
lang tid det vil ta a reversere de negative
konsekvensene den har for verdensgkonomien.
Arbeidet med vaksiner gar sin gang, men det vil
ta lang tid fgr en ferdig testet vaksine blir
tilgjengelig i et omfang som monner. Sa enn sa
lenge handler det om a forsgke a holde viruset |
sjakk pa andre mater.
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Sentralbankene har gjort sitt beste for a

stimulere gkonomien, og sammen med
finanspolitiske tiltak har det bidratt vesentlig til

a holde den gkonomiske aktiviteten oppe.

Ogsa fremover signaliserer sentralbankene en
ekstremt ekspansiv pengepolitikk, med
nullrenter, kvantitative lettelser, og som
sentralbanksjef Powell i Federal Reserve
(Fed) uttrykker: «Fed vil bruke hele spekteret
av sine verktgy for a stgtte gkonomien i
denne utfordrende tiden».




Vi minner om...

Historisk avkastning er ingen garanti for framtidig avkastning, som blant annet vil avhenge av
markedsutviklingen, forvalters dyktighet, fondets risiko, samt kostnader ved forvaltning. Avkastningen
kan bli negativ som falge av kurstap.

Uttalelser i denne rapporten reflekterer ODINs markedssyn pa det tidspunktet den ble utarbeidet. Vi
har gjengitt kilder som vurderes som palitelige, men vi kan imidlertid ikke garantere at informasjonen
fra kildene hverken er presis eller komplett.

Ansatte i ODIN Forvaltning AS kan handle for egen regning i flere typer finansielle instrumenter. Dette
innebeaerer at ansatte i ODIN Forvaltning AS kan eie verdipapirer i selskaper som er omtalt i denne
rapporten, samt andeler i ODINs verdipapirfond. Ansattes egenhandel skal skje i henhold til ODIN
Forvaltning AS’ interne retningslinjer for ansattes egenhandel, som er utarbeidet i henhold til
verdipapirhandelloven og Verdipapirfondenes forenings bransjestandard.

Du finner mer informasjon pa www.odinfond.no



http://www.odinfond.no/?utm_source=Weekly&utm_medium=pdf&utm_campaign=Weekly
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