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Tredje kvartal er over, og markedet bærer preg av usikkerhet. Rentene har steget, 

men det amerikanske aksjemarkedet holder stand. Det gjelder særlig Nasdaq og 

S&P 500, altså de store selskapene. Europa og Asia har gjort det svakere, samme 

gjelder Norden. Det er et litt merkelig marked. Når rentene stiger, faller 

nåverdien av fremtidige kontantstrømmer, og aksjer skal normalt falle uavhengig 

av sektor. Unntaket er nok en gang euforien rundt teknologi. Kanskje mest 

interessant i måneden var at flere AI-selskaper gikk ut offentlig og advarte om at 

teknologien de selv utvikler kan være en fare for menneskeheten. Selskapene 

utvikler med andre ord noe de ikke kan kontrollere? Geopolitisk kom nyheten om 

at en ny avtale med Danmark om Grønland er på plass. Samtidig viste FNs 

generalforsamling at den geopolitiske risikoen fortsatt er høy, med mye uenighet 

og en tydelig mer fiendtlig tone mellom landene. Internasjonalt endte ITRAXX 

Crossover i september på +301bp, opp fra +248bp i august. For JP Morgan 

Global Corporate USD HY (BB & B) indeksen endte påslaget på +260bp fra 

+240bp. DNB Carnegie Nordic High Yield (hedged NOK) indeksen leverte en 

avkastning på +0,15%. 

Øynene var rettet mot sentralbankene denne måneden. Federal Reserve hevet 

rentebanen til 3,75-4,0 %, ECB hevet til 2,5% og Norges Bank hevet til 4,5%. 

Riksbanken holdt renten uendret på 1,75%. Felles for alle er at de åpner for flere 

hevinger ved behov, og at de understreker stor usikkerhet i tallene. Inflasjonen er 

for høy, og arbeidsledigheten er fortsatt lav. I Norge er vi nå tilbake på 

rentenivået som toppt ut i fjor. De lange rentene har steget kraftig, og særlig den 

amerikanske tiåringen og trettiåringen har beveget seg mye gjennom tredje 

kvartal. Finansminister Bessents intervensjon på 6 milliarder dollar fikk som 

ventet liten troverdighet. Det er en dråpe i havet. Stanley Druckenmiller, en 

anerkjent forvalter, har kritisert det amerikanske finansdepartementet og Bessent 

for manglende ansvarlighet og en kortsiktig tilnærming. Problemene er 

strukturelle, og gjelden må ned, mener han. Rentene drives opp av flere forhold, 

blant annet høy og voksende statsgjeld, kappløpet innen AI og geopolitisk uro. 

Den amerikanske tiåringen avsluttet måneden på 5,29%, opp fra 4,75% ved 

utgangen av august.  

I porteføljen har vi denne måneden brukt tid på selskapsmøter. I forbindelse med 

en konferanse i Oslo satt vi oss ned med energiselskapene DNO, DOF og Okea. 

DNO og Okea drar fordel av de høye oljeprisene. Begge har fornuftig gjeldsgrad 

og en ansvarlig tilnærming til svingningene i inntektene som følger av 

geopolitikken. Det var tydelig at begge har ambisjoner om vekst. DOF har noen 

svært gode år bak seg og er positive til fremtiden. Konsernsjefen understreket at 

en gjeldsgrad på 1,5–2x er viktig, og det følger vi med på fremover. Ellers kom 

European Energy igjen med lavere forventninger for året. Selskapet selger 

fornybare kraftprosjekter, og det påvirkes naturlig nok av høyere renter. SFL 

annonserte forlengelse på 7 år for 6 containerbåter med Hapag-Lloyd, ordreboken 

økte med USD 750 millioner til USD 4,6 milliarder. Over måneden har vi vært 

lite aktive, det er lite av det nye som er av interesse hva gjelder både påslag, 

rammer og låneavtale. Vi kjøpte litt i Bonheur Senior usikret 2032 (NOK FRN 

+215bp). Kontantposisjonen er i overkant av 12%.  
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Hvorfor være investert i fondet?  
Investeringer i Odin Nordic High Yield 
passer for deg som vil ha avkastning 
over bankrente, men som tåler høy risiko 
i rentemarkedet.  

Investeringene vil avspeile vår 
investeringsfilosofi som er aktiv, 
ansvarlig, verdiorientert og langsiktig. 
Vårt mål er å skape god risikojustert 
avkastning utover beste bankrente, og 
samtidig begrense risikoen for absolutte 
tap i rente-porteføljen 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?  

Fondet investerer primært i høyrente-

obligasjoner fra nordiske selskaper som 

vurderes å ha kredittvurdering BB+/Ba1 

eller lavere. I Norden er oftest utstedere 

uratet. Minimum 70% skal være HY 

obligasjoner. Investeringer i utenlandsk 

valuta valutasikres 

Investeringer kan foretas i: 

1)  Foretaksobligasjoner 

2) Ansvarlige lån og fondsobliga- 

    sjoner utstedt av banker og 

    finansforetak 

3) Obligasjoner utstedt av banker og 

     finansforetak (senior) 

Renteinvesteringene har normalt flytende 

rente, som normalt vil følge utviklingen i 

3mnd flytende rente, med et risikopåslag. 

Noe renterisiko kan forekomme.  En 

investering i renteporteføljen gjøres 

normalt for midler med en horisont på 

minimum 24 måneder. Gjennomsnittlig 

durasjon i fondet skal ligge mellom 0 og 5 

år, med høy kredittrisiko. Verdiutviklingen 

på investeringene i fondet vil i tillegg til 

avtalte renter være knyttet til misligholds-

nivå, rentenivå og markedets risiko-

appetitt.  


