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FORVALTERKOMMENTAR

Krigen i Midtesten satt betydelig preg pa rente- og kredittmarkedene i mars.
Internasjonale lange renter steg kraftig, med bakgrunn i heyere energipriser og
tilherende hoyere inflasjonsforventninger. Nar det gjelder korte renter holdt
sentralbankene i USA, eurosonen, Storbritannia, Sverige og Norge styringsrentene
uforandret pa sine meter i mars. Renteutsiktene fremover har imidlertid okt betraktelig,
og rentemarkedet forventet per utgangen av maneden ikke lenger rentekutt i USA og
nesten tre rentegkninger fra ECB dette aret. Endringen av renteutsiktene i Norge
innebarer at sentralbanken gar fra & signalisere ett til to rentekutt i 2026, til & signalisere
en til to renteekninger i lopet av aret.

Europeiske og amerikanske kredittmarginer steg gjennom maneden, i takt med ekende
risikoaversjon. Emisjonsaktiviteten har falt, og for de transaksjonene som kommer til
markedet ser man mindre ordrebgker og mindre overtegning. I det norske
kredittmarkedet har risikopremiene ogsé gkt, men i mindre grad enn det vi har sett
internasjonalt. Det henger sammen med at hgyere energipriser jo slar positivt ut for
mange norske selskaper og for norsk gkonomi, og at vi har sett begrenset med uttak fra
norske rente- og kredittfond.

Odin Rente hadde negativ avkastning i mars, som felge av kurstap knyttet til hoyere
renter og kredittmarginer.
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