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FORVALTERKOMMENTAR

Geopolitiske forhold, og da ferst og fremst krigen i Midtesten, fortsetter & dominere
bevegelsene i olje-, aksje- og rentemarkedene. Kredittmarkedet har imidlertid holdt seg
noksé robust gjennom det meste av uro. Etter den initielle oppgangen i kredittspreader i
mars, rett i etterkant av krigsutbruddet, har spreadene jevnt og trutt tikket nedover igjen.
Med vépenhvileavtalen i juni og gjendpning av Hormuz-stredet ser det jo ogsa litt lysere
ut med tanke pa en varig lgsning, og det gir stotte til de forholdsvis lave
risikopaslagene. Det har veert god markedsaktivitet i forste halvar, med mange nye
obligasjoner til markedet bade i Norden og i eurosonen, og det er ogsa god flyt i
andrehandsmarkedet. Europeiske kredittmarginer var ved halvarsskiftet omtrent pa det
nivaet hvor de startet dret, mens nordiske kredittmarginer har falt hittil i 2026.

Norges Bank holdt styringsrenten uforandret pa 4,25 prosent pé sitt mete i juni, men har
varslet én til to rentehevinger i lopet av resten av aret, i tillegg til hevingen som kom i
mai. Sentralbanken uttrykte bekymring for den vedvarende haye inflasjonen, og loftet
dermed rentebanen i kortenden. Markedet reagerte med a sende korte norske renter opp.
I USA debuterte den nye sentralbanksjefen, Kevin Warsh, med & holde renten i ro, men
ogsa her var det betydelig oppgang i markedsrentene som folge av haukete signaler
rundt videre renteutvikling. I Sverige har Riksbanken holdt styringsrenten stabilt pa
1,75 prosent sa langt 1 2026, mens den europeiske sentralbanken hevet renten fra 2,0 til
2,25 prosent pa sentralbankmetet i juni. Nar det gjelder de lange rentene har vi sett en
oppgang i USA og i Norge i ferste halvar, mens lange renter har falt i Sverige. Tysk 10-
ars statsrente ligger pa samme nivd som ved inngangen til &ret.

ODIN Rente har hatt positiv avkastning i juni og hittil i &r, med bakgrunn i et sterkt

kredittmarked og god lepende rente. Det har vert positive bidrag fra alle underliggende
fond.




