
Fondet har andelsklasser – A, N og N2  

 

SpareBank 1 Alt-i-ett 80 – 30.06.2026 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Markedsutvikling – første halvår 2026 

Første halvår 2026 har vært preget av store svingninger, drevet av 

geopolitisk uro i Midtøsten og en vedvarende, kraftig optimisme rundt 

kunstig intelligens. Til tross for flere sjokk endte de globale 

aksjemarkedene halvåret solid i pluss, med MSCI World opp 9 prosent i 

USD og 7 prosent i norske kroner. Halvåret har vært tydelig todelt: frem til 

utgangen av mars bar markedene preg av geopolitisk usikkerhet, mens 

oppgangen fra april har vært drevet av AI-relaterte aksjer, med halvledere 

og utstyrsleverandører i spissen. 

Uroen kulminerte i mars, da det amerikanske og israelske militærangrepet 

på Iran 28. februar utløste en av de mest krevende månedene for globale 

aksjemarkeder siden 2020. Det globale markedet falt om lag 7 prosent i 

USD, S&P 500 falt over 7 prosent, og Nasdaq gikk inn i teknisk 

korreksjon. Hormuzstredet ble i praksis stengt og oljeprisen steg fra 72 til 

over 100 dollar fatet.  

Parallelt har kunstig intelligens vært den dominerende strukturelle kraften 

gjennom hele halvåret, i det som trolig er den største kapitalsyklusen i 

moderne historie. Halvledersektoren hadde en eksepsjonell utvikling i april 

og mai, med en samlet tomånedersavkastning på 83 prosent – en 

illustrasjon av markedets logikk om at alle AI-aktører vil være avhengige 

av halvledere, uansett hvem som vinner kappløpet. Sterke 

kvartalsresultater fra selskaper som Alphabet, Amazon og Meta, sammen 

med en 1.kvartalssesong der over 80 prosent av S&P 500-selskapene slo 

estimatene – høyeste andel siden 2021 – løftet de amerikanske indeksene 

til nye rekordnoteringer. 

Denne todelingen mellom et fåtall KI-vinnere og resten av markedet har 

preget hele halvåret. En likevektet indeks, hvor alle selskaper teller likt, 

viser at "gjennomsnittsaksjen" har hatt et langt mer moderat halvår, med 

prising under snittet for de siste ti årene. Regionalt har USA og 

Nordamerika dratt mye av lasset takket være teknologi og halvledere – 

dette er dog en region porteføljen er undervektet i. Det europeiske 

aksjemarkedet har på sin side hentet styrke fra industri, energi og forsvar. 

Asia og Stillehavsregionen har vist gjennomgående styrke, mens Oslo Børs 

har hengt etter – både grunnet tyngre vekting mot energi og finans, og svak 

sjømatsektor mot slutten av perioden. Oslo Børs endte likevel opp 13 

prosent, mens den sterkt AI-konsentrerte Emerging Markets indeksen steg 

over 20 prosent både i USD og NOK. 

I rentemarkedet har det vært god markedsaktivitet i første halvår, med 

mange nye obligasjoner til markedet både i Norden og i eurosonen, og det 

er også god flyt i andrehåndsmarkedet. Europeiske kredittmarginer var ved 

halvårsskiftet omtrent på det nivået hvor de startet året, mens nordiske 

kredittmarginer har falt hittil i 2026. 

 

Hvorfor være investert i fondet? 

SpareBank 1 Alt-i-ett 100 er et «fond-i-

fond» bestående av et utvalg av våre 

aksjefond fra SpareBank 1 og Odin 

Forvaltning. Du får altså en portefølje av 

fond uten selv å måtte velge enkeltfond, 

våre fremste fagfolk gjør denne jobben. 

På denne måten kan du føle deg trygg på 

at du til enhver tid har er en bred og god 

aksjeeksponering, både geografi og 

bransje. 

Hvordan er fondet posisjonert?  

Ser vi på noen av de underliggende 

fondene i Alt-i-ett 100, bidrar Odin 

Norden med nordiske kvalitetsselskaper 

med bredt internasjonalt nedslagsfelt. 

Gjennom Odin USA tar du del i et 

spennende amerikansk næringsliv, mens 

SpareBank 1 Verden Verdi og Odin Global 

plukker verdi- og kvalitets-selskaper fra 

hele verden. Gjennom SpareBank 1 

Utbytte får du selskaper som leverer høyt 

utbytte, mens SpareBank 1 Norge Verdi 

og Odin Norge bidrar med de beste 

norske selskapene. Odin Bærekraft 

investerer i selskaper som har spennende 

posisjoner innen bærekraft. Odin 

Emerging Markets består av selskaper 

som vil tjene på en voksende middelklasse 

fremvoksende markeder. Til sammen 

bidrar disse fondene til den brede og gode 

aksjeeksponeringen i SpareBank 1 Alt-i-ett 

100. 
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Norges Bank holdt styringsrenten uforandret på 4,25 prosent på sitt møte i juni, men har varslet én til to 

rentehevinger i løpet av resten av året, i tillegg til hevingen som kom i mai. Sentralbanken uttrykte bekymring 

for den vedvarende høye inflasjonen, og løftet dermed rentebanen i kortenden. Markedet reagerte med å sende 

korte renter opp. I USA debuterte den nye sentralbanksjefen, Kevin Warsh, med å holde renten i ro, men også 

her var det betydelig oppgang i markedsrentene som følge av haukete signaler rundt videre renteutvikling. I 

Sverige har Riksbanken holdt styringsrenten stabilt på 1,75 prosent så langt i 2026, mens den europeiske 

sentralbanken hevet renten fra 2,0 til 2,25 prosent på sentralbankmøtet i juni. Når det gjelder de lange rentene 

har vi sett en oppgang i USA og i Norge i første halvår, mens lange renter har falt i Sverige. Tysk 10-års 

statsrente ligger på samme nivå som ved inngangen til året. 

Bidragsytere – første halvår 2026 

Aksjeporteføljen steg 4,8% i juni. Aksjeporteføljen steg ca. 5 prosent i første halvår, mot 10,30 prosent for 

referanseindeksen – en mindreavkastning på i overkant av 5 prosentpoeng. Avviket er så godt som utelukkende 

drevet av den underliggende aksjeplukkingen i fondene porteføljen består av, mens allokeringen mellom 

regioner og sektorer har bidratt tilnærmet nøytralt for halvåret samlet sett. 

Størst positivt bidrag har kommet fra Odin Emerging Markets, som har hatt en solid utvikling og porteføljen er 

likevektet denne regionen gjennom dette fondet. Også de verditiltede fondene i det globale benet – SpareBank 1 

Utbytte og SpareBank 1 Verden – bidro godt, i tråd med utviklingen gjennom store deler av 2025 og inn i 2026. 

På den norske siden leverte både SpareBank 1 Norge og Odin Norge positive bidrag, men likevel var 

avkastningen lavere enn den norske referanseindeksen.  

På den negative siden har Odin USA, Odin Norden og Odin Global bidratt negativt, i sterk kontrast til den 

globale indeksen som nevnt over har steget - en utvikling som reflekterer at porteføljens kvalitetsorienterte og 

mer diversifiserte tilnærming har hengt etter i en periode der markedet i stor grad har vært drevet av et fåtall AI-

konsentrerte selskaper og halvledersektoren spesielt. Denne todelingen – hvor brede, veldiversifiserte 

kvalitetsporteføljer har måttet se en smal, AI-drevet oppgang fra sidelinjen – går igjen som forklaring på store 

deler av halvårets relative avkastning. 

Rentedelen av porteføljen, som er representert ved Odin Rente, har hatt positiv avkastning i juni og hittil i år, 

med bakgrunn i et sterkt kredittmarked og god løpende rente. Det har vært positive bidrag fra alle 

underliggende fond. I første halvår har Odin Rente levert 2,4%, noe foran referanseindeksen på 1,7%. 

 

Endringer i aksjeporteføljen og veien fremover 

Porteføljen har vært sterkt overvektet kvalitet som investeringsstil, da dette er rådende investeringsstil i mange 

av Odin-fondene. Denne overvekten har vært betydelig større enn verdistilen, som er representert via 

SpareBank 1-fondene og som nevnt over har de hatt et godt halvår. I tillegg har porteføljen også hatt en 

betydelig undervekt i amerikanske aksjer, deriblant en betydelig undervekt i de største amerikanske selskapene. 

Kunstig intelligens som tema har vi også hatt en undervekt i. Disse risikoene har vært betydelige, og de har da 

også bidratt mye til underavkastningen.  

Vi har i løpet av dette halvåret tatt merkbare grep for å minke risikoen i de ovennevnte temaene. Dette har vi 

gjort blant annet ved å opprette et nytt fond ved navn SpareBank 1 Global. Dette er et bredt globalt fond, med 

langt flere aksjer enn de øvrige globale fondene i porteføljen; Odin Global og SpareBank 1 Verdi. Dette fondet 

har ikke en veldig utpreget tilt i retning av verken kvalitet eller verdi, i motsetning til hhv. Odin Global og 

SpareBank 1 Verdi. Det er utvilsomt et aktivt forvaltet fond, men det har likevel mindre risiko enn de øvrige 

aktive fondene i porteføljen. Det svinger verken hardt til venstre eller høyre, men ligger mer «midt på veien».  



 

Dette fondet utgjør nå i overkant av 20 prosent av porteføljen, og har sammen med Odin USA blitt det største 

fondet. Vi har finansiert opptrappingen av dette fondet fra blant annet Odin Global, Odin Norden og Odin 

Bærekraft, som alle er kvalitetsfond. Sistnevnte fond er nå tatt helt ut av porteføljen.  

Fremover vil vi fortsette vårt arbeid med å kjøre mer «midt på veien», også hva gjelder eksponeringen i 

amerikanske aksjer. Denne eksponeringen er i stor grad tatt ut via fondet Odin USA, faktisk så mye som 25% 

av porteføljen. Dette gjør porteføljen sensitiv for dette ene fondet, som altså har en klar kvalitetstilt og 

undervekt mange av de største amerikanske selskapene. Fondet SpareBank 1 USA ble opprettet i slutten av 

juni, og det er et bredt USA fond, med verken en utpreget tilt i retning av kvalitet eller verdi. Planen er å 

overføre betydelige midler fra Odin USA til dette nye fondet.  

Disse grepene vil gjøre porteføljen mer robust og mindre utsatt for svingninger i enkelttemaer. Båten får en 

dypere «kjøl», slik at den ikke lenger blir kastet til sidene når vindslagene er spesielt kraftige den ene eller 

andre retningen. Når det er sagt, så tar vi fortsatt klar aktiv risiko i porteføljen, da på toppen av denne dypere 

«kjølen» – noen ganger moderate, andre ganger større de gangene vi har veldig sterk tro på en utvikling.  

 

 

 

 

 


