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Blandete markeder i juni

De globale aksjemarkedene hadde en noksa flat
utvikling i juni, riktignok med enkelte geografiske
forskjeller. Blant bgrsene med st@rst oppgang var
de kinesiske Shanghai- og Shenzhen-bgrsene,
som steg med henholdsvis 2,4 og 5,0 prosent.
Europa hadde en darligere utvikling, og britiske
FTSE100 falt 2,8 prosent, mens den europeiske
Euro Stoxx-indeksen falt 3,2 prosent sist maned.
Oslo Bgrs hadde en nedgang pa 1,6 prosent, og
oljeprisen falt fra 51 til 49 USD pr. fat i lgpet av
maneden.

| Storbritannia mistet Theresa May og de
konservative flertallet i parlamentet etter valget
den 8. juni, og Theresa May mislyktes dermed
med forsgket pa & oppna gkt statte far
gjennomfgring av Brexit-forhandlingene med EU.
Det britiske pundet svekket seg markert etter at
valgresultatet var klart, men stabiliserte seg
gjennom resten av maneden. Det britiske valget
hadde liten pavirkning pa finansmarkedene
foravrig, og volatilitetsindeksen VIX holder seg pa
lave nivaer. Denne indeksen brukes som et mal
pa usikkerhet i finansmarkedene og indikerer at
investorene fremdeles er positive til & ta risiko.
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Oppgang | lange renter

Tysk 10-ars statsrente steg 16 basispunkter, mens
10-arsrenten i USA steg 10 basispunkter i lapet av
juni. Rentegkningen kom mot slutten av maneden,
og knyttes hovedsakelig til kommentarer fra ECB-
sjef Mario Draghi om positivt vekstbilde og gkende
inflasjon i Europa. Riktignok fremhever Draghi at
eurosonen fremdeles trenger en ekspansiv
pengepolitikk, men markedet tror na at den
europeiske sentralbanken forbereder en utfasing
av de siste arenes ekstraordinaere pengepolitiske
stimulanser. Euroen styrket seg ogsa som falge av
dette.

| det europeiske kredittmarkedet fikk man i juni en
farste test av ECBs krisehandteringsregelverk for
banker. Den spanske banken Banco Popular ble
erkleert betalingsudyktig og deretter overtatt av
storbanken Banco Santander for symbolske én
euro. Aksjoneerer og subordinerte obligasjonseiere
ble nullet ut, mens bankens innskudd og senior-
obligasjoner fulgte med til den nye eieren. | Italia,
derimot, valgte man i juni i stedet & gjennomfare
en redningsoperasjon i statlig regi for
problembankene Veneto Banca og Banca
Populare di Vicenza.
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Norges Bank hever rentebunnen

Norges Bank holdt som ventet renten prisene 1,6 prosenti juni, noe som innebeerer
uforandret pa 0,5 prosent pa sitt rentemgate et fall pa 0,7 prosent korrigert for sesong-

den 22. juni. Det ble imidlertid gjort noen variasjoner. Boligprisene falt mest i Oslo med
endringer i banen for forventet fremtidig en nedgang pa 3,1 prosent, mens Tromsg og
styringsrente. Pa kort sikt ble banen oppjustert; Bodg hadde best utvikling med en gkning pa
sannsynligheten for kutt ble fjernet, og 0,2 prosent i mai. Selv om boligprisutviklingen
sentralbanken signaliserer na at styringsrenten har veert svak de siste manedene er prisene
har nadd sitt laveste niva i denne prognose- likevel 6,3 prosent hgyere i dag enn det de var
perioden. for ett ar siden.

Sentralbanken papeker at veksten i norsk —— N
gkonomi har tatt seg opp etter flere ar med 6
svak utvikling, og at det er utsikter til gkt S
kapasitetsutnytting i arene som kommer. P& 4
lengre sikt ble rentebanen likevel nedjustert, 3
mye pa grunn av utviklingen internasjonalt. 5
Selv om veksten internasjonalt blir noe hgyere

enn tidligere anslatt, blir prisveksten trolig litt 1
lavere, og rentene ute vil gke mer gradvis enn 0
lagt til grunn tidligere. Inflasjonen er lavere enn -1
inflasjonsmalet ogsa i Norge, og dette bidrar til 2
a trekke rentebanen ned. 3

2010 2012 2014 2016 2018 2020

Norsk_e bO!IgpI’ISGI‘ har hatt en svak utV|kI|ng Norges Bank juni 2017: Historisk og forventet styringsrente
den siste tiden, og for landet som helhet falt
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@konomiske utsikter — bedre, men ikke bra nok

«Better, but not good enough» var overskriften
pa OECDs nye rapport om de globale
gkonomiske utsiktene. OECD papeker at
tilstanden til den globale gkonomien har
forbedret seg det siste aret, og at oppgangen er
bredt basert, men at den enda ikke er robust
nok. Organisasjonen trekker frem flere risiko-
faktorer som kan true den skjgre gkonomiske
veksten. Blant annet nevnes politisk usikkerhet
og handelsbegrensninger som kan pavirke
veksten negativt, samt at hgye boligpriser og
hay kredittvekst gjar gkonomien sarbar i enkelte
land.

OECD viser til at BNP-vekst pr. innbygger er
lavere enn den har veert historisk, og at
forskjellene i inntekt er gkende. Teknologisk
utvikling farer til mindre behov for arbeidskratft i
industrien, og det er nd i stor grad i mellom-
kompetanse-segmentet at jobber forsvinner.
OECD fremhever at det trengs malrettede tiltak
for & gi nye muligheter til personer som har falt
utenfor arbeidsmarkedet.

| eurosonen venter OECD svakt gkende vekst

OECD Economic Qutlook Projections

2015 2016 2017 2018
World 3,1 3,0 3,5 3.6
United States 2,6 1,6 2,1 2,4
Euro Area 1.5 1,7 13 1.8
United Kingdom 2,2 1,8 1,6 1,0
China 6,9 6,7 6,6 6,4
lapan 11 1,0 14 1,0
Brazil -3,8 -3,6 0,7 1,6

Real GDP, annual percentage changes

de neste par arene, men fortsatt under 2
prosent. Den europeiske sentralbanken holdt
styringsrenten uendret pa sitt mgte i juni, men
markedet venter at det i lgpet av hgsten kan
komme signaler om nedtrapping av kvantitative
lettelser som holder de lange eurorentene nede.
| USA ventes hgyere gkonomisk vekst
fremover, og Federal Reserve satt opp renten
med et kvart prosentpoeng til 1 prosent den

14. juni. %



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