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Hva skjedde | oktolber?

Gjennom oktober festet Trump grepet om menings-

malingene i forkant av presidentvalget i USA.

muligens arsaken til at rentene steg kraftig, med en
tilherende svak maned i obligasjonsmarkedet. Oktober

ble ogsa en svak maned i aksjemarkedet, med unntak av

en oljesmurt Oslo Bars, men pa grunn av en svekket norsk
krone, ble oktober en god maned for oss norske investorer.

Israels invasjon av Libanon i starten av oktober
fikk oljeprisen til & stige kraftig, fra rundt 71
dollar per fat ved inngangen til maneden og
opp til rundt 81 dollar per fat en uke senere.
Oljeprisen falt en del tilbake senere i oktober
og avsluttet maneden rundt 74 dollar per fat.

Oslo Bars startet maneden bra, og nadde

den 25. oktober en ny «all-time high», med en
indeksverdi pa 1461, en oppgang pa 3,2 prosent
fra manedsskiftet. Siste uke i oktober var
svakere, noe som bidro til at oktober sett under
ett endte med en oppgang pa kun et drayt
prosentpoeng.

Rentene steg markant gjennom oktober,
sannsynligvis drevet av en kombinasjon av
bedre makrogkonomiske ngkkeltall og gkt tro
pa at Donald Trump ville vinne presidentvalget.
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10-ars amerikansk statsrente steg ca. 0,6
prosent i l@pet av oktober. Dette tilsier isolert
sett et kurstap pa neermere 6 prosentpoeng
for investorer som har investert i en 10-ars
amerikansk statsobligasjon. Renteoppgangen i
Norge var omtrent den samme.

Etter en svak avslutning pa maneden, ble
oktober en darlig maned for de fleste
internasjonale aksjemarkeder. Kina var et unntak
og hadde nok en god maned, med nesten 10
prosent oppgang. Verdensindeksen falt drgyt
en prosent i lokal valuta, trukket ned av blant
annet Europa, som falt med nesten 4 prosent.
Amerikanske aksjer, og seerlig teknologiaksjene,
falt en del mindre og var kun marginalt ned.

En kronesvekkelse pa nesten 5 prosent, forte
imidlertid til at maneden ble positiv sett med
norske aksjeinvestorers gyne.
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Rentedelen av portefgliene fikk en svak
utvikling i oktober, pa grunn av den kraftige
renteoppgangen. Dette var mest merkbart i
renteportefgliene i Formue 50 og Formue 75,
som har lengre fastrente enn renteportefglien i
Formue rente og Formue 25, med dertil starre
effekt av renteoppgang. Rentedelen i Formue
50 og Formue 75 falt med rundt 1,2 prosent |
oktober, mens rentedelen av Formue rente og
Formue 25 falt med 0,7 prosent.

De to rentefondene Arctic Nordic Corporate
Bond og Danske Invest Norsk Kort Obligasjon,
som hovedsakelig har flytende rente, steg begge
med 0,6 % i oktober. De @vrige rentefondene
hadde negativ avkastning i oktober, i intervallet
-0,7 til -1,6 prosent.

Hvordan Trumps presidentskap vil pavirke
markedene vet man forelgpig ikke, men man
skal ogsa huske at det er mange eksterne
faktorer som kan pavirke markedene,

som Trump ikke rar over. Basert pa forrige
presidentperiode og hva som er lovet, har
imidlertid mange begynt & komme med
spadommer rundt hvordan markedene vil
reagere.

For det farste gnsker Trump a redusere
selskapsskatten for amerikanske selskaper fra
21 til 15 prosent, samtidig som han gnsker &
beskytte amerikanske selskaper gjennom gkte
tollsatser. | det korte bildet er dette noe som
apenbart bar favorisere amerikanske aksjer pa
bekostning av aksjer fra andre land. Effektene
pa lengre sikt er imidlertid uklare, da dette

vil kunne fare til hayere inflasjon og lavere
kiopekraft for amerikanerne.

Portefaljeutvikling per 31. oktober : Oktober mHittili ar
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Arets f@rste 10 maneder har veert svaert gode

i aksjemarkedet. De norske aksjefondene har
gitt mellom 10 og 14 prosent avkastning hittil i ar,
mens de internasjonale aksjefondene har levert
mellom 16 og 33 prosent avkastning i samme
periode.

@kt proteksjonisme og mindre handel kan ogsa
fore til hgyere renter. Dette vil i sa fall gi kurstap
pa obligasjoner i det korte bildet, men samtidig
oke forventet nominell avkastning i obligasjoner
etter at renteoppgangen har funnet sted.

Trumps generelle motstand mot reguleringer
vil kunne pavirke hvilke sektorer i aksjemarkedet
som Vil gjgre det best. Mindre regulering

av bankene, kombinert med hayere renter,

vil normalt veere et svaert godt scenario for
amerikanske banker. | tillegg vil amerikansk
industri og produsenter av forbruksvarer kunne
nyte godt av gkt toll pa utenlandske varer,

men den langsiktige effekten kan veere mer
kompleks. Redusert stgtte til Ukraina, vil kunne
forsterke gkningen i militeerutgifter i Europa,
og veere en fordel for europeiske selskaper
innenfor vapenindustrien.
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