


Stora marknadsrorelser efter valet 1 USA

Finansmarknaderna ¢verraskades av Donald
Trumps seger i det amerikanska presidentvalet Blandade
och marknadens reaktioner lat inte vanta pa sig. kapitalmarknader
Marknaderna gick ned kraftigt efter nyheten, for 105
att sedan vanda uppat pa de flesta av varldens 100 1= e~ eee——
borser. Marknadsvolatiliteten var hog vid tiden o i
kring valet, vilket illustreras av det amerikanska 95 o
VIX-indexet, men atergick sedan till normala 90
nivaer redan dagen efter valet. 85 , , , ,
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Det ar emellertid inte alla lander som upplevt en _
borsuppgang efter att Donald Trump valdes till ——Oslo Bars ——World Index ——Emerging Markets

USAs 45:e president. Trumps valloften om
tullmurar, handelsbarriarer och mur mot Mexiko, Risk off/Risk on
har orsakat stora aktieras i tillvaxtekonomierna.
Detta har drabbat Mexiko hart och

aktiemarknaden sjonk dar med hela tio procent 25
under november manad. .
Oljepriset steg fran 49 till 52 dollar per fat i "
november. Uppgangen kom i slutet av manaden

30

da det stod klart att OPEC-landerna skulle 10
minska sin oljeproduktion med 1,2 miljoner fat per maras tammi maals touko heina  syys  marra
dag fran och med januari 2017. Enskilda lander ——VIX Index

utanfér OPEC, som t.ex. Ryssland, ska bidra med
ytterligare minskningar. %



Ranteuppgang i USA

Under den senaste manaden har vi sett en kraftig
ranteuppgang i USA. Den amerikanska tioariga
statsrantan steg med hela 0,56 procentenheter

10-arig avkastning pa
statsobligationer, USA och Tyskland

och I&g vid utg&dngen av november pé 2,4 procent. 32

Ranteuppgéngen féranleddes i férsta hand av 2,0 W
Trumps valseger. Marknaden réknar med att o

Trump ska fora en expansiv ekonomisk politik, 05 - -

med skattesdnkningar och 6kad 05 ¢ © © ~ _; T o
penninganvandning, vilket i sin tur leder till hGgre & Q}&\\' S NS &
inflation och hogre rantor. & < © N
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tidigare i host. Inflationen i USA och Europa har
stigit, om &n fran laga nivaer, men tendensen ar iTraxx Credit Index
anda tydlig. Dessutom finns det fragetecken kring

centralbankens férmaga och vilja att fortsatta med

stimulanséatgarder som haller rantorna nere. Aven 400 h
de tyska rantorna steg i november, men langt ifran 350 l CN “! v !‘w
sa mycket som de amerikanska. Den tyska 300 4

tiodriga statsrantan gick upp med 0,11

. 200 :
procentenheter under manaden. S I SR
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Kreditmarginalerna okar nar rantorna stiger men
som framgar av det europeiska kreditindexet —iTraxx Europe Crossover Index

iTraxx Crossover har sa inte skett i nagon storre
utstrackning nu. Kreditmarknaden har statt sig ratt
brai host.



Rantebotten nadd i Norge

Norges Bank kommer inom komrt att ha ett
nytt rantemote och forvantningen ar att
styrrantan far ligga kvar oférandrad pa 0,5
procent. Centralbanken haller fortsatt fast vid
40 procents sannolikhet for sankningar av sin
ranteprognos fran september men ser det
alltsa som mest sannolikt att botten ar nadd.

Norge har haft en svag ekonomisk tillvaxt de
senaste tva aren, sarskilt i den oljerelaterade
naringen, men nu tycks ekonomin vara pa vag
att vanda. Aven om olika arbetsloshetsmal
spricker nagot ser arbetslosheten ut att ha
planat ut. Den oljerelaterade sektorn har det
fortsatt kdmpigt och oljeinvesteringarna
kommer att sjunka ytterligare under 2017.
Darfor ar det positivt att andra naringar vaxer,
mycket tack vare att den norska kronan
forsvagats de senaste tva aren. Trots att den
norska kronan starkts nagot pa sistone, bidrar
en svag krona till fortsatt god konkurrenskraft
for norsk exportinriktad industri och
turistnaring.

Karninflationen har sjunkit nagot under de
senaste manaderna, men lag den senaste
manaden-fortsatt-hogre-an-Norges-Banks

inflationsmal (2,9 procent kontra 2,5 procent).
En starkare norsk krona och Iagre inflation
talar for lagre rantor, medan hogre oljepriser
och stadigt 6kande huspriser indikerar det
motsatta. Norges Bank oroar sig for
ekonomiska obalanser och vill i detta lage
inte stimulera ytterligare prisékningar pa
bostadsmarknaden genom att sdnka rantan
nu.
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Battre tillvaxtutsikter fran OECD

| slutet av november presenterade OECD sin
halvarsrapport med ekonomiska prognoser.
OECD réaknar med att den globala ekonomiska
tillvaxten ska dka till 3,3 procent under 2017
darefter till 3,6 procent under 2018. OECD
papekar att tillvaxten ar fortsatt lag p& manga
hall, men att en mer expansiv finanspolitik kan
bidra till nAgot hogre tillvaxt. Tillvaxtprognoserna
har Over lag skruvats upp nagot sedan forra
analysen i september, saval for innevarande ar
som for 2017.

| euroomradet berdknas den ekonomiska
tillvaxten att landa pa 1,7 procent under 2016
och prognoserna ligger pa ungefar samma niva
for 2017 och 2018. Inflationen i euroomradet har
okat nagot de senaste manaderna, men ligger
med sina 0,6 procent fortfarande en bra bit
under ECBs inflationsmal pa tva procent. ECBs
insattningsranta ligger for narvarande pa -

0,4 procent och ECB fortsatter, atminstone fram
till mars 2017, att kbpa vardepapper for 80
miljarder euro i manaden. Man raknar med att
ECB ska meddela en utvidgning, eventuellt med
en nedtrappningsplan for dessa kvantitativa
|attnader.

Real GDP, annual percentage changes

Projected Change Projected Change Projected

2015 2016 2016 2017 2017 2018

World 31 2,9 0,0 3,3 0,1 3,6
United States 2,6 1,5 0,1 2,3 0,2 3,0
Euro Area 15 1,7 0,2 1,6 0,2 1,7
United Kingdom| 2,2 2 0,2 1,2 0,2 1,0
China 6,9 6,7 0,2 6,4 0,2 6,1
Japan 0,6 0,8 0,2 1 0,3 0,8
Brazil -3,9 -34 -0,1 0,0 0,3 12

Source: OECD, November 2016

| USA tippar OECD att BNP-tillvaxten ska 6ka
fran 1,5 procent under 2016, till 2,3 procent under
2017 och upp till 3,0 procent under 2018. Mot
bakgrund av den solida arbetsmarknaden och en
inflation pa vag mot malet, ar en ranteckning att
vanta pa centralbankens (Fed) sista mote 2017.
Forra rantedkningen fran FED kom for ett ar
sedan nar Fed Funds-rantan hojdes fran O till
0,25 procent.



Tank pa foljande ...

Historisk avkastning &r ingen garanti for framtida avkastning, som bland annat beror pa
marknadsutvecklingen, forvaltarens kompetens, fondens risk, samt kostnader for kdp och forvaltning.
Avkastningen kan bli negativ till f6ljd av kursférluster.

Pastaenden i den har rapporten avspeglar ODINs marknadssyn vid tiden da den utarbetades. Vi har
atergett kallor som betraktas som palitliga, men vi kan inte garantera att informationen fran kallorna ar
korrekt eller fullstandig.

Anstallda pa ODIN Forvaltning AS kan handla for egen rékning i flera typer av finansiella instrument.
Det innebar att anstéllda pa ODIN Forvaltning AS kan aga vardepapper i bolag som namns i denna
rapport, samt andelar i ODIN:s vardepappersfond. Anstalldas egenhandel ska ske i enlighet med

ODIN Forvaltning AS interna riktlinjer for detta. Dessa riktlinjer ar utarbetade i enlighet med den norska
lagen om vardepappershandel och Verdipapirfondenes forenings branschstandard.

Mer information finns pa www.odin.fi/se
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http://www.odinfond.no/?utm_source=Weekly&amp;utm_medium=pdf&amp;utm_campaign=Weekly
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