


Bra manad pa aktiemarknaden

December blev en bra manad pa de flesta Positiva kapitalmarknader
aktiemarknader och i Europa gick flera av de

breda aktieindexen upp med mellan sju och atta
procent. Aven i USA och Japan bjod 105 ——— —
marknaderna pa positiv avkastning, medan 100 | ——
utvecklingen i Kina var negativ och Shanghai-
borsen sjonk med 4,5 procent under manaden.
Marknadsvolatiliteten, har matt mot det
amerikanska VIX-indexet, holl sig pa laga nivaer 85
och indikerar god riskbenagenhet bland
investerarna pé_ finansmarknaden. =—=Q0slo Bgrs World Index Emerging Markets
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| Italien stod det strax fore jul klart att varldens
aldsta bank, Monte dei Paschi di Siena, raddas Risk off
av italienska myndigheter efter att en privat 30
|6sning fallerat. Banken har anor tillbaka till 1472 A
och ska raddas med medel fran det nyinrattade 25 1
hjalppaketet pa 20 miljarder euro till italienska 20
banker. En annan bank som fick goda nyheter i
december var tyska Deutsche Bank. Banken
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ingick forlikning med amerikanska myndigheter 10 . : : : : .
om det vite man alagts med anledning av des  feb apr jun aug okt des
bolaneobligationer fore finanskrisen. Slutnotan —VIX Index

uppgick till 7,2 miljarder dollar, vilket ar halften av
det ursprungliga kravet pa 14 miljarder dollar. %



Stabilt pa rantemarknaden

Den amerikanska 10-ariga statsobligationsrantan
var forhallandevis stabil under december och steg
med blygsamma 0,06 procentenheter efter den
kraftiga ranteuppgangen under de féregaende
manaderna. Inflationen i USA har stigit mycket pa
sistone och med Donald Trump som president
raknar man med en mer expansiv finanspolitik &n
tidigare. Detta har bidragit till hdgre tillvaxt- och
inflationsférvantningar och en 6kning av de langa
rantorna i USA.

Aven de tyska rantorna steg nagot under hosten och
den tyska 10-ariga statsobligationsrantan har hallit
sig pa plussidan sedan oktober. | december sjonk
emellertid den tyska 10-arsrantan med 0,07
procentenheter. Inflations- och
tillvaxtforvantningarna ar svagare i euroomradet an i
USA och en expansiv penningpolitik med
kvantitativa lattnader fran europeiska centralbanken
(ECB) haller saval korta som langa rantor nere.

Kreditmarginalerna sjonk i december manad, vilket
framgar av det europeiska kreditindexet iTraxx
Crossover. Hogre oljepris, forvantningar om en
expansivare finanspolitik framéver samt solida
intaktsfloden i bolagen ligger bakom den goda
utvecklingen pa kreditmarknaden.
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Nytt fran centralbankerna

Den europeiska centralbanken (ECB) gjorde
som vantat inga andringar pa sitt mote i
december och inlaningsrantan fick ligga kvar pa
-0,4 procent. Mer osakert ar vad ECB kommer
att gbra med sitt stodkopsprogram som l6per
fram till mars 2017. Har meddelade man bade
en utvidgning och en nedtrappning. Stodkdpen
kommer att fortldpa under hela 2017, och langre
om sa kravs, men manadsbeloppet minskas
fran 80 till 60 miljarder euro per manad.
Inflationen i euroomradet har under de senaste
manaderna gatt upp en hel del, och ECB raknar
med en fortsatt uppgang till 1,3 procent
2017,1,5 procent under 2018 och 1,7 procent
under 2019. ECBs inflationsmal ligger pa tva
procent.

| USA hdjde centralbanken (Fed) rantan med
0,25 procentenheter till 0,5 procent, exakt ett ar
efter den forsta rantedkningen. Stabil utveckling
pa arbetsmarknaden och hogre tillvaxt- och
inflationsutsikter ligger till grund for beslutet att
hoja rantan och centralbanken 6kade aven
forvantningar pa hogre Fed Funds-ranta i
framtiden.

Inflasjon i Eurosonen (konsumprisindeksen)

— Euro Area, HICP, Altitems, Index

Source: ODIN, Macrobond

Fed planerar nu tre rantedkningar pa vardera
0,25 procentenheter under 2017, 2018 och
2019. Detta var mindre an vantat och
marknadsréantorna steg betydligt efter
beskedet. Den ekonomiska tillvaxten i USA
vantas 0ka under de kommande aren, fran
1,5 procent 20186, till 2,3 procent 2017 och

vidare till 3,0 procent 2018 (OECD).



Tank pa féljande ...

Historisk avkastning ar ingen garanti for framtida avkastning, som bland annat beror pa
marknadsutvecklingen, forvaltarens kompetens, fondens risk, samt kostnader for kop och férvaltning.
Avkastningen kan bli negativ till féljd av kursforluster.

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 &r
korrekt eller fullstandig.

Anstéllda pa ODIN Forvaltning AS kan handla for egen rékning i flera typer av finansiella instrument.
Det innebar att anstallda pa ODIN Forvaltning AS kan aga vardepapper i bolag som namns i denna
rapport, samt andelar i ODIN:s vardepappersfond. Anstélldas 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.

Du hittar 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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