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Norne fond & sparing
Januar 2026
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«Winter is coming»?

Markedsoppdatering | Fond | Mai 2022

• 80 år siden de institusjonene som har regulert internasjonal samkvem ble innstiftet. Nå trues de. 
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Venezuela: Hva risikerer vi?

1-2 million fat per dag kan 
komme tilbake i produksjon i 
Venezuela?
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2025: Et veldig bra aksjeår!

Markedsoppdatering | Fond | Mai 2022
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Et nytt drømmeår for sparebankene!
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Magnificent-7 : Fortsatt bra i «Hyperscalers», men dyrt, ja!

Apple, Amazon, Meta, Nvidia, 
Tesla, Microsoft & Alphabet 

«Mag7» Markedsveid 
indeks
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Amerikanske aksjer «too big to fail»?

«Whatever it 
takes»? Mer QE!

Rentekutt! – og ingen 
kutt i offentlige 
utgifter…
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Amerikansk økonomi er sterk: Offentlig og privat forbruk + investeringer
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Norsk økonomi ikke aller verst den heller…

• God reallønnsvekst i årene 2024 – 2027 berger norske husholdninger

• Boligmarkedet sterkt langs kysten. Oslo preges av Sveits-flyktninger og salg av utleieboliger. Trondheim av 
stort boligtilbud.
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PMI (HCOB & S&P): Mer blandet for industri, sterk for service!

Europa svakest

Service generelt veldig 
sterkt!
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Ingen vil kutte renten før i juni?

• Men FED-sjef Jerome Powell går av i mai, og dette kan åpne for en Trump & rentekuttvennlig sjef til 
Federal Reserve. Stort kutt i juni? Risiko for overoppheting og inflasjonsboom?

Norge: Nja, døren er halv-åpen for et 
rentekutt i mars.

USA: Ett rentekutt til årsslutt og tre i 
løpet av de neste 12 månedene…

Europa: Døren er på gløtt for ett 
rentekutt til…
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USA: S&P 12M forward P/E nå 22,9

Januar 2026

Børsen litt rimeligere
• Børsen dyrere nå: 22,9 neste 12 mnd. (23,6 sist) => 

Ikke veldig mye å hente på lengre sikt
• Ift. langsiktig korrelasjon (R^2=82%!): Negativ 

avkastning hvert år de neste ti årene
• Ti år stat nå 4,2 («Trailing earningsyield» = 4,1%)
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Oslo Børs: Pris/bok 2

• Oslo Børs prises på pris/bok 2 (2 sist), og en P/E 
for 2025 på 12,9x og FWD 12M 12,4 nå (12 sist 
mnd.)

• Prisingen på Oslo Børs nokså stabil
• På den dyre siden på P/B, rimeligere på P/E

Røm børsen!

Kjøp alt du får tak i av aksjer!
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Fremvoksende økonomier: Sterke i år – fortsatt rimelig!

• MSCI EM handles også på pris/bok rundt 2x
• Stort utfallsrom, men historisk gjerne 5-10% årlig 

avkastning neste fem år fra dette nivået
• Mange EM ser bra ut, ift. finanspolitikken og/eller i 

forhold til prisingen i aksjemarkedet

• Er det best risk/reward her?
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Norden: God risk/reward!

• Norden har gått fra dyrt til nokså billig i 
kjølvannet av NovoNordisk fall:

• Fra pris/bok 3,2 til pris/bok 2,7x
• Forward PE 16,9 er ikke rimelig – men Norden skal 

se god EPS-vekst
• NovoNordisk er fortsatt et godt selskap – som nå 

prises på 12x 2026-inntjening!

5x, så -70%!
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Konkurransedyktige rentefond

• Stor usikkerhet inn i 2026

• «T-bill & chill» sier amerikanerne om eksponering i 
korte renter:

• Der er det minst risiko!
• Og i norske IG-fond får du rundt 5%. Det er en av de 

beste «dealene» der ute!

Effektiv rente Kredittrisiko Renterisiko
DNB Nordic Investment Grade 5,2 % Moderat Lav
Alfred Berg Nordic Investment Gr. 4,7 % Moderat Lav
DNB Obligasjon B 5,0 % Moderat Moderat
DNB High Yield 8,0 % Høy Lav
DNB Kredittobligasjon 4,8 % Lav Lav
Holberg Obligasjon Norden 4,2 % Lav Moderat
Alfred Berg Nordic IG Long Dur. 4,6 % Moderat Høy
Alfred Berg Nordic High Yield Res. 8,0 % Høy Lav
Alfred Berg Nordic High Yield 7,3 % Høy Lav
Alfred Berg Nordisk Ansv. Kapital 5,9 % Moderat Moderat
Alfred Berg Income 6,3 % Moderat Lav
DNB Global Credit 5,7 % Lav Høy
Holberg Likviditet 4,3 % Lav Lav
DNB Global High Grade 5,4 % Lav Høy
Holberg Kreditt 8,0 % Høy Lav
Norne Rente 5,1 % Moderat Moderat
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• Diversifiser!
• The World (MSCI World!) is not Enough!

• Global likviditet fra medvind til motvind herfra?

• Norge! EM! Europa!

• Spareavtaler!
• Tar ned svingningene og gir deg med fart ut av en eventuell uro

• Trump gjør som han vil!
• Pøser ytterligere med penger, rentekutt og QE på amerikanske aksjer?
• Overoppheting og mer «blow off top»? 

Tre bud for vanskelige markeder!

Marked & Fond

Ikke lag prognoser, lag forberedelser!
• Tørt krutt i rentemarkedet
• «Allværs»-portefølje
• Spareavtaler du har råd til!
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• Norne Aksje Norge ble det beste 
norske aksjefondet i 2025

• Bredt norsk large cap mandat
• Best OG billigst!

• Tre av de beste fondene tilgjengelig 
på Norne plattformen!

Norne Aksje Norge beste norske aksjefond i 2025!

Marked & Fond
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• Norne Aksje:
• 11,3% avkastning i 2025
• Betydelig foran referanseindeksen

Norne Aksje

Marked & Fond

Avk. Siden oppstart Norne Aksje (per 31.12.2025)
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• Norne Rente
• Opp 6,3% i 2025!

Norne Rente

Marked & Fond

Avk. Siden oppstart Norne Aksje (per 31.12.2025)
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FAM Global EWX foran indeks siden oppstart!

Marked & Fond

Modellen fungerer veldig bra!
• Bedre avkastning enn indeks
• (selv om de store har gjort det 

best i 2h)
• …og mye lavere volatilitet!
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