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Norne fond & sparing
Mars 2026
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Utflukter fra Trump?

Marked & Fond

• Det er lett å bli «konspiratorisk»

• Hvorfor angripe Iran?
• Israels krig – ikke USAs?
• MAGA-bevegelsen vil ikke ha flere «foreign 

wars»
• Tar fokuset fra hjemlige problem?

I «Wag the Dog» (1997) må en amerikansk president 
«finne opp» en krig for å ta fokuset vekk fra en sex-
skandale…
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Iran: Olje- og gasspris (og fraktrater!) i taket!

Marked & Fond

• Oljeprisen 83 USD/fatet

• Naturgassprisene opp 
50% mandag – fortsatt 
svært høy

• VLCC-rater på > 450 000!
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2026: Starter bra – dævvet NÅ?

Markedsoppdatering | Fond | Mai 2022

Norge holder igjen ned…



2 – 48 - 75

247 – 108 – 
108 

80 - 125 - 3

Font: Lato

80 - 125 - 3

247 – 248 - 249

232 – 232 - 232

En ny «valutagave» til Norge?

Markedsoppdatering | Fond | Mai 2022

Sterk vekst i strømeksporten 
– overskuddet på handels-
balansen opp igjen!

Eksport av strøm, fisk, olje og 
naturgass øker!
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USA: Større handelsbalanseunderskudd i desember!

I Trumps 2. periode:
• Aksjer utenfor USA stiger, 

faller i  USA (i NOK)
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USD breakdown?

• «Risk off» gir sterkere USD?
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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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Boble? Tja, det er for dyrt!

PE 2025 PE 2026 EPS-vekst Price to sales PEG-ratio Bruttomargin

Tesla 245 205 19,5 % 14 12,6    18 %

Palantir 177 102 73,5 % 70,5 2,4      82 %

Costco 54 49,8 8,4 % 1,6 6,4      13 %

Walmart 50 48,9 2,2 % 1,5 22,2    25 %

Nvidia 45,7 39,5 15,7 % 24,1 2,9      75 %

Apple 33,4 31,1 7,4 % 9 4,5      47 %

Alphabet 27,9 26 7,3 % 9,1 3,8      60 %

Amazon 28 25,7 8,9 % 3 3,1      50 %

Microsoft 25,9 23,7 9,3 % 10 2,8      69 %

Meta 17,9 21,5 -16,7 % 8 1,1-      82 %

S&P 500 25,4 22,5 12,9 % 3,4 2,0      35 %

• Betaler Tesla ut «dekningsbidraget» hvert år til aksjonærene – vi 
det ta 70 år før de har fått igjen pengene!

• Nvidia: 33 år, Palantir: 80 år!
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Men inntjeningsvekst? Det er USA, det…

15% vekst i EPS ventet fra 
2026 til 2027, 40% fra 
2025 til 2027!

7% vekst i EPS ventet fra 
2026 til 2027, 11% fra 
2025 til 2027…
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USA: S&P 12M forward P/E nå 22 (> 23 sist måned)!

Mars 2026

Dagens P/E «forklarer» 
83% av avkastning 
hvert år neste ti år!

Dagens P/E sier ingenting 
om forventet avkastning 
neste 12 mnd!

Sterke estimat og 
fallende kurser gir 
litt rimeligere børs!
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Oslo Børs: Pris/bok 2,1 etter fall de siste to dagene…

• Oslo Børs prises på pris/bok 2,1 (2 sist), og en P/E 
for 2025 på 15,6x og FWD 12M 14,1 nå (13 sist 
mnd.)

• Oslo Børs har blitt litt dyrere
• Både på P/E og P/B

Røm børsen!

Kjøp alt du får tak i av aksjer!
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Fremvoksende økonomier: Sterke i år – fortsatt rimelig!
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Ingen rentekutt i  Norge, men rentekutt i USA til høsten?

• Men ting kan endre seg fort: Iran-krig kan gi inflasjonssjokk, men trolig skal det noe til før noen setter 
renten opp…

Norge: Neppe rentekutt i  Norge i år! USA: Ett rentekutt til årsslutt og tre i 
løpet av de neste 12 månedene…
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Konkurransedyktige rentefond

• Stor usikkerhet 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 5,1 % Moderat Moderat
DNB High Yield 7,8 % Høy Lav
DNB Kredittobligasjon 4,9 % 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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«Inflatere» seg ut av gjeldsfella?
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Renters rente! På lang sikt vinner du alltid!

Gjennom litt mindre enn 43 på Oslo Børs hadde 100 000 blitt til 12 million
• Med en forvalter som gav +3% årlig : 45 million!

mer 14 million
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Avkastning

Fond | Aksjer | Analyse 
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Aksjer: vedlikeholdsfri portefølje
Norne Aksje 

Siden oppstart, des 2019

 Periode   Avkastning

  1 mnd   1,0 %

  3 mnd   4,0 % 

  Hittil i år   1,2 %

  12 mnd   7,4 %

  3 år   42 % / 12,5 %

  5 år   65 % / 10,6 %

  Siden oppstart  100% / 12 % 

Fond | Aksjer | Analyse 
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God avkastning jevnt over
Avkastning: Sammenligning Peers, siden oppstart 2021

Fond | Aksjer | Analyse 
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93,6 %
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Odin Aksje

Skagen Select

Handelsbanken Aktiv 100

Nordea Plan Offensiv Fund A Growth

Eika Spar

NORNE AKSJE

KLP Framtid

Borea Aksje

DnB Aktiv 100
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Porteføljen
Tilt mot Norden og fremvoksende, undervekt USA

Norge/Norden 44 %

Alfred Berg Nordic Gambak 5 %

Borea Norden 14 %

DnB Norden Indeks 8 %

Norne Aksje Norge 7 %

Borea Norge 10 %

Global - utviklede markeder 39 %

KLP Aksjeglobal MSA 12 %

KLP Aksjeglobal Small Cap Indeks 5 %

FAM Global EWX 5 %

KLP Aksjeglobal Flerfaktor 6 %

Req Global Compounders 8 %

Storebrand Global Multifactor 3 %

Global - utviklede markeder 17 %

KLP Fremvoksende Markeder MSA Indeks 17 %
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Porteføljen

Marked & Fond

Region Fond Verden

Fremvoksende 17 % 12 % Overvekt

Norge/Norden 46 % 2 % Overvekt

USA 26 % 71 % Undervekt

Sektor Fond Verden

Finans 21 % 17 % Overvekt

Teknologi 17 % 28 % Undervekt

Industri 22 % 10 % Overvekt

Energi 4 % 4 % Nøytral

Fond Verden

Nøkkeltall Pris/fortjeneste (P/E) 15,5          19,8            Lavere

Pris/Bok (P/B) 2,3             3,1               Lavere

Utbytte 2,9 % 1,8 % Høyere
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Renter: en vedlikeholdsfri portefølje
Norne Rente 

Siden oppstart, des 2019

 Periode   Avkastning

  1 mnd   0,3 %

  3 mnd   1,2 % 

  Hittil i år   0,8 %

  12 mnd   5,4 %

  3 år   20 % / 6,3 %

  5 år   21 % / 3,9 %          

Siden oppstart  29 % / 4,4 %

 

Fond | Aksjer | Analyse 
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Sammenligning Peers, siden oppstart April 2020

Marked & Fond

15,0 %

16,2 %

17,0 %

27,8 %

28,5 %

30,1 %

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

KLP Nåtid

Norske obligasjoner

Borea Rente

DnB Aktiv Rente

Norne Rente

Odin Rente
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Norske Aksjer
Norne Aksje Norge 

Siden oppstart, des 2019

 Periode   Avkastning

  1 mnd   5,0 %

  3 mnd   11,2 % 

  Hittil i år   3,8%

  12 mnd   26,2 %

  3 år   59 % / 16,7 %

  5 år   97 % / 14,5 % 

Siden Oppstart  97 % / 14,5 %

  

Fond | Aksjer | Analyse 
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Norne Aksje Norge
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• Godt foran indeks og alternativene i portalen

Norne Aksje Norge
Siden oppstart mot kunder 01.04.2021

*sammenligning mot fondsindeks og Norge som kategori, samt rene norske alternativer i portalen

72%

73%

73%

75%

80%

80%

86%

94%

99%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Storebrand Norge

DnB SMB

Eika Norge

Fondsindeksen

Odin Norge

Alfred Berg Indeks

DnB Norge

Holberg Norge

NORNE AKSJE NORGE
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Porteføljen

Marked & Fond

Mowi asa 9 % Sparebanken Vest 4 %

Orkla asa 8 % Norconsult asa 4 %

Equinor asa 8 % Kitron ASA 4 %

Aker BP asa 5 % Europris ASA 4 %

DnB bank asa 5 % Protector forsikring asa 4 %

Storebrand asa 5 % SATS 4 %

Vend Marketplaces ASA Class A 4 % Vår Energi 4 %

Atea asa 4 % kid asa 4 %

Subsea 7 sa 4 % Veidekke asa 4 %

Sparebank 1 Sør Norge ASA 4 % Austevoll Seafood 4 %

Kongsberg Gruppen 4 %

Portefølje Mars

Fond Kategori Indeks

P/E 14,8 13,2 13,2

P/B 2,1 1,9 1,9

Utbytte 5,5 % 4,6 % 4,9 %

Nøkkeltall
Fond Kategori Avvik

Energi 21 % 19 % 2 %

Teknologi 12 % 5 % 7 %

Konsumaksjer 25 % 16 % 9 %

Industri 8 % 17 % -9 %

Største avvik
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Globale Aksjer, indeks
FAM Global EWX

Siden oppstart, des 2019

 Periode   Avkastning

  1 mnd   1,7 %

  3 mnd   1,8 % 

  Hittil i år   -0,6%

  12 mnd   n/a

  3 år    n/a

  5 år    n/a 

Siden oppstart (sept 25) 4,8 % 
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FAM Global EWX Global Indeks
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• Global indeks med en datadrevet tilt for å oppnå litt meravkastning med lavere svingninger

• På 4 mnd har fondet slått global indeks, men med lavere «risiko»

• Priset som global indeks (0,1 %)

• Komplementært til vanlig global indeks med gode porteføljeegenskaper

Global indeks
FAM Global EWX

Marked & Fond

-10% -8% -6% -4% -2% 0% 2% 4% 6%

Skagen Global

Holberg Global

DnB Global Indeks

KLP AksjeGlobal Indeks

FAM Global EWX
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• Litt mer «kvalitetsaksjer»

• Mindre eksponering mot USA, mer mot Europa

• Mer eksponering mot mindre selskaper

Porteføljen

Marked & Fond
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• Diversifiser!
• The World (MSCI World!) is not Enough!

• Global likviditet fra medvind til motvind herfra?

• Norge! EM! Europa! FAM Global EWX >>> global indeks!

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

• Risiko du kan leve med!
• Geopolitisk & handelspolitisk mareritt: Når mister aksjeinvestorene tryggheten?
• Det er dyrt, men aksjemarkedet kan være too big to fail, fra Trumps perspektiv

Tre bud for vanskelige markeder!

Marked & Fond

«Buckle up» i Ildhestens år!
• Tørt krutt i rentemarkedet
• «Allværs»-portefølje
• Spareavtaler du har råd til!
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