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Hva skjedde 1 mai?

Etter urolige markeder i april, ble mai en maned med markant bedring J;g’
i risikosentimentet. De globale aksjemarkedene hentet seg inn igjen, = Forvalter-
godt hjulpet av signaler om avtagende inflasjonspress og mer AL kommentar
avventende kommunikasjon fra sentralbankene. '7¢ /
,f_
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Samtidig bidro robuste makrotall, saerlig fra USA, til a styrke troen pa en ’°on AL"\\\\$

myk l[anding snarere enn resesjon. Samlet sett f@grte overnevnte utvikling
til positiv utvikling bade i aksje- og kredittmarkedene, og portefgsljene steg

| lopet av maneden.

Markedene | mai

Globale aksjer steg med 3,6 % malt i norske kroner og
5,6 % malt i USD. Den svake utviklingen for dollaren
forklarer noe av differansen mellom lokal valuta og NOK.

Norske aksjer gjorde det ogsa sveert godt. Hoved-
Indeksen steg med hele 5,0% | mal, og er med det opp
over 9% hittil i ar. Fondsindeksen (OSEFX), som i st@rre
grad reflekterer bred aksjeeksponering | norske fond,
steg 5,3%.

Utvikling utvalgte markeder/
referanseindekser per 31. mai 2025
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Pa rentesiden ble det en god maned over hele linjen.
Hayrente steg med 1,5% (NOHYNH), og de globale
obligasjonsmarkedene (Global Aggregate | NOK)
leverte 0,1%.

Norske renter viste ogsa fremgang — korte renter
(NORMEFRN) steg 0,6 %, mens lange renter (NORM123D3)
var opp 0,2%. Dette reflekterer bade stabile lange renter
og innstramming i kredittpaslagene.
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Portefgljene | mal

Mai ble en positiv maned for alle vare portefgljer, bade Disse to fondene har begge en ekstremt god historikk,
de med hgy aksjeandel og de med lavere risiko. Den men fondene er sveert forskjellige og gj@r det gjerne
sterke utviklingen | aksjemarkedet, kombinert med godt | forskjellige klima. 1 2024 hadde Cusana
positive bidrag fra obligasjoner, ga bred og god 17 %-poeng hayere avkastning enn referanseindeksen,
avkastning. mens Schroders slo referanseindeksen marginalt.
Den norske aksjeandelen | portefgljene steg med 5,2 Hittil i ar er Cusana fondet nesten 9 %-poeng bak
prosent | mai, mens den globale aksjeandelen steg med Indeks, mens Schroders fondet er omtrent 9 %-poeng
2,8 prosent. Renteportefglje 1, som er Formue Rente og foran indeks. Totalt sett har derfor denne
rentedelen av Formue 25, hadde en avkastning pa kombinasjonen gitt en betydelig meravkastning 1 2024
0,4 prosent, mens Renteportefglie 2, som er rentedelen og hittil 1 2025.
av Formue 50 og Formue 75, hadde en avkastning pa
O prosent. . o .
Portefgljeutvikling per 31. mai 2025

Det er store forskjeller mellom fondenes avkastning iar, 40% 31%
bade absolutt sett og relativt i forhold til indeks. 3,0 % 2,7 % 2.3 %
Rentefondene er opp fra 1,5 % til 3,7 %. Pa aksjesiden har 207% 11% 1,5 %
de to norske fondene, samt Schroders fond for 0% 0,4% 0.4 %
fremvoksende markeder alle positiv avkastning pa 0,0% -
mellom 6 og 7 %, mens samtlige andre aksjefond har 10% r
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negativ avkastning.
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MANEDENS TEMA

Talmodighet er en
Investeringsstrategi

| tider med uro og bra bevegelser i markedet, kan det Historien viser at perioder med svak avkastning ofte
veere fristende a gjgre raske tilpasninger. Men for de etterfaglges av perioder med sterk utvikling, og at de st@rste
fleste investorer er talmodighet og disiplin den beste gevinstene ofte kommer nar stemningen i markedet snur.
strategien. Markedsbevegelser som de vi sa i april og
mal, der kraftige fall etterfalges av like kraftige For portefglier som vare Formue-profiler, der balansen
oppganger, understreker hvor vanskelig det er a “time” mellom aksjer og renter er tilpasset ulike risikopreferanser,
markedet. er talmodighet og bred diversifisering ngkkelen.

Ved a holde fast ved strategien, far man bade effekten av
En langsiktig investeringsstrategi bygger pa a veere oppgangen nar den kommer og risikodempingen nar
eksponert mot risikopremiene over tid — bade | markedet faller — noe april og mai var gode eksempler pa.

aksje- og obligasjonsmarkedet.

Marius Stgvneng Hovde
Portefgljeforvalter, SpareBank 1 Forvaltning
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