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Bedre utsikter for vekst globalt
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Renteutviklingen: hva påvirker renten i Norge

• Norges Bank setter styringsrenten, som er bunnen i det norske rentemarkedet

• Vanlige makrodrivere
• Inflasjonsmål

•Vekstforventning

•Kronekurs

• Finansiell Stabilitet

• Utenlandsk rentenivå
•Vanskelig å avvike for mye



Renteutviklingen: byggeklosser i utlånsrenten

• Utlånsrenten
•Bankenes margin

•Bankens innlånskostnad

•Kundes kredittmargin

•Kapitalkrav

•Avkastningskrav fra eier

•Nibor

• Relativ marginutgang skyldes i stor grad reform 
for amerikanske pengemarkedsfond 

• Bankers tilpasning til nye likviditetskrav

• Har blitt normalisert, trolig normalt ca 30 bp

•Sentralbankens styringsrente0,00
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Politikksjokk har gitt større renteutslag enn 
sentralbankers rentemøter siste året
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VIX – Volatilitets indeks – Markedets estimat på fremtidig volatilitet, eller 
sagt på en annen måte: Fryktindeks
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Fed vil heve renten og redusere balansen, men 
har god tid
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Inflasjon ikke et problem
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Sentralbankers pengetrykking har løftet 
aksjemarkedet
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Lavere renter når forventet levealder øker
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Aldrende befolkning betyr økt sparing, og 
lavere renter

Kilde: Harry Dent



Lav rente – økt gjeld

Kilde: Harry Dent



USA: økende statsgjeld etter 2008



USA: aktiv industripolitikk



USA: ble gjort av Reagan



Norge: Kraftig stimulering av økonomien har gitt resultat
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Norge: Financial News Index 



Norge: Kraftig stimulering av økonomien har gitt resultat
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Finanspolitikk Pengepolitikk



Norge: lav rente gir svak valutakurs og høy inflasjon, -> 
rekordlav realrente etter skatt 
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Boligprisene faller litt fra høyt nivå
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Norge: Risiko ved at gjelden er høy
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Boligbygging kraftig opp, men vi venter 
på investeringer i bedrifter 
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Befolkningsveksten bremser
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Svak kronekurs – viktig stimuli
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Norge: handelsbalanseunderskudd uten olje 
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Norge: lønningene fortsetter å stige
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Oppsummering

• Globalt:
‐Veksten øker globalt – positivt i Europa
‐Svak inflasjon gir relativt lave renter lenge
‐Største risiko: politisk

• Norge:
‐Litt høyere vekst enn i fjor
‐Arbeidsledigheten faller, økt optimisme blant bedrifter
‐Svak krone og lav rente hjelper

‐men investeringene fortsatt lav, omstilling går tregt
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