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Pensum Høstkonferanse

• Kåre  Pe tte rsen , CIO, Pensum  Asse t Managem ent
• Markedssyn

• Nora Dam ås, Forvalter fondsportef øljer
• Investeringsbeslutninger

• Eyvind Widt , Forvalter Pensum Sparebanker
Utsikter for sparebanker

PAUSE

• Peter Andersland, Forvalter Pensum Europa
• Kappløp til null

• Bjørn  Riise , Forva lte r Pensum  Energi
• Energimarkedene

• Sve in  Åge  Larsen , Partne r, De loitte
• Generasjonsskifte

Agenda



Pensum Forvaltning
Markedssyn

Oktober 2021



Gratulerer med et godt aksjeår!

15.10.2021 Pensum Asset Management 4

Vi er inne i den 12. m ån e d e n  p å ra d  m e d  o p p ga n g p å OBX-in d e kse n . 
De t  h a r  a ld r i skje d d  før .

Os lo  Bør s  – OBX-in d e ks e n



Sjelden et «bear» marked uten resesjon

5



Fallende vekst, men fra veldig høye nivåer
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Negative rentekurver «spår» kommende resesjoner
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Økonomisk vekst driver inntjening og aksjeutviklingen
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Kilde: Fa ct s e t



Økonomiske sykluser driver aksjemarkedet
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Aksjer er dyre, men likevel det beste alternativet
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21,2

17 ,9

14 ,5



Valuta
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Inflasjon
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Høyere renter i praksis - Sektorrotasjon
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USA – 10  år s  r e n t e USA – IT /  S&P 500USA – Ba n k /  S&P 500



Kort om Kina
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Endring i kredittvekst i prosent av BNP Eks p o r t  ve ks t  år / år



Energipriser
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144$ 82$

2020  – o kt . 2021 . Olje p r is  i $ 1995  – o kt . 2021 . Olje p r is  i NOK



Flaskehalser i produksjon og forsyningskjeder
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Noen vinnere
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Markedssyn
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Nøytralve kt100 % re nte r 100 % aksje r

Vi e r p ositive  til 
aksje r

MSCI ACWI Verdi / Vekst



Hvordan posisjonere seg?
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