Ukentlig investeringskommentar

Mandag 20. juni 2022

Europeiske aksjer falt kraftig forrige uke pa grunn av bekymringer om at den
gkonomiske veksten vil avta etter at flere sentralbanker annonserte rentegkninger.
Oslo Bars falt 3.0%, og STOXX Europe 600 Index var ned 4.6%. Tysklands Xetra DAX
Index falt 4.6%, Frankrikes CAC 40 var ned 4.9%, og Italias FTSE MIB falt 3.4%. UK
FTSE 100 Index var ned 4.1%. | USA falt S&P 500 med 5.8% forrige uke.

Den amerikanske sentralbanken annonserte pa onsdag en gkning i styringsrenten
pa 0.75% til 1.5-1.75%, den sterste rentegkningen siden 1994 . Dette gjorde at S&P
500 forrige uke hadde sitt starste ukentlige fall siden mars 2020 og endte ned 24%
fra toppen ijanuar i ar. Sentralbanksjef Powell sa pa pressekonferansen at han var
villig til ytterligere aggressive rentegkninger for & bremse inflasjonen, men sa at en
sa kraftig renteheving ikke ville vaere vanlig, og at han forelgpig ikke kunne se tegn
til en bredere oppbremsing i den amerikanskje gkonomien.

Amerikanskje markeder falt kraftig mandag og tirsdag etter at Wall Street Journal
skrev at sentralbanken vurderte en rentegkning pa 0.75%, men steg onsdag etter
rentebeslutningen og Powells pressekonferanse. Torsdag falt amerikanske
markeder videre pa svake boligbyggingstall, samtidig som ogsa detaljhandelstall
publisert onsdag viste et fall i mai pa 0.3% og bidro til gkende resesjonsfrykt. 10-
arsrenten steg kortsiktig til 3.49% tirsdag, det hgyeste niva pa mer enn 10 ar, men
falt senere i uka og sluttet fredag pa 3.24%.

Sentralbanken i Storbritannia hevet i forrige uke styringsrenten til 1.25%, en gkning
pa 0.25%. Bank of England forventer na en inflasjon pa over 11% i oktober der
hgyere energikostnader for husholdningene er den viktigste faktoren.
Sentralbanken forventer na et fall i BNP pd 0.3% i 2.kvartal sammenlignet med en
forventet ekning pa 0.1% i prognosen fra mai. Offisielle BNP-tall viste et fall i april
pa 0.3% og at arbeidsledigheten steg til 3.8%, den farste gkningen siden 2020.

Den sveitsiske sentralbanken overrasket markedet med & eke renten for ferste
gang pa 15 ar med 0.5% til -0.25% for & bremse inflasjonen. Sentralbanken hevet
sin inflasjonsprognose betydelig og sa at flere rentehevinger ikke kunne utelukkes.

Oljeprisene falt med mer enn USD 6/fat pa fredag til USD 113.1/fat uten at det var
spesifikke fundamentale nyheter som utlgste fallet utover stigende renter og
gkende resesjonsfrykt. Europeiske gasspriser steg kraftig i forrige uke etter at
Gazprom annonserte en 25% reduksjon i eksport gjennom Nord Stream
rerledningen. Nederlands TTF gasspris steg fra USD 25/mmbtu til USD 35/mmbtu.
Amerikanske gasspriser falt videre etter at Freeport LNG terminalen i USA vil bli
stengt ut september etter en eksplosjon og ikke i tre uker som tidligere annonsert.

Beste aksjer pa Oslo Bers OBX liste forrige uke var SalMar +4.6%, Orkla + 3.5%, og
Mowi +2.2%. De svakeste aksjene var Subsea 7 -18.3% etter et resultatvarsel i
datterselskapet Seaway 7, Kahoot -18.0% og REC Silicon -16.8%. Beste aksjefond
pa fondsfokuslisten sist uke var East Capital China A-Fund +5.0%, Pensum Global
Opportunities og Fidelity Funds China Focus +2.0%. Svakest var utviklingen i DnB
Miljginvest -7.7%, Aberdeen Standard SICAV | North America -6.7% og Holberg
Global -5.8%. Av rentefondene var Alfred Berg Nordic Investment Grade best med
-1.0% og Muzinich Asia Credit Opportunities var svakest med -2.8%.
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PENSUM FONDSPORTEF@L) ER' Siste uke Siste maned 3mnd Hia 2021 2020 2019 siste 3 &r siste 3 &r
Pensum Global Heyrente -1,9% -2,0% -0,4% -4,4 % 53% 31% 6,2 % 1.9 % 9,7 %
Pensum Global Dynamisk -32% -2,5% -0,1 % -4,6 % 10,9 % 9,0 %

Pensum Globale Aksjer/Allokering 100 -4,0 % -2,8% 0,1% -3,8% 16,3 % 14,8 % 26,8 % 13,4 % 8,8 %
Pensum Global Absolutt 0,7 % 02% 23% 0,4 % 0,3 % 9,8% 41 % 43 %
Allokering Defensiv’ -23% -2,6 % -1.3% -55% 9,2 % 57 % 1.7 % 4,7 % 8,7 %
Allokering Moderat® -3,2% -24% -02% -4,6 % 9,9 % 73% 16,4 % 6,9 % 8,0 %
Allokering DynamiskZ -3,4% -23% 0,0 % -3,8% 14,5 % 9,1% 22,8% 10,4 % 87 %
Verdensindeksen (MSCI ACW1) -22% -52% -34% 11,1 % 21,7% 133 % 282 % 1,3% 10,5 %
Norsk statsobligasjonsindeks 1 ar 0,0 % 0,1% 0,1% 0,1% -0,2% 1,5% 1,0% 0,7 % 0,6 %

1. Fondsportefaliene prises med én dag forsinkelse sammeniignet med referanseindeksene
2. Portefalien er ikke lenger &pen for nytegning, men forvaltes fortsatt aktivt

Ann avk  Ann stdavvik

PENSUM AKSJ EPORTEF@LJ ER NORGE Sisteuke  Sistemined 3 mnd Hid 2021 2020 2019 ) . X .
siste3ar siste 3 ar

Pensum Norske Aksjer Selektiv -4,0 % -3,8% -7,5% -6,8 % 41,4 % 18,0 % 252 % 20,9 % 22,5%

Pensum Norske Aksjer Utbytte -3,8% -3,6% 0,1 % 4,8% 29,7 % 24,3% 21,4% 24,4 % 22,4%

Pensum Norske Aksjer Vekst -5,9% -43% -4,3% -1,9% 21,2% 15,5 % 46,3 % 19,5% 27,1 %

Pensum Sparebank + (oppstart 23.03.2020) -3,4% -6,5% 11,1 % -11,9% 50,9 % 57,9 %

Pensum Sjemat (oppstart 28.02.2021) 2,0% 0,6 % 3,5% 13,9 %

Pensum Energi (oppstart 23.03.2020) 7,7 % -0,2 % 21,4% 44,9 % 21,8% 90,0 %

Oslo Bers (OSEBX) -3,0% -1,9% -25% -0,5% 23,4 % 4,6 % 16,5 % 11,8% 16,5 %

PENSUM FOND Sisteuke  Sistemaned  3mnd Hia 2021 2020 pg  NIWEUE  DGEER
siste 3 ar siste 3 &r

Pensum Global Opportunities 2,4% 1,1% 13,5%

AKSJ EINDEKSER(I NOK) Sisteuke  Siste maned Hid VALUTA Hid

Norge OSEBX -3,0% -1,9% -0,5% USD/NOK 9,95 128%

Sverige OMX Stockholm -3,6 % -6,3 % -19,4 % EUR/NOK 10,47 45%

USA -2,1% -6,7 % -11,5% SEK/NOK 98,12 07 %

Europa -1,5% -5,0 % -10,8 % CHF/NOK 10,30 6,6 %

Norden 29% -4,1% -14,8% GBP/NOK 12,17 21%

Fremvoksende Markeder -0,9% 1,4 % -6,1% YEN/NOK 7,38 -37%

J apan -3,8% -3,5% 11,7% DKK/NOK 140,79 45%

Kina 1.1% 11,0 % -32%

FEM BESTE AKSJ ER SISTE UKE (OBX) Siste uke  Siste méned Hid RENTER % Hid

SalMar ASA 4,6 % 4,8 % 18,6 % 3 mndr NIBOR 1,46 0,51

Bakkafrost P/F 3,8% 2,7 % 57% 10 &rs norsk stat 3,16 1,44

Orkla ASA 35% -2,0% 12,2% 10 ars svensk stat 1,96 1,68

Mowi ASA 22% 21% 16,5 % 10 ars EU stat 1,66 1,84

Telenor ASA 1,9 % 1,1% 40% 10 3rs USA stat 323 1,72

FEM BESTE FOND SISTE UKE (avk. i NOK) Siste uke  Siste méned Hid RAVARER usbp

East Capital China A-Shares A USD 53 % 12,4 % -6,3% Olje Brent 113,54

MontLake Crabel Gemini UCITS EUR Instl 4,9 % 54 % 10,6 % Oljie WTI 109,85

Pictet TR - Atlas | EUR 31% 27% 0,2% Gull 184343

Pictet TR Atlas Titan | EUR 2,7 % 27% -3,8% Selv 21,71

Pensum Global Opportunities A 2,4% 1.1% 0,0% Laks® kr 96,66

3. Kilde: SSB, oppdateres hver onsdag

Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig avkastning. Fremtidig avkastning vil blant annet avhenge av markedsutviklingen, forvaltemes dyktighet, fondenes risiko samt
kostnader ved forvaltning. Avkastningen kan bli negativ som felge av kurstap. Pensum Asset Management anser at informasjonen i denne presentasjonen kommer fra kilder som er
palitelige, men kan likevel ikke garantere at informasjonen til enhver tid er fullstendig, korrekt eller tilgjengelig. Pensum Asset Management fraskriver seg saledes ethvert ansvar for
feil og mangler.
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