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Europeiske og amerikanske aksjemarkeder falt mens asiatiske markeder steg. 
Oslo Børs Hovedindeks var ned 1,1 % forrige uke.  Hittil i år er OSEBX opp 15,5 %. 
Brent oljepris var uendret USD 67/fat. Europeiske gasspriser var ned 5 % til EUR 
31/MWh grunnet stigende europeiske lagernivåer til 77%, men 15 % lavere enn i fjor.   

Verdensindeksen MSCI ACWI var ned 0,4 % og har steget 1,2 % i år.  I USA falt S&P 
500 0,1 % mens både Nasdaq Composite og Dow Jones industrial Index var ned 0,2 % 
etter at både S&P 500 og Dow Jones Industrial Index nådde nye rekordnivåer tidligere 
i uka. S&P 500 er opp 9,8 % hittil i år, Dow Jones Industrial Index  er opp 7,1 % og 
Nasdaq er opp 11,1 %.    I Europa falt STOXX Europe 600 forrige uke med 2,0%. I 
Japan steg Nikkei 225 Index  0,2 %, og i Kina steg Shanghai Composite Index  0,8  %. 

Inflasjon i USA uendret i august, 2.kvartal BNP-vekst revidert opp 
Inflasjonen i USA holdt seg uendret måned-over-måned i juli, ifølge Bureau of 
Economic Analysis på fredag. Prisindeks for kjerneutgifter til personlig forbruk (PCE) – 
som ekskluderer mat- og energikostnader og er Feds foretrukne mål på inflasjon - 
viste en prisøkning på 0,3 % fra måneden før, det samme som i juni, og i henhold til 
konsensus. Årlig inflasjon var på 2,9 %, opp fra 2,8 % i juni. Både personlig forbruk og 
inntekt steg i juli med henholdsvis 0,5 % og 0,4 % fra måneden før. 

Estimat for USAs BNP-vekst for andre kvartal viste at den amerikanske økonomien 
ekspanderte med en årlig rate på 3,3 %, opp fra tidligere estimat på 3 %.  

Nvidia sterkt resultat, men skuffet med sin guiding 
Nvidia la frem tall for 2. kvartal onsdag kveld. Nvidia-aksjen har steget over 30 
prosent så langt i år, noe som gir selskapet en markedsverdi på rundt 4.400 milliarder 
dollar.  Nok en gang leverte chipgiganten bedre resultater enn ventet både på topp- 
og bunnlinjen. Foreløpig peker investeringstakten hos kjernekunder som Microsoft, 
Amazon, Meta og Google på at appetitten for AI og infrastrukturbygging fortsatt er 
sterk.  Likevel falt aksjen over 3 prosent i etterhandelen. Hovedårsaken var at veksten 
innen datasenter, selskapets viktigste segment, ikke nådde helt opp til markedets 
høye forventninger. Et annet usikkerhetsmoment er amerikanske eksport-
restriksjoner mot Kina. Nvidia rapporterte at de ikke hadde noe salg av selskapets 
H20-brikker til kunder i Kina i 2.kvartal.  I sine prognoser for tredje kvartal har Nvidia 
heller ikke antatt noe salg av H20-brikkene i Kina.   

Donald Trump sparket styremedlem i USAs sentralbank Lisa Cook 
Bekymringer om potensielle svekkelse av Federal Reserves uavhengighet vakte også 
oppmerksomhet i løpet av uken etter president Donald Trumps kunngjøring om at 
han ville sparke Fed-guvernør Lisa Cook, med henvisning til påstander om at hun 
begikk boliglånsvindel. Cook anla torsdag et søksmål for å blokkere oppsigelsen, og 
en talsperson for sentralbanken sa at de vil følge enhver rettsavgjørelse. 

Federal Reserve-styremedlem Christopher Waller,  som stemte for et rentekutt på 
0,25 prosentpoeng på sentralbankens juli-møte, sa på torsdag i en tale i Miami at han 
igjen vil støtte et kutt på 25 basispunkter på september-møtet, og at han forventer 
ytterligere kutt i løpet av de neste tre til seks månedene.  Waller sa i samme tale at 
nedsiderisikoen for arbeidsmarkedet har økt og at den økonomiske aktiviteten har 
avtatt betydelig. Waller, som er på Trumps liste over mulige kandidater som Powells 
etterfølger og klar favoritt i følge betting-markeder, uttalte samtidig at et kutt på 
0,25 prosentpoeng er tilstrekkelig på september-møtet. I følge CME FedWatch er det 
88 % sannsynlighet for et rentekutt på 25 basispoeng til 4,0 – 4,25 % i september. 
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CME FedWatch – sannsynlighet for USA sentralbank rentekutt i september 
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PENSUM FONDSPORTEFØLJ ER
1 Siste uke Siste måned 3 mnd HIÅ 2024 2023 2022

Ann avk 

siste 3 år

Ann stdavvik 

siste 3 år

Pensum Global Høyrente 0,2 % 0,8 % 3,0 % 4,4 % 6,5 % 8,0 % -4,8 % 5,7 % 2,9 %

Pensum Nordisk Høyrente 0,2 % 0,9 % 2,7 % 4,6 %

Pensum Global Dynamisk 0,1 % 0,5 % 4,4 % 1,7 % 13,1 % 12,6 % -4,8 % 8,6 % 6,4 %

Pensum Globale Aksjer 0,0 % 0,2 % 5,9 % -0,6 % 17,7 % 17,6 % -4,2 % 10,8 % 11,3 %

Pensum Basis -0,2 % 0,6 % 4,6 % 2,9 % 13,4 %

Allokering Moderat
2

0,1 % 0,5 % 4,3 % 1,6 % 12,9 % 12,6 % -4,7 % 8,5 % 6,4 %

Allokering Dynamisk
2

0,0 % 0,3 % 4,8 % 0,6 % 15,6 % 15,9 % -3,7 % 10,1 % 8,3 %

Verdensindeksen (MSCI ACWI) -0,4 % 0,3 % 7,0 % 1,2 % 30,0 % 25,2 % -8,9 % 17,5 % 12,1 %

Norsk statsobligasjonsindeks 1 år 0,1 % 0,3 % 1,1 % 2,5 % 3,9 % 3,0 % 0,8 % 3,4 % 0,7 %

1. Fondsporteføljene prises med én dag forsinkelse sammenlignet med referanseindeksene

2. Porteføljen er ikke lenger åpen for nytegning, men forvaltes fortsatt aktivt

PENSUM AKSJ EPORTEFØLJ ER NORGE Siste uke Siste måned 3 mnd HIÅ 2024 2023 2022
Ann avk 

siste 3 år

Ann stdavvik 

siste 3 år

Pensum Norske Aksjer Utbytte -1,3 % -0,3 % 11,0 % 18,3 % 14,3 % 7,4 % 6,3 % 12,0 % 12,0 %

Pensum Norske Aksjer Vekst -1,1 % 1,4 % 14,3 % 21,5 % 3,2 % 25,0 % 3,0 % 15,8 % 17,3 %

Pensum Sparebank + -1,9 % -1,1 % 1,5 % 20,3 % 25,9 % 18,1 % -7,4 % 23,4 % 13,3 %

Pensum Energi 0,3 % 1,5 % 12,6 % 9,1 % 0,8 % 15,5 % 57,4 % 6,7 % 18,4 %

Oslo Børs (OSEBX) -1,1 % 1,3 % 5,4 % 15,5 % 9,1 % 9,9 % -1,0 % 9,7 % 12,0 %

PENSUM FOND Siste uke Siste måned 3 mnd HIÅ 2024 2023 2022
Ann avk 

siste 3 år

Ann stdavvik 

siste 3 år

Pensum Norge -0,8 % 0,7 % 8,8 % 18,7 % 17,7 %

Pensum Global Energy 1,0 % 1,2 % 10,0 % 2,8 % -1,5 % 10,5 %

Pensum Global Opportunities 0,4 % 5,2 % -1,5 % 9,2 % 8,5 % -15,7 % -2,1 % -0,4 % 21,9 %

Pensum Nordic Banking Sector(oppstart 29.01.2025) -0,6 % 1,1 % 1,3 %

Pensum Financial Opportunity Fund(oppstart 05.04.2025) 0,1 % 1,0 % 4,0 %

AKSJ EINDEKSER(I NOK) Siste uke Siste måned HIÅ VALUTA Kurs HIÅ

Norge OSEBX -1,1 % 1,3 % 15,5 % USD/NOK -11,2 %

Sverige OMX Stockholm -2,1 % 1,9 % 8,5 % EUR/NOK -0,3 %

USA -0,2 % 0,1 % -2,2 % SEK/NOK 3,5 %

Europa -2,1 % 1,0 % 10,6 % CHF/NOK 0,2 %

Norden -2,1 % 1,9 % 4,2 % GBP/NOK -4,5 %

Fremvoksende Markeder -0,8 % -1,1 % 5,3 % YEN/NOK -5,3 %

J apan 0,2 % 4,1 % 2,6 % DKK/NOK -0,4 %

Kina -0,6 % 2,4 % 14,2 %

FEM BESTE AKSJ ER SISTE UKE (OBX) Siste uke Siste måned HIÅ RENTER HIÅ

SalMar ASA 3,6 % 22,5 % -0,7 % -0,42

Subsea 7 SA 1,5 % 4,0 % 20,1 % 0,09

Telenor ASA 1,0 % 5,6 % 36,0 % 0,11

Aker ASA Class A 1,0 % 2,8 % 38,3 % 0,36

Mowi ASA 0,5 % 7,5 % 8,7 % -0,30

FEM BESTE FOND SISTE UKE (avk. i NOK) Siste uke Siste måned HIÅ RÅVARER USD

J anus Henderson Hrzn Glb SC IU2 USD 1,8 % 2,9 % 6,9 % Olje Brent 67,48

T. Rowe Price US Blue Chip Eq Q 1,7 % -0,6 % -1,8 % Olje WTI 64,01

Pensum Global Energy A 1,0 % 1,2 % 2,8 % Gull 3 447,95

BGF US Basic Value D2 0,5 % 0,0 % 0,9 % Sølv 39,72

Holberg Triton A 0,5 % 3,1 % -3,2 % Laks
3 kr 65,13

3. Kilde: SSB, oppdateres hver onsdag

10,1

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

6,8

157,5

13,6

11,8

106,3

12,6

%

4,2310 år amerikansk stat

2,51

2,72

3 mndr NIBOR

10 år norsk stat

10 år svensk stat

10 år EU stat (snitt)

4,26

3,97

http://www.pensumgroup.no/

