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Alle arene faktisk

Norges Banks styringsrente og historiske rentebaner

skifte bratt. Og derfor gir vi ingen lgfter om renten»
Ida Wolden Bache, sentralbanksjef, Arstalen 2026

«De siste arene har minnet oss pa at utsiktene kan ||
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Det meste vi holder pa med er upredikerbart

What is surprising
is not the magnitude
of our forecast errors,
but our absence of
awareness of it.

Nassim Nicholas Taleb
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Boligprisene i Bergen, Stavanger og Oslo
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Fristende med harryhandel

@kning i byggekostnad for Ielllghetsbygg siden 2014

60 | Utviklingen i byggekostnader

lllustrasjonscase fra Sverige og Norge: 2014 og 2024

50

T  Selvkost (indeksjustert*) for et middels
mim. stort boligprosjekt:
* @kt med ca. 37 % i Norge fra 2014 til

| - - 2024 =
40 Selvkost / leilighet Selvkost / leilighet o . 40
(indeksjustert*): (indeksjustert*): AR G 255 [ STl SInE

periode

2014: MSEK 2,2 2074: MNOK 2,9

» Byggekostnadsindeksene i de to
30 W 2024: MSEK 2,3 2024: MNOK 4,0 landene har hatt en tilnsermet lik gkning i ' B 3 0

%
%

perioden (ca. +44 %)
@kning: ca. 2 % @kning: ca. 37 %

20 -20

*2024 priser, justert for prisutviklingen pa innsatsfaktorer (arbeidskraft, temmer, betong m.m )
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Magre ar for Ola og Kari

Reallennsutvikling i Norge og euroomradet
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Vi fyller bade tanken og statskassen

Dekomponering av bensinpriser
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Handelsvektet kroneindeks

Handelsvektet kronekurs vs. oljepris
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Strevsom inflasjon

Norsk styringsrente, inflasjon og inflasjonsmal
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Fortsatt lav arbeidsledighet

Arbeidsledigheten i Norge (NAV)
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Veksling eller samling i bann?

Regionalt nettverk, Norge
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Nye investeringer gir fremtidige oljeinntekter

275
250
225
200
1751
150
125
100 |

75

SSBs anslag for oljeinvesteringer i Norge

2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

| 275
250
225
1200
175
150
125
100

75

&1

Holberg



Bare 36 ar igjen med renteoppgang

10 ars statsobligasjonsrente i USA
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Faksimile fra Finansavisen september 2022
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https://www.finansavisen.no/nyheter/kommentar/2022/09/04/7924197/er-du-klar-for-40-ar-med-renteoppgang
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Kort maleperiode

MSCI World Index, inkl. utbytte. 2001-2026
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30.000 % avkastning pa tross av kriger, krakk og kriser

MSCI World Index (omregnet til norske kroner). Inkl. utbytte
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Harald Jeremiassen, forvalter

25.03.2026

Webinaropptak -
Hvordan navigere i
dagens marked?

Muligheter og fallgruver i en urolig tid

Trykk her for link til opptaket:

https://www.holberg.no/aktuelt/webinaropptak-

--hvordan-navigere-i-dagens-marked
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Flytende gass, faste avhengighetsforhold?
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Naturgass-produksjon i Midtgsten

Midtesten sto i 2024 for cirka 18 % av

verdens totale produksjon av naturgass
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Arets paskekrim?

Futurepriser pa gass

Il Nede i gresset er vi som
investorer opptatt av
desimaler og mindre

svingninger.
Risikomodeller, som er
basert pa historiske
svingninger
Il (normalfordelingskurver),
fanger ikke opp at vi en
dag kan ende opp i
traerne.
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Oopsl... We did it again?

Europeiske gasslagre i prosent av kapasitet
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Ta hensyn til terminpremien...

Terminpremien for 10 ars statsobligasjon i USA

Lange renter er et uttrykk for summen av forventet ||
utvikling i korte renter og en terminpremie.
Sistnevnte skal gi investorene kompensasjon for ||
risikoen knyttet til & eie lange obligasjoner.
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... har du begir deg ut pa langtur

Dsterriksk statsobligasjon med 100 ar lgpetid

140 1 Sommeren 2020 utstedte den osterrikske stat en | 140
. obligasjon som forfaller ferst i 2120 (!) hvor |}
120 investorene ble tilbudt en fast rente pa 0,85 %. lkke || 120
| serlig attraktivt med tanke pa dagens rentenivaer. ]
100 -100
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«It takes two to TACO»
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—jculnvesteringsvettregler

. Definer din investeringshorisont
. Tilpass investeringen til din risikotoleranse og eksponering knyttet til gvrig formue
. Sett deg godt inn i produktegenskaper og risikoen forbundet med

investeringsalternativene

. Veaer forberedt pa tidvis motvind og ruskevaer i markedet — ha is i magen og velg

investeringer med regnvaersbeskyttelse

. Ta med deg alle investorers bestevenn pa turen — rentes rente-effekten
. Det finnes sjelden helt «trygge» veivalg — vurder risikoen selv

Bruk lange dataserier og vit alltid hvor dagens marked er sett i et lengre tidsperspektiv
Det er en skam a snu — tid i markedet har historisk gitt bedre avkastning enn forsgk pa
timing av inngang og utgang

. Spar i verdipapirfond og la forvalterne gjore jobben for deg!



God paske

- Vett kje
Det bare datt
ut av raven

Ka e det?
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Holberggrafene uten omveier

Mottar du Holberggrafene
som en videresending fra
din gode arbeidskollega?

Gjgr som over 20.000 andre,
registrer deg og motta grafene
direkte fra oss:

Ja takk, jeq gnsker a motta
Holbergqgrafene

«En uke uten
Holberggrafene er
som en uke uten en
Leeds-kamp. Graft.»

Pal Ringholm,
Investeringsdirektor
Formue

Holberg
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