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Vekten tippet i faver hoyere rente
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Another Bad Hair Day

Norges Banks styringsrente og historiske rentebaner
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Hoyeste notering siden 2007...

Amerikansk 10-ars statsobligasjon
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... altsa pa et helt normalt niva historisk sett

Prosent

17,51

15,0
12,5
10,0

7,9
5,0

0,0

2,5

Amerikansk 10-ars statsobligasjon

19651970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025

117.5
15,0
12,5

-
10,0 o
"

@

- 7,53
18
- 2,5
- 0,0

]

Holberg



60/40-portefaljen har hittil i ar gitt ca. 9 %

Avkastning for portefalje med 60 % aksjer og 40 % obligasjoner
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Avkastning I ulike aktivaklasser

Avkastning aktivaklasser i USA. Logaritmisk skala.

Arlig nominell gjennomsnitts-
avkastning 1990-2026

Aksjer 11,2 %
Hoyrenteobligasjoner (high yield) 7,5 %
Statsobligasjoner 4,6 %
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Volatilitet aksjer og high yield |

| USA
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Hoy samvariasjon mellom high yield og aksjer

Korrelasjon mellom aksjer og high yield i USA
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Aksjer og high yield korrelerer mest i sjokkfasen
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Lave og komprimerte kredittrisikopremier

Kredittrisikopremier globalt
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Hoy temperatur i nordisk high yield...

Emisjonsvolum i mrd. NOK
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.. hvor utlendingene har meldt sin ankomst ..

Andel ikke-nordiske av fgrstegangsutstedere
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... 0gsa blant investorene...

Andel utenlandske investorer i emisjoner i nordisk HY
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... i jakten pa den nordiske «premien»

Kredittrisikopremie high yield globalt vs. Norden
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Et voksende marked i1 volum...

Utestaende volum i nordisk hgyrente i mrd. NOK

Nesten dobling !

779
736

640
565 555 569

433 168
410
396 378 406

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

]

Holberg



... 0g i storrelse pa emisjonene

Gjennomsnittlig emisjonsstarrelse nordisk hgyrente i mill. NOK
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Private equity, men public debt

Andel av emisjonsvolum fra utstedere eid av PE-selskap

2020 I Ik Private equity
Il Private equity (PE)
2026 67% 33%
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Negative art

«In other words, bond investors improve their
performance not through what they buy, but
through what they exclude — not by finding
winners, but by avoiding losers.

There it is: a negative art.»

Howard Marks
Oaktree Capital

Kilde: Memo «Fewer Losers, or More Winners?»
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Ha en ryddig helg
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Bergen er verdens#estbeste by a
levei

Bor du i Bergen og tenker at gresset kanskje er grennere i en annen
by? Svaret er nei.
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Holberggrafene uten omveier

Mottar du Holberggrafene
som en videresending
fra din gamle gymlaerer?

Gjgr som 25.000 andre,
registrer deg og motta grafene direkte fra oss:

Ja takk, klart jeq vil motta Holberggrafene
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http://goo.gl/U04Zpc
http://goo.gl/U04Zpc
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