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Endringer siste ar, i NOK

Aksjemarked, totalavkastning, 100 = ett ar tilbake, omregnet til NOK Kredittindekser, 100 = ett ar tilbake, omregnet til NOK
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Endringer siste 10 ar, omregnet til NOK

Aksjemarked, totalavkastning, 100 = ti ar tilbake, omregnet til NOK
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Volatilitet

USA: Markedsvolatilitet
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Langsiktig nominell avkastning

Nominell avkastning i ulike aktivaklasser, indeks = 100 ved 1. januar 1990 (i USD)

3100 3100
2600 2600
2100 2100
1600 i 1600
1100 . 1100
00 00
100 - B oy e ] T oyt T i T R . e i R 1. O e [ e s SO e ool T WP PO Rt | 100
1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

SEF 500 Global High Yield = Globale statsobligasjoner
Kilder: Macrobond, 5&P Global, Bloomberg Barclays

SpareBank o

ASTLANDET



Rentemarkeo

vl 1



Styringsrenter

Styringsrenter, %
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Forventninger til rentekutt 1 USA oQ eurosonen

Implisitt antall rentehevinger/kutt fra US Fed (antar 25 bp. per gang) Implisitt antall rentehevinger/kutt fra ESB (antar 25 bp. per gang)
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Handelsvektede forventede styringsrenter

Handelsvektede styringsrenter, faktiske og forventede styringsrenter
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Kilder; Macraband, Norges Bank, egne beregninger
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Norges Banks rentebane

To kutt signalisert i 2025: September og desember.

MNorges Banks styringsrente og rentebane, %

5,0 5.0
2 K Mgtekalender Norges Bank
4.0 4.0 19. sep. 2024 Rentemgte med PPR
" 7. nov. 2024 Rentemdte
33 L 35 19. des 2024 Rentemgte med PPR
20 N T e o 10 Rentemgte
s T 27. mars 2025 Rentemgte med PPR
25 2.5 8. mai 2025 Rentemgte
| 19. juni 2025 Rentemote med PPR
2,0 20 14. aug. 2025 Rentemgte
s i 18. sep. 2025 Rentemgte med PPR
6. nov. 2025 Rentemgte
1,0 1,0 . 18. des. 2025 Rentemgte med PPR
0,5 0,5
0,0 0,0
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
= = Styringsrente m/siste prognose == Prognose fra foregaende PPR

Kilder: Macrobond, Norges Bank

SpareBank

BOSTLANDET




Markedsprising

Implisitt antall rentehevinger/kutt fra Norges Bank (antar 25 bp. per gang)
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Kilder: Macrabond, LSEG Datastream, SpareBank 1 @stlandet
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Norges Bank vs. markedsprising

Markedsprising (OIS) av Norges Bank, basert pa 1 mnd overnattenrente, %
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Pengemarkedsrenter

3 mnd NIBOR, %
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Pengemarkedspaslaget

Pengemarkedspaslag i 3 mnd NIBOR, %, 5 dg. glidende snitt*
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Kilder; Macrobond, Norges Bank, LSEG Datastream, egne beregninger
* Morges Banks anslag frem juli 2022, basert pd NOK OI5 deretter
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Korte norske markedsrenter

Pengemarkeds- og swaprenter (NOK), %
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Lange norske markedsrenter

NOK swaprenter, %
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Hva er «likevektsnivaet» pa lange renter?

NOK 10a stat, %
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Langsiktig swaprente (5a swap, 5a fwd

NOK: 53a5a swaprente og 3m Nibor, %
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. Tilbake tilinnholdsiiste
Norsk 10 ars statsrente dekomponert (beregnet)

Terminpremien er betalingen for a ta lgpetidsrisiko.

Norsk 10-ars statsrente, dekomponert, % Norsk 10-ars statsrente, dekomponert, %
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Amerikanske langrenter er viktigst for norske

Swaprenter, 10 ar, %
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Korte rentedifferanser til utlandet

Rentedifferanser Norge vs USA og eurosonen, 1 drs renteswapper, %-poeng
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Amerikanske statsrenter dekomponert (10 a

USA: Amerikanske statsrenter, 10 ar, dekomponert, %
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Amerikanske og norske terminpremier (103)

Terminpremie pa 10-ars statsrenter (ACM-metode), %

5 5
4 4
3 3
2 2
1 1
0 0]
| -1
2 -2
1950 1992 15994 1955 1998 2000 2002 2004 2008 2008 2010 2012 2014 2015 2018 2020 2032 2024 2026
Morge = LISH
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Aksjemarkedet siste ar, omregnet til NOK

Aksjemarked, totalavkastning, 100 = ett ar tilbake, omregnet til NOK

125 125

120 "‘\ 120

115 1
< Morge (OSEBX): 112,0
L )

110 ' : Ll : 1

Kina {Shanghai): 109,5
105 Pf/\.ﬁ\f\v
ﬂ'- /le

oo
\] UsA [S&P 500): 107,5

100 Al m/—\ - L \'/\ \/ 100
95 : 95
S0 =u]

juni juli august september oktober november desember januar februar mars april mai
2024 2025

Kilder: Macrobond, Oslo Stock Exchange, STOXX, SEP Global, FTSE Russall, Shanghai Stock Exchange
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Aksjeavkastning siste 10 ar, omregnet til NOK

Aksjemarked, totalavkastning, 100 = ti ar tilbake, omregnet til NOK
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USA: Endring i aksjepriser per ar

USA: Aksjepriser, avkastning per ar
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Norge: Endring | aksjepriser per ar

MNorge: Aksjepriser, avkastning per ar
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USA: Sektoravkastning

S&P 500, arlig avkastning per sektor
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Oslo Bars: Sektoravkastning hittil i ar

Oslo Bers totalavkastning (inkludert utbytte), hittil i ar, %
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USA: Aksjepriser og inntjening

S&P 500: Aksjepriser og forventet inntjening (reindeksert -30 ar, log)
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USA: P/E

USA: P/E for S&P 500
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USA: P/E 0g avkastning

S&P 500 inkl. ved P/E-band pa +/- ett standardavvik S&P 500: P/E og avkastning neste 3 ar (%)
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Eurosonen: P/E (neste ars inntjening)

Eurosonen: P/E (neste ars inntjening) for Euro Stoxx 50
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Norge: P/E (neste ars inntjening)

Norge: P/E (neste ars inntjening) for OSEBX
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P/E pa tvers av geografier

P/E (neste ars inntjening)
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USA: Syklisk justert P/E (CAPE)

US S&P 500, Shiller Cyclically Adjusted P/E Ratio (CAPE), per maned
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Tilbake til innholdsliste

Kreditt
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Kredittmarkedet siste ar, omregnet til NOK

Kredittindekser, 100 = ett ar tilbake, omregnet til NOK
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i ) ¥ ] Tilbake tilinnholdsliste
Kredittmarkedet siste 10 ar, omregnet til NOK

Kredittindekser, 100 = ti ar tilbake, omregnet til NOK
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USA/Eurosonen: Kredittspreader

Kredittspread BBB-ratede selskapsobligasjoner mot stat, 5 ar, %-poeng
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EUR BBB 0g norske bankspreader

EUR BBB-ratede selskapsobligasjoner og NOK senior bank, 5 ar, spread i %
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Norske banker og bedrifter

Kredittspreader NOK, 53, %
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Realavkastning pa tvers av markeder

Avkastning justert for amerikansk inflasjon per ar (og hittil i ar), i lokal valuta

Tilbake til innholdsliste

008 2009 2010 2011 2012 2013
S&P 500 370 2 n7 136 1,0 14,2 0,9
S&P 500 Vekst -349 %8 136 16 12,8 31,2
S&P 500 Verdi 38,2 18,4 137 -35 15,8 0,5
S&P 600 SmallCap 311 ns8 249 -2,0 14,6 98
EUR Stoxx 50 04 08 43 -172 16,3 20,0
Oslo Bars h 169 -155 136 21
Stockholm OMX 381 459 46 -162 14,8 241
MSC1l World -20 344 134  -105 15,3 07
MSCI DM -403 280 10,9 -51 14,8 259
Renter Global 48 4,1 a1 26 2,6 -4,1
Renter Global Stat 10,3 -0,2 45 33 01 -5,8
Renter Global Selskap 86 16,4 4.4 13 9,4 -1,2
Renter Global High Yield 269 566 13,4 01 17,8 5,8
Renter USA 5,1 48 2,5 -3,5
Renter EU High Yield 54 267 8,4
Renter EUR FRN 31 41 0,1
Renter EM USD 39 16,2 56
Renter EM Lokal Stat 27 58
Eiendom DM 89 269 2,9
Eiendom Europa 154 289 147
Révarer 42 17 2,7
Rawvarer gull 6,6 PR
Ravarer energi -18,0 -11,1 37
USD cash 31 1,7 1,5
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Kilder: Macrobond, Bloomberg og egne beregninger.
Merk:

- Arlig totalavkastning er beregnet som verdiendring fra utgangen av hvert ar. Tall siste &r er ikke annualiserte. «USD cashe er gjennomsnittlig USD 1mnd Libor i lepet av aret.
- Realavkastning = Nominell avkastning justert for endringer i amerikanske konsumpriser fra begynnelsen til slutten av hvert ar. Siste ar bruker prisvekst siden starten av aret

(alternativt siste maned i foregaende ar dersom tall for innevasrende ar ikke er tilgjengelig).
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Realavkastning pa tvers av markeder, i NOK

Avkastning justert for norsk inflasjon per ar (og hittil i ar), omregnet til NOK
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Kilder: Macrobond, Bloomberg og egne beregninger. Merk:

pengemarkeds er gjennomsnittlig NOK imnd Nibor i lepet av aret. Tall siste ar er ikke annualiserte.

Tilbake til innholdsliste

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2007 2018 219 2020 2021 2022 2023 204 2005
212 26 131 47 6,8 422 g3 173 5.4 142 53 322 13,7 272 143 251 376 -112 S&P500
-185 68 13,0 73 5,5 426 198 222 05 195 24 318 28,4 06  -269 289 487  -10,0 S&P 500 Vekst
-24,0 -18 131 20 84 417 367 120 107 80 7.0 326 29 233 01 209 233 -12.5 S&P 500 Verdi
-13,5 19 244 16 71 51,9 285 134 196 6,0 6,5 23,3 6,8 52 120 145 183 -19,5 S&P 600 SmallCap
35 45  -113  -148 10,4 36,3 10,7 104 55 165  -147 26,5 12 127 -109 253 147 7,5 EUR Stoxx 50
. BR1 626 156  -126 14,0 715 19 35 86 175 52 15,1 30 18,0 68 51 69 7,4 Oslo Bgrs
-35,9 311 08 -133 13,1 37,0 145 134 -43 140 -108 26,6 n1 23 -284 222 7.6 2,4 Stockholm OMX
276 115 129 51 137 25 16,8 77 277 122 169  -141 209 285 -7,4 MSCl World
-25,4 6,2 103 -26 153 17 154 6,2 291 119 206 -138 232 311 -7.5 MSCI DM
25 136 35 g3 120 -42 05 12 71 4.8 7 39 77 -7.4 Renter Global
95 171 38 8,0 18 -46 0,4 20 59 51 92 -136 23 56 -7.0 Renter Global Stat
15,3 34 38 7.0 15 21 21 43 11,9 59 54 127 7.9 10,8 -7.7 Renter Global Selskap
82 299 128 58 125 7.7 33 18 13,0 27 -14 82 125 189 -8,2 Renter Global High Yield
45 10,6 16,3 36 29 25 91 31 -40 86 37 110 -89 Renter USA
6,6 .32 67 29 13,3 62 10,6 £,5 56 126 153 128 -1,9 Renter EU High Yield
72 08 38 -85 71 -4.0 -0,5 48 '3 64 7.8 -2,7 Renter EUR FRN
10,8 87 17,2 3.4 12 0,2 13,5 23 41T 7.4 17,0 Renter EM USD
21 21 10,5 28 34 05 7.0 13 a8 1,0 -40 35 51 115 Renter EM Lokal Stat
124 184 34 157 -14 43 26 236 121 %6 213 92 118 -7.1 Eiendom DM
142 7,200 236 -133 711 -104 28,0 6,0 79 202 0,2 5,8 Eiendom Europa
832 7.0 13 -1 48 11 123 181 -273 392 5,0 5,4 199 -14,3 Ravarer
114 04 268 124 28 13 56 05 185 16,2 68 52 11,2000 854 & 7 Rivarer gull
344 237 -127 -138 -30,2 96 -107 -110 12,2 WEEE 242 108  -18 1 Rivarer energi
01 05 25 -12 -25 0,9 25 0,0 -10 41 -10 24 7% Norsk pengemarke

- Avkastningsserier er omregnet til NOK ved utgangen av hvert &r. Arig totalavkastning er deretter beregnet som verdiendring i NOK-justert serie fra utgangen av hvert ar. «Norsk S
pareBank o

- Realavkastning = Nominell avkastning justert for endringer i norske konsumpriser fra begynnelsen til slutten av hvert ar. Siste ar bruker prisvekst siden starten av aret (alternativt

siste maned i foregaende ar dersom tall for innevazrende ar ikke er tilgjengelig).
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Aksjepriser og renter

USA: Aksjepriser og rente pa statsobligasjoner
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Kilder: Macrobond, SEP Globsl, U5, Department of Treasury

USA: Aksjepriser og rente pa statsobligasjoner
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Negativ korrelasjon innebaerer at fall i prisene pa den ene aktivaklassen motsvares av heyere priser pa den andre.
Korrelasjonen ser ut til a ha snudd, med konsekvenser for aktivaallokering.

USA: Korrelasjon aksje- og renteavkastning
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Kilder: Account in-house, Bloomberg, egne beregninger
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NOK handelsvektet

Importvektet krone (1-44), hgyere = svakere NOK
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Kilder: Macrobond, Norges Bank




Endringer i NOK i ar mot utvalgte valutaer

Endring i NOK siden 1. jan 2023, % (heyere = svakere NOK)
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NOK vs USD og EUR (siste 2 ar

NOK vs USD og EUR
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NOK vs USD og EUR

NOK vs USD og EUR
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NOK vs SEK og GBP

NOK per SEK
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NOK vs CHF og JPY

NOK per CHF
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