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Verdensbildet

Den 8. mars kom nyheten om at den amerikanske banken, Silicon Valley Bank
(SVB), var pa randen av kollaps. Banken hadde tatt betydelig tap fra salg av
rentepapirer som ble solgt for a skaffe likviditet. Rentepapirene ble kjgpt da

Avkastningsoversikt per 31.03.2023

Mars 2023

Portefoljer per 31.03.2023

Avkastning fond mars

Avkastning fond hittil 2023

KOMBINERT

o s : Kombinert Aksj 1,6 % 7,7 %
rentene var lave, og matte na selges etter betydelig renteoppgang. Nyheten farte GranniEremtid ombinert Aksjer ° °
til frykt for en ny bankkrise og uroen fortsatte til Europa og Credit Suisse. Bade € Kombinert Offensiv 1,7 % 6,5 %
amerikanske og sveitsiske myndlgheter var tidlig ute og garanterte innskudd. Noen P& slutten av fjoraret lanserte Kombinert Balansert 17% 47 %
uker senere kan det se ut til at krisen er avverget og at bankene er bedre regulert Gjensidige nye pensjonsprofiler,
og har hgyere kapitaldekning enn hva var tilfelle i 2008. Bankene kan tenkes a fare Gronn Fremtid, som etter Kombinert Trygg 1,8 % 2,9 %
E0 TET konservatiy utlanspolitikk. fremover, som vil dempe den gkonomiske ett &r i markedet topper Kombinert Renter 1.8% 1.7 %
aktiviteten og muligens rentehevingene fra sentralbankene fremover. avkastningsoversikten hos
Norsk Pensjon. Grenn Fremtid LTI AT Ol
bestar av flere fond som har Gregnn Fremtid Kombinert Aksjer 3,2% 13,7 %
baerekraftige investeringer
. som formal. Det betvr at de Gronn Fremtid Kombinert Renter 2,3% 2,7 %
Aksjemarkedet ) ; /
D investerer i selskaper som FONDSTORG, utvalgte fond
Mars ble en turbulent maned i aksjemarkedene, med store svingninger som falge av ' il & N Mmiljigma
D : ) ' o ening . & bldrar il ao e mllj@m,al 08 Danske Invest Norsk Likviditet | PMF 0,0 % 1,4 %
bankuroen. Aksjemarkedene steg mot slutten av maneden og verdensindeksen sosiale mal, og som ikke er
MSCI World (i USD) endte opp 3,1 % i mars. For ferste gang pa flere maneder til vesentlig skade for disse Danske Invest Norsk Obligasjon OFN 1,1% 0,6 %
hadde de’F amerlkgnske aKSJemarkedeF en bedre utwklmg enn europeiske markeder. malenene. Akspprofilene har Nordea Global High Yield OFG 1.2% 2.6 %
Den amerikanske indeksen S&P 500 (i USD) steg 3,7 % i mars, mens den hatt en avkastning pa mellom
europeiske bersen MSCI Europe (Price) endte ned -0,3 % (opp 2 % malt i dollar). 9-10 % det siste aret, og Danske Invest Norge | AFN -3.3% -0,3%
Flukten ut av finansaksjer og inn i teknologi gjorde at teknologisektoren leve.rte det stadig flere ansatte har flyttet Storebrand Norge AFEN 4.2 % 3.5%
mest positive bidraget i mars. Oslo Bgrs Hovedindeks (OSEBX) hadde negativ pensjonssparingen sin til de
utvikling og falt 3,8 %. Fallet i oljeprisen denne maneden var sentral for den relativt beerekraftige profilene. DNB Miljginvest AFG 14 % 13,9 %
svakere utviklingen pa Oslo Bors. Schroder Int. Sel. Fund Emerging AF EM 2,4 % 3.9 %

76

Rentemarkedet

Bankuroen skapte store bevegelser ogsa i rentemarkedene denne maneden.
Rentene falt markant etter nyheten om SVB, men hentet seg noe inn mot slutten
av maneden. Den norske sentralbanken okte styringsrenten med 0,25 %, til 3 % i
mars. Komiteens vurdering er at veksten i norsk gkonomi er avtagende, men

Spareprofiler

V)T

Offensiv

® Aksjemarkedet 80 %
O Rentemarkedet 17 %
@ Eiendom 3%

aktiviteten er fortsatt hay, arbeidsmarkedet er stramt og lannsveksten er pa vei
opp. Prisveksten i Norge steg fra 6,3 % pa arsbasis i februar, til 6,5 % i mars.
Fortsatt hoy inflasjon bidro ogsa til at bade den europeiske og den amerikanske Aksjer
sentralbanken valgte & heve rentene ytterligere i mars. ECB hevet styringsrenten
med 0,5 %, opp til 3 %, mens Fed hevet 0,25 %, til intervallet 4,75-5 %.

Balansert Trygg Renter

® Aksjemarkedet 100 %
O Rentemarkedet 0 %
@ Eiendom 0 %

® Aksjemarkedet 50 %
O Rentemarkedet 43 %
® Eiendom 7 %

® Aksjemarkedet 20 %
O Rentemarkedet 69 %
@ Eiendom 11 %

® Aksjemarkedet 0 %
O Rentemarkedet 86 %
@ Eiendom 14 %
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avkastning siste 3 ar

Gjennomsnittlig arlig
avkastning siste 10 ar

Portefoljer per 31.03.2023 Fond Fond Fond Fond
KOMBINERT

Kombinert Aksjer 1,6 % 7.7 % 17.6 % 12,5 %
Kombinert Offensiv 1,7 % 6,5 % 14,1 % 10,6 %
Kombinert Balansert 1,7 % 4,7 % 8,8 % 7,6 %
Kombinert Trygg 1,8% 2,9 % 39% 4,5 %
Kombinert Renter 1,8 % 1,7 % 0,5 % 2,5%
Gronn Fremtid Kombinert*

Grgnn Fremtid Kombinert Aksjer 3,2% 13,7 % - -
Gronn Fremtid Kombinert Renter 2,3% 2,7 % - -
Kombinert Valutasikret

Kombinert Aksjer Valutasikret 1,0 % 6,2 % 16,2 % 9.5 %
Kombinert Offensiv Valutasikret 1,2 % 5,2% 13,1 % 8,3%
Kombinert Balansert Valutasikret 1,4 % 3,9 % 8,3% 6,2 %
Kombinert Trygg Valutasikret 1,6 % 2,6 % 3.7 % 4,0 %
Kombinert Renter Valutasikret 1,8% 1,7 % 0,5% 2,5%
AKTIV

Aktiv Aksjer 1,0% 5,8 % 13,8 % 11,0 %
Aktiv Offensiv 1,1% 5,0% 11,4 % 9.4 %
Aktiv Balansert 1,2% 3.7 % 7,5 % 6,9 %
Aktiv Trygg 1,2% 2,4 % 3,7 % 4,3 %
Gronn Fremtid Aktiv*

Grgnn Fremtid Aktiv Aksjer 3,9% 13,5% - -
Gronn Fremtid Aktiv Renter 1,8% 2,4 % - -
INDEKS

Indeks Aksjer 1,2% 6,0 % 15,8 % -
Indeks Offensiv 1,3% 5,2 % 12,8 % -
Indeks Balansert 1,5% 4,0 % 8,0 % -
Indeks Trygg 1,7 % 2,8 % 3.4 % -
Indeks Renter 1,8% 2,0% 0,3% -
Gronn Fremtid Core*

Grgnn Fremtid Core Aksjer 2,6 % 12,8 % - -
Gronn Fremtid Core Renter 2,5% 2,9 % - -

* Startdato 01.03.2022
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Oversikt

Avkastning mars

Avkastning hittil 2023

Gjennomsnittlig arlig
avkastning siste 3 ar

Gjennomsnittlig arlig
avkastning siste 10 ar

Utvalgte fond per 31.03.2023 Fond Fond Fond Fond
FONDSTORG
Danske Invest Norsk Likviditet | PMF 0,0 % 1,4 % 1,8 % 1,7 %
Danske Invest Norsk Obligasjon OFN 1,1% 0,6 % 0,8 % 2,1%
Nordea Global High Yield OFG 1,2% 2,6 % 4,1 % 3,2%
Danske Invest Norge | AFN -3,3 % -0,3 % 17,9 % 8,4 %
Storebrand Norge AFN -4,2 % 3.5% 21,3 % 10,8 %
DNB Miljginvest AFG 1,4 % 13,9 % 35,7 % 18,1 %
Schroder Int. Sel. Fund Emerging AF EM 2.4 % 3,9 % 6,4 % 1,6 %
For andre fond vennligst se gjensidige.no
Avkastning mars Avkastning hittil 2023 Gjennomsnittlig arlig Gjennomsnittlig arlig
avkastning siste 3 ar avkastning siste 10 ar
Referanseindekser per 31.03.2023
OSEFX/Norske aksjefond AFN -3,2 % 3,0 % 18,0 % 9,6 %
MSCI World/Globale Aksjefond AFG 3,1% 7.7 % 16,4 % 8,9 %
MSCI Emerging/Emerging Markets AF EM 3,0% 4,0% 7,8 % 2,0%
Kurs Endring mars Endring 2023
Valuta per 31.03.2023
USD/NOK \ 10,5 0,9 % 6,8 %
EUR/NOK \Y 11,4 3.4 % 8,2 %
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Verdensbildet

Den 8. mars kom nyheten om at den amerikanske banken, Silicon Valley Bank (SVB), var pa
randen av kollaps. Banken annonserte at de ville utfere en aksjeemisjon for a bygge opp kapital
etter betydelig tap fra salg av rentepapirer som ble solgt for a skaffe likviditet da mange kunder
hadde behov for uttak. Rentepapirene ble kjgpt da rentene var lave, og matte na selges etter
betydelig renteoppgang. Nyheten farte til bekymring i markedet og frykt for en ny bankkrise
som i 2008. For & hindre mistillit og unnga «bank runs>> var amerikanske myndigheter ute to
dager senere og annonserte at alle banker i problemer vil bli overtatt, og kundeinnskudd vil bli
garantert. Den amerikanske sentralbanken stilte ogsa likviditet til radighet til attraktive vilkar.

Etter stengningen av de amerikanske bankene SVB og Signature bank, og finansieringshjelp til

First Republic Bank fortsatte bankuroen til Europa. Credit Suisse hadde i lang tid kjempet mot

store tap og darlig styring. Da bankens stgrste investor annonserte at de ikke ville skyte inn ny

kapital var det over for den sveitsiske banken. Sveitsiske myndigheter sgrget for et oppkjep

fra den storste konkurrenten, UBS. Det kan se ut til at krisen er avverget bade i USA og Europa,
og det ser ut til at bankene er bedre regulert og har hgyere kapitaldekning enn hva var tilfelle

i 2008.

Nar kundene tar ut pengene som falge av frykt for bankenes soliditet, vil bankene fagre en mer
konservativ utlanspolitikk, som vil oke usikkerheten i markedet ytterligere. En innstramming

i utlan fra bankene vil gjgre det vanskeligere for husholdninger og bedrifter a ldne penger og
vil dempe den gkonomiske aktiviteten. Det kan tenkes at sentralbankene da vil heve rentene
mindre enn de ellers ville ha gjort.

EU landene vedtok i mars at salg av fossilbiler skal fases ut innen 2035, og i Europa-
parliamentet ble det enighet om a heve malet for andel fornybar energi fra 32 % til 42,5 %
innen 2030. FNs klimapanel lanserte en ny rapport i mars, som viser at det er behov for sterkere
tiltak dersom man skal na 1,5 graders malet. Fortsetter vi som i dag er vi pa vei mot 2,2-3,5
graders oppvarming.

Markedsrapport Pensjon Mars 2023 |
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Aksjemarkedet

Markedsrapport Pensjon Mars ble en turbulent maned i aksjemarkedene, med store svingninger som folge av bankuroen Aksjeindekser MACR§BOND
i USA og Sveits i midten av maneden. Til tross for frykt for ny bankkrise sa det ut til at
aksjemarkedet ble beroliget, og steg mot slutten av maneden. Den brede verdensindeksen MSC|

Oversikt mars 2023

Verdensbildet World (i USD) endte opp 3,1 % i mars, og er opp 7,5 % hittil i ar. Prose5n;
Aksjemarkedet For forste gang pa flere maneder hadde det amerikanske aksjemarkedet en bedre utvikling enn 40
europeiske markeder i mars. Den amerikanske indeksen S&P 500 (i USD) steg 3,7 % i mars, og 30
Rentemarkedet TR : : . 20
er opp /7,9 % hittil i ar. Den amerikanske teknologibgrsen Nasdaq fortsatte den gode utviklingen 0
Ravarer og steg 6,7 % i mars. Teknologisektoren var ogsa den beste sektoren denne maneden, bade i 5
: USA og Europa, og var opp 7,7 % (MSCI AC World). Det var de store teknologigigantene Apple,
Uro i markedet . . . -10
Microsoft, Google, Meta og Nividia som sto for mye av oppgangen. Den europeiske bgrsen MSC| 90
Europe endte ned -0,3 % (opp 2 % malt i USD) og er opp 7 % hittil i ar (8,9 % i dollar). Grunnet .30
bankuroen var finanssektoren den svakeste sektoren i mars, ned -10,6 % i USA og -8,6 % -40

Juli
Juli
Juli

I Europa.

April
April
April
April

Oktober +
Oktober -
Oktober -

Fremvoksende gkonomier hadde ogsa en god utvikling i mars og MSCI EM (USD) var opp 2,7 %
og er opp 3,6 % hittil i ar.

Januar 2020 -
Januar 2021 -
Januar 2022 -
Januar 2023 -

Mars ble en negativ maned for det norske aksjemarkedet, hvor Oslo Bers Hovedindeks (OSEBX)
falt 3,8 % og fondsindeksen (OSEFX) falt 3,2 %. Hittil i ar er de fortsatt positive med henholdsvis
0,4 % og 2,2 %. Fallet i oljeprisen denne maneden var sentral for den relativt svakere utviklingen
pa Oslo Bars, og det svakeste indeksbidraget kom fra energi (-1,5 %). Defensivt konsum hadde
det mest positive bidraget pa 0,7 %. Ikke overraskende hadde ogsa den norske finanssektoren
negativt bidrag denne maneden og var ned -1,3 %.

— Fremvoksende gkonomier, MSCI, Price Return, USD (perf. %)
= Verden, MSCI, Price Return, USD (perf. %)
= Europa, MSClI, Price Return, USD (perf. %)

USA, S&P 500, Price Return, USD (perf. %)

Norge, OBX, Total Return, NOK (perf. %)
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Rentemarkedet

Bankuroen skapte store bevegelser ogsa i rentemarkedene i mars. Rentene falt markant

etter nyheten om SVB, men hentet seg noe inn mot slutten av maneden. | USA falt 2-ars
swaprente med 0,7 %, ned til 4,4 %, mens den i Eurosonen falt 0,36 %, til 3,4 %. Ogsa tiars
statsobligasjonsrenter falt betydelig i mars. | USA falt den 0,45 %, ned til 3,4 %, i Eurosonen falt
den 0,38 %, ned til 2,3 % og i Norge var den ned 0,47 %, til 3,06 %.

Den norske sentralbanken gkte som ventet styringsrenten med 0,25 %, til 3 % i mars.
Komiteens vurdering er at veksten i norsk gkonomi er avtagende, men aktiviteten er fortsatt
hoy, arbeidsmarkedet er stramt og lennsveksten er pa vei opp. Sentralbanksjef Ida Wolden
Bache uttaler at styringsrenten sannsynligvis vil settes videre opp i mai, men at det er stor
usikkerhet rundt den videre gkonomiske utviklingen. Prognosene indikerer en styringsrente pa
rundt 3,5 % i sommer, og Norges Bank venter en rentetopp pa 3,6 % i 2024. Den svake kronen
kan ogsa bidra til at Norges Bank gker renten enda mer.

Prisveksten i Norge steg fra 6,3 % pa arsbasis i februar, til 6,5 % i mars, mens kjerneinflasjonen
var pa 6,2 %. Arsaken til den gkte veksttakten er forst og fremst at prisene pa strom steg mer
fra februar til mars i ar sammenlignet med i fjor, i folge SSB. | tillegg til strem var det spesielt
prisen pa kleer og sko som steg i mars, opp 5,8 %. Importerte varer bidrar betydelig til okt
prisvekst denne maneden, noe som kan henge sammen med kronesvekkelsen.

10-ars statsrenter MACROBOND

Prosent
4.5
4.0
3,5
3,0
2,5
2,0
15
1,0
0,5

0

-0,5

Juli
Mars -

Mars -
Mai -

Juli

Mai -

Mars 2021 -
September -
November -
Januar 2022 -
September -
November -
Januar 2023 -

= Norge = Tyskland = USA

2-ars statsrenter MACROBOND

Prosent
6,0

50
4,0
3.0
2,0
1,0
0
-1,0

Mars 2021 - 1*

Mai -

Juli
September -
November -
Januar 2022 -

Juli
Mai -

Juli
September -
November -
Januar 2023 -
Mars -

= USA = Danmark = Sveits Tyskland Sverige

Z
@]
-
o
®
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| Eurosonen steg kjerneinflasjonen videre med 0,1 %, til en &rsvekst pa 5,7 % i mars. Arsveksten

I samlet inflasjonen dempet seg imidlertid fra 8,5 % i februar ned til 6,9 % i mars. | USA falt
samlet inflasjon med 0,4 %, ned til 6 %, mens kjerneinflasjonen falt 0,1 % ned til 5,5 %. Arbeids-
markedsrapporten i USA i mars viste at arbeidsmarkedet fortsatt er meget sterkt. Fortsatt hay
inflasjon bidro til at bade den europeiske (ECB) og den amerikanske (Fed) sentralbanken valgte
a heve rentene ytterligere i mars til tross for uroen i bankmarkedet. ECB hevet styringsrenten
med 0,5 %, opp til 3 %, mens Fed hevet 0,25 %, til intervallet 4,75-5 %. | lys av bankuroen denne
maneden var bdde den europeiske og den amerikanske sentralbanken forsiktige med & uttale
seg for mye om videre renteoppgang, men Fed signaliserte at det kun gjenstar en rentegkning pa
0,25 % for toppen er nadd.

Norge, 10-ars swaprente

Rentemarkedet

MACROBOND

Prosent
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Rentemarkedet

Markedsrapport Pensjon Som vanlig i urolige markeder, sa svekket den norske kronen seg i mars, 0,9 % mot
USD og 3,4 % mot EUR. At Norges Bank varslet flere rentehevinger fremover hjalp
ikke den norske kronen, som matte se seg passert av svenskekronen i lgpet av mars.

Oversikt mars 2023

Verdensbildet Euroen styrket seg 2,5 % mot den amerikanske dollaren.
Aksjemarkedet —~
Valuta MACROBOND
Rentemarkedet
Ravarer Prosent
Uro i markedet 12,5
12,0
11,5
11,0
10,5
10,0
W 9,5
,, 9,0
e 8,5
T T T T T T T 8,0
§ 53 =2 & § &5 32 & 8§ 5 3 % & &
8 < g K < g K < S & <
- V4 [ V4 [ A4 [
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— NOK per EUR = NOK per USD
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Ravarer

Oljepris MACROBOND
Markedsrapport Pensjon OPEC landene overrasket med et stort produksjonskutt pa tampen av maneden. Produksjons-
: kuttene skal vare fra mai og ut aret og tilsvarer totalt 1,15 millioner fat per dag. Det er ventet at USD/fat
Oversikt mars 2023 - , : . 130
markedet dermed vil ga fra et tilbudsoverskudd til et underskudd i mai. Mesteparten av kuttene
Verdensbildet vil komme fra Saudi-Arabia, mens Russland ogsa forlenger sitt produksjonskutt pa 500 000 fat
per dag.

Aksjemarkedet

Oljeprisen (Brent) falt 4 % i mars og endte maneden pa 79,7 USD/fat, men det er ventet at den
vil ke som folge av de varslede produksjonskuttene fra OPEC.

Rentemarkedet

Ravarer

Rogers metallindeks steg 4 % i mars. Bankuroen og usikkerhet i markedet farte til at prisen pa
Uro i markedet gull steg 7 % (USD), mens salvprisene steg hele 15 %.

April
Juli
April
Juli
April
Juli
April

Januar 2020 -
Oktober -
Januar 2021 -
Oktober -
Januar 2022 -
Oktober -
Januar 2023 -

= World, Crude Qil, Brent, Spot, FOB North Sea, ICE, Close, USD
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Uro i markedet

Pensjonssparing og annen fondssparing er sparing med lang tidshorisont. Gjensidiges
generelle anbefaling er at du som kunde fglger din valgte sparestrategi i henhold til
dine risikopreferanser, og det er ikke gitt at man ber gjere endringer selv om markedet
svinger pa kort sikt. Historien viser oss at nedgangstider i aksjemarkedet blir avlgst av
oppgangstider. Over tid har oppturene vaert stagrre enn nedturene. Hovedregelen er at
man har tjent pa a spare langsiktig i verdipapirer.

Markedsrapport Pensjon Mars 2023
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Viktig informasjon om rapportene vare
- ansvarsfraskrivelse

Denne rapporten er laget av Gjensidige Pensjonsforsikring AS
som generelt informasjonsmateriale. Det er viktig at ingen
oppfatter materialet som en personlig anbefaling av bestemte
verdipapirer, finansielle instrumenter eller strategier. Innholdet
er heller ikke egnet som investeringsrddgivning for den enkelte
investor. Vi har basert materialet pd opplysninger som er
offentlig tilgjengelige. Alle vurderinger og estimater er gitt i
god tro. Vi anser alle kildene vdre som pdlitelige, men kan ikke
garantere at alle opplysningene er korrekte eller fullstendige.
Gjensidige Pensjonsforsikring AS pdtar seg ikke ansvar for
eventuelle feil i informasjonen. Derfor kan vi heller ikke ta
ansvar for eventuelle tap i forbindelse med disposisjoner som er
foretatt pd bakgrunn av det vi presenterer her.

Historisk avkastning er ingen garanti for fremtidig avkastning.
Fremtidig avkastning vil blant annet avhenge av markeds-
utviklingen, forvalternes dyktighet, fondets risiko og kostnader
ved tegning, forvaltning og innlasning. Avkastningen kan bli
negativ som folge av kurstap. Valutakursendringer vil kunne
pavirke verdien av fondet dersom andelenes kurser stilles

I fremmed valuta.
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