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Faktisk og strategisk aksjeandel
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Rente og framtidig avkastning

Renten 6 ar tidligere og avkastning pa en obligasjonsportefglje de

neste 6 ar. Prosent
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Realrenteobligasjoner
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Drivkrefter bak fallet 1 global realrente

Global realrente
A

Globale investeringer Global sparing
@kt sparing i fremvoksende

gkonomier og oljeprodusenter
Demografisk utvikling

@kt ulikhet

Nedbelaning

@kt usikkerhet

Lave investeringer
Lavere vekstutsikter
Relativ pris pa kapital
@kt usikkerhet

Global sparing
P> og investeringer \‘
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Historisk realavkastning pa aksjer og rentepapirer
Akkumulert avkastning i internasjonale markeder. Logaritmisk skala
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Aksjepremie fra ulike modellspesifikasjoner

Spennet mellom hgyeste og laveste verdi fra 9 ulike spesifikasjoner.
Prosent
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Vekst og avkastning

Realavkastning i det internasjonale aksjemarkedet | perioder med
hay, middels og lav vekst i verdensgkonomien. Prosent
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Aksjeandel og forventet realavkastning
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Aksjeandel og svingninger

Portefgljerisiko. Prosent
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Samvariasjon mellom aksjer og obligasjoner
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Statens petroleumsformue
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Bruk av oljepenger over statsbudsjettet
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