AL MarkedsNyt

Ugentlig update pd de finansielle markeder og makrogkonomien

712 Arbejdernes Landsbank

Finansielle markeder

Den fgrste uge pa de finansielle markeder i 2023
bgd pa en pose blandede bolsjer. De store euro-
paiske aktieindeks har faet et paent Igft i Igbet af
ugen, mens renterne samtidig er faldet. Markante
fald i inflationstallene fra Tyskland og Frankrig
skabte i Igbet af ugen optimisme pa de finansielle
markeder. Inflationstallet for hele eurozonen kom
ud bedre end ventet fredag, mens kerneinflatio-
nen derimod steg mere end ventet, og tallet fik
ikke den store indflydelse pa markederne.

Pa den anden side af Atlanten startede ugen roligt,
men staerke beskaeftigelsestal i USA sendte tors-
dag aktierne ned og renterne op. Hggeagtige toner
i referatet fra det seneste mgde i den amerikanske
centralbank, FED, lagde ogsa en daemper pa de
amerikanske markeder. Jobrapporten fredag gav
en afdaempet reaktion pa markederne.

Nationalbanken intervenerede i valutamarke-
derne for 5,8 mia. kr. i december. Det har de gjort
for at forsvare kronen, der ligger til den styrkede
side overfor euroen. Nationalbanken svaekker kro-
nen ved kgbe udenlandsk valuta og salge danske
kroner. Det er fjerde maned i traek, Nationalban-
ken intervenerer for at forsvare kronen. Kronen
ligger fortsat til den stzerke side, og det leegger op
til, at Nationalbanken vil udvide rentespaendet til
renten hos ECB, nar der igen er rentemgde i star-
ten af naeste maned. Indskudsbevisrenten hos Na-
tionalbanken er allerede 0,25 procentpoint lavere
end hos ECB.

| de fgrste 11 maneder af 2022 er der blevet skaret
93 mia. kr. af de danske husholdningers aktiebe-
holdninger. Det svarer til et tab pa 15%. En del af
det tabte er dog blevet genvundet i oktober og no-
vember, hvor der er lagt 48 mia. kr. til aktieformu-
erne. Det danske C25-indeks er da ogsa faldet med
mere end 13% for 2022 som helhed, og det smitter
selvsagt negativt af pa danskernes aktiebeholdnin-
ger. Tabet i 2022 kommer dog i forlaengelse af tre
ar med massiv fremgang, hvor der er lagt 325 mia.
kr. til aktieformuerne.

Nationalbanken forsvarede kronen i december
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Nationalbanken.

Danskernes aktieformuer faldt tilbage i 2022
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Anm.: Statistikken ser alene pa VP-registrerede vaerdipapirer.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Nationalbanken.
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International gkonomi

Beskaeftigelsen i USA overgik forventningen og
steg med 223.000 personer udenfor landbruget i
december. Den samlede jobskabelse i 2022 ender
pa 4,5 mio. Det er den naesthgjeste arlige
jobvaekst, der nogensinde er malt i statistikkens hi-
storie, der vel at meerke gar helt tilbage til 1940.
lobskabelsen i 2022 er alene overgaet af aret for-
inden, hvor 6,7 mio. flere kom i arbejde. De sene-
ste ars kraftige jobvaekst skal dog ogsa ses i lyset
af meerkbare fald i forbindelse med coronakrisen.
Samtidigt falder ledigheden fra 3,7% til 3,5% i de-
cember, hvilket er det laveste siden 1969. Lgnnin-
gerne var i december 4,6% hgjere i forhold til for
et ar siden. Det er mindre end i sidste maned, hvor
stigningen lgd pa 5,1%.

Inflation i eurozonen falder til 9,2% i december fra
10,1% i november. Inflationen er nu faldet to ma-
neder i traek, efter den toppede pa 10,6% i okto-
ber. Kerneinflationen, som er fratrukket energi- og
fedevarepriser, stiger omvendt til 5,2% fra 5,0%.
Der er en lettelse af dimensioner, at inflationen er
begyndt at falde i eurozonen, og det giver krudt til
troen og habet om, at inflationen falder herfra.
Dog er inflationen stadig vanvittigt hgj og udsig-
terne er skrgbelige. Szerligt energipriserne kan for-
arsage nye udfordringer. De lavere inflationstal
ma ogsa levere et lettelsens suk hos den europaei-
ske centralbank. ECB er dog ikke faerdig med at
have renterne, og den naste renteforhgjelse
kommer om en maned. Her er der udsigt til, at ren-
ten forhgjes med yderligere 0,50 procentpoint, sa
indlansrenten vil lyde pa 2,5%.

De globale fgdevarepriser faldt med 2,6% i decem-
ber. Det er 9. maned i traek, at fgdevarepriserne
daler, og de er nu lavere end for et ar siden. Faldet
i de globale fgdevarepriser kan betyde, at det igen
kan blive billigere for danskerne at fylde indkgbs-
kurven. Der er dog ikke en-til-en sammenhang
mellem de globale fgdevarepriser og priserne for
den danske forbruger. Fgdevareprisindekset er
baseret pa eksporterede og uforarbejdede ravarer
og er derfor ikke ngdvendigvis det, som forbru-
gerne oplever, nar den forarbejdede fgdevare kg-
bes i butikken.

4! Arbejdernes Landsbank

Naesthgjeste arlige jobvaekst nogensinde i USA
Andring m/m, 1.000 personer
800- Beskaftigede udenfor landbrug, USA

700
600

o|“I||‘||‘|‘|‘IIII|IIIII

jan mar maj jul sep nov jan mar maj jul sep nov jan
2021 2022

50

O

40

O

30

O

2

o
O

1

o
O

Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af BLS.

Inflationen faldt kraftigt i eurozonen i december
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Eurostat.

Globale fgdevarepriser lavere end for et ar siden
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Food and Agriculture
Organization of the United Nations.
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Samtidig er priserne stadig mere end 20% hgjere
end for to ar siden. Men faldet i ravarepriserne kan
bidrage til en lettelse i udviklingen i fedevarepri-
serne herhjemme.

Naste uge byder pa nye tal for ledighed i eurozo-
nen og inflation i USA.

Dansk gkonomi

BNP i Danmark steg med 0,3% i 3. kvartal af 2022.
| 2. kvartal voksede gkonomien med 0,8%, mens
den skrumpede med -0,5% i 1. kvartal. Aret har
veeret indhyllet af usikre momenter som den hgje-
ste inflation i 40 ar, stor gkonomisk usikkerhed ef-
ter Ruslands invasion af Ukraine og tilmed corona-
nedlukninger i begyndelsen af aret. Alligevel har
dansk gkonomi formaet at blive en smule stgrre,
og det ma man tage hatten af for. Vi forventer, at
den samlede vaekst for 2022 vil lande pa 3%.

Privatforbruget har haft et svaert 2022 med tilba-
gegang i alle tre kvartaler, og det vil blive yderli-
gere udfordret hen over vinteren. Danskerne op-
levede i efteraret de kraftigste prisstigninger i 40
ar, og kebekraften er sldet flere ar tilbage. Der
venter en sveer tid herfra. Vaeksten er allerede bg-
jet af, og udfordringer synes at tarne sig op. Der er
treengte udsigter for privatforbrug, eksport og in-
vesteringer. Felles er et enormt pris- og omkost-
ningspres, hgjere renter samt slgrede fremtidsud-
sigter. Vi forventer at kunne se det i vaeksttallene
til naeste ar, og der en overhaengende risiko for, at
dansk gkonomi vil skrumpe for en periode. |1 2023
forventer vi en samlet vaekst taet pa 0%. Den ud-
fordrende tid sker dog pa et ekstremt staerkt ud-
gangspunkt, hvor gkonomien aldrig har veeret
stgrre, og der er rekordmange i beskaftigelse.

Ledigheden steg med 1.216 personer i november,
nar der tages hgjde for sason. Ledighedsprocen-
ten er dog uzendret pa 2,6% og holder sig tet pa
det laveste siden 2008. Det er altid brandaerger-
ligt, nar flere melder sig i ledighedskgen, og det er
tilmed ogsa blevet en anelse uvant. Vi har gennem
de seneste ti ar veennet os til, at ledigheden som
oftest falder. Men nye tider er pa vej, og vi forven-
ter, at ledigheden vil stige, og beskaeftigelsen
falde, over det kommende ar.

4! Arbejdernes Landsbank

Dansk gkonomi voksede en smule i 3. kvartal
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.

Ledigheden stiger, men er fortsat lav historisk set
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Anm.: Data er sasonjusteret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.

Lgnningerne steg 3,5% i 4. kvartal
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Dansk Arbejdsgiverfor-
ening (DA).
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Lgnningerne steg med 3,5% i 4. kvartal i forhold til
samme kvartal sidste ar. Det er uaendret i forhold
til 3. kvartal, hvor Ignningerne ogsa steg med 3,5%
i forhold til aret fgr. Men inflationen skyder samti-
dig afsted i et endnu hgjere tempo, og det banker
danskernes reallgn eftertrykkeligt tilbage. Lgn-
ningsposen vokser trods alt, men det a&ndrer ikke
pa, at kpbekraften for danskernes indkomster er
forsvundet i hgj fart. Det ggr ondt og kan ikke
undga at pavirke privatforbruget hos mange dan-
ske familier.

Prisstigningerne vil ikke for alvor slippe sit greb i
danskerne. Mange virksomheder forventer fortsat
at haeve priserne i den kommende tid, og det sen-
der et tydeligt signal til danskerne om, at der fort-
sat er prisstigninger pa vej. Der er dog ogsa tegn
pa en opblgdning, da andelen af virksomheder,
som vil haeve priserne, er mindsket siden foraret
sidste ar. Vi forventer, at den opblgdning vil fort-
seette i den kommende tid. | detailhandlen er der
tale om 48% af virksomhederne der forventer at
have priserne over de kommende tre maneder. |
handlen med fgdevarer er det hele 71%.

Forbrugertilliden steg til -28,9 i december fra-30,4
i november. Forbrugertilliden bundede i oktober
pa -37, men er steget de seneste to maneder. Der
er lidt lettelse at spore hos de hardt prgvede for-
brugere. Det er positivt, og vi ser det som et resul-
tat af, at det vaerste chok fra inflationens harde
slag har lagt sig. Forbrugertilliden er dog stadig
hamrende elendig og langt vaerre end under tidli-
gere kriser. Forbrugernes fortsat negative syn pa
gkonomien vil ramme privatforbruget, som star
for naesten halvdelen af den gkonomiske aktivitet
i Danmark. Et fald i privatforbruget saetter dybe
spor i den brede gkonomi. Vi forventer fgrst at se
den helt store lettelse i forbrugertilliden, nar infla-
tionen har lagt sig et stykke inde i 2023.

| december blev der solgt 15.219 nye personbiler
herhjemme. Det bringer det samlede bilsalg i 2022
op pa 148.295 solgte personbiler, hvilket er det
slgjeste bilsalg siden 2009. Bilbranchen har i 2022
veeret enormt hardt ramt af produktionsudfor-
dringer og leveranceproblemer og mod slutningen
af aret en dalende efterspgrgsel hos danskerne.

4! Arbejdernes Landsbank

Mange virksomheder forventer at haeve priserne
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Anm.: 3 maneders glidende gennemsnit.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.

Forbrugertilliden stiger en anelse i december
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.

Bilsalget praesterer det slgjeste i 13 ar i 2022
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Anm.: Data er sasonjusteret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af De Danske Bilimportg-
rer.
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Salget af elbiler er til gengeeld det helt store lys-
punkt i bilsalget. | 2022 blev der solgt nzesten
31.000 nye elbiler, hvilket svarer til mere end 20%
af bilsalget. | 2021 stod elbilerne for 13% af det
samlede bilsalg.

Detailsalget steg med 0,2% i november. Det er en
meget lille stigning, og tendensen er generelt ned-
adgdende i detailhandlen. Detailsalget er faldet i 8
ud af de seneste 12 maneder, og ligger 7% lavere
end for et ar siden, nar der males i maengder. Ta-
ger vi de hgjere priser med i betragtningen, sa be-
taler danskerne 2% mere end for et ar siden, men
forlader butikken med 7% mindre under armen.
Historisk set ligger detailsalget dog fortsat fornuf-
tigt til. | november 13 detailsalget nogenlunde pa
niveau med det, som var geldende fgr coronakri-
sen. Det var iseer salg af tgj og beklaedning, som
trak op i detailsalget i november.

| den kommende uge far vi nye tal for blandt andet
inflation, udenrigshandel, konkurser og langtidsle-
dige.

Boligmarked

Boligejere med den korteste rentebinding pa real-
kreditlanet fik mellem jul og nytar fastsat ny rente
pa lanet. De sakaldte Cita-lan, eller F-kort, har med
virkning fra 1. januar faet en historisk hgj rente i
det fgrste halve ar af 2023. De nye renter ligger i
gennemsnit pa omkring 2,90%. Den laveste rente
er pa 2,74%, mens den hgjeste rente er pa 3,16%.
Skal man have nyt F-kort i dag, er renten 3,07%.
For et ar siden havde boligejerne en rente i minus.

Priserne pa bade huse og lejligheder faldt i 3. kvar-
tal af 2022. For lejligheder faldt priserne med hele
-5,6% fra 2. til 3. kvartal, hvilket er det stgrste kvar-
talsvise fald siden 2009. Huspriserne faldt med
-2,3%. Vi forventer, at huspriserne vil fortszette
med at falde over det nzeste halve til hele ars tid.
Det vil pa landsplan betyde, at huspriserne star
overfor yderligere fald pa 5%-10%, mens lejlig-
hedspriserne kan falde yderligere 10%-15%. Pris-
faldet vil veere st@rst i og omkring de store byer.

4! Arbejdernes Landsbank

Detailsalget med lille stigning i november
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Anm.: Data er korrigeret for saeson, priseendringer og handelsdage.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danish Financial
Benchmark Facility.

Maerkbare prisfald pa boligmarkedet i 3. kvartal
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Anm.: Data er sasonkorrigeret (egen saesonkorrektion).
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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Antallet af bolighandler faldt i 2022 med 34% i for-
hold til rekordaret 2021. Samtidigt bgd 2022 pa
det laveste antal bolighandler siden 2014. Det er
en ganske markant tilbagegang, og flere ars frem-
gang er nu aflgst af kraftig pil ned for handlerne.
Det er saerligt i efteraret ogind i vinteren, at antal-
let af bolighandler er droslet ned.

Igen i december kom der flere salgsskilte pa bolig-
markedet, nar der tages hgjde for seeson. Salgsskil-
tene er myldret frem igennem 2022, og det sam-
lede boligudbud er steget med 28,3%. Dermed er
der tale om den kraftigste arlige stigning i 16 ar.
Fremgangen skyldes ikke, at der er mange flere,
som gerne vil af med boligen, men derimod at
faerre vil kgbe en bolig. Trods den meget kraftige
stigning, er boligudbuddet dog ikke vanvittigt hgjt.
Det skyldes, at stigningen kommer fra et ekstremt
lavt niveau, hvor udbuddet ramte det laveste i 16
ar tilbage i februar sidste ar.

Det er tydeligt, at boligmarkedet er blevet ramt af
hard modvind i 2022. Det skyldes saerligt kraftige
rentestigninger, hvor renten pa et fastforrentet
lan er steget fra 2% til 5%. Samtidig har vi oplevet
de kraftigste forbrugerprisstigninger i 4 artier.
Seerligt energiprisernes himmelflugt har ramt hus-
holdningernes budgetter hardt. Dermed er det
blevet vaesentligt dyrere bade at finansiere sin bo-
lig, men ogsa at bo i den, og det pavirker boligmar-
kedet negativt. Som resultat er handelsaktiviteten
og boligpriserne faldet, mens udbuddet er steget.

De variabelt forrentede Ian er i fremgang pa bolig-
markedet. | november voksede |an med variabel
rente med 12 mia. kr. Disse lan udggr nu 51% af
det samlede realkreditudlan. Til sammenligning
udgjorde de 43% for blot et ar siden. Udviklingen
skyldes isaer, at mange boligejere med fastforren-
tede 1ani 2022 har konverteret deres lan som fglge
af de kraftigt stigende renter. Pa den made har de
skaret en bid af restgeelden. | forbindelse med om-
leegningen har et stort mindretal valgt et nyt lan
med variabel rente.

| naeste uge far vi nye tal for tvangsauktioner, real-
kreditlanetilbud, samt boligpriserne i december
fra Boligsiden.

4! Arbejdernes Landsbank

2022 bgd pa det laveste antal bolighandler i 8 ar
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Anm.: Data er sasonkorrigeret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Boligsiden.

Boligudbuddet stiger med det kraftigste i 16 ar
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Anm.: Data er sasonkorrigeret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Boligsiden og Finans
Danmark.

Variabel rente er populeer hos boligejerne
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Anm.: Databrud i oktober 2013. Markedsveerdi fgr 2013 og nominel
veerdi efter 2013 til husholdninger.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Nationalbanken.
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4! Arbejdernes Landsbank

Finansielle markeder uge 1

Aktier
Niveau -luge -1md. -1ar ATD
MSCI world 1.632 -0,3% -2,1% -18,6% -0,3%

S&P500 3.808 -0,8% -3,2% -18,9% -0,8%
Dow Jones 32.930 -0,7% -2,0% -9,1% -0,7%
Nasdaq 10.741 -18% -6,6% -31,9% -1,8%
Nikkei 25.821 -10% -6,7% -9,4% -1,0%
C25 1.718 1,0% 1,2%  -90% 1,0%
S30 2.137 4,6% 2,3% -12,5% 4,6%
FTSE 7.633 2,4% 1,9% 25% 2,4%
STOXX50 3.959 4,4% 1,0% -8,4% 4,4%
DAX
Valuta

Niveau -1uge
EUR/USD 1,052 -1,4% 0,1% -6,9% -1,4%
EUR/DKK 7,437 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
USD/DKK 7,016 0,6% -0,7% 6,7% 0,6%
SEK/DKK 0,665 -0,6% -2,4% -7,7% -0,6%
NOK/DKK 0,694 -2,0% -1,9% -6,4% -2,0%
GDP/DKK 8,423 05% -2,2% -54% 0,5%
CHF/DKK 7,559 0,1% 0,5% 56% 0,1%
JPY/DKK -0,2% 25% -7,0% -0,2%

Renter

-luge -1md.
us 2y 4,45 0,04 0,19 3,57 0,04
us 10Y 3,71 -0,17 0,29 1,98 -0,17
Tysk 2Y 2,63 -0,08 0,63 3,24 -0,08
Tysk 10Y 2,30 -0,26 0,52 2,41 -0,26
Dansk 2Y 2,62 -0,12 0,54 3,21 -0,12
Dansk 10Y

Ravarer

Niveau -1 uge

Guld 1660,25 0,5% 2,6% 2,4% 0,5%
Olie (Brent) 79 -8,3% 2,0% -3,8% -8,3%
Metaller 3.905 -2,0%  -4,1% -13,0% -2,0%

Anm.: Tabellen er opdateret ved markedsluk torsdag d. 5/1-2023.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Macrobond.
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Dato Land

4! Arbejdernes Landsbank

Nggletalskalender uge 2

Mandag Germany
09-01-2023 Denmark
Italy
Eurozone
Tirsdag Japan
10-01-2023 Denmark
Sweden
Sweden
Norway
France
United States
United States

Onsdag Italy
11-01-2023 United States
Germany
Torsdag Japan
12-01-2023 Japan
Norway
Eurozone

United States

United States

United States

United States
Fredag Japan

13-01-2023 United Kingdom

United Kingdom

United Kingdom

United Kingdom

Sweden

France

France

Spain

United States

Noggletal

Industrial Production SA MoM
Trade Balance ex Ships
Unemployment Rate
Unemployment Rate

Tokyo CPI Ex-Fresh Food YoY
CPl YoY

GDP Indicator SA MoM
Industrial Orders MoM

CPI YoY

Industrial Production MoM
NFIB Small Business Optimism
Wholesale Inventories MoM
Retail Sales MoM

MBA Mortgage Applications
Wholesale Price Index MoM
BoP Current Account Balance
Eco Watchers Survey Outlook SA
GDP MoM

ECB Publishes Economic Bulletin
CPI MoM

Initial Jobless Claims

Real Avg Hourly Earning YoY
Monthly Budget Statement
Money Stock M3 YoY
Monthly GDP (3M/3M)
Industrial Production MoM
Manufacturing Production MoM
Trade Balance GBP/Mn

CPI YoY

CPI EU Harmonized YoY

CPI YoY

CPI YoY

U. of Mich. Sentiment

Periode Forventning

Nov
Nov
Nov
Nov
Dec
Dec
Nov
Nov

Dec

Dec
Nov F
Nov
01-jan
Dec
Nov
Dec
Nov
jan-00
Dec
01-jan
Dec
Dec
Dec
Nov
Nov
Nov
Nov
Dec
Dec F
DecF
Dec F
Jan P

Forrige periode

-0.1%
8.5b
7.8%
6.5%
3.6%
8.9%
0.7%

-4.0%
6.5%

-2.6%
91.9
1.0%

-0.4%

-0.9%

-Ay¥64.1b
45.1

-1.0%
0,00
0.1%

-1.9%

-$248.5b

2.7%

-0.3%
0.0%
0.7%

-A£1785m

11.5%

59.7

Redaktion: Chefgkonom Jeppe Juul Borre, telefon 26 81 22 75, mail: JJB@al-bank.dk. Seniorpkonom Lisette Rosenbeck Christensen, telefon 38 48 47 60, mail: LRCH@al-bank.dk. Privatgkonom Brian
Friis Helmer, telefon 38 48 45 55, mail: BE@al-bank.dk. Studentermedhjzelper Markus Linsander Ekstrgm, mail: MALE@al-bank.dk. Dette materiale er udarbejdet af Arbejdernes Landsbank, som
generel information. Anbefalinger skal ikke opfattes som hverken tilbud om eller opfordring til kgb eller salg af de pagzeldende papirer, tienesteydelser mv. eller som investeringsradgivning. Materi-
alet er alene udarbejdet pa basis af offentligt tilgaengeligt materiale. Banken har omhyggeligt s@gt at sikre sig, at materialet er korrekt og retvisende. Banken patager sig intet ansvar for materialets
ngjagtighed eller fuldkommenhed. De oplysninger, der er anfgrt, kan have andret sig i forhold til produktionstidspunktet, ligesom informationen ikke tager udgangspunkt i eller er tilpasset nogen
kunders personlige forhold. Derfor opfordrer vi dig til at indhente yderligere og/eller opdateret information i banken. Arbejdernes Landsbank samt medarbejdere i banken kan have positioner i eller
foretage kgb eller salg mv. af de vaerdipapirer, som er omtalt.
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