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Ugentlig update pd de finansielle markeder og makrogkonomien

712 Arbejdernes Landsbank

Finansielle markeder

Den seneste tid har budt pa markante udsving pa
de finansielle markeder. Det maerker boligejere og
boligkgbere ogsa herhjemme, hvor renten pa fast-
forrentede |an er faldet i Igbet af de seneste uger,
hvilket har sendt kurserne opad. Det har sendt 5%-
lanet mod topkurs og har samtidig spillet 6%-1a-
nene af banen. | hvert fald for nu. Trods det sene-
ste rentefald star vi dog stadig med en markant
hgjere rente end ved arsskiftet, hvor renten |3 om-
kring 2%.

Vi har ogsa faet gang i auktionerne pa de rentetil-
pasningslan, som skal have ny rente ved arsskiftet.
Her er der udsigt til massive rentestigninger. F1-
renten lander pa 3,15%, hvilket er det hgjeste sat
ved en auktion siden 2009. F3- og F5- renten er
ved auktionen forelgbigt landet pa henholdsvis
3,12% og 3,13%. Feelles for alle tre lan er, at de
kommer fra et renteniveau omkring 0%. Auktio-
nerne pa F3- og F5-renterne slutter pa mandag.

De finansielle markeder udenfor landets graenser
har ogsa haft en svingende uge. Den startede med
solide plusser pa aktiemarkederne, mens slutnin-
gen af ugen har vaeret mere forskelligartet.

Markederne styres fortsat i hgj grad af de penge-
politiske forventninger. Positive tal for amerikansk
detailsalg sendte aktiekurserne ned i onsdags, da
det skabte frygt for yderligere stramninger fra den
amerikanske centralbank, Fed. Samtidig faldt ren-
terne i USA, da Fed-medlemmet, Waller, udtalte
sig dueagtigt. Bade renter og aktiekurser vendte
dog rundt igen torsdag efter et andet Fed-med-
lem, Bullard, kom med hggeagtige meldinger om,
at den pengepolitiske rente i USA skal helt op i in-
tervallet 5%-7%.

Samlet for ugen faldt statsrenterne bade her-
hjemme og i Tyskland over ugens Igb. | USA faldt
den 10-arige statsrente en smule, mens den 2-
arige rente er steget.
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Nasdaq og Totalkredit.

Aktiemarkederne startede ugen solidt
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af S&P Dow Jones Indi-
cies og STOXX.
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International gkonomi

Tal for tysk erhvervstillid malt ved ZEW-indekset
overraskede positivt i denne uge. Synet pa den nu-
vaerende gkonomiske situation i Tyskland steg fra
-72,2 til -64,5. Forventningen til fremtiden steg
markant fra -59,2 til -36,7. Selvom der er tale om
forbedringer i tallene, sa er niveauerne fortsat me-
get lave. Negative veerdier i indekset indikerer, at
stgrstedelen af de adspurgte eksperter har et pes-
simistisk syn pa henholdsvis den nuvaerende gko-
nomiske situation og den fremtidige gkonomiske
udvikling i Tyskland.

BNP i eurozonen steg med 0,2% i tredje kvartal.
Dermed er gkonomien i eurozonen vokset i de se-
neste seks kvartaler i traek. | en tid hvor massiv in-
flation og energikrise presser pa, er det impone-
rende, at eurozonens gkonomi undgar tilbage-

gang.

Reviderede tal for forbrugerpriserne i eurozonen
viser, at inflationen ramte 10,6% i oktober, hvilket
var marginalt mindre end det fgrste estimat pa
10,7%. Inflationen i eurozonen ligger dog fortsat
pa det hgjeste niveau, der nogensinde er malt.

Naeste uge byder pa erhvervstillidsindikatorer fra
bade eurozonen, USA og Tyskland samt en status
pa verdensgkonomiens udsigter fra OECD.

Dansk gkonomi

Dansk gkonomi voksede med 0,5% i 3. kvartal. Det
viser tal fra Danmarks Statistiks BNP-indikator,
som giver fgrste indblik i veeksten i dansk gko-
nomi. Det er iszer industrien og serviceerhverv ret-
tet mod husholdningerne, som traekker op i aktivi-
teten i 3. kvartal. Dansk gkonomi er i dag naesten
1% stgrre end ved arsskiftet. Det er imponerende,
at dansk gkonomi vokser i en tid med kaampe usik-
kerhed og massiv modvind. Vi kan dog ikke se os
fri for en sveer tid forude for dansk gkonomi.

Udfordringerne har tarnet sig op i 2022, og det ri-
sikerer at bide pa bade privatforbrug, eksport og
investeringer. Inflationen suger kgbekraft ud af de
danske husholdningsbudgetter, og det kan ikke
undga at pavirke privatforbruget. Samtidig star ek-
sporten overfor en sveer tid. Den globale
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Zentrum fiir Europai-
sche Wirtschaftsforschung (ZEW).

BNP i eurozonen vokser svagt i tredje kvartal

% k/k
12,5-

10,0-
7,5-
5,0-
2,5-

BNP-vaekst, Eurozonen

0’01----_---II- - ——

-2,5- I

-5,0-

-7,5-

-10,0-

—12,5*‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Anm.: Data er sasonjusteret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Eurostat.

Dansk gkonomi voksede i tredje kvartal
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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usikkerhed er steget markant efter Ruslands inva-
sion af Ukraine. Saerligt hvis den europaeiske gko-
nomi bliver hardt ramt, vil risikoen for dansk ek-
sport vaere maerkbar.

Vi forventer, at den samlede vaekst for aret ender
pa den gode side af 2,5%. Det lyder i sig selv flot,
men det er i hgj grad et overhaeng fra 2021. 12021
oplevede dansk pkonomi den steerkeste veekst i 27
ar med naesten 5%. Det betyder, at vi er tradt ind i
2022 med en rekordstor gkonomi og dermed i
gennemsnit en gkonomi, som er omkring 2%
stgrre end i 2021.

Producentprisindekset for varer faldt med -3,25%
i oktober, hvilket er det stgrste manedlige fald i 15
ar. Det er isaer faldende energipriser og til dels ra-
varepriser, som traekker ned i producentpriserne.
Producentpriserne er dog fortsat 22% hgjere end
for et ar siden. En stor del af omkostningspresset
pa virksomhederne er blevet skubbet videre til for-
brugeren og er derfor medvirkende til den eks-
tremt hgje inflation, som danskerne har oplevet
gennem den seneste tid. Mange virksomheder
har, rent ud sagt, haevet priserne for danskerne.
De seneste to maneders fald i producentpriserne
bidrager til habet om, at inflationen topper nu.

Lgnningerne steg med 3,5% i 3. kvartal i forhold til
samme kvartal sidste ar. Det er en meget lille stig-
ning i forhold til 2. kvartal, hvor Ignningerne steg
med 3,4%. Lgnstigningerne bliver dog i den grad
oversprintet af inflationen, som i oktober ramte
skyhgje 10,1%. Det giver en massiv tilbagegang i
danskernes reallgn, som oplever, at kgbekraften
for deres indkomster forsvinder. Det ggr ondt og
kan ikke undga at pavirke privatforbruget hos
mange danske familier.

Danske virksomheders salg ekskl. energi steg med
1,1% fra august til september, nar der korrigeres
for seeson og handelsdage. Siden arsskiftet er virk-
somhedernes salg steget med 17%. Det skal dog
bemaerkes, at salget opggres i Ilsbende priser, og
derfor ikke tager hgjde for tidens kraftige prisstig-
ninger.

| naeste uge far vi nye tal for beskeeftigelsen, for-
brugertillid og detailomsaetning.
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.

Lgnninger steg i 3. kvartal, mens reallgnnen daler
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Dansk Arbejdsgiverfor-
ening og Danmarks Statistik.

Virksomhedernes salg er steget med 17% i ar
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Anm.: Data er korrigeret for seeson og handelsdage.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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Boligmarked

Ugen har budt pa nye tal for bolighandelsaktivite-
ten i oktober. Her blev der kun handlet 4.031 boli-
ger, hvilket er et fald pa naesten 20% i forhold til
september. Sammenlignet med begyndelsen af
2021, hvor handelsaktiviteten toppede pa bolig-
markedet, er antallet af handler dykket med 60%.
Isoleret set for en oktober maned praesterer 2022
det ringeste salg af boliger i 10 ar.

Det szetter en tyk og fed streg under den kraftige
og fortsatte tilbagegang pa boligmarkedet. Hgjere
renter, massiv inflation og gkonomisk usikkerhed
seetter tydelige spor. Det er blevet markant dyrere
bade at finansiere sin bolig, men ogsa at bo i den.
Derfor er der mange danskere der udskyder, juste-
rer eller dropper boligdremmen, og det er med til
at traekke handlerne ned.

Selvom antallet af handler er faldet maerkbart,
blev der i oktober givet knap 30.000 lanetilbud til
boligejere og virksomheder. Det svarer til en stig-
ning pa 16% fra september. Antallet af lanetilbud
for 2022 som helhed ligger pa det hgjeste niveau i
3 ar, og det skyldes isaer de markante rentestignin-
ger, som vi har set i ar. Klart stgrstedelen af lane-
tilbuddene er nemlig afgivet til konverteringer.
Renterne pa et fastforrentet l1an har ligget og svin-
get mellem 5% og 6%, og det har betydet, at
mange boligejere har kunnet skeere en god luns af
restgelden ved at konvertere, og det har altsa
sendt dem afsted for at fa et lanetilbud.

Nazeste uge bliver stille pa nggletalsfronten for bo-
ligmarkedet, hvor der kun venter nye tal for udvik-
lingen i realkreditudlanet i oktober.
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Bolighandlerne rasler ned i oktober
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Anm.: Data er sasonkorrigeret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Boligsiden.

Lanetilbud fra realkreditinstitutter stiger i oktober
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Finans Danmark.
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Finansielle markeder uge 46

Aktier
Niveau -luge -1md. -1ar ATD

MSCI world 1.661 -1,3%  8,4% -18,5% -18,3%
S&P500 3.947 -1,2%  6,8% -16,1% -17,2%
Dow Jones 33.546 -0,6% 10,3% -6,5% -7,7%
Nasdaq 11.677 -12% 52% -29,2% -28,5%
Nikkei 27931 -1,2%  2,5% -5,6% -3,0%
C25 1.640 -1,6%  8,7% -17,8% -16,6%
S30 2.067 -2,0%  7,3% -12,9% -14,6%
FTSE 7.347 0,4% 6,1% 1,2% -0,5%
STOXX50 3.878 03% 11,7% -11,5% -9,8%
DAX 14266 0,3% 12,0% -12,1% -10,2%

Valuta
Niveau -1uge -1md.
EUR/USD 1,033 0,0% 5,5% -9,0% -9,2%
EUR/DKK 7,438 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
USD/DKK 7,208 -0,1% -53% 10,0% 9,9%
SEK/DKK 0,677 -24% -0,4% -85% -6,7%
NOK/DKK 0,709  -22% -1,1% -52% -50%
GDP/DKK 8,503 0,1% -0,6% -3,7% -4,0%
CHF/DKK 7,576  03% -01% 7,1% 5,6%
JPY/DKK -0,6% 1,1% -10,5% -9,9%

Renter

-luge -1md.
us 2y 4,43 0,09 -0,12 3,91 3,7
us 10Y 3,77 -0,05 -0,37 2,18 2,25
Tysk 2Y 2,07 -0,05 0,01 2,81 2,71
Tysk 10Y 1,98 -0,08 -0,36 2,24 2,19
Dansk 2Y 2,25 -0,02 -0,08 2,93 2,85

Dansk 10Y
Ravarer

Niveau -1uge -1md.

Guld 1660,25 -0,6% 8,1% -53% -3,7%
Olie (Brent) 90 -6,1% -2,8% 11,1% 13,8%
Metaller 3.822 -3,7%  9,5% -11,3% -15,1%

Anm.: Tabellen er opdateret ved markedsluk torsdag d. 17/11-2022.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Macrobond.
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Dato Land
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Nggletalskalender uge 47

Mandag
21-11-2022 United Kingdom

Germany

Tirsdag Denmark
22-11-2022 Eurozone
Eurozone
Eurozone
Onsdag France
23-11-2022 Germany
Eurozone

United Kingdom
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
Torsdag Japan
24-11-2022 Norway
France
Sweden
Germany
Fredag Japan
25-11-2022 Germany
Sweden
Denmark
Germany
France
Spain
Italy

Noggletal
PPI YoY
PSNB ex Banking Groups

Consumer Confidence Indicator
ECB Current Account SA

OECD Publishes Economic Outlook

Consumer Confidence
S&P Global France Composite PMI

S&P Global Germany Composite PMI
S&P Global Eurozone Composite PMI
S&P Global/CIPS UK Composite PMI

MBA Mortgage Applications
Durable Goods Orders

Initial Jobless Claims

S&P Global US Composite PMI
U. of Mich. Sentiment

New Home Sales

FOMC Meeting Minutes

Jibun Bank Japan PMI Composite
Unemployment Rate AKU
Manufacturing Confidence
Riksbank Policy Rate

IFO Business Climate

Tokyo CPI YoY

GfK Consumer Confidence

PPl MoM

Retail Sales MoM

GDP SA QoQ

Consumer Confidence

PPl MoM

Economic Sentiment

Periode Forventning Forrige periode

Oct
Oct
Nov
Sep
jan-00
Nov P
Nov P
Nov P
Nov P

nov-18
OctP
nov-19
Nov P
Nov F
Oct
nov-02
Nov P
Sep
Nov
01-nov
Nov
Nov
Dec
Oct
Oct
3QF
Nov
Oct
Nov

45.8%
20.0b
-37.0
-26.3b
0,00
-27.6
50.2
45.1
47.3
48.2
2.7%
0.4%
48.2
54.7
603k
51.8
3.2%
103,00
17,50
84.3
3.5%
-41.9
0.4%
-0.4%
0.3%
8200,0%
0.0%
104.5

Redaktion: Chefgkonom Jeppe Juul Borre, telefon 26 81 22 75, mail: JJB@al-bank.dk. Seniorgkonom Lisette Rosenbeck Christensen, telefon 38 48 47 60, mail: LRCH@al-bank.dk. Privatgkonom Brian
Friis Helmer, telefon 38 48 45 55, mail: BF@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 pdgaeldende papirer, tjenesteydelser 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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