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Ugentlig update pa de finansielle markeder og makrogkonomien
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Finansielle markeder

Ugen har veeret preeget af kraftige fald pa de le-
dende aktieindeks i bade Europa og USA.

Seerligt de amerikanske aktier har haft en katastro-
fal uge. Tirsdag talte den amerikanske central-
bankchef, Jerome Powell, til kongressen. Her foku-
serede han p3, at de seneste gkonomiske nggletal
i USA har veeret staerke, mens ogsa inflationen se-
nest er landet hgjere end forventet. Han pape-
gede, at Fed var villige til at skrue op for rentefor-
hgjelserne igen. Disse sakaldte hggeagtige udtalel-
ser skabte frygt i markederne for flere renteforhg-
jelser og sendte aktiemarkederne i bund, mens de
korte statsrenter steg. Der er knap to uger til nae-
ste rentemgde i Fed. Arbejdsmarkedsrapporten
fredag eftermiddag og nye inflationstal i naeste
uge, kan blive afggrende for, hvor stor rentestig-
ningen bliver pa naeste mgde i Fed.

Det var ikke kun Powell der pressede aktierne i
ugen. Torsdag drgnede aktierne ned pa ny, da en
mindre amerikansk bank, Silicon Valley Bank,
spgte ny kapital. Det fik frygten til at sprede sig til
resten af finanssektoren og sendte de ledende
amerikanske aktieindeks kraftigt ned. Det smit-
tede videre af pa de europaeiske aktier, heriblandt
det danske C25-indeks, som er i store fald fredag.

Udfordringerne i den amerikanske bank satte ogsa
sit praeg pa renterne fredag, hvor bade de korte og
lange statsrenter falder massivt. De lange stats-
renter havde ellers ikke gjort meget vaesen af sig i
ugens lgb.

| naeste uge er der igen rentemgde i Den Europae-
iske Centralbank, ECB. Her kan vi se frem til, at ren-
ten endnu en gang haeves med 0,50 procentpoint.
Det har formanden for ECB, Christine Lagarde, in-
dikeret i sine seneste udtalelser. Samtidig vil vi se,
at Nationalbanken ogsa vil komme pa banen og vil
trop med en renteforhgjelse. Ved seneste rente-
mg@de hzevede Nationalbanken renten en smule
mindre end ECB for at give lidt lettelse til den
steerke krone.

Aktiemarkeder i stort fald
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af S&P Global og STOXX.

Lange renter havde en stille uge — indtil fredag
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Macrobond og Fed.
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International gkonomi

Beskaeftigelsen i USA steg med 311.000 personer
udenfor landbruget i februar. Det er vaesentligt
mere end de ventede 225.000 personer. Samtidig
blev de to foregdende maneders jobvaekst nedre-
videret, men kun i ganske beskedent omfang. Le-
digheden steg omvendt fra 3,4% til 3,6%. Den vilde
jobvaekst i USA fortsaetter altsa med uformindsket
styrke, og det ligger yderligere pres pa den ameri-
kanske centralbank.

Der er ogsa kommet tal for udviklingen i Ignvaek-
sten i USA. Lgnningerne var i februar 4,6% hgjere i
forhold til for et ar siden. Det er en stigning fra
4,4% i januar, men dog en mindre stigning end for-
ventet i markedet. Lgnudviklingen traekker stor
opmeerksomhed i den her tid, hvor inflationen er
det store omdrejningspunkt. Et tiltagende Ignpres
risikerer at puste til inflationen og holde den hgj i
en leengere periode.

Den kommende uge byder pa nye tal for inflation
i USA og eurozonen.

Dansk gkonomi

Inflationen herhjemme falder til 7,6% fra 7,7% i ja-
nuar. Ved seneste top i oktober sidste ar lgd infla-
tionen pa 10,1%. Det er fjerde maned i traek, at in-
flationen falder. Det er gledelige nyheder, at der
blev skaret endnu en bid af den tarnhgje inflation
i februar. Inflationen har trukket dybe spor i dan-
skernes budgetter, og har gjort det naesten 35.000
kr. dyrere for en almindelig bgrnefamilie i et arligt
forbrug. De seneste maneders faldende inflation
falder derfor pa et tgrt sted for mange danskere.
Inflationen er dog stadig alt for hgj, og det helt
store jubelbrgl er derfor svaert at finde frem.

Og der er bestemt ogsa tidsler i tallene. Kernein-
flationen stiger nemlig. Det vidner i den grad, om
at prisstigningerne er bredt funderet i danskernes
forbrug. Vi forventer overordnet set, at inflationen
vil falde gennem 2023, hvor en del faktorer vil bi-
drage til at traekke ned. El- og gaspriserne er faldet
markant siden sensommerens vilde hgjder. Samti-
dig er de globale fgdevare- og ravarepriser samt
fragtrater faldet, og det kan lette prispresset.
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Overraskende stor jobskabelse i USA i februar
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Anm.: Data er sa@sonkorrigeret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af BLS.

Lgnvaeksten er fortsat hgj i USA
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Anm.: Data er sasonkorrigeret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af BLS.

Dansk inflation falder igen i februar
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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Ledighedsindikatoren fra Danmarks Statistisk vi-
ser, at ledigheden steg med mere end 1.000 per-
soner i februar. Dermed er det fjerde maned i traek
at flere personer melder sig i ledighedskgen. Vima
sande, at dansk gkonomi har sat tempoet ned, og
det begynder sa smat at seette sine spor pa ar-
bejdsmarkedet, om end det foregar i et svagt
tempo. Den hgjeste inflation i 40 ar rammer hardt
pa gkonomien, og det slipper arbejdsmarkedet
heller ikke udenom. Arbejdsmarkedet reagerer ty-
pisk med forsinkelse, og vi forventer, at beskaefti-
gelsen falder og ledigheden stiger i 2023.

Antallet af virksomheder der gar konkurs er fortsat
hgjt. | februar var der 264 konkurser i aktive dan-
ske virksomheder, nar der tages hgjde for saeson.
Dermed fortsaetter konkurserne pa det hgjeste ni-
veau i omkring 12 ar. En del af forklaringen skal
findes i et markant eftersleb fra coronakrisen.
Godt og vel 50.000 virksomheder skal betale coro-
nalan tilbage, og det medvirker til at nogle virk-
somheder bliver sendt ud over kanten og konkur-
serne i vejret. Samtidigt er omkostningspresset
steget, mens forretningsudsigterne i den grad er
slgrede og usikre. Det giver grobund for et forhg-
jet antal konkurser, ogsa i den kommende tid.

Bilsalget stiger med 11% fra januar til februar, nar
der tages hgjde for sason. Produktions- og leve-
ranceudfordringer er rykket mere i baggrunden,
og det giver derfor et bilsalg, som er kommet godt
ud af starthullerne. Et bilsalg der minder om tiden
for krig og coronakrise, er der dog ingenlunde tale
om, men der er trods alt fremgang at spore.

Elbilsalget fortsaetter de gode takter i 2023. | hele
2022 var hver femte bil eldrevet, og det ser ud til
at fortsaette i samme stil i ar. | februar udgjorde
elbiler hele 27% af det samlede bilsalg. Vi forven-
ter, at fremgangen for elbilerne vil fortseette i takt
med at flere modeller finder vej til det danske mar-
ked, og flere ladestandere bliver opfgrt her-
hjemme.

| naeste uge venter nye tal for eksporten, produ-
centpriser og ledige stillinger.
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Ledigheden stiger for fjerde maned i streg
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Anm.: Data er sasonkorrigeret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.

Fortsat mange konkurser i februar
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Anm.: Data er sasonkorrigeret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.

Elbilsalget fortseetter de gode takter i 2023
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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Boligmarked

Boligpriserne falder igen i februar. Huspriserne fal-
der med -0,5% og lejligheder falder med -0,7%. Si-
den i sommers, hvor priserne toppede, er der bar-
beret 10% af huspriserne og naesten 12% af lejlig-
hedspriserne. 2022 bgd pa det stgrste prisfald i
mere end et arti, og Indtil videre er der skaret
260.000 kr. af prisen pa et gennemsnitligt hus her-
hjemme, mens lejligheder i gennemsnit er dykket
med 330.000 kr. siden toppen. Det er iszer rente-
stigninger, som har ramt og pavirket boligmarke-
det i det seneste ars tid. Da vi gik ind i 2022, lgd
renten pa et fastforrentet Ian pa 2%, mens renten
i gjeblikket balancerer mellem 5% og 6%. De hg-
jere renter gor det dyrere at finansiere boligkgbet,
og giver et nedadgdende pres pa boligpriserne.

Vi forventer, at boligpriserne fortsaetter faldet, og
her vil renteudviklingen spille en afggrende be-
tydning for prisudviklingen. Vi har den seneste
maneds tid oplevet nye rentestigninger, som kan
resultere i ny modvind til et i forvejen presset bo-
ligmarked malt pa handler og priser.

Ogsa prisen pa udbudte huse og lejligheder faldt i
februar, nar vi tager hgjde for sason. Det er sjette
maned i treek, at udbudspriserne pa huse falder,
mens det er niende maned i traek for lejligheder.
Samlet er udbudspriserne faldet med omkring 3%
for huse i perioden, mens det er naesten 5% for lej-
ligheder. Som udgangspunkt lyder det gunstigt for
kgberne, at de har mere at vaelge i mellem og til
lavere priser. Det er dog ogsa blevet markant dy-
rere at finansiere boligkgbet efter de kraftige ren-
testigninger sidste ar, mens ogsa livet i boligen er
blevet dyrere. Der er altsa traek i begge ender af
rebet, og den samlede pakke for boligkgberne er
ikke bedre malt pa samtlige parametre.

Det seneste ar er det blevet mere end 10% dyrere
at bygge ny bolig for danskerne. Det er seerligt om-
kostningerne til materialer, som har gjort det dy-
rere at bygge. Tallene vidner om en byggebranche,
som har haft fart pa, men som ogsa er blevet ramt
af hgjere omkostninger. Farten er pa vej ned i
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Boligpriserne fortsatter ned i februar
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Anm.: Data er sasonkorrigeret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Boligsiden.

Udbudspriserne peger ogsa ned
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byggeriet i takt med, at modvinden har ramt bolig-
markedet i form af feerre handler og lavere priser.

Der blev bekendtgjort 153 tvangsauktioner i fe-
bruar, nar vi tager hgjde for normale sasonud-
sving. Det betyder, at tvangsauktionerne er pa det
hgjeste manedlige niveau siden december 2020. |
en historisk kontekst er der dog stadig tale om et
lavt antal tvangsauktioner, men tallene kan altsa
vaere et forvarsel om nye tider for tvangsauktio-
nerne. Inflation og rentestigninger har gjort det
markant dyrere at veere boligejer. Det kan betyde,
at vi igen far en periode med stigende tvangsauk-
tioner. Vi forventer dog ikke en gentagelse af fi-
nanskrisens efterdgnninger, hvor vi i arene 2010-
2012 ndede op pa over 5.000 tvangsauktioner om
aret. Bade boligmarkedet og boligejerne star pa et
langt mere robust stasted i dag. Vi har sparet mere
op, vi har lant faerre penge i vores friveerdi og re-
kordmange er i beskaeftigelse.

Naaste uge byder pa nye tal for lanetilbud fra real-
kreditinstitutterne og bolighandler i februar.

Tvangsauktionerne stiger i februar
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Anm.: Data er sa@sonkorrigeret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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Finansielle markeder uge 10

Aktier
Niveau -luge -1md. -lar

MSCI world 1.694 -2,5% -40% -63% 3,5%
S&P500 3.918 3,1% -48% -8,0% 2,1%
Dow Jones 32.255 -3,4% -5,0% -2,8% -2,7%
Nasdaq 11.996 -2,4% -4,0% -11,7% 9,7%
Nikkei 28.623  2,5% 3,7% 11,4% 9,7%
C25 1.788 -04%  0,7% 57% 5,1%
S30 2.245 -0,3% 0,0% 10,1% 9,9%
FTSE 7.880 -08% -01% 11,0% 5,7%
STOXX50 4.286 -0,2% 1,8% 17,4% 13,0%
DAX 15.633 0,4% 1,4% 16,3% 12,3%

Valuta
Niveau -luge -1md.
EUR/USD 1,057 -0,3% -1,4% -4,1% -0,9%
EUR/DKK 7,442 0,0% 0,0% 0,0% 0,1%
USD/DKK 7,051 0,6% 1,7% 5,0% 1,1%
SEK/DKK 0,657 -1,7% 0,1% -55% -1,8%
NOK/DKK 0,660 -1,8% -2,2%  -12,0% -6,6%
GDP/DKK 8,379 -0,3% 0,0% -5,2% -0,1%
CHF/DKK 7,509 0,5% -0,3% 3,6% -0,6%
JPY/DKK
Renter
Niveau -luge -1md.
us 2y 4,90 0,04 0,45 3,18 0,49
usS 10Y 3,93 -0,04 0,3 1,95 0,05
Tysk 2Y 3,27 0,07 0,56 3,75 0,56
Tysk 10Y 2,63 -0,09 0,27 2,36 0,07
Dansk 2Y 3,30 0,05 0,61 3,66 0,56
Dansk 10Y

Ravarer

Niveau -luge -1md.

Guld 1660,25 -13% -2,4% -8,3% 0,4%
Olie (Brent) 82 -52% -42% -252% -5,2%
Metaller 3.952 -2,4%  -4,2% -25,4% -0,8%

Anm.: Tabellen er opdateret ved markedsluk torsdag d. 9/3-2023.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Macrobond.
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Nggletalskalender uge 11

Mandag
13-03-2023

Tirsdag
14-03-2023

Onsdag
15-03-2023

Torsdag
16-03-2023

Sweden

Denmark

Sweden

United Kingdom
United Kingdom
United Kingdom
Spain

Italy

United States
United States
United States

Denmark
Sweden
Norway
France

Italy
Eurozone
United States
United States
United States
United States
Germany
United Kingdom

Japan
Japan
Japan
Norway
Sweden

Spain

Italy

United States
United States
United States
United States

Nggletal Periode Forventning
SEB Swedish Housing-Price Indicator 0 0,00%
Trade Balance ex Ships Jan --
PES Unemployment Rate Feb --
Jobless Claims Change Feb --
Average Weekly Earnings 3M/YoY Jan --
ILO Unemployment Rate 3Mths Jan --
CPl EU Harmonised YoY Feb F --
Industrial Production MoM Jan -
NFIB Small Business Optimism Feb --
CPI MoM Feb 0.4%
Real Avg Hourly Earning YoY Feb --
PPl MoM Feb -
CPI YoY Feb -
Trade Balance Feb --
CPI EU Harmonized YoY Feb F -
Unemployment Rate Quarterly 4Q --
Industrial Production SA MoM Jan --
MBA Mortgage Applications 40238 --
PPI Final Demand MoM Feb 0.3%
Retail Sales Advance MoM Feb -0.3%
Net Long-term TIC Flows Jan --
Current Account Balance Jan --
UK Chancellor Presents Spring Budget to jan-00 0,00
Parliament

Trade Balance Feb --
Trade Balance Adjusted Feb --
Industrial Production MoM JanF -
GDP MoM Jan --
Prospera's Big Swedish Inflation Expecta- 00-jan 0,00
tions Survey

Labour Costs YoY 4Q --
CPI EU Harmonized YoY Feb F --
Import Price Index MoM Feb --
Housing Starts Feb --
Initial Jobless Claims 01-mar --
Philadelphia Fed Business Outlook Mar --

Forrige periode
0,00
10.2b

3.1%
-12.9k
5.9%
3.7%
6.1%
1.6%
90.3
0.5%
-1.8%

-1.0%
11.7%
102.8b
7.2%
7.9%
-1.1%
0.7%
3.0%
$152.8b
24.3b
0,00
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Eurozone

Fredag Japan

17-03-2023 Sweden
United Kingdom
Eurozone
Eurozone
United States
United States
United States

ECB Main Refinancing Rate

Tertiary Industry Index MoM
Unemployment Rate

BoE/Ipsos Inflation Next 12 Mths
CPI YoY

CPI MoM

Industrial Production MoM
Leading Index

U. of Mich. Sentiment
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01-mar -

Jan --
Feb -
Feb -
Feb F -
Feb F -
Feb 0.5%
Feb -
Mar P --

3.00%

-0.4%
7.6%
4.8%
8.6%
0.8%
0.0%
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67.0

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: BE@al-bank.dk. Studentermedhjaelper Markus Linsander Ekstrgm, mail: MALE@al-bank.dk. Studentermedhjaelper Anton Thorell Steing, mail: ANTS@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 pageel-
dende papirer, tjenesteydelser mv. eller som investeringsradgivning. Materialet er alene udarbejdet pa basis af offentligt tilgeengeligt materiale. Banken har omhyggeligt sggt at sikre sig, at materia-
let 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 veerdipapirer, som er omtalt.
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