Update pa de finansielle

markeder og makrogkonomien

/L Arbejdernes Landsbank

Finansielle markeder

Oktober maned er blevet indledt med en mere
tilspidset situation i Mellemgsten. Olieprisen er i
den forbindelse steget en smule, dog med en
forventning om at den vil stabilisere sig igen.
Irans angreb pa Israel tirsdag kan dog skabe mere
usikkerhed pa de finansielle markeder. Vi har set
en tendens til, at investorer sgger i “sikker havn,”
hvilket har ledt til faldende statsrenter, seerligt i
Europa.

Flere af de ledende aktieindeks har vaeret udfor-
drede i ugens Igb. Nasdaq er nede med 0,9%, og
S&P500 er nede med 0,2%, men indekset er sta-
dig teet pa den historiske rekord. Det danske C25-
indeks er nede med hele 2,3%. P3 de asiatiske
markeder er historien dog en helt anden. Ovenpa
sidste uges nyheder om Kinas rentenedsaettelser
er aktieindeksene gaet markant frem, hvor det
brede Shanghei indeks er steget 13%.

Renterne er faldet lidt over ugen, hvor kun den 2-
arige amerikanske statsobligation er steget med
10 bp. Den danske 10-arige statsobligation har
for fgrste gang i naesten to ar krydset ned under
2% i Igbet af ugen. Pa realkreditfronten, har 4%-
lanet med afdrag veeret lukket for tilbud bade
onsdag og torsdag i denne uge, efter det sluttede
med en gennemsnitskurs over 100 i tirsdags. La-
net vipper dog i skrivende stund meget teet om-
kring 100, sa vi kan sagtens komme til at se, at
Ianet bader abner og lukker af flere omgange i
den kommende tid.

Christine Lagarde, praesidenten for Den Europaei-
ske Centralbank, udtalte tidligere pa ugen, at hun
har en forventning om lavere inflation. ECB hol-
der rentemgde d. 17. oktober, hvor der er for-
ventning om endnu en rentenedszettelse. Vi tror
pa, der kommer en saenkning pa 0,25 procentpo-
int, da ECB fortsat ikke gnsker at fgre en decide-
ret lempelig pengepolitik. Nationalbanken for-
ventes at fglge trop en-til-en, da kronekursen
ligger stabilt omkring malsaetningen. National-
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banken har da heller ikke interveneret i valuta-
markederne i de seneste 19 maneder.

Formanden for den amerikanske centralbank,
Jerome Powell, understregede mandag, at man
holder skarpt gje med arbejdsmarkedet, frem
mod deres naeste rentemgde i november. Det
betyder et skifte fra at have haft begge gjne stift
rettet mod inflationen til at rette det ene mod
hvor solidt den amerikanske gkonomi udvikler
sig. | morgen, fredag, far vi en vigtige beskaefti-
gelsesrapport fra USA.

International @konomi

Inflationen i Eurozonen falder til 1,8% i septem-
ber fra 2,2% i august. Det er fgrste gang at inflati-
onen falder til under 2% siden 2021. Inflationen
er uhyggeligt taet pa ECB’s malsaetning pa 2% og
tilmed under pa den overordnede inflation. Ker-
neinflationen mangler dog stadig et lille stykke,
men er pa rette vej. Den faldt til 2,7% fra 2,8% i
august.

Samtidig falder inflationen ogsa for Tyskland i
september. Den falder til 1,6% fra 1,9% maneden
fgr. Det er lavere end ventet, da der var ventet
1,7%. Det er det laveste niveau for den tyske
inflation i omtrent 3,5 ar. Samtidig tager kernein-
flationen ogsa et lille skridt og rammer det lave-
ste siden sommeren 2021. Den faldt til 2,7% fra
2,8% i august.

At inflationen falder i Tyskland og den samlede
eurozone er rigtig gode nyheder. Det er et klart
signal om, at der er kommet ro over situationen,
og det bekraeftede ECB, da de i sidste maned
foretog deres anden rentesaenkning i ar. Vi for-
venter yderligere to rentesankninger inden arets
udgang. Det er ogsa noget, som de danske bolig-
ejere begynder at kunne maerke.

| naeste uge kan vi se frem til USA’s tal pa beskaef-
tigelse og inflation, samt tal for de globale fgde-
varepriser.

Dansk @konomi

Vaeksten i dansk gkonomi lgd pa 1,1% i 2. kvartal.
Det er naesten en fordobling sammenlignet med
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Eurostat.
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af German Federal
Statistical Office.
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Anm.: Data er sasonkorrigeret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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ferste opggrelse. Det er bestemt positivt, og det
kommer ogsa til at lgfte vaekstudsigterne for hele
aret, som med et solidt efterdr kan ende hgjere
end bade 2023 og 2022. Det er ikke umuligt, at
vaeksten kan snige sig i neerheden af 3%. Malur-
ten i dagens tal er dog, at privatforbruget lidt
overraskende falder. Vores forventning er, at
privatforbruget vil stige igen og give fornyet
medvind til dansk gkonomi. Maerkbare Ignstig-
ninger, ro pa inflation og brglstaerkt arbejdsmar-
ked med rekordhgj beskaeftigelse udggr et ham-
mersolidt udgangspunkt for privatforbruget.

De samlede Ignstigninger Igd pa 4,8% i 3. kvartal i
forhold til samme kvartal sidste ar. De arlige lgn-
stigninger ligger fortsat paent til, hvor det er fgr-
ste gang i statistikkens levetid med sa lang en
periode i omegnen af 5%. Faldet i forhold til fore-
gaende kvartal skyldes ekstraordinaere forhold og
det andrer derfor ikke pa, at vi star i en periode,
hvor Ignningerne har bevaeget sig med ganske
paen fart. Med de her Ignstigninger har mange
danskere oplevet en paen stigning i reallgnnen,
som ogsa kan give nyt skub til privatforbruget.

Ledigheden star bomstille. Nok en gang fristes
man naesten til at sige. Det betyder, at der er i alt
87.100 fuldtidsledige herhjemme. Ledigheden har
vitterligt staet bomstille igennem hele 2024, hvor
den blot har peget op med beskedne 700 perso-
ner. Og selvom vi sa en stigning i ledigheden i
2022 og 2023, sa er der i dag faerre ledige end for
corona meldte sig pa banen. Arbejdsmarkedet ser
altsa drgnstaerkt ud.

Danskernes egne aktieformuer i bade danske og
udenlandske aktier Igd pa 891 mia. kr. ved ud-
gangen af august. Det er en stigning pa en lille
milliard kroner i forhold til juli. Aktieformuerne
holder dermed skindet pa naesen, efter august
blev indledt med stor finansiel uro. Meget af det
tabte blev dog hurtigt indhentet, og set for hele
aret er der paent afkast pa de fleste st@rre aktie-
indeks. Aktieformuerne er da ogsa steget med
121 mia. kr. i 2024 som helhed.
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Dansk Arbejdsgiver-
forening.
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Anm.: Data er sa&sonkorrigeret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Nationalbanken.
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Forsikrings- og pensionssektoren hentede et flot
afkast pa 39 mia. kr. i august. Der er ikke tale om
nogen hgjdespringende maned, men med tanke
pa den turbulente start pa august, hvor seerligt
aktier dykkede markant, sd er afkastet faktisk
ganske paent. Ser vi pa 2024, sa er afkastet da
ogsa i klart positivt terraen med hele 258 mia. kr.
Og det seetter meget godt det at investere i relief.
Det gaelder om at have de lange briller pa, sa der
er plads til de udsving, som vil komme undervejs,
og ikke fokusere pa daglige eller manedlige a&n-
dringer.

Detailsalget steg en smule i august med 0,4% i
forhold til juli. Sammenlignet med for et ar siden
er detailsalget i dag 1,5% hgjere. Salget sniger sig
lige akkurat op pa det hgjeste siden foraret 2022.
Fremgangen, om end den er svag, har grobund i,
at mange danskere oplever fornyet kgbekraft
med paene Ignstigninger. Samtidig bliver beskaef-
tigelsen ved med at sette rekorder, og det er
med til at skubbe i den rigtige retning. Over den
kommende tid kan lavere renter ogsa fa en ind-
flydelse pa danskernes indkgb i detailhandlen, og
vi forventer, at den opadgdende tendens for de-
tailsalget fortsaetter.

Elbiler er populaere. | september blev der solgt
8.901 nye elbiler. Dermed udggr elbilerne 57% af
det samlede salg af nye personbiler i september.
Det er ny rekord. For fijerde maned i treek er elbi-
ler den foretrukne biltype, nar der bliver solgt
fabriksnye personbiler. Mere end hver 10. per-
sonbil er i dag en elbil, og vi har nu rundet
300.000 elbiler pa de danske veje, mens antallet
af offentlige ladepunkter for nylig rundede
25.000. Vi skal kun 3-4 ar tilbage, hvor det blot
var 1 ud af 133 biler, som kgrte pa strgm. Det gar
altsa virkelig steerkt for elbilerne.

Dertil klarer det samlede bilsalg sig ganske hae-
derligt med lille pil op. Det er ogsa tiltraengt efter
coronanedlukning, inflation og krig rykkede rundt
pa bilsalget i flere omgange. Det tegner til, at
bilsalget i 2024 kommer ud lidt hgjere end i 2023,
hvilket i sa fald er markant bedre end i 2022.
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Flot pensionsafkast i august
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Nationalbanken.
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Anm.: Data er korrigeret med tre maneders glidende gennemsnit.
Salgstallene er korrigeret for prisaendringer, seesonudsving og han-
delsdage.

Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.

Elbiler er populzere blandt danskerne
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Anm.: Data er saesonkorrigeret og korrigeret med tre maneders
glidende gennemsnit.

Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik og
Mobility Denmark.
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| naeste uge kan vi se frem til tal for tvangsauktio-
ner, industriens omsaetning og Danmarks uden-
rigshandel.

Boligmarkedet

Boligmarkedet har genvundet momentum. Efter
et noget famlende f@rste kvartal, hvor overgan-
gen til nye boligskatter lagde en deemper pa akti-
viteten, steg antallet af handler i andet kvartal,
nar vi tager hgjde for normale saesonudsving. Her
blev der handlet 4.000 lejligheder, hvilket er en
stigning pa 25,3% i forhold til kvartalet fgr, mens
der blev handlet 12.500 huse. Huspriserne steg
ligeledes, hvor priserne pd enfamiliehuse steg
med 1,3% sammenlignet med kvartalet fgr. Re-
kordhgj beskaeftigelse og stgt stigende Ignninger
danner bagtappe for fremgangen pa boligmar-
kedet.

Boligudbuddet lyder pa i alt 51.890 boliger i sep-
tember. Boligudbuddet befinder sig omkring sit
hgjeste i ngjagtig fem ar. Alene de seneste to ar
er der kommet lidt mere end 9.000 flere salgsskil-
te til, og det er isser huse og sommerhuse, som
ferer an. Det betyder kort og godt, at der er
kommet markant flere boliger at vaelge imellem
for potentielle boligkgbere. De flere valgmulighe-
der pa boligmarkedet giver bedre forhandlings-
muligheder for kgberne og leengere tid til overve-
jelse, mens szelgerne far mere konkurrence. Det
er med til at laegge et 1ag pa prisstigningerne.

Naste uge byder pa Boligsidens markedsindeks.
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Fremgang pa boligmarkedet i andet kvartal
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Anm.: Data er saesonkorrigeret.

Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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Anm.: Data er sasonkorrigeret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Boligsiden.
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MSCI world
S&P500
Dow Jones
Nasdaq
Nikkei

C25

S30

FTSE
STOXX50
DAX

EUR/USD
EUR/DKK
USD/DKK
SEK/DKK

NOK/DKK
GBP/DKK
CHF/DKK
JPY/DKK

us 2y

us 10Y
Tysk 2Y
Tysk 10Y
Dansk 2Y
Dansk 10Y

Guld
Olie (Brent)
Metaller

Niveau
2.282
5.710

42.197
19.803
38.552
1.925
2.621
8.291
4.963
19.165

Niveau
1,107
7,459
6,738
0,657
0,639
8,956
7,946
0,047

Niveau
3,63
3,79
2,04
2,11
1,82
2,01

Niveau
2.659
75
4.383

Aktier
-1 uge
-0,3%
-0,2%
0,7%
-0,9%
-1,0%
-2,3%
0,4%
0,3%
0,9%
1,3%
Valuta
-1 uge
-1,1%
0,0%
1,1%
-0,3%
0,1%
0,5%
1,2%
0,8%
Renter
-1 uge
0,10
0,00
-0,08
-0,07
-0,09
-0,07
Ravarer
-1 uge
0,1%
1,2%
4,0%

-1 md.

2,5%
3,3%
3,1%
4,5%
4,1%
-3,1%
2,1%
-0,1%
1,0%
2,2%

-1 md.

0,3%
0,0%
-0,3%
0,2%
0,8%
1,0%
0,2%
0,6%

-1 md.

-0,25
-0,05
-0,33
-0,16
-0,38
-0,21

-1 md.

6,7%
1,3%
11,8%

Finansielle markeder uge 40

-1ar ATD
30,5% 15,4%
33,9% 19,7%
27,4%  12,0%
34,0% 17,7%
24,1% 15,2%
17,1%  5,7%
23,8%  9,4%
11,9%  7,2%
21,1%  9,8%
26,9% 14,4%
-1ar ATtD
55%  0,2%
0,0%  0,1%
-5,2%  -0,1%
2,1%  -2,2%
-1,4%  -3,6%
40%  4,4%
2,6%  -1,3%
2,4%  -2,4%
-1ar ATtD
1,42 -06
0,94  -0,09
1,15 -0,34
0,84 0,09
1,37 -06
1,22 -0,24
-1ar ATD
46,0% 28,9%
-13,2%  -3,1%
22,7% 16,5%

Anm.: Tabellen er opdateret ved markedsluk onsdag d. 2. oktober. Det
japanske Nikkei-indeks er opdateret til og med torsdag.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Macrobond.
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Noggletalskalender uge 41

Dato Land Nggletal Periode Forventning Forrige periode
Fredag France Industrial Production MoM Aug -- -0.5%
04-10-2024 United Kingdom S&P Global UK Construction PMI Sep -- 53,60
Italy Retail Sales MoM Aug -- 0.5%
United States Change in Nonfarm Payrolls Sep 140k 142k
United States Unemployment Rate Sep 4.2% 4.2%
United States Average Weekly Hours All Employees Sep -- 34,30
United States Labor Force Participation Rate Sep -- 62.7%
United States Underemployment Rate Sep -- 7.9%
Mandag
07-10-2024 United States Monthly Budget Statement Sep -- -$380.1b
Tirsdag Japan BoP Current Account Balance Aug -- 3193.0b
08-10-2024 Japan Trade Balance BoP Basis Aug -- -482.7b
Germany Industrial Production WDA YoY Aug -- -5.3%
France Trade Balance Aug -- -5884m
United States Trade Balance Aug -- -$78.8b
Onsdag Germany Exports SA MoM Aug -- 1.7%
09-10-2024 Germany Imports SA MoM Aug -- 5.4%
Norway PPl including Oil YoY Sep -- 3.6%
United States MBA Mortgage Applications Oct4 -- --
United States Wholesale Inventories MoM Aug F -- --
United States FOMC Meeting Minutes Sep 18 -- --
Torsdag Japan PPl YoY Sep -- 2.5%
10-10-2024 Japan Bank Lending Incl Trusts YoY Sep - 3.0%
Japan Bank Lending Ex-Trusts YoY Sep -- 3.4%
Germany CPI YoY Sep - 1.4%
Germany CPl EU Harmonized YoY Sep - 1.4%
Norway CPI YoY Sep -- 2.6%
Norway CPl Underlying YoY Sep -- 3.2%
Sweden Household Consumption YoY Aug -- -1.1%
Sweden Industry Production Value YoY Aug -- -1.6%
Sweden Industrial Orders NSA YoY Aug -- -0.1%
Italy Industrial Production WDA YoY Aug -- -3.3%
Italy Industrial Production NSA YoY Aug - 2.8%
United States CPI YoY Sep -- 2.5%
United States CPI Ex Food and Energy YoY Sep -- 3.2%
United States CPI Index NSA Sep -- 314,80
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11-10-2024

United States
United States
United States

Japan
Japan
Germany
Germany
Norway

United Kingdom
United Kingdom
United Kingdom

United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States
United States

CPI Core Index SA
Initial Jobless Claims
Continuing Claims

Money Stock M2 YoY

Money Stock M3 YoY
CPl YoY
CPI EU Harmonized YoY
House Price Index QoQ
Monthly GDP (MoM)
Manufacturing Production YoY
Trade Balance GBP/Mn
PPI Final Demand MoM
PPI Ex Food and Energy MoM
PPI Ex Food, Energy, Trade MoM
PPI Final Demand YoY
PPI Ex Food and Energy YoY
. of Mich. Sentiment
. of Mich. Current Conditions
. of Mich. Expectations
. of Mich. 1 Yr Inflation
U. of Mich. 5-10 Yr Inflation

CcC C CC
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Sep
Oct 5
Sep 28

Sep
Sep
Sep F
Sep F
3Q
Aug
Aug
Aug
Sep
Sep
Sep
Sep
Sep
Oct P
Oct P
Oct P
Oct P
Oct P

1.2%
0.0%
-1.3%
-£7514m
0.2%
0.3%
0.3%
1.7%
2.4%

Redaktion: Chefgkonom Jeppe Juul Borre, telefon 26 81 22 75, mail: JJB@al-bank.dk. @konom Anton Thorell Carge, telefon 38 48 35 52, mail: ANTS@al-bank.dk. Privatgkonom Brian Friis Helmer,
telefon 38 48 45 55, mail: BF@al-bank.dk. Studentermedhjzelper Amanda Grgnlund, mail: AMGR@al-bank.dk. Studentermedhjzelper Cecilie Straarup Jensen, mail: CESI@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 pagaeldende papirer, tjenesteydelser
mv. eller som investeringsradgivning. Materialet er alene udarbejdet pa basis af offentligt tilgeengeligt materiale. Banken har omhyggeligt sggt 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 veerdipapirer, som er omtalt.s
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