AL MarkedsNyt

Ugentlig update pa de finansielle markeder og makrogkonomien

%2 Arbejdernes Landsbank

Finansielle markeder

Ugen pa de finansielle markeder har vaeret pree-
get af renter som fortsat drgner ned. Bade dan-
ske, tyske og amerikanske 10-arige statsrenter er
dykket i omegnen af 0,25 procentpoint over
ugen. Og det kommer altsa ovenpa sidste uge,
hvor renterne faldt i samme st@rrelsesorden. De
kraftige rentefald har dog ikke haft den store
effekt pa aktiemarkederne. Ugen begyndte ellers
fint for de ledende aktieindeks, men meget blev
tabt igen onsdag og torsdag.

De faldende renter kan ogsa maerkes herhjemme,
hvor de smitter kraftigt af pa boligrenterne. 5%-
lanet med afdrag befinder sig aktuelt med en
gennemsnitskurs lige akkurat over 100. Slutter
dagen med et kursniveau over 100, sa er lanet
fortid fra i morgen. Det vil betyde et comeback til
4%-lanet, som vi senest har set helt tilbage i fe-
bruar. Siden starten af november har kursen pa
5%-lanet beveeget sig fra omkring 98 til nu lige
omkring 100.

Den seneste tids rentefald skyldes i seerdeleshed,
at inflationen rundt omkring i Europa og i USA er
begyndt at dulme af. Dertil har vi i ugen faet nye
nggletal fra arbejdsmarkedet i USA. Bade antallet
af jobopslag samt beskeaeftigelsen i den private
sektor kom ud lavere end ventet. Det indikerer en
opbremsning pa det amerikanske arbejdsmarked.
Begge disse effekter medvirker til, at rentened-
seettelser fra centralbankerne begynder at dukke
op i horisonten. Og ifglge markedsforventninger-
ne kommer de teettere og teettere pa. Markeder-
ne indpriser nu rentenedsattelser fra bade Fed
og ECB allerede i marts. Dertil forventes der nu i
omegnen af seks rentenedsaettelser i Igbet af
2024.

De naste rentemgder i bade Fed og ECB venter
allerede i den kommende uge. Vi forventer dog,
at begge centralbanker vaelger at holde sig fra
renteknappen i denne omgang. Den amerikanske
centralbankchef, Powell, forspgte i fredags at tale
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imod de faldende renter. Det blev dog ikke taget
seerligt tungt af markederne, og renterne fortsat-
te bare ned.

Kronen er teet pa paritet overfor euroen, og der-
med hvor man gerne vil have den. | november
intervenerede Nationalbanken derfor ikke i valu-
tamarkederne for 10. maned i traek. Det star i
kontrast til sidste ar, hvor Nationalbanken matte
intervenere for 68 mia. kr. for at svaekke den
steerke krone. Af samme arsag har Nationalban-
ken undladt at forhgje renten lige sd meget her-
hjemme, som man har gjort i ECB.

International gkonomi

@konomien skrumper lidt i eurozonen. BNP faldt
med -0,1% i 3. kvartal. Det er en bekreaeftelse i
forhold til den tidligere opggrelse. Det kommer
som absolut ingen overraskelse, nar vi ser pa
andre indikatorer for gkonomien. Erhvervstilliden
ligger meget svagt til, og der har vaeret rigeligt af
modvind bestaende af hgjere priser og stigende
renter. @konomien i eurozonen har stdet mere
eller mindre stille i et ar nu, og det er dybest set
fint klaret i lyset af den stride modvind. Vi forven-
ter dog, at skonomien fortsaetter med at skrum-
pe i det her kvartal, som vi star i netop nu.

Tilliden i de amerikanske serviceerhverv forbed-
res mere end ventet i november, viser tal fra ISM-
indekset. | industrien var erhvervstilliden dog
uzendret. Der var forventet en fremgang i tilliden
til industrien, og tallet skuffede derfor.

Den kommende uge byder pa en ny arbejdsmar-
kedsrapport og inflationstal fra USA samt nye tal
for tysk inflation og erhvervstillid.

Dansk gkonomi

Der blev i november slaet 25.155 nye stillinger op
i Jobindex. Det er en del nye stillinger til jobs-
ggende danskere. Siden slutningen af 2021 har
antallet af nyopslaede stillinger dog peget ned. Sa
dampen er gaet af, men uden at bunden er slaet
ud. 1 2021 ramte antallet sin historiske top med
naesten 35.000 nye jobopslag, og det betyder, at
antallet af stillingsopslag i dag er naesten 30%
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Rentenedsattelser forventes allerede i marts
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Anm.: Stiplede linjer angiver den nuvaerende rente.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Bloomberg.
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Jobindex.
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lavere end toppen. Arbejdsmarkedet er dog be-
stemt ikke gdet i std. Vi ser, at beskaeftigelsen
bliver ved med at sld nye rekorder, og virksom-
hederne har leenge suget arbejdskraft til sig. Indtil
videre tyder tallene stadig pa en blgd landing for
arbejdsmarkedet og gkonomien.

Langtidsledigheden holder sig lav. | oktober faldt
antallet af langtidsledige med 213 personer. Ta-
ger vi hgjde for sason er der tale om en stigning
pa 150 personer. Med andre ord en stort set
ueendret langtidsledighed. Aret har egentlig budt
pa en stigning, men stigningen er meget lille. Det
far derfor slet ikke alarmklokkerne til at ringe. Det
er blot endnu et tal fra arbejdsmarkedet, som
viser fine takter. Der er i dag knap 14.800 lang-
tidsledige personer i Danmark. Modsat var der
nasten 44.000 personer, da langtidsledigheden
toppede undervejs i coronakrisen.

Der var 234 konkurser blandt aktive virksomhe-
der i november, nar vi tager hgjde for saeson. Det
er lidt faerre end i oktober, som bgd pa 266. Det
seneste halvandet ar har der i gennemsnit veeret
omkring 250 konkurser om maneden, hvilket er
det hgjeste i omtrent 13 ar. Virksomhederne er
ramt pa flere fronter, hvor hgjere renter og
svaekket efterspgrgsel dominerer lige nu. Og det
kommer efter en periode med kraftigt stigende
omkostninger og tilbagebetaling af coronalan.
Derfor har vi over en laengere periode nu set flere
konkurser blandt danske virksomheder.

Salget af elbiler har for alvor faet fart pa. Der blev
solgt 7.233 nye elbiler i november, og elbiler ud-
gjorde dermed imponerende 44% af det samlede
bilsalg. Det er ikke set fgr. Det er blevet utrolig
populaert hos bilkgberne, og omkring hver tredje
kgbte bil i ar kgrer pa strgm. Det er en kraftig
stigning i forhold til tidligere. Til sammenligning
stod elbiler for omkring en femtedel af det sam-
lede bilsalg i 2022. Sidste ar fik produktions- og
leveringsudfordringer bilsalget til at hamre ned i
det laveste i 13 ar. Nu er bilsalget dog begyndt at
naerme sig et mere normalt niveau igen.

| naeste uge far vi blandt andet nye tal for ledig-
heden, forbrugerpriser og udenrigshandlen.
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Anm.: Data er sasonkorrigeret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik og
De Danske Bilimportgrer.
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Boligmarked

Vi er godt pa vej mod tredje ar i trek med fa
tvangsauktioner. | november blev der bekendt-
gjort 126 tvangsauktioner herhjemme, nar vi
tager hgjde for saeson. Det er nogenlunde pa
niveau med det, som vi har vaeret vidne til i de
seneste maneder. Godt nok er tvangsauktionerne
steget en anelse i Igbet af 2023, men vi kommer
ogsa fra et meget lavt leje. Der har ellers vaeret
rigeligt med modvind fra snart sagt alle fronter.
Ogsa restancerne, som er den del af realkredit-
ydelsen, som boligejerne ikke kan betale, ligger
teet pa det laveste niveau siden fgr finanskrisen.

Boligmarkedet byder pa det hgjeste antal salgs-
skilte i mere end 3,5 ar. Med indgangen til de-
cember star 47.700 boliger til salg. Det er fjerde
maned i traek med stigende boligudbud, hvor der
i perioden er kommet naesten 4.000 flere boliger
til salg. Udbuddet af boliger rammer dermed det
hgjeste siden april 2020. Det giver boligkgberne
bedre kort pa handen i jagten efter drgmmeboli-
gen. Det sker efter en reekke magre ar, hvor ud-
buddet var enormt lavt med meget fa boliger at
vaelge mellem. Siden begyndelsen af 2022 er der
kommet naesten 17.000 flere salgsskilte pa bo-
ligmarkedet. Med til historien hgrer dog ogsa, at
det kom fra et lavt udgangspunkt med meget fa
boliger til salg. Derfor er udbuddet ikke hgjt hi-
storisk set og det 13 hgjere op gennem 2010’erne.
Til sammenligning var der 5%-10% flere boliger til
salg sa sent som i 2018-2019.

| den kommende uge far vi nye tal for boligpri-
serne i november samt tal for byggeomkostnin-
gerne for boliger.
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Anm.: Data er sasonjusteret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik
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Guld
Olie (Brent)

Metaller

Niveau
1.880
4.549

36.054
15.788
33.446
1.744
2.290
7.515
4.483
16.656

Niveau
1,078
7,456
6,918
0,659
0,632
8,709
7,907
0,047

Niveau
4,60
4,12
2,59
2,20
2,64
2,47

Niveau
2.025
74
3.574

Aktier
-1uge -1md.
0,1% 4,9%
-0,4% 3,9%
0,3% 5,6%
-1,0% 3,2%
-0,1% 3,6%
0,9% 7,2%
2,6% 8,2%
0,8% 1,4%
2,3% 7,9%
2,7% 9,9%
Valuta
-1uge -1md.
-1,4%  0,9%
0,0% 0,0%
1,4% -0,9%
1,1% 3,2%
-0,6% 1,1%
0,9% 1,4%
1,4% 2,1%
1,6% 1,3%
Renter
-luge -1md.
-0,13 -0,31
-0,25 -0,46
-0,23 -0,4
-0,26 -0,46
-0,18 -0,38
-0,23 -0,45
Ravarer
-luge -1md.
-0,5% 2,9%
-7,6% -8,8%
-1,9%  -1,9%

Finansielle markeder uge 49

-1ar ATD
12,7% 14,9%
15,6% 18,5%
7,3% 8,8%
37,3% 44,3%
20,8% 28,2%
2,7%  2,6%
9,6% 12,1%
0,3% 0,9%
14,3% 18,2%
16,8% 19,6%
-1ar ATD
2,4%  1,1%
0,2% 0,3%
2,1%  -0,8%
-3,2% -1,4%
-10,6% -10,6%
1,2% 3,9%
5,2% 4,7%
-8,8% -11,1%
-1ar ATD
034 0,19
0,7 0,24
0,59 -0,12
0,42 -0,36
056  -0,1
0,49 -0,24
-1ar ATD
13,4% 11,0%
-4,0% -13,6%
-12,3% -10,3%

Anm.: Tabellen er opdateret ved markedsluk onsdag d. 6. december.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Macrobond.
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Nggletalskalender uge 50

Dato Land Noggletal Periode Forventning Forrige periode
Fredag Japan GDP SA QoQ 3QF -- -0.5%
08-12-2023 Japan BoP Current Account Balance Oct -- ¥2723.6b
Sweden GDP Indicator SA MoM Oct - -0.5%
Sweden Industrial Orders NSA YoY Oct - 3.6%
Germany CPI MoM Nov F -- --
United States Change in Nonfarm Payrolls Nov 175k 150k
United States Unemployment Rate Nov 3.9% 3.9%
United States U. of Mich. Sentiment DecP 61.3 61.3
Mandag Japan Money Stock M2 YoY Nov -- 2.4%
11-12-2023 Denmark CPI MoM Nov -- 0.3%
Denmark Trade Balance ex Ships Oct -- 3.0b
Norway CPI MoM Nov -- 1.0%
United States NY Fed 1-Yr Inflation Expectations Nov -- 3.57%
Tirsdag Japan PPI YoY Nov 0.2% 0.8%
12-12-2023 United Kingdom Jobless Claims Change Nov -- 17.8k
Norway GDP MoM Oct -- -2.3%
Germany ZEW Survey Expectations Dec -- 9.8
United States NFIB Small Business Optimism Nov -- 90.7
United States CPI MoM Nov 0.1% 0.0%
United States Monthly Budget Statement Nov -- -$66.6b
Onsdag Japan Tankan Large Mfg Index 4Q 11,00 9,00
13-12-2023 United Kingdom  Industrial Production MoM Oct -- 0.0%
United Kingdom  Manufacturing Production MoM Oct - 0.1%
United Kingdom Trade Balance GBP/Mn Oct -- -£1574m
United States MBA Mortgage Applications dec-08 -- 2.8%
United States PPI Final Demand MoM Nov 0.1% -0.5%
United States FOMC Rate Decision (Upper Bound) dec-13 5.50% 5.50%
United States Interest on Reserve Balances Rate dec-14 - 5.40%
Torsdag Japan Core Machine Orders MoM Oct -0.8% 1.4%
14-12-2023 Japan Industrial Production MoM OctF -- 1.0%
Sweden PES Unemployment Rate Nov -- 3.2%
Sweden CPI MoM Nov -- 0.2%
Spain CPI MoM Nov F - -0.4%
Norway Deposit Rates dec-14 -- 4.25%
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dec-14
dec-14
Nov

dec-09
Nov

Dec P
Nov
Nov
Nov F
DecP
Dec P
Nov F
Dec P
DecP
Dec
Nov
Dec P

0.2%

5.25%
4.50%
-0.1%

-0.8%

49.6

0.1%
7.4%
-0.2%
44.6

47.8

0.7%
47.6

50.7
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50.7

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 pagaelden-
de papirer, tjenesteydelser mv. eller som investeringsradgivning. Materialet er alene udarbejdet pa basis af offentligt tilgaengeligt 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.
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