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Aktier 7 dage Niveau
S&P500 +1,5% 3.024
Nikkei -5,5% 20.750
€25 (DK) -0,6% 1.241
S30 -3,9% 1.654
FTSE -1,3% 6.705
DAX -3,4% 11.945
Euro 50 -2,7% 3.364
BRIC  +00% 322
ViX +12% 40
Valuta 7 dage Niveau
EUR/USD +2,3% 1,1236
EUR/DKK - 0,0% 7,4701
USD/DKK -2,3% 6,6485
SEK/DKK +0,1% 0,7058
NOK/DKK -1,2% 0,7168
GBP/DKK -1,6% 8,6248
CHF/DKK +0,5% 7,0427
JPY/DKK +1,7% 6,2830
Renter 7 dage Niveau
us 2y -0,55 0,51%
us 10y -0,45 0,82%
Tysk 10Y -0,17 -0,71%
Dansk 10Y -0,15 -0,67%
Ravarer 7 dage Niveau
Guld +1,9% 1.672
Olie (WTI) -5,8% 46
Metaller +1,4% 2.636
Opdateret per: 6. marts

Hvad skal det ggre godt for?

Corona-virussen er stadig det alt dominerende tema pa finansmarkedet, og
usikkerheden er stigende omkring, hvad den kommer til at betyde for verdens-
gkonomien. Alle er dog enige om, at veeksten rammes af et stgd, men ingen ved,
hvor langvarigt, stgdet bliver. Den oprindelige antagelse om, at den nuvaerende
virus pavirker gkonomien pa samme maned som SARS i 2003 vakler.

Verdens ledende centralbanker formodes at lempe pengepolitikken yderligere,
og Fed har allerede gjort det. Det er dog tvivilsomt, hvad effekten af en endnu
mere lempelig pengepolitik er, nar den i forvejen er historisk lempelig.

Fra politisk hold kommer der nu udmeldinger om vilje til at lempe finanspolitik-
ken som fglge af virussen, og det er formentlig langt mere virksomt for sam-
fundsgkonomien, end pengepolitikken er i gjeblikket.

Naeste uge: ECB holder rentemgde

| eurozonen afholder ECB rentemgde pa torsdag, hvor det forventes, at de sa&n-
ker indlansrenten med 10 bp. til -0,60 pct. og maske ogsa forhgjer deres maned-
lige obligationsopkgb fra de nuvaerende 20 mia. euro pr. maned. Hermed bakker
de op om den koordinerede lempelse af pengepolitikken, som verdens fgrende
centralbanker formodes at have aftalt i kglvandet pa virussen. Men samtidig er
det meget tvivisomt, hvad en eventuel lempelse vil ggre godt for, set i lyset af,
at pengepolitikken i mange lande allerede gennem lang tid har veeret historisk
lempelig.

Fra Tyskland kommer tal for udenrigshandlen og for industriproduktionen, som
naeppe vil vaere pavirket af virussen, da der er tale om januar-tal.

Fra USA kommer bl.a. tal for forbrugertilliden, der kan blive interessante, da de
vedrgrer starten af marts maned og dermed kan give et fingerpeg om, hvordan
de amerikanske forbrugere har reageret pa virussen og pa den negative nyheds-
strgm fra aktiemarkedet.

Ugens vigtigste danske nggletal vedrgrer udenrigshandlen og forbrugertilliden
der begge lander tirsdag morgen.

Renten pa 10-arige statsobligationer
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Centralbankerne prgver at demme op for finansuroen

Sidste uges negative stemning pa finansmarkederne fortsatte i denne uge med yder-
ligere kursfald pa aktier til fglge, mens obligationsrenterne faldt yderligere. Ogsa ren-
terne pa virksomhedsobligationer er steget. Bag det hele ligger usikkerheden om
vaekstudsigterne, da ingen ved, om den nuvaerende virus bliver kortvarig og begraen-
set ligesom SARS i 2002-2003, eller om der bliver tale om noget lengerevarende og
mere omfattende. De fleste haelder stadig til det fgrste, men usikkerheden er vok-
sende. Recession er ikke laengere bare en teoretisk mulighed.

Aktier 2020
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Midt pa ugen blev afholdt et telefonmgde mellem finansministrene fra G7-landene
(verdens syv stgrste vestlige gkonomier, dvs. minus Kina). Landenes centralbanker
samt Verdensbanken og Den Internationale Valutafond deltog ogsa, fordi de laner
penge ud til lande. Den officielle udmelding fra mg@det var i fgrste omgang lidt skuf-
fende for finansmarkedet, for udmeldingen blot var, at de fgrende lande star klar til
at gribe ind, hvis virussen truer verdensgkonomien.

Men senere samme dag overraskede den amerikanske centralbank ved at ssenke den
pengepolitiske rente med 50 bp. til intervallet 1,00-1,25 pct., og det er den fgrste
rentesaenkning uden for den normale cyklus af rentemgder siden finanskrisen i 2008.
De fleste forventer, at ECB fglger efter med en lempelse af deres pengepolitik pa
torsdag.

Hjeelper det?

Umiddelbart vurderet er det sveert at se, hvad pengepolitiske lempelser skal ggre
godt for i en situation, hvor pengepolitikken i mange lande er historisk lempelig, bl.a.
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med minusrenter og et pengekredslgb, der populaert sagt svgmmer i likviditet i forve-
jen. Derfor er centralbankernes lempelser formentlig mest af alt et signal om, at de
tager situationen alvorligt og "ggr noget”.

Hvis verdensgkonomien virkelig begynder at blive truet, vil det formentlig vaere langt
mere virksomt at lempe finanspolitikken. | begyndelsen kan det veere i form af hjaelp
til virksomheder, der er kommet i knibe som fglge af fabrikslukninger og manglende
leverancer af komponenter fra Kina. Hjaelpen kan f.eks. vaere henstand med betalin-
ger af moms eller — som Italien allerede har gjort — skattekreditter. Andre muligheder
kunne vaere midlertidige skattelettelser, momsnedsattelser eller — i EU’s tilfeelde —
lempelse af budgetreglerne i en periode.

Hvornar vender finansmarkederne?
Det kan ingen svare pa. En vending af markedsstemningen kan f.eks. komme, nar
WHO, verdenssundhedsorganisationen, pa et tidspunkt melder ud, at virussen er un-
der kontrol. En anden mulighed er den lidt kyniske, at finansmarkedet pa et tidspunkt
simpelthen mister interessen for virussen, hvis den fortsaetter, men uden at sende
verdenspkonomien ud i en recession.

Samtidig ma huskes, at pengekredslgbet verden over svgmmer i likviditet, der jagter
et afkast, hvilket "burde” komme aktier til gode pa et tidspunkt, da afkastmulighe-
derne er meget ringe pa de fleste andre investeringsformer.

Revideret rente- og valutaprognose
Som annonceret i sidste uge har Arbejdernes Landsbank nu revideret renteprogno-
sen som fglge af den nye situation.

Grundlaeggende er det vores opfattelse, at usikkerheden er meget stor, bade real-
gkonomisk og finansielt, da signalerne stritter i alle retninger og nogle gange aendrer
retning dagligt.

Derfor er vores bedste bud, at renterne om 3 maneder ligger omkring deres nuvee-
rende niveauer. Hvordan situationen er pa 12 maneders sigt, er det meget vanskeligt
at spa om grundet usikkerheden omkring varighed og dybde af virussen. Derfor har vi
midlertidigt lagt useedvanligt brede intervaller ind i prognoserne (se mere pa side 9).

OECD ser risiko for halvering af vaeksten i verdensgkonomien

OECD er de vestlige landes gkonomiske samarbejdsorganisation. De har denne uge
udsendt en opdatering af deres prognose for verdensgkonomien, som indeholder de
forventede effekter af Corona og som samtidig pa udmaerket vis illustrerer den usik-
kerhed om fremtiden, som selv en af verdens fremmeste gkonomiske teenketanke er
praeget af.

Deres hovedscenarie er, at virussen minder om SARS-epidemien i 2002-2003, dvs.
med begraenset varighed og med et begranset antal smittede. | det scenarie barbe-
rer Corona et halvt procentpoint af den globale BNP-vaekst i ar, mens veeksten til nae-
ste ar til gengzeld bliver hgjere, end den ellers ville have veeret. Som det fremgar af
tabellen nedenfor, mener OECD, at vaeksten i Asien og i Europa bliver mere pavirket,
end vaeksten ggr det i USA.
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2020 2021

mar-20 nov-19 mar-20 nov-19
USA BNP-vaekst 1,9% 2,0% 2,1% 2,0%
eurozonen |BNP-vaekst 0,8% 1,1% 1,2% 1,2%
Japan BNP-vaekst 0,2% 0,6% 0,7% 0,7%
Kina BNP-vaekst 4,9% 5,7% 6,4% 5,5%
Globalt BNP-vaekst 2,4% 2,9% 3,3% 3,0%
note: Kina er IKKE medlem af OECD

Kilde: OECD

Men OECD skriver ogsa om et andet scenarie, nemlig at virussen varer ved i laengere
tid og rammer endnu flere mennesker. | det scenarie vil det globale vaeksttempo fal-
de til blot omkring 1% pct. i 2020.

Udsigt til nul-vaekst i Italien

Italien er et af de lande udenfor Kina, som er hardest ramt af Corona, og ogsa flere af
de danske virustilfaelde har deres udspring i Italien. De italienske myndigheder har
reageret ved at isolere hele omrader, lukke skoler osv. i forsgget pa at inddeemme vi-
russen. Samtidig er turismen styrtdykket ifglge mediernes beretninger. Det kommer
til at betyde lavere veekst end ellers i en periode, hvilket kommer oven i, at den itali-
enske gkonomi har staet i stampe de seneste 20 ar.

Italien: | bedste fald nul-vaekst i ar
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Kilde: Macrobond og OECD.

Ifglge den helt nye prognose fra OECD vil Italien opleve 0-vaekst i ar, hvor prognosen
fér lgd pa en bleg veekst pa 0,4 pct. Nul-veeksten forudsaetter, at virussen hurtigt
kommer under kontrol, men tager det lzengere tid eller breder den sig, vil vaekstdyk-
ket blive dybere og laengerevarende.

Den italienske regering har bevilget over 4 mia. euro som krisehjeelp. Bl.a. i form af
skattekredit til virksomheder, der har oplevet et indtjeningsfald pa mere end 25 pct.

som fglge af virussen. Desuden bevilges flere penge til sundhedsvaesnet.

Finansmarkedet har reageret pa de darlige nyheder fra Italien ved at sende det 10-
arige italiensk-tyske rentespaend skarpt op.
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Tankegangen er, at lavere vaekst end ellers vil ggre det endnu vanskeligere for italie-
nerne at nedbringe deres statsgaeld, som med sine 135 pct. af BNP er blandt de hgje-
ste blandt verdens udviklede lande. Desuden bevirker de ggede offentlige udgifter, at
det Ipbende budgetunderskud bliver stgrre end ellers. | udgangspunktet ligger bud-
getunderskuddet pa 2% - 2% pct. af BNP, sa det er ikke utankeligt, at den virusbetin-
gede kombination af ggede offentlige udgifter og et stillestaende BNP vil bringe bud-
getunderskuddet i konflikt med EU’s budgetregler.

Den nzrliggende og nemme Igsning ville selvfglgelig veere, hvis EU suspenderede
budgetreglerne under denne usadvanlige situation, men det er formentlig lettere
sagt end gjort pa det politiske plan.

Der er endnu ikke nogen handfaste signaler fra den italienske gkonomi pa, hvad vi-
russen rent faktisk betyder. De tidligste indikatorer kommer fra erhvervsbarometre-
ne, og de viser intet pafaldende for februar. Men data er mest indsamlet inden, der
blev opmaerksomhed omkring virussens udbredelse i landet.

Italien: For tidligt at se virussen i makro-tallene
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Dansk gkonomi

Ugen kort fortalt

Dansk gkonomi fortsaetter sin fremgang med fortsat vaekst og stigende boligpriser.
Det tror vi pa fortsaetter, men Coronavirussen kan vaere det, der saetter en stopper
for opsvinget.

Boligpriserne fortsaetter opad

Pilen peger op pa boligpriserne, viser tal fra Danmarks Statistik. Fremgangen fortsaet-
ter derfor pa savel huse som ejerlejligheder. Tallene vedrgrer december, og her var
prisen pa huse 3,1 pct. hgjere sammenlignet med aret fgr, mens ejerlejlighedspriser-
ne var 1,7 pct. hgjere.

Det giver god mening, at priserne stiger, nar vi sammenholder den medvind, bolig-
markedet far fra flere fronter. En cocktail af markant rentefald, rekordhgj beskaefti-
gelse og paen reallpnsfremgang er nogle af ingredienserne bag en stzerk tid for bo-
ligmarkedet.

Ogsa i antallet af handler er der godt gang i den pa boligmarkedet. Det understreges
af, at antallet af solgte huse i 2019 var det hgjeste i det forgangne arti. Der blev sat
underskrift pa en kgbsaftale pa i alt 51.598 hushandler i 2019, hvilket samtidig er 3,3
pct. flere hushandler end i 2018. Der er fremgang i alle regioner pa antallet af solgte
huse i 2019 set i forhold til 2018 med Region Nordjylland som bannerfgrer.

Over det kommende ar forventer vi, at huspriserne kommer til at stige med yderlige-
re 3 pct. Der er gode takter i dansk gkonomi, og det lave renteniveau ser ikke ud til at
forsvinde forelgbig. Pa lejlighedsmarkedet ser vi noget naer en usendret pris. Med-
vinden fra de gode takter i dansk gkonomi og de lave renter holdes i skak af modvind
pa lejlighedsmarkedet, som bestar af strammere lanekrav, meget nybyggeri samt et
prisniveau, hvor der ikke er lige s mange som tidligere, der gnsker at veere med.

Privatforbruget drev vaeksten

Tal for BNP-vaeksten fra Danmarks Statistik viser, at vaeksten i Danmark lgd pa 0,2
pct. i 4. kvartal, hvilket er lidt lavere, end hvad BNP-indikatoren viste for knap 14 da-
ge siden. Veeksten var i 3. kvartal pa 0,5 pct., mens den i 2. kvartal var helt oppe pa
imponerende 1,1 pct., og veeksten har derved fundet et lavere niveau.

Dog er en vaekst pa 0,2 pct. er ganske respektabel med tanke pa at lagernedbringelse
tog 0,5 procentpoint af vaeksten i 4. kvartal.

Vi havde dog forventet, at veeksten i 4. kvartal ville ligge lavere, da mange andre ngg-
letal har givet et fingerpeg om en endnu lavere vakst, herunder en ringe udvikling i
industriproduktionen og eksporten. Ogsa i skonomierne omkring os har veekstafmat-
ningen ramt, navnlig Tyskland. Men det trodser de danske BNP-tal altsa, som be-
stemt er positiv laesning isoleret set. Inden vi far armene helt op over hovedet, er der
dog alligevel tale om, at lidt af dampen er gaet af dansk vaekst mod slutningen af
2019.
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Vaksten i 4. kvartal var saerligt vaeret drevet af privatforbruget, mens eksporten trak
ned. For 2019 som helhed var det szerligt eksporten, der holdt liv i dansk gkonomi, og
var den stgrste drivfaktor i vaeksten. Det er paradoksalt nok sket samtidig med
vaekstafmatning og politisk uro udenfor landets granser, men da vi har en mindre
konjunkturfglsom eksport med et hgjt fokus pa medicin og vindmgller, har vores ek-
sport veeret mindre pavirket. lkke desto mindre har eksporten vist ringere tegn 4.
kvartal.

Med tallene bekraeftes, at arsvaeksten i dansk gkonomi i 2019 var pa 2,2 pct. Det flug-
ter komplet med vores prognose og er en pan dansk vaekst. Det er naturligvis med
forbehold for kommende revisioner.

Fortsat veekst i ar, dog i et lavere tempo

| 2020 forventer vi, at vaeksten skal et gear ned med en vaekst pa 1,5 pct. og yderlige-
re ned pa 1,2 pct. i 2021. At veeksten kommer ned i et langsommere tempo, er pa in-
gen made unaturligt efter sa langt et opsving. Samtidig ser vi ogsa beskaeftigelses-
stigningen klinge yderligere af.

De massive udenlandske risici forsvinder ikke over natten, hvor frygten for coronavi-
russen er tilfgjet risikolisten, som dog fortsat bevaeger sig i det uvisse territorium.
Med det samlede udenlandske risikobillede har vi svaert ved at se eksporten som
fortsat holde liv i dansk veekst. Vi forventer derimod, at privatforbruget tager over
som vaekstmotor i dansk gkonomi. Privatforbruget er tradt ind i 2020 med en rekord-
hgj beskaeftigelse, paen reallgnfremgang og klaekkelige rentebesparelser i rygsaekken.

Fa konkurser

| februar var der tale om 205 konkurser blandt aktive virksomheder, hvilket er et
uaendret antal i forhold til sidste maned. Sidste ar var der gennemsnitligt 214 virk-
somheder, der matte lukke om maneden. Antallet af konkurser har dog generelt vee-
ret stigende siden 2014, men det skal ses i lyset af en stigning i det totale antal virk-
somheder.

Samlet set er der tabt 879 fuldtidsstillinger som fglge af konkurserne i februar. Gen-
nemsnitligt blev 1.100 stillinger nedlagt om maneden sidste ar som fglge af konkur-
ser.

Det gar godt i dansk gkonomi, hvilket er guf for de danske virksomheder. Aldrig har
sa mange vaeret i arbejde, og Ignningerne stiger mere end priserne. Det er godt for
privatforbruget, og deraf efterspgrgslen efter virksomhedernes produktion, som vi
forventer vil vaere vaekstmotoren herhjemme i aret, der kommer. Vi forventer derfor
ogsa, at antallet af konkurser vil ligge pa nuveerende niveau igennem aret.

De danske virksomheder er dog stadig bekymrede. Konjunkturbarometrene viser ty-
deligt, at de danske virksomheder er i darligere humgr end for et ar siden. Forklarin-
gen skal findes i meget af den politiske usikkerhed, der rumsterede sidste ar, hvor
temaer som handelskrig og Brexit tog flere overskrifter. Den usikkerhed er endnu ik-
ke vak, heller ikke selvom Kina og USA har indgaet en delaftale. Dertil er risikoen for
et hardt brexit stadig til stede.
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Usete risikofaktorer som Corona-virus er dog dukket op, og det har potentiale, til at
saenke den globale vaekst. Udfolder risici sig vil Danmark som en lille aben gkonomi
unaegtelig blive ramt, ogsa selvom vores eksport med sit fokus pa medicin og vind-
meller er mindre konjunkturfglsom.

Tal fra Danmarks Statistik viser, at der i februar blev bekendtgjort 208 tvangsauktio-
ner, nar der tages hgjde for sason. Det er en mindre stigning pa 6 i forhold til januar.
De seneste maneder er antallet af tvangsauktioner tikket en anelse op, men helt
overordnet er vi vidne til et ekstremt lavt omfang af tvangsauktioner pd omkring de
200 om maneden. Det har veeret tilfeldet i mere end et ar nu, og et sa lavt antal
tvangsauktioner er ikke set i 12 ar.

Det lave antal tvangsauktioner skyldes, at dansk gkonomi har det rigtig godt, og bo-
ligmarkedet og boligejerne er steerkt stillede i gjeblikket. Beskaeftigelsen er rekord-
hgj, og vi forventer, at den skal stige yderligere herfra. Samtidig oplever danskerne at
have flere penge mellem haenderne med paen reallgnfremgang. | tilleg er renterne
voldsomt lave, som desuden er faldet yderligere pa seneste. Det seneste rentefald
kommer pa en yderst negativ baggrund med coronavirus i fokus, hvilket ogsa har po-
tentialet til at skubbe dansk gkonomi ud af kurs. Det er dog endnu forelgbig alene et
potentiale og ikke en realitet.

Sidst omfanget af tvangsauktioner toppede var i 2010-2012, hvor der i gennemsnit
blev bekendtgjort pa den gode side af 400 tvangsauktioner hver maned. Antallet af
tvangsauktioner er med andre ord halveret siden.

Meget tilsiger et fortsat begraenset omfang af tvangsauktioner. Vi forventer, at be-
skaeftigelsen stiger yderligere fra det aktuelle rekordhgje niveau, og samtidig forven-
ter vi ikke, at renterne kommer til at stige meerkbart i et godt stykke tid. Boligejerne
bade har og viser desuden en hgj betalingsevne i gjeblikket. Robustheden hos bolig-
ejerne steget, hvor vi siden finanskrisen har haft fokus pa at spare op.

Der er dog ingen tvivl om, at udenlandske risici, med coronavirussen hgjt pa radaren,
har potentialet til at skubbe til dansk gkonomi ud af kurs. Frygten for i hvor stort et
omfang det kan pavirke gkonomien er hgj i gjeblikket. Det er endnu for tidligt at spa
om de endelige konsekvenser, men det negative potentiale er bestemt til stede, hvil-
ket har udlgst markante udsving pa de finansielle markeder og redningskranse fra fle-
re centralbanker. Og selvom vi er godt rustede med et mangearigt fokus pa at spare
op samt et gget fokus pa rentesikkerhed, sa vil et markant skub ikke prelle af pa
hverken dansk gkonomi eller antallet af tvangsauktioner.

Udgiver Udgivelse Periode Dato

Danmarks Statistik Ledige stillinger 4. kvartal 09-03-2020
Danmarks Statistik Forbrugerpriser Februar 2020 10-03-2020
Danmarks Statistik Udenrigshandel Januar 2020 10-03-2020
Danmarks Statistik Bilsalg Februar 2020 11-03-2020
Finans Danmark Lanetilbud Februar 2020 11-03-2020
Danmarks Statistik Arbejdstidsregnskab 4. Kvartal 13-03-2020
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4! Arbejdernes Landsbank

Oversigt over Arbejdernes Landsbanks forventninger

2019 forv. 2020 forv. 2021 forv.
USA BNP-vaekst 2,3 1,5-2,0 1,5-2,0
aktuel Om 3 mdr. Om 12 mdr.
Pengepolitisk rente 1,00-1,25 0,75-1,00 (0,25-0,50) —
(1,00-1,50)
10-arig statsrente 0,77 0,85-1,10 0,75-1,75
2019 forv. 2020 forv. 2021 forv.
Eurozonen BNP-veekst 1,2 0,5-1,0 1,0-1,5
aktuel Om 3 mdr. Om 12 mdr.
ECB’s udlansrente (refi) 0,00 0,00 0,00
ECB’s indlansrente (refi) -0,50 -0,60 -0,70--0,50
10-arig statsrente (tysk) -0,72 -0,70--0,50 -0,70--0,20
2019 forv. 2020 forv. 2021 forv.
Danmark BNP-vaekst 2,1 1,5 1,3
Inflation 0,8 1,3 1,3
aktuel Om 3 mdr. Om 12 mdr.
Nbk’s indlansrente -0,75 -0,75 -0,75
10-arig statsrente -0,68 -0,70--0,50 -0,70--0,20
30-arig realkreditrt. %:%* | 0,651 0,55-0,75 0,55 -1,05
6 mdr’s Cita -0,68 -0,75--0,55 -0,75 - -0,40
F3 (jan. 2023)* -0,517 -0,60 - -0,40 -0,60 - -0,10
F5 (jan. 2025)* -0,384 -0,45--0,25 -0,45 - -0,05
aktuel Om 3 mdr. Om 12 mdr.
Valuta USD pr. EUR 1,1278 1,10-1,15 1,11-1,16
DKK pr. 100 EUR 747,00 746,0-747,0 745,0-746,0
DKK pr. 100 USD 662,48 660-690 645-670
DKK pr. 100 SEK 70,52 70,00-72,00 72,00-74,00
DKK pr. 100 NOK 71,66 74,00-76,00 78,00-79,75

* Der er ikke taget hgjde for kursskaering og bidrag. Renteprognosen er ikke nogen
garanti for, hvordan renten udvikler sig i fremtiden og sendrer ikke p3, at banken ge-
nerelt anbefaler kurssikring af realkreditlan ved kgb/salg af bolig og ved omlaeg-

ning/tillegslan.
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4! Arbejdernes Landsbank

Nggletal og begivenheder i perioden 09.03.20 til 13.03.20

Land Art og offentliggerelsestidspunkt Periode .
markedet periode

M andag Kina Handelsbalance (03.00) februar mia.uUsbD 40

09-03-2020 |Kina Import (03.00) februar % ar/ar -7
Kina Eksport (03.00) februar % ar/ar -15
JPY betalingsbalance (00.50) januar mia. JPY 1660 1715
JPY BNP -tal (reviderede, 00.50) 4 .kvt.2019 % kvt/kvt -17 prelim:-1,6
DEU handelsbalance (08.00) januar mia.EUR 15 15,2
DEU betalingsbalance (08.00) januar mia.EUR 29,4
DEU eksport (08.00) januar % m/m 0,8 0,2
DEU import (08.00) januar % m/m 05 -0,5
DEU industriproduktion (08.00) januar % m/m og ar/ar 17/-39 -35/-6,8
SEK betalingsbalance (09.30) 4.kvt.2019 mia. SEK 68,8
OECD | leading indicators (12.00) januar indeks

Tirsdag Kina Producentpriser (03.00) februar % ar/ar -0,3 0,1

10-03-2020 Kina inflation (03.00) februar Y% ar/ar 5,2 54
DEU Lanninger (08.00) 4.kvt.2019 %kvt/kvt og ar/ar 0,973,
DKK inflation (08.00) februar %m/m og ar/ar 0,1/ 0,7
DKK handelsbalance (08.00) januar mia.DKK 10,6
DKK Betalingsbalancen (08.00) januar/sen 12 m| mia.DKK 15,0
NOK inflation (i alt/kerne, 08.00) februar % ar/ar 123 18/29
FRA industriproduktion (08.45) januar % m/m -2,6/-3,2
ITA industriproduktion (10.00) januar %m/m og ar/ar ../15 -2,7/-43
SPA Seaelger skatkammerbeviser (10:45)
GRE industriproduktion (1100) januar % ar/ar -4,5
GRE inflation (11.00) februar % ar/ar 11
EUR BNP-tal (reviderede, 11.00) 4.kvt.2019 %kv/kv og ar/ar 0,1/ 0,9 |prelim: 0,1/ 0,9
EUR Beskeeftigelse, 11.00) 4.kvt.2019 %kv/kv og ar/ar prelim:0,3/ 1,0
uUsD NFIB-indekset (1100) februar indeks 102,7 104,3
usD auktion, 3 arige statsobligationer

Onsdag SPA detailomsaetning (09.00) januar % ar/ar 17

11-:03-2020 ITA PP1(10.00) januar % m/m og ar/ar 0,0/-3,1
UK industripro duktion (10.30) januar %m/m og &r/ar 02/-35 03/-25
UK construction output (10.30) januar %m/m og ar/ar 0,2/26 0,4/5,0
ITA Seelger skatkammerbeviser (1:00)
GRE Seelger skatkammerbeviser (1:00)
UK Regeringen fremlaegger finanslov
uUsD inflation (13.30) februar % m/m 0,0/2.2 0,1/25
uUsD kerneinflation (13.30) februar %m/m 02/23 02/23
usbD auktion, 10 arige statsobligationer

Torsdag SEK inflation (09.30) februar %m/m og ar/ar -14/13

12-03-2020 SEK inflation (kerne, 09.30) februar %m/m og ar/ar ../ 16 -14/ 16
EUR industriproduktion (11L00) januar %m/m og ar/ar 10/-3,8 -2,1/ -4,1
ITA seaelger statsobligationer (11.00)
IRL seelger statsobligatio ner (11.30)
uUsD producentpriser (i alt, 13.30) februar % m/m -0,1/ 17 0,572,
uUsD producentpriser (kerne, 13.30) februar % m/m 0,2/17 0,4/17
usD jobless claims (13.30) ugetal 1000 pers.
EUR pengepolitisk mgde i ECB (medd 13.45, tale 14.30) refi rente, % 0,00 0,00
EUR pengepolitisk mgde i ECB (medd 13.45, tale 14.30) deposit rente, % -0,60 -0,50
EUR ECBs kvartalsprognose off.gores
usD auktion, 30 &rige statsobligationer

Fredag DEU inflation (endelige tal, 08.00) februar %m/m og ar/ar 0,6/17|prelim:0,6/17

13-03-2020 FRA inflation (endelige tal, 08.45) februar %m/m og ar/ar prelim:0,0/ 1,6
SPA inflation (endelige tal, 09.00) februar %m/m og ar/ar prelim:0,0/ 0,9
uUsD importpriser (13.30) februar % m/m og ar/ar -10/-17 0,0/0,3
UsD forbrugertillid (M ichigan, 14.55) medio marts indeks 96,4 1010
PLN Ny rating fra Moody's (23:00) er:A2/ Stable
Portugd S&P udsender ny rating (23.30) er:BBB / Positive

Redigeret af chefanalytiker Bjarne Kim Kogut, Bgrsomradet. TIf. 38 48 45 52. E-mail: bjk@al-bank.dk.

Dette materiale er udarbejdet af Arbejdernes Landsbank, som generel information til personlig brug. Anbefalinger skal ikke opfattes som hverken
tilbud om eller opfordring til kb eller salg af de pagaeldende papirer, tjenesteydelser mv. Materialet er alene udarbejdet pa basis af offentligt til-
gaengeligt 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 a&ndret 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 in-
formation 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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