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UGENS FINANSMARKED

Aktier Niveau -luge
S&P500 3.939 4,5%
Nikkei 29.212 1,0%
C25 (DK) 1.642 5,3%
S30 2.166 4,9%
FTSE 6.737 1,3%
DAX 14.569 3,6%
Euro50 3.846 3,8%
BRIC 1.367 0,9%
Valuta Niveau -luge
EUR/USD 1,196 -0,7%
EUR/DKK 7,4366 0,0%
USD/DKK 6,2132 0,6%
SEK/DKK 0,7342 0,3%
NOK/DKK 0,737 1,7%
GBP/DKK 8,6805 0,7%
CHF/DKK 6,7202 0,4%
JPY/DKK 5,7284 -0,4%
Renter Niveau -luge
us 2y 0,14 0,00
us 10Y 1,54 0,00
Tysk 10Y -0,32 -0,02
Dansk 10Y -0,04 0,00
Ravarer Niveau -luge
Guld 1.723 1,5%
Olie (Brent) 69,6 3,7%
Metaller 3.843 1,9%
Opdateret pr: 11-03-2021

Kilde: Macrobond.

Farvel — og pa gensyn

Dette er den sidste udgave af Finansugen, som den gamle chefanalytiker skriver
til og redigerer. Op mod 500 udgaver af nyhedsbrevet er det blevet til, men nu
kalder en ny tilvaerelse som pensionist.

Ingen behgver dog at skulle undvaere Finansugen, idet nye og friske kraefter star
klar til at tage over. Efter paske er Finansugen atter tilbage.

Naeste uge: Rentemgde i USA

Den kommende uges vigtigste begivenhed kan blive onsdagens rentemgde i den
amerikanske centralbank. Bl.a. vil der blive udsendt en ny prognose for gkono-
mien og et nyt “prik-diagram”, hvor radsmedlemmerne markerer deres vurde-
ring af, hvad den pengepolitiske rente bgr vaere inden for de naeste 3 ar. Med
den seneste tids megen fokus pa inflation vil finansmarkedet vaere meget op-
maerksom pa, om det fgrer til eendrede signaler om pengepolitikken fremadret-
tet. Signalet fra det seneste prik-diagram er, at den pengepolitiske rente vil for-
blive pa 0,00 — 0,25% mindst 2023 med.

Fra USA kommer desuden tal for detailomsaetningen og industriproduktionen i
februar, ligesom de to fgrste regionale industribarometre kommer for marts
maned. Generelt set har det amerikanske nggletal veeret overraskende steerke
pa det seneste.

Et andet vigtigt nggletal kan blive tallet fra Kina vedrgrende industriproduktio-
nen i februar, hvor der forventes en skyhgj stigning i forhold til i fjor. Det skal
dog erindres, at det var i starten af 2020, at pandemien lukkede store dele af Ki-
na ned.

| Danmark bliver naeste uge stille pa nggletalsfronten, hvor det mest interessan-
te bliver boligprisstatistikken fra Finans Danmark, der vil give os et meget detal-
jeret billede af udviklingen pa boligmarkedet i 2020.

Fed: Uzndret styringsrente mindst ud til 2024?
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Chefanalytikerens svanesang

Undertegnede gar nu pa pension efter mere end 40 ars virke i bankverdenen som
gkonom og analytiker af samfundsgkonomi og finansmarkeder. Her pa falderebet er
det derfor naerliggende at se pa, hvordan verden ser ud i dag kontra den 1. december

Hvordan ser verden ud i 1980, hvor jeg havde min fgrste arbejdsdag i sektoren.

dag kontra i 19807

Sammenligningen mellem dengang og i dag er snaevret ind til gkonomiske stgrrelser
som BNP, BNP. pr. indbygger og inflation. Som udtryk for udviklingen pa de finansiel-
le markeder er fokuseret pa udvalgte aktieindeks og pa udviklingen i renten pa 10-
arige statsobligationer. Til sidst fglger nogle personlige indtryk af handveaerket som
gkonom og analytiker i 1980 og nu her i 2021.

Set i fugleperspektivet er vi pa de 40 ar gaet fra en tid med hgj inflation til lav inflati-
on, samfundsgkonomien er vokset gevaldigt, alle er blevet vaesentligt rigere malt
med BNP pr. indbygger, renteniveauet er faldet markant, og aktiekurserne ligger
mangefold over datidens niveau. Et tema som globalisering var kun i sin vorden for
40 ar siden, og den europaiske feellesvaluta, euro, 13 langt ude i fremtiden. Minus-
renter var et ukendt begreb.

Fugleperspektivet 1980
til 2021

Markant hgjere velstand end for 40 ar siden

@konomien er vokset markant i de fleste lande, malt med landenes BNP i faste priser
og national valuta. Den amerikanske gkonomi vokset mest siden 1980, mens vaeksten
har veeret lidt mere afdeempet i Tyskland og Danmark. BNP-veekst er i princippet en
funktion af udviklingen i folketallet og i produktiviteten, og her har USA altsa vaeret
dygtigere end i s3 mange andre lande. IMF-tallene for Tyskland er korrigeret for
overgangen fra DM til euro og for genforeningen.

Alle er blevet markant
rigere, bade landene og
gennemsnitsborgeren

BNP mia., faste pri- 1980 2021 Zndring i %
ser, national valuta
) USA 6.759 18.839 179%
54 meget er landenes Tyskland 1.683 3.166 88%
pkonomivokset Danmark 1.048 2.107 101%
Kilde: IMF

Et bedre indtryk af velstandsudviklingen for den enkelte borger hen over de seneste
40 ar fas ved at se pa BNP pr. indbygger. Igen har fremgangen vaeret markant stgrre i
USA end i Europa. Tallene siger dog ikke noget om fordelingen af den stigende vel-
stand pr. indbygger, men der hersker nzppe tvivl om, spredningen mellem ind-
komstgrupperne er veesentligt stgrre i 2021, end den var i 1980, ikke mindst i USA.

Tallene er i faste priser, hvilket populeaert sagt betyder, at priserne er Iast fast som de
var i 1980, men selvfglgelig korrigeret for kvalitetsforbedringer og tilgangen af nye
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Keempe fremgang i BNP
pr. indbygger

USA er ikke lengere
verdens suverant stgr-
ste gkonomi

Fra meget hgj inflation
til meget lav inflation
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varer. F.eks. var mobiltelefon en ukendt ting for de fleste i 1980. Men uanset hvad, s
er der sket en enorm stigning i den gennemsnitlige velstand pr. borger hen over de
seneste 40 ar. Hvilket bl.a. afspejler sig i flere husstande med to biler, stgrre boliger,
flere, dyrere og mere eksotiske ferier osv.

BNP pr. indbygger, 1980 2021 Z&ndring i %
faste priser, natio-

nal valuta

USA 19.695 USD 56.842 189%
Tyskland 21.904 EUR 38.100 74%
Danmark 204.624 kr. 361.822 77%
Kilde: IMF

Siden 1980 er der ogsa sket betydelige omveeltninger med hensyn til, hvilke lande,
der er verdens 10 stgrste, malt pa BNP (procentsatsen angiver landets andel af ver-
dens samlede BNP det pageeldende ar).

Verdens top-10i 1980 Verdens top-10i 2021

USA 2.862,475 25,8% USA 21.922 24,3%
Japan 1.086,990 9,8% Kina 16.493 18,2%
Tyskland 850,642 7,7% Japan 5.103 5,6%
Frankrig 704,515 6,3% Tyskland 4.318 4,8%
UK 601,137 5,4% Frankrig 2.918 3,2%
Italien 483,592 4,4% UK 2.856 3,2%
Kina 305,346 2,7% Indien 2.834 3,1%
Canada 272,982 2,5% Italien 2.112 2,3%
Mexico 234,618 2,1% Canada 1.763 2,0%
Spanien 230,189 2,1% Korea 1.674 1,9%
kilde: IMF

USA var verdens stgrste gkonomi bade i 1980 og i dag, men hvor der i 1980 var et
paent spring ned til nr. 2, Japan, sa ligger Kinas BNP i 2021 ikke langt under USA’s. For
40 ar siden var Kinas BNP mindre end Italiens; i dag er det 8 gange sa stort. Indien og
Korea er kommet ind blandt verdens 10 stgrste gkonomier i 2021 og har skubbet
Mexico og Spanien ud.

Inflationen siden 1980
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Kilde: Macrobond.
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Inflationen blev knaek-
ket med en pengepoli-
tisk rente pa 20%

Fgrst i 1983 matte ud-
landet kgbe danske ob-
ligationer

Lavere inflation har
medvirket til et langva-
rigt rentefald pa obliga-

tioner

100 kr. i danske aktier i
1980 er i dag vokset til
6.800 kr.
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Inflationen er noget af det, der har andret sig aller mest de seneste 40 ar. | 1980 I3
inflationen pa 10-15% p.a. i mange lande, men op gennem 1980’erne fik verdens le-
dende centralbanker bugt med inflationen, som siden da har holdt sig lav og stabil.
Blandt arsagerne til den hgje inflation fgrst i 80’erne var hgje lgnstigningstakter, der
skyldtes alles forventning om, at den hgje inflation var kommet for at blive. Men cen-
tralbankerne med den amerikanske i spidsen fik nedbragt inflationen og inflations-
forventningerne ved at have den pengepolitiske rente helt op til 20%. Det lyder for-
mentlig helt vildt i nutidens grer, hvor de ledende centralbanker fgrer O-rente politik.

Mega rentefald, mega stigning i aktiekurserne
Obligationsrenterne er faldet markant fra 1980 og frem til i dag. Dengang var de sky-
hgje pa grund af den hgje inflation, og minusrenter kendte man ikke noget til.

Det danske obligationsrenteniveau |3 vaesentligt over det tyske i starten af 1980’erne
| dag er renterne i praksis ens, bl.a. pa grund af den danske fastkurspolitik overfor
fgrst den tyske D-Mark og siden overfor euro. Fastkurspolitikken blev indfgrt i 1982,
og i 1983 blev der abnet op for, at udenlandske investorer matte kgbe danske obliga-
tioner — noget vi dag opfatter som en selvfglge.

Renten pa 10-arige statsobligationer
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Kilde: Macrobond.
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Nogle personlige be-
tragtninger om det ana-
lytiske handvaerk

Fra millimeterpapir til
EDB-maskiner og over-
flod af information

Store og sma kriser hg-
rer til dagens orden

Sadan vil det nok fort-
satte

Her er der ingen krise
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For aktieejere har de seneste 40 ar veeret en stor fest — med nogle bump undervejs.
100 US dollars investeret i 1980 i amerikanske aktier er vokset til naesten 10.000 US
dollars i dag, mens 100 kr. investeret i danske aktier i 1980 er 6.800 kr. veerd i dag.
Samfundsgkonomisk vaekst og ikke mindst rentefaldet er to vigtige arsager til aktiefe-
sten.

Det analytiske handvaerk

Handvaerket i jobbet som gkonom og analytiker har ikke sendret sig i sin grundsub-
stans fra 1980 og frem til 2021. Det handler stadig om at prgve at forsta, hvad der
driver finansmarkedet lige nu, og hvor det peger hen for den kommende tid. Subjek-
tivt vurderet er der — heldigvis — mere handvaerk i dag end i 1980, hvor spekulation i
nogle tilfaelde var drivkraften.

Dengang som nu er det vurderingen af gkonomiske nggletal, der ligger til grund for
handveerket, men hvor vi i 1980 kun sa pa 10-15 nggletal pr. land (ajourfgrt med
tuschpen pa millimeterpapir!), er mangden af nggletal i dag ubegraenset pa grund af
Internettet og PC’ere. Man kan spgrge, om den markant ggede adgang til informati-
on — og de mange Excel-ark - har forbedret vurderingsgrundlaget? Undertegnede
kunne veere fristet til at sige, at det ikke ngdvendigvis har vaeret tilfeeldet.

En ting, som ikke har sendret sig, er, at finansmarkedet altid har beveeget sig fra krise
til krise. Nogle kriser har vaeret stgrre og laeengerevarende end andre (f.eks. dot.com
euforien og finanskrisen), men finansmarkedet har altid fundet sine ben igen, hvilket
de seneste 40 ars aktie- og obligationsafkast vidner om. Endvidere har markedsdelta-
gerne aldrig leenet sig tilbage og veeret tilfreds med tingenes tilstand. Tvaertom har
det altid veeret sadan, at finansmarkedet har haft fokus pa den naeste sorte sky ude i
horisonten, som potentielt kunne give uvejr pa et senere tidspunkt.

Et bud pa fremtiden er, at meget vil gentage sig hen ad vejen. Der vil komme stgrre
og mindre kriser ogsa i fremtiden, der vil givet ogsa komme nogle store kurskorrekti-
oner pa et tidspunkt, men hvis de seneste 40 ar gentager sig, sa vil finansmarkedet
fgr eller siden genvinde balancen. Samtidig bliver maengden af information naeppe
mindre, s3 det vil ikke mangle pa emner at tage stilling til for fremtidens gkonomer
og analytikere.

Dansk gkonomi: Godt start pa 2021 for industrien

Industrien starter aret med stigende produktion

Den danske industriproduktion steg med 2,0% i januar. Det er tredje maned i treek
med stigning, og det betyder, at der nu produceres mere i den danske industri end
fer Coronakrisen. Saledes var januars produktion 2,2% hgjere sammenlignet med ti-
den lige inden krisen. Rent faktisk kan det kun teelles pa én hand det antal gange,
som industriproduktionen har ligget hgjere end det, som januar 2021 bgd pa. Kort
sagt imponerende.

Industriproduktionen er imidlertid udsat for store udsving fra maned til maned. Men
selvom vi udvider horisonten til seneste tre maneder i forhold til tre maneder op til
Coronakrisens udbrud, sa er konklusionen den samme. Ved det regnestykke ligger
produktionen nu 1,4% hgjere end fgr krisen. De ofte store udsving skyldes medicinal-
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Store branchemaessige
forskelle

Bedst i medicinalindu-
strien

Darligst i metalindustri-
en
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branchen, som bade svinger meget og har oplevet pane stigninger. Tager man medi-
cin ud af ligningen, sa er der fortsat tale om en industriproduktion, som over et 3-
maneders blik ligger pa niveau og ligefrem yderst marginalt hgjere.

Indeks
114 -

112 -
110 -

108 _ Industriens produktion
- ekskl. medicinalindustri
106 -

104 -
2019 2020 2021

Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik

Det er hamrende imponerende tal, som der stremmer ud fra den danske industri. Pa
det overordnede plan ligner det, at industrien darligt nok anser, at der overhovedet
har veeret krise. Det er dog en sandhed med modifikationer, da industriproduktionen
er meget forskellig mellem brancherne. Den imponerende stigning i produktionen er
isaer drevet af medicinalindustrien. Ogsa maskiner, hvor vindmglleproduktionen er at
finde, og mgbelindustrien viser paene takter. Omvendt er det gaet i metalindustrien,
som ligger maerkbart lavere, sa det er altsa ikke alle, der kan nikke genkendende til
den overordnede betragtning om en dansk industri i storform.

Medicinalproduktionen faldt godt nok i januar med 6,2%, men traekker generelt nog-
le gevaldige stigninger for den danske industri. | december og november steg den
med 15% og 36%, og ser vi pa de seneste tre maneder i forhold til de tre maneder fgr
krisen, sa er medicinalindustrien steget med knap 6%. Med dens hgje vaegt i den
danske industri, sa er det suveraent den stgrste bidragsyder til den generelt hgjere
industriproduktion i Danmark i forhold til inden Coronakrisen.

Maskinindustrien oplever ogsa i dag en hgjere produktion. Den steg i januar med
8,9% og ligger over de seneste tre maneder 2,2% hgjere end fgr krisen. Ogsa produk-
tionen af mgbler bidrager positivt og steg med naesten 18% i januar og har de sene-
ste tre maneder haft et niveau, som er 7,1% hgjere end fgr krisen. | den anden ende
af skalaen finder vi blandt andet metalindustrien, som de seneste tre maneder har
ligget knap 8% lavere sammenlignet med fgr krisen.

Eksporten kom fornuftigt fra start i 2021

Eksporten af varer og tjenester steg med 1,0% i januar, nar man tager hgjde for sze-
son. Bag stigningen ligger der en stigning i vareeksporten pa 3,5%, mens tjenesteek-
sporten faldt med 3,0%.

Det er gleedeligt igen at se positive toner fra eksporten fra arets start. Der er dog in-
gen roser uden torne, da det alene er vareeksporten, som driver stigningen, mens
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Stort hug til eksporten i
starten af Coronakrisen,
men bedring siden hen

Udsigterne er blevet
bedre pa eksportmar-
kederne
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tjenesteeksporten omvendt falder. Og netop tjenesteeksporten er den, som er faldet
mest under Coronakrisen, hvilket januar ikke ligefrem hjaelper pa.

Sidste ar var i sin helhed hablgs for eksporten, men en del af det tabte er imidlertid
indhentet igen efter store eksporthug i begyndelsen af krisen. December sluttede
2020 grimt af med nyt fald, og derfor er det godt at se eksporten igen pege op. Der er
samtidig gode udsigter i vente med bedre forudsaetninger for den globale gkonomi.
Hertil har den seneste hardere smittesituation ikke bidt lige sa alvorligt pa den globa-
le gkonomi og i tilleeg pa den danske eksport, som vi sa det sidste forar. Det er gene-
relt kendetegnet ved hele vintersituationen pa den nordlige halvkugle, at det bider
langtfra lige sa hardt som for et ar siden.

Tjenesteeksporten var i januar 12,1% lavere sammenlignet med januar sidste ar. Va-
reeksporten 1a 8% lavere sammenlignet med januar sidste ar.

Udsigterne for den globale gkonomi er forbedret pa det seneste, og det giver ogsa
bedre forudsaetninger for den danske eksport. Tidligere pa ugen kom OECD med de-
res prognose, som b@d pa en vaesentlig opjustering til vaeksten i 2021 og 2022. Mal-
urten er dog, at den europzeiske gkonomi skiller sig negativt ud pa et globalt plan,
selvom den europaiske gkonomi ogsa var udsat en marginal opjustering. Der er sa-
ledes udsigt til, at eurozonen bliver haegtet af den gvrige del af verden i forbindelse
med Coronakrisen. OECD forventer vaekst i BNP i eurozonen pa 3,9% i ar efterfulgt af
3,8% til naest ar. Det kommer efter et slag i 2020 pa -6,8%. For USA ser OECD i ar
veekst pa 6,5% og i 2022 pa 4,0% efter sidste ars relativt set mildere fald pa -3,5%.

Trods de bedre udsigter, sa forventer vi, at eksporten bliver en af hovedpinerne for
dansk gkonomi. Dansk eksport er traditionelt mindre konjunkturfglsomt med hgijt fo-
kus pa medicin og vindmgller, men er dog ikke immun overfor en nedgang i den gko-
nomiske aktivitet. Det er vores forventning, at eksporten vil fa mere fart pa i Igbet af
aret som fglge af stigende gkonomisk aktivitet i vores samhandelslande.

Naeste uges danske nggletal

Udgiver

Udgivelse Periode Dato

Danmarks Statistik

Arbejdstidsregnskab

4. kvartal

15-03-2021

Finans Danmark

Boligmarked statistikken

4, kvartal

18-03-2021
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Oversigt over Arbejdernes Landsbanks forventninger
(bemaerk, at der er ekstraordinaer stor usikkerhed omkring prognoserne grundet
usikkerheden om pandemien).

2019 2020 2021 forv.
USA BNP-vaekst 2,2 -3,5 3-6
aktuel Om 3 mdr. Om 12 mdr.
Pengepolitisk rente 0,00-0,25 0,00-0,25 0,00-0,25
10-arig statsrente 1,58 0,95-1,20 1,00-1,50
2019 2020 2021 forv.
Eurozonen BNP-veekst 1,3 -6,8 4-8
aktuel Om 3 mdr. Om 12 mdr.
ECB’s udlansrente (refi) 0,00 0,00 0,00
ECB’s indlansrente (refi) -0,50 -0,50 -0,50
10-arig statsrente (tysk) -0,31 -0,60 - -0,40 -0,50--0,20
2019 2020 2021 forv.
Danmark BNP-veekst 2,8 -3,3 2,1
Inflation 0,8 0,4 1,0
aktuel Om 3 mdr. Om 12 mdr.
Nbk’s indlansrente -0,60 -0,70-0,60 -0,60
10-arig statsrente -0,02 -0,50--0,30 -0,40--0,10
30-arig realkreditrt. 1%* | 1,155 0,95-1,25 1,00- 1,50
6 mdr’s Cita -0,38 -0,55--0,35 -0,45 - -0,10
F3 (juli 2023)* -0,297 -0,40--0,20 -0,35-0,15
F5 (juli 2025)* -0,151 -0,30--0,10 -0,25-0,25
Aktuel Om 3 mdr. Om 12 mdr.
Valuta USD pr. EUR 1,1946 1,18-1,23 1,22-1,27
DKK pr. 100 EUR 743,67 743,5-744,5 744,0-745,0
DKK pr. 100 USD 622,50 605-630 585-610
DKK pr. 100 SEK 73,33 72,50-74,50 73,00-76,00
DKK pr. 100 NOK 73,59 72,00-74,00 73,00-76,00

* Der er ikke taget hgjde for kursskaering og bidrag. Renteprognosen er ikke nogen

garanti for, hvordan renten udvikler sig i fremtiden og aendrer ikke p3, at banken ge-
nerelt anbefaler kurssikring af realkreditlan ved kgb/salg af bolig og ved omlaeg-
ning/tillaegslan.
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Tal og begivenheder i ugen 15/3 - 19/3 2021

Periode

Markedsforventning

Forrige periode

15-03-2021|UK Rightmove huspristal (01.01) marts % m/m og ar/ar 0,5/3,0
15-03-2021 |Kina industriproduktion (03:00) februar % ar/ar 32,0 2,8
15-03-2021(Kina detailomsaetning (03.00) februar % ar/ar 32,0 -3,9
15-03-2021(Kina faste investeringer udenfor landbruget (03.00) |februar % ar/ar 41,0 2,9
15-03-2021|SEK inflation (09.30) februar % m/mogar/ar |../2,0 -04/16
15-03-2021 [SEK inflation (kerne, 09.30) februar % m/mogar/ar |.../1,7 -0,7/18
15-03-2021|USD Empire State Manufacturing Survey (13.30) marts indeks 14 12,1
15-03-2021|EUR mgde i eurogroup (15.00)

15-03-2021|USD udlandets kgb af US-vaerdipapirer (21.00) januar mia. USD -0,6
16-03-2021|FRA inflation (endelige tal, 08.45) februar % m/m og ar/ar prelim:0,0/0,7
16-03-2021|EUR mgde i ECOFIN (09.00)

16-03-2021(ITA inflation (endelige tal, 11.00) februar % ar/ar prelim: 1,0
16-03-2021|DEU ZEW-indekset (11.00) marts indesk 75 71,2
16-03-2021|USD importpriser (13.30) februar % m/mogar/ar |1,1/ .. 1,4/0,9
16-03-2021|USD detailomsaetning (i alt/excl. biler, 13.30) februar % m/m -0,3/0,2 53/5,9
16-03-2021|USD industriproduktion (14.15) februar % m/mog ar/ar |0,4 0,9
16-03-2021|USD Business inventories (15.00) januar % m/m 0,3 0,6
16-03-2021|USD NAHB's Housing Market Index (15.00) marts indeks 84 84
16-03-2021|USD auktion, 20 arige statsobligationer

17-03-2021|JPY eksport (00.50) februar % ar/ar -0,4 6,4
17-03-2021JPY import (00.50) februar % ar/ar 12,0 9,5
17-03-2021|JPY handelsbalance (00.50) februar mia.JPY 200 393
17-03-2021(EUR nyregistrerede motorkgretgjer (08.00) februar antal -24,0
17-03-2021|SPA Lgnninger (09.00) 4.kvt.2020 % ar/ar 1,1
17-03-2021|GRE arbejdslgshed (11.00) december % 16,2
17-03-2021|EUR inflation (i alt / kerne, 11.00) februar % ar/ar prelim:0,9/1,1
17-03-2021|EUR byggeri og anleaeg (11.00) januar % m/m og ar/ar -2,3/-3,7
17-03-2021|Portugal salger skatkammerbeviser (11.30)

17-03-2021|USD byggetilladelser (14.30) februar 1000|1.725k 1.886k
17-03-2021|USD pabegyndt byggeri (14.30) februar 1000|1.575k 1.580k
17-03-2021|USD pengepolitisk mgde (19.00) rentebeslutning Fed Funds, % 0,00-0,25 0,00-0,25
17-03-2021|USD Prognose for gkonomien (19.00)

17-03-2021|USD Powell holder pressemgde (19.30)

18-03-2021|CHF eksport (08.00) februar % ar/ar 5,7
18-03-2021|CHF import (08.00) februar % ar/ar 1,4
18-03-2021|CHF handelsbalance (08.00) februar mia.CHF

18-03-2021|NOK rentemgde (10.00) ledende rente, % 0,00 0,00
18-03-2021(SPA salger statsobligationer (10.45)

18-03-2021|EUR Ignomkostninger (11.00) 4.kvt.2020 % ar/ar 1,6
18-03-2021|EUR handelsbalance (11.00) januar mia.EUR 27.5
18-03-2021(IRL Sealger skatkammerbeviser (11:00)

18-03-2021|UK pengepolitisk mgde (13.00) repo rate, % 0,10 0,10
18-03-2021|USD jobless claims (13.30) ugetal 1000 pers. 712k
18-03-2021|USD Philadelphia Fed-indekset (13.30) marts indeks 24 23,1
18-03-2021|USD leading indicators (Conf. Board, 15.00) februar % m/m 0,3 0,5
19-03-2021(JPY pengepolitisk mgde (06.00) ledende rente, % (-0,10 -0,10
19-03-2021|JPY inflation (i alt / kerne, 00.50) februar % ar/ar -0,4/0,2 -0,6/0,1
19-03-2021|UK GfK-forbrugertillid (01.01) marts indeks -23
19-03-2021|DEU producentpriser (08.00) februar % m/m og ar/ar 1,4/0,9
19-03-2021|UK offentlige finanser (08.00) april-februar mia.GBP

19-03-2021|Portugal Moody's udsender ny rating (23.30) er Baa3 / Positive
19-03-2021(PLN Ny rating fra Fitch (23.00) er A- / Stable
19-03-2021[SPA Ny rating fra S&P (23:00) er A/ Negative
19-03-2021|GRE Ny rating fra DBRS (23:00) er BB (low) / Stable

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 kgb eller salg af de pageeldende 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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