AL MarkedsNyt

Ugentlig update pa de finansielle markeder og makrogkonomien

%12 Arbejdernes Landsbank

AL MarkedsNyt udkommer fremover ugentligt
hver torsdag i stedet for fredag.

| naeste uge holder AL MarkedsNyt Kristi Him-
melfartsferie. Naeste udgivelse er d. 25. maj.

Finansielle markeder

Den seneste uge har budt pa bade op- og nedture
pa de finansielle markeder. Set over hele ugen har
der dog veeret bred fremgang pa aktiemarke-
derne. Serligt de amerikanske indeks har set
pzane stigninger over ugen i omegnen af 2-3%. |
Europa f@rer det hjemlige C25-indeks an med en
stigning pa knap 2%, mens de bredere europ=iske
indeks har haft en mere afdeempet fremgang. Ren-
terne pa de toneangivende statsobligationer er
steget en anelse pad begge sider af Atlanten, nar
man ser over hele ugen.

Arbejdsmarkedsrapporten fra USA overraskede
positivt og sendte i fredags bade aktier og renter
kraftigt i vejret. Bade beskaeftigelsesfremgangen
og en stigning i timelgnnen overgik forventningen,
og serligt den sidstnaevnte skubber renten op. Sti-
gende lgnninger kan holde inflationen hgj, og @ger
frygten for, at den amerikanske centralbank hol-
der renteniveauet hgjt i en laengere periode.

Onsdagens inflationstal fra USA fik ogsa en positiv
respons fra markedet, og sendte igen aktierne op.
Statsrenterne tog i stedet et dyk ovenpa nyheden.
Med endnu et fald i den 2-arige rente ligger ni-
veauet markant under det korte renteniveau fra
Fed pa 5,00%-5,25%. Det afspejler en stor opti-
misme i markedet for rentesaenkninger i den naer-
meste fremtid. Markedet indpriser lige nu hele tre
rentesaenkninger fra den amerikanske centralbank
inden arets udlgb. Vi forventer dog, at rentesank-
ninger ligger lidt leengere ude i fremtiden.

| dag kom centralbanken Bank of England ogsa
med en renteforhgjelse pa 0,25%-point. Rentefor-
hgjelsen kommer oven pa sidste uge, hvor bade
Fed og ECB haevede renterne i samme stgrrelses-
orden.

Statsrenterne lidt op den seneste uge
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Fed og Macrobond.
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af S&P Global og STOXX.
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International gkonomi

Beskaeftigelsen i USA steg med 253.000 personer
udenfor landbruget i april. Jobskabelsen overra-
sker ved at vaere markant hgjere end ventet, og
beskaeftigelsen i USA er vokset konstant i 28 ma-
neder nu. Ledigheden falder samtidig til 3,4% i
april fra 3,5%, hvilket er det laveste siden 1969.
Der er dog ingen tvivl om, at det generelt gar lang-
sommere i den amerikanske gkonomi. Fremgan-
gen i beskaeftigelsen er stilnet af, og det er ikke
ubetinget negativt. Det deemper bekymringen for
en overnormal fart i den amerikanske gkonomi.
Det ville risikere at seette nyt skub i inflationen og
tvinge centralbanken til flere renteforhgjelser. Det
er ikke usandsynligt, at vi ender der.

De globale fgdevarepriser steg med 0,6% i april.
Det er fgrste gang i 13 maneder, at fgdevarepri-
serne stiger. Den lille stigning i priserne er slet ikke
alarmerende, for de globale fgdevarepriser er dyk-
ket helt vildt siden sidste ar. Selvom der ikke er en
komplet sammenhang mellem de globale fgdeva-
repriser og danske forbrugeres pris, giver det hab
om, at det igen blive billigere for danskerne at
fylde indkgbskurven. De danske fgdevarepriser er
i dag 15,8% hgjere end for et ar siden.

Inflationen i USA faldt til 4,9% i april fra 5,0% i
marts. Det er 10. maned i traek, at inflationen fal-
der, og vi star med den laveste inflation i USA i
rundt regnet to ar. Tilmed kom inflationen ud la-
vere end ventet og overraskede altsa positivt.
Ogsa kerneinflationen faldt til 5,5% fra 5,6%. Her
var faldet dog ventet i markedet. Inflationen er
dog fortsat meget hgj, og der eksisterer stadig et
underliggende manedligt prispres i USA. | sidste
uge haevede den amerikanske centralbank renten
for 10. gang i traek. De har strammet pengepolitik-
ken med det kraftigste i 40 ar netop for at sla den
hgje inflation ned. Og det gar i den rigtige retning.

| naeste uge venter nye tal for erhvervstilliden i
Tyskland og BNP i eurozonen.
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af U.S. Bureau of Labor
Statistics.

Globale fgdevarepriser stiger efter 13 maneder
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af FN's fgdevare- og
landbrugsorganisation (FAO).

Inflationen i USA falder for 10. maned i traek
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af U.S. Bureau of Labor
Statistics.
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Dansk gkonomi

Inflationen i Danmark falder til 5,3% i april fra 6,7%
i marts. Det er nu sjette maned i traek, at inflatio-
nen falder, efter den i efteraret ramte det hgjeste
i 40 ar pa 10,1%. Den lavere inflation i april i for-
hold til marts skyldes i hgj grad priseendringer pa
elektricitet, fodevarer og gas. Det vaekker uden
tvivl glaede hos mange danskere. Sammenlignet
med sidste ar er det blevet omkring 26.000 kr. dy-
rere for en gennemsnitlig dansk bgrnefamilie i ar-
ligt forbrug. Faldende inflation er dog ikke ensbe-
tydende med faldende priser. De stiger blot ikke
lige s& meget som tidligere. | april steg priserne
med 0,3% i forhold til maneden for.

Kerneinflationen, som er fratrukket energi og ikke-
forarbejdede fgdevarer, falder til 6,1% i april fra
6,4%, hvilket fortsat er voldsomt hgjt. Det vidner
om, at selvom den overordnede inflation daler, sa
er prisstigningerne brede i danskernes forbrug.

Danmark eksporterede for 158 mia. kr. i marts.
Det er 1,7% mere end i februar, nar der tages
hgjde for sa&son. Det er fgrste gang i fire maneder,
at eksporten stiger. Eksporten viser egentlig fine
og haederlige takter, og det kraftige fald det sene-
ste halve ar er ikke helt sa slemt, som det ser ud.
En stor del er drevet af lavere fragtrater, som har
ramt tjenesteeksporten benhardt. Eksporten kom-
mer fra at vildt hgjt udgangspunkt sidste ar, hvor
eksport slog rekord. Og den er stadig hgj.

Den danske industriproduktion faldt med 2,3% i
marts. Produktionen svinger notorisk meget fra
maned til maned, og ser vi pa 1. kvartal som hel-
hed, sa er produktionen vokset med 3,3% i forhold
til kvartalet fgr. Medicinalproduktionen star for
hele stigningen i den ggede produktion i 1. kvartal
og mere til. Treekker vi medicinalproduktion ud af
produktionen, sa er industriens produktion om-
vendt faldet med knap -4% i 1. kvartal. Sa det er
altsa ikke en samlet industri, som oplever den mar-
kante fremgang, som de umiddelbare tal for indu-
striproduktionen giver en fornemmelse af. Gene-
relt melder virksomhederne om mangel pa mate-
rialer, udstyr og arbejdskraft, men ogsa mangel pa
efterspgrgsel begynder at veere et problem.
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Inflationen dykker igen i april
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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Anm.: Data er sasonkorrigeret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.

Industriens produktion faldt i marts
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Anm.: Data er sasonkorrigeret. 3 maneders glidende gennemsnit.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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Danske hoteller oplevede det steerkeste 1. kvartal
nogensinde i ar, som bgd pa mere end 3 mio. over-
natninger. Rekorden kommer i forlengelse af et
meget staerkt 2022, og den store efterspgrgsel ef-
ter hotelovernatninger ser ud til at fortsaette med
uformindsket styrke. Det er szerligt de danske gae-
ster, som treekker laesset i arets fgrste maneder,
men ogsa de udenlandske geester er staerkt repree-
senteret. Ogsa antallet af overnatninger pa cam-
pingpladser, feriecentre og vandrerhjem ligger flot
til i 1. kvartal. Bade feriecentre og vandrerhjem
slar sdledes overnatningsrekord i 1. kvartal.

| april blev der indregistreret 3.470 nye elbiler. Ser
vi pa de fgrste fire maneder af aret, sa er der solgt
i alt 15.265 nye elbiler. Det betyder, at elbilsalget
er mere end fordoblet siden sidste ar. Massiv
fremgang har kendetegnet salget af elbiler over de
seneste ar, og de gode takter viser sig ogsad i ar. En
del af det hgje salg drives af prisfald, men det &n-
drer ikke pa, at danskerne virkelig har taget elbi-
lerne til sig over en laengere periode. Vi forventer,
at den stigende interesse for elbiler vil fortsaette.

Antallet af konkurser fortsaetter pa den hgje
klinge. | april var der 239 konkurser, nar vi tager
hgjde for seeson, blandt aktive virksomheder, som
er kendetegnet ved at have ansatte eller en om-
seaetning over 1 mio. kr. Det er 13 ar siden, at vi har
set et lignende antal konkurser, men forklarin-
gerne star i kg. En del af forklaringen skal findes i
et markant efterslaeb fra coronakrisen. Omkring
50.000 virksomheder har vaeret i gang med at til-
bagebetale coronalan, og det sender flere virk-
somheder i konkurs. Samtidig er omkostningspres-
set ogsa til stede hos virksomhederne, mens for-
retningsudsigterne fortsat er tagede. Vi forventer,
at det forhgjede niveau for konkurserne fortsaet-
ter en periode endnu.

| morgen, fredag, kommer der nye tal for arbejds-
Igshed og ledige stillinger, og i den kommende uge
far vi blandt andet opdaterede tal for BNP og pro-
ducentpriser.
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Anm.: Data er sasonkorrigeret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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Anm.: Data er sasonjusteret. 3 maneders glidende gennemsnit. Salg
til bade husholdninger og virksomheder.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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Anm.: Data er sasonkorrigeret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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Boligmarked

Boligpriserne steg i april, viser tal fra Boligsiden.
Huse steg med 0,9%, lejligheder med 1,3% og som-
merhuse med 1,8%. Det er anden maned i traek, at
boligpriserne stiger. Nar vi tager hgjde for sason,
er stigningerne dog mere afdeempede. Boligmar-
kedet vagner op til dad. Det er lidt af et comeback
for boligpriserne, som stiger for anden maned i
traek efter et meget hardt efterar og vinter. Hand-
lerne ser ogsa ud til at veere i en smule fremgang.
Flere ting peger saledes pa, at der gar i den bedre
retning for boligmarkedet igen. Vi ser baggrunden
for den fornyede fremgang, at der er faldet ro pa
rentestigningerne, mens ogsa den gkonomiske si-
tuation er lysnet lidt igen.

En anden medvirkende faktor, som holder handen
under boligpriserne, er det lave boligudbud. Gan-
ske vist steg boligudbuddet en anelse i april. Det er
helt normalt, at boligudbuddet stiger pa denne tid
af aret, og tager vi hgjde for den saeson, sa faldt
boligudbuddet med -0,7%. Det er szrligt lejlighe-
der og sommerhuse, som ikke udvikler sig som de
plejer for arstiden. Noget tyder p3a, at boligsael-
gerne holder sig lidt mere tilbage, end hvad de
normalt ggr i foraret, mens boligsalget pa det se-
neste har genfundet lidt af melodien. Og det hol-
der altsa snor i boligudbuddet. Boligkgberne har
dog stadig en paen portion boliger at vaelge mel-
lem. Sammenlignet med samme tid sidste ar er ud-
buddet af boliger vokset med 6.800 boliger sva-
rende til 21%. Sa der er kommet mere at veelge
mellem, menien historisk kontekst er boligudbud-
det til den lave side.

I morgen, fredag, far vi tal for byggeaktiviteteni 1.
kvartal, mens naeste uge byder pa friske handelstal
og antallet af lanetilbud fra realkreditinstitutterne
for april.
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Boligpriserne stiger for anden maned i traek
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Anm.: Data er sasonjusteret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Boligsiden.
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Anm.: Data er sasonjusteret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Finans Danmark.
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Finansielle markeder uge 19

Aktier

Niveau -luge -1md. -1ar
MSCI world 1.765 1,6% 0,8% 6,1% 7,9%
S&P500 4,138 1,9% 0,7% 5,1% 7,8%
Dow Jones 33.531 1,2% -0,5% 5,3% 1,2%
Nasdag 13.348 2,8% 3,0% 11,5% 22,0%
Nikkei 29.122 -0,1% 4,3% 11,1% 11,6%
C25 1.836 1,6% 3,6% 15,4% 8,0%
S30 2.209 -0,9% -0,1% 11,7% 8,1%
FTSE 7.741 0,5% -0,6% 5,4% 3,9%
STOXX50 4.307 0,5% -0,6% 18,1% 13,5%
DAX 15.896 1,0% 1,5% 15,0% 14,2%

Valuta

Niveau -luge -1md. -1ar ATD
EUR/USD 1,097 -0,3% 0,6% 4,0% 2,8%
EUR/DKK 7,448 0,0% 0,0% 0,1% 0,2%
USD/DKK 6,802 1,1% -0,4% -3,5% -2,4%
SEK/DKK 0,665 1,3% 2,0% -5,9%  -0,5%
NOK/DKK 0,645 2,4% -0,1% -11,8% -8,8%
GDP/DKK 8,579 1,4% 1,0% -1,5% 2,3%
CHF/DKK 7,622 0,3% 1,0% 7,0% 0,9%
JPY/DKK 0,050 0,5% -2,0% -7,4%  -4,9%

Renter

Niveau -luge -1md. -1ar ATD
us 2y 3,90 0,15 -0,13 1,24 -0,51
us 10Y 3,43 0,06 0 0,52 -0,45
Tysk 2Y 2,56 0,08 -0,14 2,41 -0,15
Tysk 10Y 2,29 0,09 -0,01 1,28 -0,27
Dansk 2Y 2,70 0,08 -0,07 2,14 -0,04
Dansk 10Y 2,59 0,08 -0,01 1,26 -0,12

Ravarer

Niveau -luge -1md. -13r ATD
Guld 1660,25 -1,0% 1,3% 9,6% 11,3%
Olie (Brent) 77 56% -10,5% -28,5% -11,0%
Metaller 3.809 -0,9% -2,8% -149% -4,4%

Anm.: Tabellen er opdateret ved markedsluk onsdag d. 10/5-2023.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Macrobond.
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Nggletalskalender uge 20 og 21

Mandag
15-05-2023

Tirsdag
16-05-2023

Onsdag
17-05-2023

Torsdag
18-05-2023

Fredag
19-05-2023

Mandag
22-05-2023

Tirsdag
23-05-2023

Japan
Denmark
Denmark
Sweden
Eurozone
United States

Germany
United Kingdom
United Kingdom
Germany
Eurozone
Eurozone

Italy

United States
United States

Japan

Japan
Eurozone
United States

Eurozone
United States

Japan
Germany

Japan
Denmark

Eurozone

France
Germany
Eurozone
United Kingdom
United States
United States

Nggletal Periode Forventning Forrige periode
PPI YoY Apr - 7.2%
PPl YoY Apr - 3.8%
GDP Indicator SA QoQ 1Q -- 1.1%
CPI YoY Apr - 10.6%
EU Commission Economic Forecasts -- --
Empire Manufacturing May -5.0 10.8
Wholesale Price Index MoM Apr -- 0.2%
Jobless Claims Change Apr -- 28.2k
ILO Unemployment Rate 3Mths Mar -- 3.8%
ZEW Survey Expectations May -- 4.1
GDP SA QoQ Qe - 0.1%
Employment YoY 1QP -- 1.5%
CPl EU Harmonized YoY Apr F -- 8.8%
Retail Sales Advance MoM Apr 0.7% -1.0%
Industrial Production MoM Apr 0.0% 0.4%
GDP SA QoQ 1QP 0.2% 0.0%
Industrial Production MoM Mar F -- 0.8%
CPI YoY Apr F - 6.9%
MBA Mortgage Applications May 12 - -
ECB Publishes Economic Bulletin -- --
Initial Jobless Claims May 13 -- --
Natl CPI YoY Apr -- 3.2%
PPI MoM Apr -- -2.6%
Core Machine Orders MoM Mar -- -4.5%
Consumer Confidence Indicator May -- -18.2
OECD Publishes Economic Outlook -- --
HCOB France Composite PMI May P - 52.4
HCOB Germany Composite PMI May P - 54.2
HCOB Eurozone Composite PMI May P - 54.1
S&P Global/CIPS UK Composite PMI May P -- 54.9
S&P Global US Composite PMI May P -- 53.4
New Home Sales Apr 663k 683k
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Onsdag United Kingdom
24-05-2023 United Kingdom
Germany

United States
United States

Torsdag Germany
25-05-2023 United States
United States
United States

CPI MoM

PPI Output NSA YoY

IFO Business Climate

MBA Mortgage Applications
FOMC Meeting Minutes

GDP SA QoQ

Initial Jobless Claims
GDP Annualized QoQ
Core PCE QoQ
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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: BF@al-bank.dk. Studentermedhjeelper 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 tilgaengeligt 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 sendret 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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