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Pasken er overstaet, men fokus er stadig rettet mod
Mellemgsten. Krigen i Iran er vendt flere gange i
denne uge, hvilket har sat sine spor i store udsving i
olieprisen. | tirsdags truede Donald Trump Iran med
omfattende angreb pa blandt andet infrastruktur og
kraftvaerker, hvis de ikke abnede for trafik igennem
Hormuzstraedet. Streedet har veeret en central flaske-
hals i krigen, da en stor del af verdens olieforsyninger
under normale forhold bliver sejlet igennem stree-
det. Inden Trumps deadline, blev der dog natten til
onsdag forhandlet en vabenhvile igennem, som fore-
Igbigt lyder pa 14 dage. Her er et vasentligt punkt,
at Iran vil give sikker passage gennem Hormuzstree-
det. Det gav optimisme pa de finansielle markeder,
hvor olieprisen faldt med omkring 15%, mens ogsa
gaspriserne faldt.

Optimismen er dog allerede aftaget, da parterne er
uenige om indholdet af vabenhvilen. Skibspassagen
er samtidigt stadig begraenset i Hormuzstraedet, hvor
ikke mange skibe har forladt regionen. Den ustabile
situation har faet olieprisen til at tage et lille skridt
opigen, og ligger i skrivende stund lige i underkanten
af 100 dollar pr. tgnde. I morgen skal Iran og USA mg-
des for at forhandle om permanent fred, og den
ggede usikkerhed om aftalen kan spaende ben for en
snarlig afslutning pa konflikten.

Som fglge af de hgjere energipriser er inflationen i
eurozonen steget maerkbart i marts. Her ender infla-
tionen pa 2,5% fra 1,9% maneden forinden. Kernein-
flationen, som er renset for energi- og fedevarepri-
ser, falder dog en anelse. Stigningen i inflationen
gger sandsynligheden for, at vi kommer til at se en
rentestigning fra Den Europaiske Centralbank, ECB,
indenfor den naermeste fremtid. Inden krigen brgd
var der helt ro pa den front, men nu er vores forvent-
ning, at der er renteforhgjelser pa menuen i ar. Ud-
viklingen afhaenger dog i hgj grad af, hvor hurtigt
konflikten bliver afsluttet.
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Kilde: AL Sydbank pa baggrund af Intercontinental Exchange (ICE).

Europaisk inflation i maerkbar stigning
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Dansk @konomi

Beskaeftigelsen steg atter i januar med 900 ekstra
personer, nar man tager hgjde for saeson. Det er ikke
helt samme tempo som vi tidligere har set, men er
altsa fortsat en fremgang. Det er gode nyheder fra
arbejdsmarkedet, hvor ogsa ledigheden stadig ligger
til den lave side trods mindre stigninger. Den helt
store joker for gkonomien og arbejdsmarkedet er
dog konflikten i Mellemgsten, hvor hgjere inflation
truer med at standse veeksten i gkonomien her-
hjemme. Hvis det sker, sa kan det ogsa betyde, at
fremgangen i beskzftigelsen forsvinder. Meget er
dog usikkert, men med den nylige indgéelse af va-
benhvile kan man habe, at der kommer en Igsning pa
konflikten.

De danske eksportvirksomheder har faet en skidt
start pa aret. Bade januar og februar har budt pa
maerkbare fald i eksporten. Der kan dog veaere en vis
stgj i tallene fra maned til maned, sa man skal passe
pa med at konkludere for hardt pa tallene, men en
darlig nyhed er det helt klart. Seerligt eksporten til
USA er faldet og det kan vaere en effekt af bade told-
satser, usikkerheden omkring Grgnland og den gene-
relle situation i USA. Vi er dog ikke overdrevet be-
kymrede endnu, da de darlige eksporttal ikke bakkes
op af gvrige tal fra gkonomien, men det giver anled-
ning til ekstra opmaerksomhed.

Forbrugertilliden holder stand med et lille fald. Vi har
ellers set priserne pa blandt andet benzin, diesel og
naturgas brage op efter krigen i Mellemgsten brgd
ud i begyndelsen af marts, men det har altsa indtil
videre ikke sat de store spor i forbrugernes gkonomi-
ske humgr. Det er dog ikke det samme som, at det
gar forbrugernes naese forbi, da vi skal huske pa at
mange af svarene til forbrugertilliden er indsamlet i
konfliktens spaede begyndelse. Sa det er bestemt
ikke utaenkeligt, at vi fgrst ser en stgrre pavirkning pa
forbrugertilliden her i april. Det er dog heller ikke li-
gefrem fordi forbrugerne var optimister i forvejen,
og der er da heller ikke den store udsigt til, at det bli-
ver positivt i neermeste fremtid, sa laenge usikkerhe-
den udenfor landets graenser fortszetter.
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Beskaeftigelsen ligger fornuftigt fra land
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Anm.: Data er sasonkorrigeret.
Kilde: AL Sydbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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| neste uge kommer der tal for bl.a. inflationen og
bilsalget.

Boligmarkedet

Boligpriserne har taget yderligere et par kilo pa i
arets fgrste maneder. Huse og sommerhuse er ste-
get omkring 2% i 1. kvartal, ndr man tager hgjde for
sason, mens lejligheder er steget lidt mere end 5%.
Prisstigningerne er szerlig udtalt i Kgbenhavn, hvor
priserne er steget mere end 25% pa blot et ar, men
ogsa i Aarhus peger pilen nu ganske maerkbart op.
De hgjere priser er primaert drevet af et lavt udbud,
forbedret kgbekraft og et staerkt arbejdsmarked. De
hgje prisstigninger pa lejligheder i seerligt Kgben-
havn er dog et opmaerksomhedspunkt, og som po-
tentiel boligkgber, er det vigtigt at holde hovedet
koldt, og huske p3a, at boligpriser ogsa sagtens kan
falde.

1. kvartal i ar byder pa rekordfa tvangsauktioner
herhjemme. Vi star da ogsa med et meget staerkt ar-
bejdsmarked med mange i arbejde, mens boligmar-
kedet glider afsted med mange handler. Der er dog
ingen tvivl om, at usikkerheden fra konflikten i Mel-
lemgsten ogsda rammer privatgkonomien her-
hjemme, hvilket kan pavirke boligmarkedet og i sid-
ste ende sadan noget som tvangsauktioner. Der er
vi dog bestemt ikke endnu, men risikoen bestar.

| neeste uge kommer der handelstal fra boligmarke-
det samt antallet af lanetilbud fra realkreditinstitut-
terne.
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Boligpriserne i nye stigninger
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Fa boliger ryger pa tvangsauktion
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Finansielle markeder uge 15
Aktier
Niveau -luge -1md. -1ar ATD
MSCI world 2768  32%  13% 380% 1,2%

S&P500 6.783 3,2% 0,6% 36,1% -0,9%
Dow Jones 47.910 2,9% 0,9% 27,3% -0,3%
Nasdaq 24.903 3,7% 1,1% 45,7% -1,4%
Nikkei 55.895 6,5% 6,0% 76,2% 11,0%
C25 1.732 1,3% 2,3% 13,6% -5,1%
S30 3.094 2,9% 1,8% 38,3% 7,3%
FTSE 10.609 2,4% 3,2% 34,1% 6,8%
STOXX50 5.913 3,2% 3,4% 23,9% 2,1%
DAX 24081  34% 21% 187% -1,7%
Valuta
Niveau -luge -1md. -1ar ATD
EUR/USD 1,171 0,9% 1,3% 6,9% -0,4%
EUR/DKK 7,473 0,0% 0,0% 0,1% 0,1%
USD/DKK 6,384 -0,9% -1,2% -6,4% 0,5%
SEK/DKK 0,693 1,0% -0,8% 1,9% 0,4%
NOK/DKK 0,670 0,5% 0,2% 7,3% 6,1%
GBP/DKK 8,600 0,3% -0,2% -1,3% 0,3%
CHF/DKK 8,102 -0,3% -1,9% 1,5% 0,8%
JPY/DKK 0,040 -0,8% -1,4% -13,1% -0,8%
Renter
Niveau -luge -1md. -1ar ATD
us 2y 3,79 -0,02 0,23 0,08 0,32
us 10Y 4,29 -0,04 0,14 0,03 0,11
Tysk 2Y 2,48 -0,12 0,17 0,65 0,38
Tysk 10Y 2,94 -0,05 0,08 0,31 0,09
Dansk 2Y 2,26 -0,10 0,29 0,67 0,44
Dansk 10Y 2,81 -0,05 0,09 0,28 0,07
Ravarer
Niveau -luge -1md. -1ar ATD
Guld 4.719 -0,8% -8,8% 58,2% 9,1%
Olie (Brent) 97 35%  4,0% 568% 587%
Metaller 5.392 0,7% -1,1% 42,9% 5,8%

Anm.: Tabellen er opdateret ved markedsluk onsdag.
Det japanske Nikkei-indeks er opdateret til og med torsdag.
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Nggletalskalender Uge 16

Dato Land Nggletal Periode Forventning Forrige periode
Fredag Japan PPI YoY Mar -- 0,02
10-04-2026 Danmark CPl YoY Mar - 0,01
Norge CPl YoY Mar - 0,03
Tyskland CPl YoY Mar F -- --
Sverige Industrial Orders MoM Feb -- -0,06
Italien Industrial Production MoM Feb -- -0,01
USA CPI MoM Mar - 0,00
USA U. of Mich. Sentiment Apr P -- --
Mandag Japan Money Stock M2 YoY Mar -- 0,02
13-04-2026 USA Existing Home Sales Mar -- 4.09m
Tirsdag Japan Industrial Production MoM Feb F -- -0,02
14-04-2026 Sverige CPI Level Mar - 125,37
USA NFIB Small Business Optimism Mar -- 98,80
USA PPl Final Demand MoM Mar -- 0,01
Onsdag Japan Core Machine Orders MoM Feb -0,01 -0,06
15-04-2026 Frankrig CPI'YoY Mar F - 0,02
USA MBA Mortgage Applications 10-apr -- -0,01
USA Empire Manufacturing Apr -- -0,20
USA Net Long-term TIC Flows Feb - $15.5b
Torsdag Storbritannien  Industrial Production MoM Feb -- 0,00
16-04-2026 Italien CPI EU Harmonized YoY Mar F - 0,02
Eurozonen CPl YoY Mar F - 0,03
USA Initial Jobless Claims 11-apr -- --
USA Industrial Production MoM Mar -- 0,00

Redaktion: Privatgkonom Brian Friis Helmer, telefon 38 48 45 55, mail: BE@al-bank.dk. Studentermedhjzelper Cecilie Straarup Jensen, mail: CEJE@al-bank.dk. Dette materiale er udarbejdet af AL
Sydbank, 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 investeringsradgiv-
ning. 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. AL Sydbank samt medarbejdere i banken kan have positioner i eller fore-
tage kgb eller salg mv. af de veerdipapirer, som er omtalt.
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