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Aktier 7 dage Niveau
S&P500 -2,9% 2.409
Nikkei -10,8% 16.553
€25 (DK) -1,4% 1.016
S30 +2,1% 1.381
FTSE -1,6% 5.152
DAX -6,0% 8.610
Euro 50 -3,6% 2.454
BRIC 200% 246
VIX -11,7% 67
Valuta 7 dage Niveau
EUR/USD -3,3% 1,0815
EUR/DKK - 0,0% 7,4733
USD/DKK +3,4% 6,9098
SEK/DKK -2,0% 0,6752
NOK/DKK -4,2% 0,6285
GBP/DKK -3,1% 8,1722
CHF/DKK +0,2% 7,0798
JPY/DKK -0,4% 6,3129
Renter 7 dage Niveau
us 2y -0,06 0,42%
us 10y +0,21 1,02%
Tysk 10Y +0,46 -0,29%
Dansk 10Y +0,55 -0,15%
Ravarer 7 dage Niveau
Guld -5,3% 1.510
Olie (WTI) -23,5% 25
Metaller -8,1% 2.319
Opdateret per: 20. marts

St@rste nedtur siden finanskrisen

Det, som i januar lignede noget midlertidigt for verdensgkonomien, ser nu ud til
at have udviklet sig til den stgrste finansuro og den dybeste nedtur for verdens-
gkonomien siden finanskrisen. Havde det veeret til at forudse? Naeppe.

Skal man lede efter noget positivt, er det, at bade penge- og finanspolitikken er
blevet lempet markant og meget hurtigt verden over denne gang. Og hvor de fi-
nanspolitiske lempelser under finanskrisen gik til at holde finanssektoren fly-
dende, gar lempelserne denne gang til samfundsgkonomien. Det taler for, at
verdensgkonomien denne gang kan komme hurtigere pa fode igen end efter fi-
nanskrisen, forudsat at virussen kommer under kontrol.

Men der bliver pa laengere sigt en stor regning at betale: De finanspolitiske
hjelpepakker betyder, at den i forvejen hgje gaeldsaetning verden over vil stige
yderligere. Hvad det betyder pa laengere sigt, kan der kun gisnes om.

Naeste uge: Nu vil Coronakrisen kunne ses i tallene

Naeste uge byder pa en lang raekke aktivitets- og stemningsbarometre for marts
maned fra bade USA, Europa og Japan. Det drejer sig om PMI erhvervsbaro-
metre, nationale erhvervsbarometre samt om forbrugertillidsindikatorer. | de
fleste tilfeelde vil det veere de fgrste tal, der giver et billede af gkonomierne i Eu-
ropa og USA, efter at Corona bredte sig, og sandsynligheden taler for styrtdyk i
alle barometrene — formentlig til lige sa lave niveauer som under finanskrisen i
2008-2009.

Fra USA kommer desuden tal for industriens ordreindgang (durable goods or-
ders) for februar, og allerede pa det tidspunkt kan ordreindgangen veere be-
gyndt at dykke.

Ellers vil naeste uge selvsagt veere praeget af nyt om Coronakrisen, forventeligt
darlige udmeldinger fra virksomhederne, samt eventuelle yderligere tiltag fra fi-
nans- og pengepolitikken.

Styrtdyk i det tyske konjunkturbarometer (ZEW)
75 - | | |
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Corona er nu blevet til en global gkonomisk krise

Coronakrisen har udviklet sig til noget langt veerre og mere omfattende, end de fleste
havde forventet. Da meldingerne om sygdommen begyndte at dukke op i januar, var
de flestes holdning (herunder undertegnedes), at det ville kunne sammenlignes med
SARS-epidemien i 2003, som var det mest narliggende fortilfaelde. Derfor var for-
ventningen i januar, at Coronavirussen kun ville pavirke verdensgkonomien negativt i
et enkelt kvartal efterfulgt af en kraftig rekyl det efterfglgende kvartal, hvorefter ak-
tiviteten ville vaere tilbage pa det normale. Med hensyn til aktiemarkedet var for-
ventningen — igen med 2003 som reference — at aktiekurserne ville falde med 10-15
pct., inden de igen ville vende.

Nu er det mere relevant at sammenligne med finanskrisen end med SARS

Som det ser ud i dag, har intet af dette vist sig at holde stik. Corona har bredt sig fra
Kina ud over resten af verden, og i modsaetning til f.eks. finanskrisen, der udviklede
sig gradvist henover nogle maneder, sa har Coronakrisen pa meget kort tid fgrt til en
meget kraftig og meget hurtig opbremsning af den gkonomiske aktivitet overalt.
SARS er derfor ikke lzengere den relevante sammenligning, men mere finanskrisen i
2008-2009. Der er ganske vist tale om to meget forskellige kriser, men finanskrisen
ferte til en global gkonomisk krise, hvilket Coronakrisen ogsa vil ggre.

Bankerne er sandsynligvis staerkere i dag end under finanskrisen

Banksektoren er maske den stgrste forskel mellem de to kriser. Finanskrisen blev
gjort dybere, fordi bankerne kom i problemer verden over, sa pengekredslgbet holdt
op med at fungere normalt.

| den aktuelle Coronakrise star bankerne formentlig noget staerkere, men vil dog
uundgaeligt blive ramt pa indtjeningen af stigende tab pa udlan, fordi Coronakrisen
har ramt virksomhederne hardt. Men en formentlig mere robust banksektor ggr, at
hvor finanspolitikken i 2008-09 iszer gik til at holde pengekredslgbet flydende, sa ser
det denne gang ud til, at landene lemper finanspolitikken for at holde gkonomien
flydende. Mange regeringer har meldt ud, at de vil gge udgifterne til f.eks. Igntilskud
og give henstand med moms- og skattebetalinger, sa privatforbruget og erhvervsin-
vesteringerne ikke styrtdykker.

Der er tale om enorme udpumpninger fra statskasserne. | USA er planlagt en hjzlpe-
pakke til borgerne og virksomhederne for 1.200 milliarder US dollars, og tilsvarende
tiltag i Europa summer forelgbig op til mindst 1.000 mia. euro.

Udpumpningen af penge fra statskasserne vil blive finansieret med udstedelse af

statsobligationer, hvilket potentielt kan fgre til hgjere obligationsrenter end ellers,
nar Coronakrisen har lagt sig.
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Recession er nu hovedscenariet, men bliver det kort eller langt?

Det kan med rimelig sandsynlighed konstateres, at Coronakrisen har bragt en afslut-
ning pa en langvarig opgangstid for verdensgkonomien — i USA’s tilfelde endda det
lengste opsving nogensinde. Coronakrisen har ogsa stoppet en af de laengste frem-
gangsperioder for aktiekurserne nogensinde.

Spgrgsmalet er nu, hvor lang tid, der vil ga, inden gkonomierne kommer pa fode
igen? Det ved ingen med sikkerhed, men det optimistiske svar er et halvt ars tid be-
grundet i finanspolitikkens stgtte til Isnmodtagerne og virksomhederne. Desuden
naevnes de kinesiske fabrikker anekdotisk s& smat at veere i feerd med at genoptage
produktionen sma tre maneder efter sygdommens officielle udbrud.

Det pessimistiske svar er dog, at der kan ga laengere tid, inden gkonomierne kommer
pa fode igen. Det hele afhaenger af, hvad der sker med privatforbruget, beskeaeftigel-
sen og erhvervsinvesteringerne. Det kan ikke udelukkes, at de vil vaere negativt pavir-
ket laengere tid, end hvad der ligger til grund for vores hovedscenarie. Pa grund af
den store usikkerhed er udfaldsrummet i vores 2021-vaekstprognose uszedvanligt
bredt og vil forblive det, indtil der tegner sig et klarere billede af udsigterne.

Arbejdernes Landsbank har nedjusteret vaekstprognosen markant

BNP-vaekst i pct. 2020 2021

far nu for nu
USA 1,5-2,0 -0,5--1,5 1,5-2,0 0,5-2,0
Eurozonen 0,5-1,0 -1,5--2,5 1,0-1,5 0,5-2,0

J

Vilde udsving pa finansmarkederne
Coronakrisen har fgrt til voldsomme kursfald pa aktier.

Danmark: OMX C25 afkastindeks
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Siden aktiekurserne toppede den 19. februar, har kursdykkene vzeret voldsomme:
Aktier i eurozonen (Eurostoxx50) er faldet 35 pct., mens amerikanske og danske akti-
er samt aktier fra Emerging Markets er faldet ca. 25 pct.
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Aktier under Coronakrisen
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Kursfaldene afspejler, at samfundsgkonomien i mange lande er sat pa pause, hvilket
betyder svigtende salg og indtjening i virksomhederne.

Ingen kan med sikkerhed sige, hvornar aktiemarkederne nar bunden. Det er dog et
lille plaster pa saret, at alle de aktuelle finanspolitiske tiltag ogsa tilsigter at hjalpe
virksomhederne henover krisen. Men et er sikkert: Den kommende tid vil byde pa en
byge af negativt nyt fra selskabsfronten i form af nedjusterede indtjeningsforvent-
ninger, hvilket dog formentlig allerede er indkalkuleret i de lavere aktiekurser i et el-
ler andet omfang.

Den naermeste fremtid
vil byde pa darligt nyt
fra selskaberne

Udviklingen i europaiske aktiesektorer, 2020
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Kilde: Macrobond.

Alle aktiesektorer i Europa er ramt af aktienedturen. Veerst er det gaet ud over aktier
i banker, bilindustrien, olieindustrien samt i fritids- og rejserelaterede foretagender
med kursfald pa op til 50 pct. i ar.
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Bedst klarer de brancher sig, som kun er lidt afhaengige af konjunkturerne, f.eks. for-
syningsselskaber, medicinindustrien osv.

De store aktiekursfald og usikkerheden om selskabernes indtjening har desuden ramt
virksomhedsobligationerne hardt med betydelige kursfald til fglge.

Tyskland og Danmark: 10-arige statsrenter
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Kilde: Macrobond.

Som saedvanlig i krisetider har statsobligationer i “de sikre” lande som USA, Tyskland
og Danmark veeret sikker havn for investorerne. Det fgrte f.eks. til, at renten pa 10-
arige danske og tyske statsobligationer nogle dage naermede sig — 1 pct.

Desuden har mange centralbanker sanket deres ledende rentesatser ned til niveau-
erne under finanskrisen. Det geelder bl.a. i USA, hvor Feds ledende rente nu igen er
intervallet 0,00 - 0,25 pct., og i Storbritannien, hvor Bank of Englands ledende rente
er senket til 0,25 pct. Den Europaiske Centralbank undlod i sidste uge at seenke de-
res rente yderligere (den er pa -0,50 pct.), men de har som naevnt efterfglgende valgt
at gge stgtteopksbene af obligationer markant.

Denne uge steg statsrenterne imidlertid brat i takt med udmeldingerne fra verdens
regeringer om, at der bliver abnet op for de offentlige kasser for at hjalpe borgere og
virksomheder gennem krisen. De ggede offentlige udgifter vil fgre til en markant
stigning i udstedelsen af nye statsobligationer, der skal finansiere de ggede budget-
underskud og en voksende statsgeeld.

Udsigten til gget statslig geldsaetning har ramt bl.a. de sydeuropaeiske lande hardt,
fordi de allerede fgr krisen havde hgj geeld. Landene har keempet hardt for at ned-
bringe galden siden statsgaeldskrisen i 2012, men Coronakrisen ser ud til at kunne
udradere en stor del af gaeldsnedbringelsen siden da. Det er dog nok for vidtlgftigt at
sige, at den nye situation vil fgre til en gentagelse af statsgeeldskrisen.

Tendensen til rentestigning blev dog (midlertidigt?) stoppet i de sydeuropaeiske lan-

de, da ECB, Den Europaiske Centralbank, midt pa ugen besluttede en markant for-
ggelse af deres stgtteopkgb af obligationer

Side 5 af 10
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Renten pa 10-arige spanske og italienske statsobligationer
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Dansk gkonomi

De nggletal, vi i gjeblikket modtager for dansk gkonomi, er dybt forzeldede, hvorfor
denne uges danske del af Finansugen vil fokusere pa de politiske tiltag, regeringen
har taget. Alle nggletallene, vi har fra fgr Coronakrisen, maler heldigvis et billede af
en robust og sund dansk gkonomi.

| sidste uge frigav regeringen den kontracykliske kapitalbuffer, og der frigives derved
200 mia. kr. fra de danske banker, som nu kan lanes ud til virksomheder, der mangler
likviditet.

Dertil har regeringen indfgrt Ienkompensation. Tiltag fokuserer benhardt pa, at sa fa
som muligt Ipnmodtagere afskediges. Saledes kommer alle virksomheder uanset
branche, der star over for at skulle afskedige mindst 30 pct. af medarbejderne eller
mere end 50 ansatte, til i de kommende tre maneder at kunne fa refunderet 75 pct.
af lgnudgiften - dog op til et maksimum belgb pa 23.000 kroner. Der er desuden en
raekke kriterier, som virksomhederne Igbende skal leve op til. Samtidig skal Isnmod-
tagerne give afkald pa fem feriedage, hvilket dog ma veere klart at foretraekke frem
for at miste sit arbejde.

Dertil er der praesenteret kompensation for faste udgifter til virksomheder, som op-
lever et fald i omsaetningen pa mindst 40 pct. Herudover praesenteres en kompensa-
tionsordning for selvstaendige, som oplever mere end 30 pct. nedgang i omsaetningen
som fglge af Corona. Kompensationen er 75 pct. af omsaetningstabet, dog maksimalt
23.000 kr. pr. maned.

Tiltaget fokuserer benhardt pa, at sa fa virksomheder som muligt ma dreje ngglen om
som fglge af Coronakrisen. Der er saledes ikke alene tale om udskudte betalinger for
virksomhederne, men ogsa om kompensation. Det er positivt og har den helt natur-
ligt afledte effekt, at ogsa faerre mister deres arbejde som fglge af, at feerre virksom-
heder ma dreje ngglen om eller opleve vaesentligt omsaetningstab.
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Vi kommer ikke udenom, at Coronavirussens hargen vil ggre ondt pa gkonomien,
hvor vi forventer en aktuel recession i Danmark og stigende ledighed til fglge. Hvor
meget og hvor dybt er endnu uvist, og det er netop styrken og laengden, som forsg-
ges inddaemmet i sa vidt muligt omfang. Derfor er raekken af tiltag pa alle mader po-
sitive, hvor man hurtigt, agilt og bredt reagerer i en tid, hvor mange virksomheder,
ansatte og det finansielle miljg gar en stresset periode i mgde.

Regeringen har som led i at kunne fglge Coronavirussens pavirkning pa gkonomien
taget det glimrende initiativ, at man dagligt vil offentligggre antallet af stillingsopslag
og nytilmeldte ledige. | onsdags blev statistikken offentliggjort for fgrste gang, og det
var pa ingen mader rar lasning. Statistikken viser, at antallet af nytilmeldte ledige er
braget i vejret i Igbet af den seneste uges tid sammenlignet med det, vi normalt ser.
Alene i denne uge er der mandag og tirsdag tilmeldt henholdsvis 6.987 og 3.995 nye
ledige, hvilket er lidt mere end tre gange sa mange som gennemsnittet for tilsvaren-
de dage i de senere ar. Og det kommer i forlaengelse af slutningen af sidste uge, som
ogsa bgd pa flere nytilmeldte ledige end normalt.

Ledighedskgen stiger med en voldsom fart. Vi ma sande, at det desveaerre ikke kom-
mer som nogen stor overraskelse, hvilket naturligvis ogsa ligger bag initiativet med at
offentligggre tallene pa daglig basis. Dansk gkonomi er godt pa vej til at blive ramt i
et ikke uvaesentligt omfang som fglge af Coronakrisen, og vi vil se ledigheden stige
over den kommende tid, som vil ga hand i hand med recession. En ting kan dog siges
med sikkerhed, og det er, at antallet af nytilmeldte ledige ville have lydt endnu hgje-
re, hvis man ikke allerede havde handlet fra politisk side. De politiske initiativer vil
afbgde en del af det igangvaerende og forestaende slag til gkonomien, hvilket vil bi-
drage til at bringe gkonomien hurtigere pa fode igen. Vi vil dog unaegtelig komme til
at se en markant stigning i ledigheden i den kommende periode.

Prognose

Billedet skifter dag for dag, men der ingen tvivl om, at Covid19 unaegtelig vil ramme
dansk gkonomi, spgrgsmalet er blot hvor dybt og hvor laenge. Fgr Covid19 gjorde sit
indtog i skonomierne sa vi ind i vaekst pa 1,5 procent i 2020, og det ggr vi bestemt ik-
ke leengere. Vaeksten herhjemme vil snildt kunne blive et procentpoint lavere, men
praecis hvor meget er endnu for tidligt at spa om.

Det store vaeksttab betyder ogsa, at vores forventning om en fremgang i beskzftigel-
sen pa 20.000 personer ikke vil blive opfyldt, og vi ser nu ind i et scenarie, hvor man-
ge vil miste deres arbejde, forhabentlig kun midlertidigt.

Nationalbanken gik mod stremmen

Nationalbanken besluttede torsdag at haeve indskudsbevisrenten fra og med fredag
med 15 bps, sa den nu lyder pa -0,60 pct. mod -0,75 pct. fgr. Dermed indsnaevrer
Nationalbanken rentespaendet overfor ECB, hvor indlansrenten lyder pa -0,50 pct.

Nationalbanken her varmet op til den her renteforhgijelse i et stykke tid, hvor man de
seneste fem maneder har interveneret og kgbt kroner for at styrke kronen.
Interventionslaengden og omfanget har endda veeret det stgrste siden 2016. Nu er
tiden sa kommet en renteforhgjelsen, da interventionerne alene har vaeret i stand til
at stabilisere kronen pa et svaekket niveau, men ikke sendre retning. Det kan virke
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Renteforhgjelsen skyl-
des en svag krone
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paradoksalt i en tid, hvor centralbanker pa stribe vaelger at saenke renterne for at
give en gkonomisk handsraekning til treengte virusramte g@gkonomier. Men
renteforhgjelsen kommer som fglge af et svaekkelsespres pa kronen overfor euroen
og ikke for at stramme pengepolitikken som sadan.

Den seneste tids heergen af coronavirussen har sat de finansielle markeder i sving,
hvor centralbanker pa stribe har lempet finanspolitikken. Sa sent som i dag seenkede
Bank of England renten for anden gang pa lidt over en uge. Herudover har vi ogsa set
FED sanke renten med sammenlagt 1 procentpoint.

En potentielt forestadende rentesankning fra ECB ville have minimeret rentespaendet
for Nationalbanken, men en rentenedsaettelse er altsa udeblevet fra ECB, hvor man i
stedet har indfgrt en raekke gvrige tiltag. Markedsforventningerne ligger samtidig
relativt lavt for en kommende rentesankning fra ECB. Derfor er der ikke udsigt til at
fa foraeret lidt luft til den svaekkede kronekurs som fglge af en indsnaevring af
rentespaendet. Og det far altsa Nationalbanken ud i en selvstaendig renteforhgjelse.

Kronen har handlet pa noget naer det svageste i 18 ar. Vi skal tilbage til september og
oktober, hvor den danske krone gradvist blev svaekket overfor euroen og har
fastholdt det svaekkede niveau siden. Blandt andet seenkede ECB i september renten
med 10 bp. Nationalbanken fulgte med en tilsvarende rentesankning, men ECB
tilfgjede differentierede rentesatser, som friholder en del af bankernes indlan mod
negativ rente. Det fungerer i realiteten som en implicit renteforhgjelse. Med andre
har Nationalbankens rentesankning alt andet lige veeret mere markant end ECB’s,
som bidrager til kronesvaekkelse.

Naeste uges danske nggletal

Udgiver Udgivelse Periode Dato
Danmarks Statistik Forbrugertillid Marts 2020 23-03-2020
Danmarks Statistik Detailomsaetning Februar 2020 | 26-03-2020
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Oversigt over Arbejdernes Landsbanks forventninger

(bemaerk, at der er ekstraordinzaer stor usikkerhed omkring prognoserne lige nu, fordi

nyhedsstrosmmen er meget omskiftelig).

2019 2020 forv. 2021 forv.
USA BNP-vaekst 2,3 -0,5--1,5 0,5-2,0
aktuel Om 3 mdr. Om 12 mdr.
Pengepolitisk rente 0,00-0,25 0,00-0,25 (0,00-0,25) -
(0,25-0,50)
10-arig statsrente 1,02 0,70-0,95 0,60-1,60
2019 2020 forv. 2021 forv.
Eurozonen BNP-veekst 1,2 -1,5--2,5 0,5-1,5
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) -0,30 -0,50--0,30 -0,70 - -0,20
2019 2020 forv. 2021 forv.
Danmark BNP-vaekst 2,1 Under udarb. Under udarb.
Inflation 0,8 Under udarb. Under udarb.
aktuel Om 3 mdr. Om 12 mdr.
Nbk’s indlansrente -0,60 -0,60 -0,60
10-arig statsrente -0,13 -0,30--0,10 -0,70--0,20
30-arig realkreditrt. 1%* | 1,61 1,35-1,55 0,80-1,30
6 mdr’s Cita -0,63 -0,60 - -0,40 -0,60 - -0,25
F3 (jan. 2023)* 0,004 Under udarb. Under udarb.
F5 (jan. 2025)* 0,294 Under udarb. Under udarb.
aktuel Om 3 mdr. Om 12 mdr.
Valuta USD pr. EUR 1,0790 1,10-1,15 1,11-1,16
DKK pr. 100 EUR 747,32 746,0-747,0 745,0-746,0
DKK pr. 100 USD 692,54 660-690 645-670
DKK pr. 100 SEK 67,75 67,00-72,00 68,00-73,00
DKK pr. 100 NOK 63,34 63,00-67,00 67,00-72,00

* 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/tillaegslan.
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M andag
23-03-2020

Tirsdag
24-03-2020

Onsdag
25-03-2020

Torsdag
26-03-2020

Fredag
27-03-2020

Nggletal og begivenheder i perioden 23.03.20 til 27.03.20

Forventeti
markedet

Land

DKK
usD
EUR

JPY
JPY
FRA
FRA
DEU
DEU
EUR
EUR
EUR
UK

UK

UK

usD
UsD
usD
uUsD
usD

DEU
SPA
DEU
UK

UK

uUsD
usD
usD

DEU
DKK
FRA
EUR
EUR
UK
ITA
UK
usD
usD
usD
usD

FRA
ITA

ITA

usD
usD
usD
usD
uUsD

Art og offentliggerelsestidspunkt

forbrugertillid (08.00)
Chicago Fed National Activity Index (13.30)
forbrugertillid (16.00)

P M l-industri (0130)

P M I-service (02.30)

P M l-industri (09.15)

P M I-service (09.15)

P M l-industri (09.30)

P M I-service (09.30)

P M l-industri (flash estimate, 10.00)
P M I-service (flash estimate, 10.00)
P M Il-composite (flash estimate, 10.00)
P M l-industri (10.30)

P M l-service (10.30)

P M I-Composite (10.30)

M arkit P M I-industri (14.45)

M arkit PM I-service (14.45)

M arkit P M I-composite (14.45)
new home sales (15.00)

auktion, 2 arige statsobligationer

importpriser (08.00)

PP1(09.00)

IFO-indikator (10.00)

inflation (i alt / kerne, 10.30)

House price Index (10.30)

durable goods orders (i alt / ex. tp 13.30)
Huspris statistik (FHFA, 14.00)
auktion, 5 arige statsobligationer

GfK forbrugertillid (08.00)
detailomsaetningsindeks (08:00)
INSEE-erhvervsbarometret (08.45)
pengemaengdetal (M 3, 10.00)
bankernes udl&n (erhverv/private, 10.00)
detailomsaetning (10.30)

saelger statsobligationer (1100)
pengepolitisk made (13.00)
Handelsbalance (kun varer, 13.30)
B NP -tal (endelige, 13.30)

jobless claims (13.30)

auktion, 7 arige statsobligationer

Forbrugertillid (08.45)

forbrugertillid (10.00)
ISAE-erhvervsbarometret (10.00)
personal income and spending (13.30)
P CE-prisindeks (i alt/, 13.30)

P CE-prisindeks (kerne, 13.30)
personal savings rate (13.30)
forbrugertillid (M ichigan, 16.00)

4! Arbejdernes Landsbank

Periode

marts
februar
marts

marts
marts
marts
marts
marts
marts
marts
marts
marts
marts
marts
marts
marts
marts
marts
februar

februar
februar
marts
februar
januar
februar
januar

april
februar
marts
februar
februar
februar

februar
4.kvt.2019
ugetal

marts
marts
marts
februar
februar
februar
februar
marts

Enhed

indeks
indeks
indeks

indeks
indeks
indeks
indeks
indeks
indeks
indeks
indeks
indeks
indeks
indeks
indeks
indeks
indeks
indeks
%m/m

%m/m og ar/ar
%m/m og ar/ar
indeks
% ar/ar
% ar/ar
% m/m
%m/m

indeks
%m/m og ar/ar
indeks
% ar/ar
% ar/ar

%m/m og ar/ar

repo rate, %
mia. USD
%kvt/kvt ann.
1000 pers.

indeks
indeks
indeks
%m/m
%m/m
%m/m
Y% af disp. indk.
indeks

40
42
41
43
43
49
48

45
44

-18

-0,8/-0,3

7.8

5,1

-64,6
2,1

04/03
0,1/ 17
0,2/17

94

periode

33
-0,25
-6,6

47,8
46,8
49,8
525
48,0
52,5
49,2
52,6
516
517
53,2
53,0
50,7
49,4
49,6
7.9

-6,6
-0,4/-0,9
11/-0,8
96,1
18/16
2,2
-0,2/0,8
0,6

9,8
05/27
102
52

09/08

0,25

-65,9
prelim: 2,1
281k

104
ma
100,6
0,6/0,22
0,1/17
0,1/ 16

95,9

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 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 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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