Update pa de finansielle

markeder og makrogkonomien

/L Arbejdernes Landsbank

Finansielle Markeder

Trump udmeldte i gar, at en aftale mellem Kina og
USA skulle vaere pa plads. Det er dog ikke lige til at
gennemskue i detaljer, hvad der er opnaet enig-
hed omkring. Den amerikanske handelsminister,
Howard Lutnick, indikerede, at aftalen ikke vil blive
offentliggjort, men den involverer bl.a., at Kina har
10% told pa USA, og USA har 55% told pa Kina.

Under alle omstandigheder er en eller anden
form for aftale positivt nyt. Men pga. usikkerhe-
den omkring aftalens detaljer, har markederne
ikke reageret betydeligt pa udmeldingen.

Vi ser altsa den samme tendens, som vi har set det
sidste stykke tid, hvor investorerne fortsat frygter
for veekstudsigterne. Forsigtigheden blandt inve-
storerne afspejles ogsa i bevaegelsen pa rentemar-
kedet, hvor efterspgrgslen efter de sikre aktiver er
stigende.

Over natten er oliepriserne steget som fglge af til-
tagende uro mellem USA, Israel og Iran. Uroen
skyldes iszr frygt for, at Israel vil angribe Irans
atomfaciliteter, hvilket har faet USA til at evakuere
udvalgte embedsmaend og militeere familier fra
visse omrader i Mellemgsten. Markedsreaktionen
skyldes bekymringer om potentielle forstyrrelser i
olieudbuddet, iseer hvis konflikten eskalerer og
rammer Irans olieinfrastruktur.

International @konomi

| gar kom den amerikanske inflationsrapport, som
overraskede til den positive side, selvom inflatio-
nen steg en anelse. Inflationen ligger dog fortsat til
den hgje side i USA, og det ligger derfor bestemt
ikke i kortene, at den amerikanske centralbank pa
naeste uges mgde har tenkt sig at senke renten.
Vi forventer i hvert fald ikke, at der bliver trykket
pa renteknappen pa onsdag til rentemgdet.

Forsigtig bevaegelse pa amerikanske renter
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Macrobond Financial.
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Intercontinental Ex-
change
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Dansk @konomi

Inflationen lyder pd 1,6% mod 1,5% i maj. Trods
den mindre stigning, er der dog kommet rigtig
godt styr pa inflationen herhjemme. Det samme
billede gg@r sig efterhanden ogsa geeldende rundt
omkring os i Europa. Det er keerkomment med en
mere stabil prisudvikling efter de tordnende hgj-
der, vi ndede for lidt mere end 2 ar siden. Fgdeva-
repriserne er vokset med lidt mere end 5% det se-
neste ar, og Igber derfor hurtigere end den gene-
relle prisudvikling. Det er iseer chokolade, kaffe og
oksekgd som er blandt hgjdespringerne pa prisba-
rometret. Et lille lyspunkt er dog, at farten er gaet
en anelse af prisballonen de seneste maneder,
men det aendrer ikke sa meget p3, at det er blevet
nasten 30% dyrere at besgge supermarkedet i for-
hold til for 4 ar siden. Fgdevarepriser er nogle af
de priser, som vi mgder allermest i vores hverdag,
og de er altsd markbart hgjere end for blot fa ar
siden.

Ledigheden star til at stige med 264 personer i
maj, nar der tages hgjde for saeson. Det er sa godt
som uzndret ledighed. Det viser ledighedsindika-
toren. Med tallene er ledighedsprocenten pa
2,9%, hvor den har ligget i 18 maneder nu. Vi har
at ggre med et arbejdsmarked i topform, som slar
beskaeftigelsesrekorder pa stribe. Den staerke
fremgang i beskaeftigelsen er med til at sikre fa le-
dige i Danmark. Der er egentlig ikke meget nyt i
tallene, udover endnu en konstatering om et
steerkt dansk arbejdsmarked.

| naeste uge far vi bl.a. nye tal for turistovernatnin-
ger.

Boligmarkedet

Boligpriserne steg i maj. Huspriserne steg pa lands-
plan med 0,9%, og lejlighedspriserne steg med
1,3%. Vi taler allerede om betragtelige stigninger i
2025, hvor bade huse og lejligheder slar ny prisre-
kord. Prisstigningerne har blandt andet grobund i
et bomstaerkt arbejdsmarked, hvor ogsa beskaefti-
gelsen slar rekorder, kgbekraften hos mange
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Inflationen stiger en anelse i maj
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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Anm.: Data er sa@sonkorrigeret.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Danmarks Statistik.
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Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Boligsiden.
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danskere er stigende, og renteniveauet er nede Finansielle markeder uge 24
pa et generelt lavere niveau. Alle sammen for- Aktier
hold som er forenelige med boligprisstigninger. Niveau -luge -1md. -13r ATD
Vi forventer i tilleeg ikke, at de staerke takter er MSCl world 2425  07%  2.8% 115%  58%
en afsluttet epoke lige forelgbig. SR 6022  09%  23% 111% 2.4%
| de naeste uger far vi nye tal for bolighandler. Dow Jones 42866 10%  L7%  10.7% 08%
Nasdaq 21.861 0,6% 3,1% 12,3% 4,0%
Nikkei 38173  16% 01% -1,4% -4,3%
C25 1837 2,7% 68% -83% 3,4%
S30 2499  -04% -12% -49% 0,7%
FTSE 8864 0,7% 3,0% 79% 85%
STOXX50 5393  -02% -0,4% 7,1% 10,2%
DAX 23.949 -1,3% 1,3% 28,5% 20,3%
Valuta
Niveau -luge -1md. -1ar ATD
EUR/USD 1,143  04% 29%  62% 10,0%
EUR/DKK 7,459 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
USD/DKK 6,524 -0,4% -2,8% -58% -8,7%
SEK/DKK 0,679 -0,3% -1,5% 2,3% 4,6%
NOK/DKK 0,645 -0,4% 0,1% -0,8% 2,4%
GBP/DKK 8,800 -0,7% -0,8% -05% -2,1%
CHF/DKK 7,931  -04% -05% 2,5% 0,3%
JPY/DKK 0,045 -1,2%  -0,9% 1,9% -1,0%
Renter
Niveau -luge -1md. -1ar ATD
us 2y 3,94 007 -008 -0,81 -031
us 10Y 4,41 0,04 -0,08 0,10 -0,17
Tysk 2Y 1,84 005 -009 -1,12 -0,24
Tysk 10Y 2,53 0,00 -0,14 0,00 0,17
Dansk 2Y 1,53 002 -011 -1,25 -0,23
Dansk 10Y 2,50 0,01 -0,05 -0,05 0,42
Ravarer
Niveau -luge -1md. -1ar ATD
Guld 3354  -05% 3,2% 44,3% 28,7%
Olie (Brent) 71 9,0% 6,2% -14,4% -5,5%
Metaller 4120 03% 01% -3,3% 55%

Anm.: Tabellen er opdateret ved markedsluk onsdag d. 11. juni. Det ja-
panske Nikkei-indeks er opdateret til og med torsdag.
Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Macrobond.
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Noggletalskalender Uge 25

Dato Land Noggletal Periode Forventning Forrige periode
Fredag Japan Industrial Production MoM AprF -- -0,01
13-06-2025 Japan Tertiary Industry Index MoM Apr -- 0,00
Sverige CPI YoY May F - --
Sverige CPIF YoY May F -- --
Sverige CPI Level
Tyskland CPIYoY May F -- 0,02
Frankrig CPI YoY May F -- 0,01
Spanien CPIYoY May F -- 0,02
Spanien CPl EU Harmonised YoY May F -- 0,02
USA U. of Mich. Sentiment JunP 52,00 52,20
Mandag Italien CPIl EU Harmonized YoY May F -- 0,02
16-06-2025 USA Empire Manufacturing Jun -- -9,20
Tirsdag Spanien Labour Costs YoY 1Q -- 0,04
17-06-2025 Tyskland ZEW Survey Expectations Jun -- 25,20
Tyskland ZEW Survey Current Situation Jun -- -82,00
USA Retail Sales Advance MoM
USA Import Price Index MoM May -- 0,00
USA Industrial Production MoM May -- 0,00
Japan BOJ Target Rate 17-jun -- 0,01
Onsdag Japan Core Machine Orders MoM Apr -- 0,13
18-06-2025 Storbritannien CPl YoY May - 0,04
Storbritannien  CPI Core YoY
Storbritannien RPI YoY May -- 0,05
Sverige Riksbank Policy Rate 18-jun -- 0,02
Eurozonen CPI YoY May F - 0,02
Eurozonen CPI Core YoY May F - 0,02
USA MBA Mortgage Applications
USA Housing Starts May -- 1361k
USA Initial Jobless Claims 14-jun -- --
USA FOMC Rate Decision (Upper Bound) 18-jun 0,05 0,05
USA Net Long-term TIC Flows Apr -- $161.8b
Torsdag Norge Deposit Rates 19-jun -- 0,05
19-06-2025 Storbritannien Bank of England Bank Rate 19-jun -- 0,04
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Fredag Japan
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Redaktion: Chefgkonom Jeppe Juul Borre, telefon 26 81 22 75, mail: JJB@al-bank.dk. Chefanalytiker Natalia Kornela Setlak, telefon 50 17 12 05, mail: nase@al-bank.dk. @konom Anton Thorell Carge,
telefon 38 48 35 52, mail: ANTS@al-bank.dk. @konom Lisette Rosenbeck, telefon 38 48 47 60, mail: LRCH@al-bank.dk. Privatgkonom Brian Friis Helmer, telefon 38 48 45 55, mail: BF@al-bank.dk.
Studentermedhjaelper Amanda Grgnlund, mail: AMGR@al-bank.dk. Studentermedhjaelper Kathrine Schou, mail: KASC@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 pagaeldende papirer, tjenesteydelser mv. eller som investeringsradgivning. Materialet
er alene udarbejdet pa basis af offentligt tilgeengeligt materiale. Banken har omhyggeligt sggt at sikre sig, at materialet er korrekt og retvisende. Banken patager sig intet ansvar for materialets ngjag-
tighed eller fuldkommenhed. De oplysninger, der er anfgrt, kan have aendret 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 vaerdipapirer, som er omtalt.
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