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Aktier 7 dage Niveau
S&P500 +3,8% 3.115
Nikkei +0,0% 22.479
€25 (DK) +2,2% 1.348
S30 +3,7% 1.668
FTSE +2,4% 6.224
DAX +2,6% 12.282
Euro 50 +3,3% 3.250
BRIC . *14% 311
ViX T 19,29 T 33
Valuta 7 dage Niveau
EUR/USD -1,4% 1,1208
EUR/DKK +0,0% 7,4558
USD/DKK +1,4% 6,6521
SEK/DKK -0,2% 0,7060
NOK/DKK +1,8% 0,6994
GBP/DKK -0,1% 8,2740
CHF/DKK +0,1% 6,9967
JPY/DKK +1,1% 6,2208
Renter 7 dage Niveau
uUs 2y -0,01 0,19%
uUs 10Y +0,04 0,71%
Tysk 10Y +0,00 -0,41%
Dansk 10Y -0,01 -0,28%
Ravarer 7 dage Niveau
Guld +0,1% 1.729
Olie (WTI) -1,9% 39
Metaller +1,0% 2.633
Opdateret per: 19. juni

Behersket optimisme

Finansmarkedet har svinget frem og tilbage denne uge, men uden nogle afgg-
rende skift i retning. Markedsstemningen styres fortsat af behersket optimisme
omkring den igangveerende genstart af gkonomierne rundt omkring i verden,
eksemplificeret ved de amerikanske detailsalgstal (se grafen). Dog er der trukket
en lille mgrk sky hen over himlen i form af meldinger om nye virustilfeelde, nu i
Beijing.

Grundlaeggende vurderer vi udsigterne for gkonomien som nogenlunde uzen-
dret i forhold til de seneste uger, og derfor er der kun fa andringer til vores op-
daterede rente- og valutaprognose (se mere pa side 5).

Naeste uge: PMI-erhvervsbarometre for juni

Naeste uges maske vigtigste seet af nggletal bliver PMI-erhvervsbarometrene for
juni, som kommer pa tirsdag. | juni har genstarten af mange landes gkonomier
veeret i gang nogle uger, sa derfor vil det veere meget skuffende, hvis ikke juni-
barometrene ligger hgjere end i maj.

Samme argument kan bruges pa forbrugertilliden i eurozonen (mandag) og USA
(fredag).

Sluttelig vil der veere markedsfokus pa fredagens tal for det personlige forbrug i
USA. Vi fik et overraskende staerkt tal for detailomsaetningen i maj (jeevnfer gra-
fen), og spgrgsmalet er, om tallet for det personlige forbrug viser samme udvik-
ling. Der er tale om to forskellige statistikker, hvor detailsalget kun udggr en del
af det samlede personlige forbrug. F.eks. er en stor del af forbruget af tjeneste-
ydelser ikke med i detailsalgstallet.

Fra Danmark kommer der tal for Isnmodtagerbeskaeftigelsen og forbrugertilli-
den.

USA: Detailomsatningen
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Praesident Biden?
Efter planen afholder USA praesidentvalg tirsdag den 3. november og meningsmalin-
gerne fortaeller, at demokraternes kandidat, Joe Biden, gger forspringet til Trump.

Vi fglger meningsmalingerne fra RealClearPolitics, som viser gennemsnittet af de se-
neste malinger fremfor at fokusere pd malingerne fra et bestemt institut. Aktuelt er
Biden 8,8 procentpoint foran Trump.

RCP POLL AVERAGE Biden (D) +s2
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For fire ar siden, forud for praesidentvalget i 2016, fgrte Hillary Clinton ganske vist
ogsa over Trump i de samme meningsmalinger, men hendes forspring var sjeldent
over fem procentpoint i manederne op til valget, og var til sidst skrumpet ind til et
par procentpoint, hvilket Trump sa indhentede pa valgdagen.

Denne gang er det anderledes: Bidens forspring er stgrre, end Clintons var dengang,
sa derfor kan det ikke afvises, at valget den 3. november fgrer til et praesidentskifte.

Hvad star Biden for?
Baseret pa en gennemgang fra netmediet Politico.com star Joe Biden bl.a. for:

e Han er en erfaren politiker, som var Obamas vicepraesident.
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e Hans gkonomiske politik er “socialliberal”, hvis man skal satte en etiket pa.
Bl.a. gnsker han bedre muligheder for foraeldreorlov, ligesom han gar ind for
hgjere mindstelgn.

e Han gnsker at forbedre adgangen til uddannelsessystemet.

e Han garind for hgjere selskabsskatter og hgjere indkomstskatter til de rigeste.

e Udenrigspolitisk star Biden for en mere forsonende kurs overfor Kina, ligesom
han gar ind for fri verdenshandel baseret pa internationale regelsaet og afta-
ler.

e Sluttelig skulle han vaere imod at bruge trusler om handelskrig som pressi-
onsmiddel overfor andre nationer.

Vi skal ikke spd om udfaldet af prasidentvalget den 3. november, og meget kan na at
ske endnu, men der er naeppe den store tvivl om, at en praesident Biden vil have en
markant anden stil — og formentlig ogsa en markant anderledes politisk agenda — end
prasident Trump.

Elendig amerikansk gkonomi

Coronakrisen fgrte til en brat afslutning pa det laengste opsving i USA’s historie, sa
Trump gar ind i valgkampens afsluttende maneder med en elendig samfundsgkonomi
i bagagen.

Baseret pa prognosetal fra sidste uges OECD-rapport, er den amerikanske gkonomi
pa nogle punkter darligere end gkonomien i eurozonen:

USA Eurozonen
2020 2021 2020 2021
BNP-vaekst, % -7,3 4,1 -11,5 3,5
Arbejdslgshed, % 11,3 8,5 10.3 11,0
Offentlig budgetsaldo, % af BNP* -15,0 -10,5 -10,9 -8,3
Bruttostatsgeeld, % af BNP 128,8 133,1 127,9 130,9

Note *: OECD's definition, som giver hgjere geeldsprocent end EU's Maastricht-konvension
Kilde: OECD

Underskuddet pa de offentlige finanser er stgrre i USA end i eurozonen, mens stats-
geelden, opgjort pa OECD’s made, er lige sa hgj.

En vigtig faktor for den amerikanske valgkamp kan blive, hvordan gkonomien udvik-
ler sig i andet halvar. Nogle forventer en steerk fremgang i veeksten, andre (her
iblandt os) et slgvt opsving.

Indtil videre er der ikke meget, som tyder p3, at der skulle vaere nogen kraftig bedring
af vaeksten pa vej. Det er i hvert fald signalet fra BNP-modeller, baseret pa de mest
aktuelle data (dags- og ugeobservationer fremfor de traditionelle maneds- eller kvar-
talsobservationer).

Hvad er det, EU forhandler om i dag?

| dag afholder EU topmgde, hvor den af Kommissionen foreslaede genopbygnings-
fond star gverst pa dagsordenen. Genopbygningsfonden skal veere med til at hjzelpe
EU-landenes gkonomier i gang igen efter Coronakrisen, og den er blevet kaldt for en
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"europaeisk Marshall-plan” med reference til den amerikanske Marshall-plan, der
hjalp Vesteuropas gkonomi pa fode igen efter 2. verdenskrig.

Genopbygningsfonden er pa flere punkter banebrydende, og derfor forventer de po-
litiske analytikere IKKE, at der opnas enighed pa dagens EU-topmgde, men at for-
handlingerne godt kan straekke sig helt frem mod slutningen af aret, inden alle de
ngdvendige kompromisser er indgaet. Planen skal nemlig vedtages i enighed. Analy-
tikerne forventer dermed ogsa, at de fire spareivrige lande (Holland, @strig, Sverige
og Danmark) ender med at stgtte Kommissionens udspil.

Hovedpunkterne i genopbygningsfonden
EU-Kommissionens udspil er i hovedtraek dette:

e Fonden skal veere pa i alt 750 mia. euro.

e 500 mia. euro skal gives som tilskud og 250 mia. euro som lan.

e Fonden finansieres ved, at EU som union optager lan pa kapitalmarkedet ved
salg af obligationer.

e Obligationerne tilstraebes at blive AAA-ratede, fordi sikkerheden bag dem bli-
ver EU’s budget. AAA-ratingen betyder, at renten bliver lav, jfr. tyske og dan-
ske statsobligationer, der ogsa er AAA-ratede.

¢ Obligationerne skal have en Igbetid pa mellem 3 og 30 ar, og tilbagebetalingen
skal pabegyndes i 2028.

o Tilbagebetalingen taenkes finansieret af EU’s egne skatteindtaegter, hvoraf
stgrsteparten endnu kun er pa tegnebraettet.

e For at give yderligere sikkerhed for den fremtidige tilbagebetalingsevne fore-
slar Kommissionen, at loftet for EU-landenes budgetbidrag haeves til 2,0% af
BNP mod 1,2% i dag.

e Tilskuddene og lanene fordeles blandt EU-landene efter en bestemt nggle, og
midlerne skal fokuseres pa sundhedsvaesnet, digitalisering og “grgn omstil-
ling”.

e Netto-modtagere af midler bliver landene i @st- og Sydeuropa, mens nettobe-
talere bliver landene i Nordeuropa.

Det nye og banebrydende i planen er, at EU som union, nu gar ud og laner penge
fremfor at de enkelte stater ggr det hver for sig, og at EU’s egne indtaegter far en
stgrre rolle i fremtiden. Det er ogsa banebrydende, at Tyskland har accepteret pla-
nen, da de ellers hidtil har vaeret imod enhver form for felles geeldsudstedelse.

Hvad betyder planen for finansmarkederne?

Genopbygningsfonden leegger — sammen med EU’s og ECB’s gvrige tiltag — en meget
solid hand under de lande, der er szerligt hardt ramt af Coronakrisen, og som ikke er
en selvforskyldt krise.

Uden ECB's stgtteopkgb af obligationer og uden adgang til tilskud og lavtforrentede
Ian kunne der opsta voldsom finansiel uro med rentestigninger og valutauro til fglge.

Nar det er sagt, sa kan det ikke udelukkes, at der vil opsta perioder med begraenset

markedsuro, indtil genopbygningsfonden er vedtaget i enighed, hvilket maske f@rst
sker hen mod arets slutning. Men erfaringen fra statsgeeldskrisen i 2010-2012 er, at
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det tager lang tid at na frem til enighed om store beslutninger indenfor EU, men nar
det sa endelig sker, er der tale om effektive indgreb.

Fa @&ndringer i rente- og valutaprognosen
Vores regelmaessige gennemgang af Arbejdernes Landsbanks forventninger (se talle-
ne pa side 10) fgrte kun til fa eendringer i forhold til de gamle skgn.

De vaesentligste andringer er:

e Vi forventer nu uandrede pengepolitiske renter i USA de naeste 12 maneder
(for: mulighed for en rentestigning).

Skgnnet pa den 10-arige tyske statsrente trimmes op med 10 bp. pa 3 mdr’s
sigt som en tilpasning til den seneste tids rentebevagelse.

Alle danske renteskgn er uzendrede.

Sk@nnet pa USD er trimmet, sa vi nu forventer en lidt svagere USD pa 3 mdr’s
sigt end tidligere.

Desuden trimmes ske@nnet pa NOK op, hvilket afspejler den hgjere oliepris.

Overordnede forudsatninger bag forventningerne
Enhver prognose hviler pa et szt af antagelser, som maske, maske ikke, holder stik,
men som trods alt forankrer prognosen i noget konkret.

e Ingen global 2. bglge af virussen.

e Verdensgkonomien kommer sig kun langsomt ovenpa pandemien. Dansk gko-
nomi har dog mulighed for at rette sig hurtigere.

e Risiko for en periode med kursfald pa aktiemarkedet, hvis investorerne dér
bliver skuffede over den langsommelige genrejsning.

e Pa kort sigt virker pandemien disinflationaer. Derimod ingen entydighed om
virkningen pa inflationen pa leengere sigt.

e Vi forudseetter videre, at der kommer en Brexit-aftale inden nytar, ligesom vi
forudseetter, at EU’s genopbygningsfond bliver vedtaget.

e Verdens ledende centralbanker forventes at ville gribe ind med yderligere
pengepolitiske tiltag ved ethvert tegn pa begyndende finansuro.

e Fortsat enorm usikkerhed om fremtiden.

Pa den baggrund forventer vi stort set useendrede renter pa 3 maneders sigt og be-
holder et meget bredt udfaldsrum pa 12 maneders sigt.

Dansk gkonomi

Prognose

Vores hovedscenarie for dansk gkonomi er en dyb, men kort recession, hvor BNP i
2020 falder med 3%. Bag det ligger et dybt fald i primaert fgrste halvdel af aret for
derefter at vende tilbage til positiv vaekst og bringe den samlede BNP-vaekst pa de
-3%. Mange andre gkonomiske stgrrelser vil fglge dette forlgb herunder fald i be-
skeeftigelsen, privatforbruget, udlansvaeksten samt investeringerne og stigning i le-
digheden. | det midterste og veerre scenarie ser vi et endnu dybere, men stadig kor-
terevarende recession. Her taler vi om en aendring i BNP pa 5% og tilsvarende stgrre
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fald i de gvrige dele af gkonomien. | det vaerste scenarie regner vi pa et en kraftigere
dyk i BNP i ar pa -7%, og hvor recessionen a&ndrer karakter til at veere mere langvarig.

Konkurserne holder sig i ro — det er dog en stakket frist

Tal fra Danmarks Statistik viser, at der i sidste uge var 149 begeaeringer om konkurs.
Sammenlagt over de seneste fire uger har der saledes veeret 537 konkursbegaeringer,
og det er der absolut intet usaadvanligt i og treeder pa ingen made ud i forhold til me-
re normale tider. Til sammenligning har der siden begyndelsen af 2019 i gennemsnit
vaeret i omegnen af 150 konkursbegaeringer om ugen.

Statistikken har vaeret komplet ubrugelig i flere maneder som fglge af nedlukningen
med S@- og Handelsrettens samt Skifteretternes i ngddrift i store dele af marts og
april. Med den aktuelle offentligggrelse er der nu tale om en ugentlige opdatering,
som ligefrem giver et betydeligt Igft til statistikken. Det skal vi saette pris pa, da det
gger muligheden for at spore en @ndret udvikling i et tidligt stadie. Det giver en bed-
re indsigt i gkonomien og erhvervslivets sundhedstilstand og dermed ogsa en kortere
reaktionstid til at handle pa det fra politisk side, hvis behovet skulle opsta.

Der er forelgbig ingen krise at spore i omfanget af konkurser, men det er alligevel alt
for tidligt at drage et lettelsens suk. Ikke mindst skal det ses i lyset af hurtige og mas-
sive hjaelpepakker, som har vaeret med til at holde handen under mange virksomhe-
der i en stresset tid. Der skal imidlertid ikke herske nogen tvivl om, at vi forventer at
se et stigende antal konkurser over den kommende periode. Krisen rev hele eller dele
af mange virksomheders omsatningsgrundlag vaek fra den ene maned til den anden,
og det saetter dybe spor. En stigning i konkurser er ufravigelig og vil ikke alene resul-
tere i faerre virksomheder, men vil ogsa have den afledte effekt, at der tilsvarende vil
veere et faerre antal arbejdspladser og dermed give anledning til flere ledige over en
periode.

Der er fortsat en bekymrende andel af virksomheder, som ser en risiko - i stgrre eller
mindre grad - for at ga konkurs over de kommende tre maneder. Spgrger man virk-
somhederne i de enkelte erhverv, star det veerst til i detailhandlen og i serviceerhver-
vene. Her ser henholdsvis 23% og 163% en risiko for at ma lade sig afvikle over de
kommende tre maneder som fglge af Coronavirussen. Indenfor bygge & anlaeg og i
industrien vurderer 12% og 10% af virksomhederne en risiko for at ga konkurs over
de kommende tre maneder. Selvom der i alle erhverv er tale om hgje andele, som
vidner om en stresset situation i dansk erhvervsliv, sa er det et fald i forhold til en
maned siden. Her Igd vurderingen for risikoen for at ga konkurs pa 26%, 19%, 18% og
17% i henholdsvis detail, service, bygge & anlaeg og industri.

En stor andel af virksomhederne har oplevet omsaetningsnedgang, og vi forventer, at
virksomhederne gar ind i en trimmetid. Og det kan give anledning til en stigning i le-
digheden over den kommende periode. Mange virksomheder vil forholde sig til den
@ndrede virkelighed, som stadig er meget taget, men ikke desto mindre en anelse
klarere end for blot et par maneder siden. Med lavere omsaetning og indtjening vil
det for flere virksomheder veere naturligt at kaste et blik pa omkostningssiden, og her
kan det i visse tilfaelde veere Ignomkostningerne, som traekker et af de korte stra. Af
den arsag ser vi det som et - blandt flere - argumenter for, at ledigheden vil stige over
den kommende tid.
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Ngdvendigheden for hurtige og markante politiske tiltag har vaeret bundngdvendige i
en tid, hvor dansk gkonomi rammer ind i recession med bade hgj fart og ukendt dyb-
de, og behovet for en gkonomisk handsraekning er fortsat til stede. Den kommende
tid vil baere praeg af den snaevre balancegang fra at dulme det fgrste dybe gkonomi-
ske slag fra Coronakrisen til, at gkonomien kommer pa genopretningskurs. | det lys er
den seneste politiske pakke med blandt andet delvis udbetaling af indefrosne ferie-
penge og bedre vilkar for virksomhedernes garantilan yderst fornuftig. Det vidner om
en blgd overgang fra at dulme slag til genopretning, hvilket er fornuftigt i den skrgbe-
lige gkonomiske tid, som vi treeder ind i. F4, men maerkbare politiske beslutninger
kan betyde en markant forggelse af konkurser savel som i ledigheden. En dyb reces-
sion i Danmark sker i gjeblikket, og her spiller et fortsat hgjt antal virksomheder en
ngglerolle. Vi forventer en dyb men korterevarende recession, men risikoen for en
langvarig recession er sa absolut til stede.

Boligejerne kan se frem til over 100.000 kr. mere i frivaerdi

Nationalbanken har netop fremlagt deres prognose for boligmarkedet, hvor det
fremgar, at de forventer, at boligpriserne vil falde med 2,3 pct. 2020. Nationalbanken
forventer stigende boligpriser i 2021 og 2022 med henholdsvis 2 og 5,4 pct. Far Nati-
onalbanken ret i sin prognose, vil boligejerne kunne se frem til 102.000 kr. mere i fri-
veerdi.

Nationalbankens prognose laner sig meget op ad de nyeste prognoser fra regeringen
og Det @konomiske Rad. Dem er vi overordnet set enige med, og fra starten af krisen
forventede vi prisfald pa 3 pct., hvilket vi stadig ggr.

Vi forventer faldende boligpriser, men er i bund og grund optimistiske. Coronausik-
kerheden har faet fat i gkonomien, som vi forventer vil fgre til prisfald pa 3 pct. Det
er dog vigtigt at huske, at boligmarkedet var robust op til krisens indtraeden. Bolig-
byrden (hvor stor andel af den disponible indkomst, der gar til at finansiere boligkgb)
er i dag pa et historisk lavt niveau — det var bestemt ikke tilfaeldet op til finanskrisen,
hvor boligbyrden var historisk hgj. Samtidigt har danskerne over de sidste ar reduce-
ret gelden, gget renterobustheden, og dertil har vi langt fra set de prisstigninger,
som vi var vidne til op mod finanskrisen.

Nationalbanken forventer, at boligpriserne vil stige med 2 pct. i 2021, hvilket er me-
get pa linje med vores forventninger. | 2022 forventer Nationalbanken, at boligpri-
serne vil stige med 5,4 pct. Dette er dog sa langt ude i fremtiden, at det pa nuveaeren-
de tidspunkt og med den aktuelle gkonomiske usikkerhed i vores optik er ekstrem
sveert at spa om.

Ser vi pa markedet for lejligheder, er vi en anelse mere pessimistiske. Vi forventer, at
lejlighedspriserne vil falde med 5 pct. i ar, og det skyldes, at der i forvejen var mere
modvind til lejlighedspriserne op til krisen. Den modvind bestod af et i forvejen hgjt
prisniveau og massivt nybyggeri i de store byer, der samlet set betyder, at lejlighe-
derne har det lidt sveerere end markedet for enfamiliehuse.
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2019 2020 2021 2022
Boligpris 2.035.000 1.988.000 2.028.000 2.137.000
Boligprisstigning i pro- 2,7 -2,3 2 5,4
cent

Kilde: Arbejdernes Landsbank pa baggrund af Nationalbanken og Boligsiden.

Anmaerkning: Der er afrundet til neermeste tusinde kroner.

Erhvervstilliden er ste-
get, men fra et historisk
lavpunkt

Kraftige vinde kan dog
let veelte korthuset

Bekymrende at indu-
strien oplever omsaet-
ningsfald i juni

Danske virksomheder smider en del af pessimismen fra sig — men de er endnu langt
til optimisme og glade dage

Nye tal fra Danmarks Statistik viser, at den forelgbige erhvervstillidsindikator stiger til
67 i juni mod 51,3 i maj. Dermed fortsaetter tilliden til gkonomien hos virksomheder-
ne den stigende tendens oven pa historisk store dyk i april, hvor den ramte sit laveste
nogensinde. Dansk erhvervsliv er blevet ramt af en enorm kraft fra Coronakrisen,
som har sat finanskrisens kraft til veegs, og virksomhedstilliden er dykket til det lave-
ste i 30 ar. Og statistikken gar vel at maerke "kun” tilbage til 1990. Trods den forbed-
rede tillid i juni er vi endnu et godt stykke fra niveauet inden krisen, hvor den lgd pa
plussiden af 100.

Efter et par mildest talt rystende maneder for virksomhederne smider de en del af
pessimismen over borde, som ellers har veeret en fast bestanddel af erhvervslivet si-
den april. Det er dog langtfra ensbetydende med, at der hersker optimisme og glade
dage, og virksomhederne er tydeligvis fortsat treengte, men man haenger altsa lidt
mindre med mulen end tidligere. Det er en helt naturlig konsekvens af, at erhvervsli-
vet, efterspgrgslen og samfundet som helhed gendbner, og at der dermed kommer
mere gang i hjulene. Det er positivt, og det skal vi glaede os over, men ogsa huske pa,
at der stadig er kraftige vinde pa spil, som kan veaelte det korthus, som langsomt er
ved at blive stablet pa benene igen.

| samtlige erhverv stiger tilliden til den gkonomiske situation, som spaender over ser-
vice, detail, industri og bygge & anlaeg. Samtidig er der generelt ogsa feerre virksom-
heder, som ser en risiko for at ma dreje ngglen om over de kommende tre maneder,
hvilket er utrolig glaedelig leesning! Det er imidlertid fortsat serviceerhvervene, hvor
humgret er i stampe trods en mindre forbedring i juni, men vi forudser, at der er en
lysere fremtid i vente for serviceerhvervene.

Et opmarksomhedspunkt for industrien er dog, at der er stadig flere industrivirk-
somhederne, som oplever en dalende omsatning den seneste maned. Det er alene
en stigning pa marginalen med 60 pct. i juni mod 58 pct. i maj, men i april var ande-
len pa 52 pct. Selvom det er en marginal stigning i juni, sa er retningen den forkerte
med flere virksomheder, som bliver ramt pa omsaetningen, og netop det billede er en
af de helt store risici for dansk gkonomi, hvor Coronakrisen saetter dybere spor i de
virksomheder, som ikke blev hardest ramt i fgrste omgang. For de gvrige erhverv gar
man i retning af, at stadig faerre virksomheder oplevede faldende omsaetning i juni.
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Lyset for enden af Coronatunnelen bliver stadig kraftigere med mere generelt mere
positive toner fra virksomhederne, selvom udviklingen ikke er helt pletfri. Vi har i en
lengere periode forventet, at tilliden ramte bunden i april, hvilket de aktuelle tal sy-
nes at bekraefte.

Det vil imidlertid veere naivt at afbleese Coronakrisen for denne omgang og forvente,
at det kun kan ga fremad herfra. Vi gar ind i en skrgbelig skonomisk tid med store ri-
sici, hvor de stgrste udggres af et privatforbrug i stampe, at flere brancher bliver
endnu hardere ramt i en anden gkonomisk bglge, en vaesentlig nedgang i eksporten
og sa naturligvis en eventuel 2. smittebglge. Af selvsamme arsag er det derfor fornuf-
tigt med den politiske aftale fra forleden nat, som fortsat understgtter gkonomien.

Vores hovedscenarie for dansk gkonomi er uandret, at vi ser ind i en meget dyb,
men ogsa korterevarende recession. Dansk gkonomi er og bliver unaegteligt hardt
ramt, men der er mange elementer, som gg@r os fortrgstningsfulde i en ellers mgrk
tid. Risikoen for en langvarig recession er dog stadig intakt.

Naeste uges danske nggletal

Udgiver Udgivelse Periode Dato

Danmarks Statistik Lenmodtagerbeskeeftigelsen | April 2020 22-06-2020
Danmarks Statistik Forbrugertilliden Juni 2020 22-06-2020
Danmarks Statistik Detailsalget Maj 2020 25-06-2020
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Oversigt over Arbejdernes Landsbanks forventninger

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

nyhedsstrommen er meget omskiftelig).

2019 2020 forv. 2021 forv.
USA BNP-veekst 2,3 -5--10 Stgrre end 0
aktuel Om 3 mdr. Om 12 mdr.
Pengepolitisk rente 0,00-0,25 0,00-0,25 0,00-0,25
10-arig statsrente 0,71 0,60-0,85 0,60-1,60
2019 2020 forv. 2021 forv.
Eurozonen BNP-veekst 1,2 -5--10 Stgrre end 0
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--0,50 -0,70--0,50
10-arig statsrente (tysk) -0,41 -0,50--0,30 -0,70--0,20
2019 2020 forv. 2021 forv.
Danmark BNP-vaekst 2,1 -3 2,5
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 -0,27 -0,35--0,15 -0,45-0,05
30-arig realkreditrt. 1%* | 1,091 1,05-1,35 0,80-1,30
6 mdr’s Cita -0,40 -0,60 - -0,40 -0,60 - -0,25
F3 (juli 2023)* -0,277 -0,30--0,10 -0,30-0,20
F5 (juli 2025)* -0,144 -0,15-0,05 -0,15-0,35
aktuel Om 3 mdr. Om 12 mdr.
Valuta USD pr. EUR 1,1218 1,09-1,14 1,10-1,15
DKK pr. 100 EUR 745,56 745,0-746,0 746,0-747,0
DKK pr. 100 USD 664,59 650-680 650-675
DKK pr. 100 SEK 70,66 68,00-73,00 70,00-75,00
DKK pr. 100 NOK 69,96 67,00-71,00 68,00-73,00

* 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/tillegslan.
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Nggletal og begivenheder i perioden 22.06.20 til 26.06.20

Land

Art og offentligggrelsestidspunkt

Periode

Forventet i

Forrige

M andag
22-06-2020

Tirsdag
23-06-2020

Onsdag
24-06-2020

Torsdag

25-06-2020

Fredag
26-06-2020

DKK
uUsbD
EUR
UsD

JPY
JPY
FRA
FRA
DEU
DEU
EUR
EUR
EUR
UK

UK

UK

UsD
USsD
uUsD
UsbD
UsD

DEU
FRA
DEU
UsD
UsD

DEU
DKK
SPA
ITA

UsD
UsD
UsSD
USD
uUsbD

FRA
SPA
EUR
EUR
ITA

ITA

usb
UsD
USD
uUsbD
UsbD

forbrugertillid (08.00)

Chicago Fed National Activity Index (14.30)

forbrugertillid (16.00)
Existing home sales (16.00)

P M l-industri (02.30)

P M l-service (02.30)

P M l-industri (flash estimate, 09.15)
P M I-service (flash estimate, 09.15)
P M l-industri (flash estimate, 09.30)
P M I-service (flash estimate, 09.30)
P M l-industri (flash estimate, 10.00)
P M I-service (flash estimate, 10.00)
P M I-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 (15.45)

M arkit PM I-service (15.45)

M arkit PM I-Composite (15.45)
new home sales (16.00)

auktion, 2 arige statsobligationer

importpriser (08.00)
INSEE-erhvervsbarometret (08.45)
IFO-indikator (10.00)

Huspris statistik (FHFA, 15.00)
auktion, 5 arige statsobligationer

GfK forbrugertillid (08.00)
detailomsaetningsindeks (08:00)
PP1(09.00)

seelger statsobligationer (1L00)
Handelsbalance (kun varer, 14.30)
durable goods orders (i alt / ex. tp 14.30)
GDP (endelige, 14.30)

jobless claims (14.30)

auktion, 7 arige statsobligatio ner

Forbrugertillid (08.45)
detailomsaetning (09:00)
pengemaengdetal (M 3, 10.00)
bankernes udlan (private / erhverv)
forbrugertillid (10.00)
erhvervsbarometer (10.00)

P CE-pristal (i alt, 14.30)

P CE-pristal (kerne, 14.30)

personal income and spending (14.30)
personal savings rate (14.30)
forbrugertillid (M ichigan, 15.55)

juni
maj
juni
maj

indeks
juni
juni
juni
juni
juni
juni
juni
juni
juni
juni
juni
juni
juni
juni
maj

maj
juni
juni
april

juni
maj
maj

april

maj
1kvt.2020
ugetal

juni
maj
maj
maj
juni
juni
maj
maj
maj
maj
juni

indeks
indeks
indeks
mill. annualiseret

juni

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

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

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

mia. USD

% m/m
%kvt/kvt ann.
1000 pers.

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

47
452
425
40
43
40
40
455
40

41
47,8
448

11

84,8

-68
12/3
-5,0

0,0/0,5
0,0/0,9
-58/8,7

79

periode

-8.8
-16,74
-18.8
4,33

38,4
26,5
40,6
311
36,6
32,6
394
30,5
319
40,7
29,0
30,0
39,8
375
37,0
0,6

-18/-74
70
79,5

0,1

-18,9
04/-26
-3,0/-84

-69,7
-7,7/-7,7
prelim:-5,0
1508k

93
-31,6
8,3

94,3

713
-0,5/05
-0,4/ 10
10,5/-13,6

78,9

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 kgb eller salg af de pagaldende 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 @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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