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DE NASTE UGERS OVERSKRIFTER

MARKEDS-
INFORMATION

= Den britiske premierminister Theresa May har udskrevet parlamentsvalg til afholdelse den 8. juni.

= Forste runde af det franske praesidentvalg i sendags betyder, at kandidaterne Marine Le Pen og Emmanuel
Macron som ventet skal ud i den afgerende valgrunde sgndag den 7. maj.

= Resultatet af forste runde ventes at betyde, at DKK ikke styrkes yderligere i valutamarkedet. Markedet ven-
ter en klar sejr til den midtsegende Macron om knap 2 uger.

= | denne uge offentliggeres tal for forbrugertilliden fra Tyskland, Frankrig og USA. Desuden kommer den

forste indikation for veeksten i USA i 1. kvartal i ar.

= Der er ordinaert mgde i ECB denne uge. Der ventes ingen &ndringer i rente eller opkgb af obligationer.
= Fra Danmark kommer der nye tal for ledigheden og forbrugertilliden.

AKTUELT

DER ER UDSKREVET VALG | STORBRITANNIEN TIL DEN 8. JUNI.
Den 29. marts ansegte Storbritannien (UK) om at forlade EU. For-
handlingerne ventes at tage minimum 2 ar. Det naeste ordinaere
parlamentsvalg i UK er fastlagt til juni 2020, altsa kun et ar ef-
ter UK har forladt EU. Det formodes at veere blandt arsagerne
til, at Theresa May udskriver valg fer tiden. Hendes nuvaerende
regering har et snaevert flertal pa 17 mandater, og der er flere
medlemmer af hendes parti, der er uenige i hendes taktik an-
gaende Brexit. De seneste meningsmalinger giver May et flertal
pa op til 112 mandater. Det vil dels kunne give regeringen mere
arbejdsro til at gennemfare deres strategi for udtraeden af EU, og
dels sikre en arbejdsperiode pa 5 ar dvs. frem til juni 2022. Det vil
dermed vaere lettere at implementere Brexit som en hérd afsked
med EU (kontrol med indvandring og udenfor EUs indre marked).

F@RSTE VALGRUNDE | FRANSK PRASIDENTVALG ER AFSLUTTET.
Det franske praesidentvalg afgeres i 2 valgrunder. Den forste
blev afgjort i sendags, hvor 11 kandidater stillede op til valg. De
2 bedst placerede kandidater gar videre til 2. valgrunde den 7.
maj. Op til ferste runde har der vaeret 4 kandidater i spil til de 2
pladser i 2. runde. Markedet har veeret bekymret for, at kandi-
daterne pa yderflgjene (Le Pen og Melenchon) skulle vinde, da
begge stiller sig tvivlende til Frankrigs medlemskab af EU. Be-
kymringen er mindre safremt en af ovennavnte skulle sta over-
for en af de midtsegende kandidater (Fillon og Macron). Her vi-
ser meningsmalinger, at en midtsggende kandidat vil sla begge
yderflgjens kandidater med bred margin. Resultatet i 1. runde
blev netop, at Macron og Le Pen gik videre. Meningsmalinger i
dag peger pa et forspring til Macron pa mere end 25% i 2. runde.

LEDIGHEDEN | USA
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Udviklingen i den amerikanske ledighed frem til marts 2017.

Kilde: Bureau of Labor Statistics

m Beskaeftigelsestal for marts i USA viste en fremgang i
beskaftigelsen pa 98.000 og en ledighed pa 4,5%. Det var
markant under markedets forventning pa 190.000 nye job.

= Lonstigningerne i marts viste en arlig stigning pa 2,7% i
forhold til en stigning pa 2,8% i februar. Den faldende ledig-
hed har endnu ikke resulteret i pres pa lenningerne.

= Holder ledigheden sig pa det nuvarende niveau eller lavere,
kan det veere et vigtigt argument for FED til at haeve renten
yderligere i 2017, maske allerede igen til juni.

» Udover ledigheden er det kommende tal for veeksten i 1.
kvartal ogsa vigtig for FEDs vurdering af amerikansk
gkonomi. De fleste analytikere venter en vaekst pa 2-2,5% i
USA de naermeste ar, hvilket svarer til en gradvis forhgjelse
af den amerikanske rente over de kommende 2 ar. Der er
dog enkelte analytikere, der mener, at vaeksten vil falde i USA
til 0,5-1%, hvilket vil betyde en pause i renteforhgjelserne.
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AKTUELLE RENTEKURVER | DKK KOMMENTAR

m Der er modsat rettede interesser i de korte amerikanske og

RENTE europaiske renter for tiden. Mens der ventes uandret rente
2,00% fra ECB frem til slutningen af 2018, har FED netop havet
]ggﬁé == renten med 0,25%, og flere amerikanske renteforhgjelser
1:2502 J/ ventes at veere pd vej.
(1)9802 = = | den lange ende af markedet er renterne steget ovenpa re-
0:503& // sultatet i Frankrig i gar. Set over éret er renterne stort set
8%802 — pa det samme niveau som ved indgangen til aret og de lange
-0,25% renter er historisk set fortsat meget lave. Med de nuveaerende
12 3 4 5 6 7 8 9 1015 20 25 30 okonomiske udsigter i USA og Eurozonen kan det forventes,
24042017 = = =27.01.2017 at tendensen til stigende lange renter kan fortsaette i et roligt

tempo de kommende ar.
Forudsatninger: Swaprenter og daglige observationer.

Kilde: Bloomberg og markedsdeltagere.

VALUTAKURSER VALUTAKURSER

EUR usbD CHF
:;’(')‘050 Valutakurs mod DKK 743,75 685,45 688,94
70000 = DKK bevager sig for tiden i takt med forventningerne til ud-

faldet af det franske praesidentvalg. Med udsigten til en bor-
680,00 gerlig praesident er EUR styrket i valutamarkedet.
660,00 mw‘m\r’ USD handler i et snaevert handelsinterval for tiden. Markedet
640.00 W venter pa den amerikanske regerings gkonomiske plan, der

" 04.04.46 24.06.16 24.08.16 2410.16 2412.16 240217 24.04.17 kommer til maj. EUR har lidt medvind i forventning om en bor-
gerlig fransk praesident de naeste 5 ar.
CHF svaekkes en smule ovenpa resultatet af 1. runde i det
franske praesidentvalg. CHF er stadig steerk og det ventes ikke,
at presset pa CHF aftager, for de korte EUR renter stiger igen.

—CHF —USD

Forudsaetninger: Ugentlige observationer.

Kilde: Danmarks Nationalbank.

SWAPRENTER VEJLEDENDE SWAPRENTER - STAENDE LAN

RENTE Periode Valuta Rente p.a.
1,30% Swap mod 6M Cibor 5 &r DKK 0,38 %
0,90% Swap mod 6M Cibor 10 ar DKK 1,01 %
Swap mod 6M Cibor 20 ar DKK 1,52 %
0,50% wray y
W Swap mod 6M Cibor 25 ar DKK 1,56 %
0,10% = De lange renter er steget ovenpa resultatet af forste runde

240416 240616 240816 241016 241216 240217  24.0417 . . )
i det franske praesidentvalg sendag. Danmark som sikker

—DKK —EUR havn er blevet mindre ngdvendig i forventning om en borger
lig praesident efter 2. valgrunde den 7. maj. Efter resultatet af
Forudsaetninger: 10-arige swaprenter. 1. runde har investorerne solgt ud af danske obligationer.

Kilde: Bloomberg og egne beregninger.

KORTE PENGEMARKEDSRENTER PENGEMARKEDSRENTER

RENTE Periode Valuta Rente p.a.
0,00% Cibor 3m DKK -0,27%
0.10% O Euribor 3m EUR -0,36 %

-0,20% l? " i N = De korte pengemarkedsrenter i EUR er forblevet stabile
" N

0,30% pa trods af markedets fortolkning af udmeldingerne fra ECBs
0.40% seneste mode. ECBs afvisning af, at renteforhojelser var pa
240416 240616 240816 241016 241216 240217 = 24.04.17 vej, har ligeledes ikke haft en effekt pa de korte markedsren-
—3MCIBOR ——3M EURIBOR ter. De tilsvarende korte danske renter har ogsa veeret

uzendrede i en laengere periode.
Forudsatninger: CIBOR og Euribor satser.

Kilde: Finans Danmark.
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Ovenstaende markedsvurdering er udarbejdet af KommuneKredit pa grundlag af kildemateriale fra de sterste danske banker og vaesent-
lige udenlandske banker. Markedsvurderingens informationer og anbefalinger treeder ikke i stedet for laeserens udevelse af eget sken
over, hvordan der skal disponeres. Kommentarerne er udtryk for en konsensusholdning udfra det anvendte kildemateriale.

Kildematerialet er af KommuneKredit vurderet til at vaere trovaerdigt og indholdet korrekt og retvisende. KommuneKredit patager sig ikke
noget ansvar for kildematerialets ngjagtighed og fuldkommenhed. KommuneKredit patager sig heller ikke noget ansvar for eventuelle tab,
der folger af dispositioner foretaget pa baggrund af publikationen.




