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Kort rente

Stadig mulighed for dansk rentenedsaettelse

Fredag eftermiddag i den forlgbne uge 13 EUR/DKK-
kursen pa det laveste niveau siden arsskiftet, og dermed
er den danske valuta stille og roligt blevet styrket igen.
Det er til trods for at der bdde har veeret ganske positive
sydeuropeiske obligationsauktioner og faldende lange
renter i lande som Italien og Spanien. "Der er stadig
sandsynlighed for en isoleret dansk rentenedszettelse,
for vi ser stadig valuta stremme ind,” siger erhvervsgko-
nomisk chef Klaus Kaiser fra Videncentret for Landbrug.

Nar det gaelder ECB er der to muligheder: Enten en
uzaendret rente eller endnu en rentenedsaettelse. "Hvis
de aktuelle positive tegn i tysk gkonomi ikke holder ved,
og geeldskrisen fortsaetter, sa tror jeg ECB vil komme
med endnu en rentenedsaettelse,” siger han.

Pa renteomradet har den nye mere abne amerikan-
ske politik fart til en svaekkelse af USD og lavere obliga-
tionsrenter. Det viste sig nemlig, at Fed-udmeldingen
var mere due-agtig end markedet havde ventet, og re-
sultatet er, at den gennemsnitlige forventning til ferste
renteforhgjelse nu ligger i slutningen af 2014.

Herudover kom Fed med udmelding om et dobbelt
styringsmal, nemlig eninflation pa to pct. og en arbejds-
leshed mellem 5,2 og 6 pct. De nedtonede samtidig de
positive tendenser, der har vaeret i amerikansk gkonomi
og nedjusterede veekstforventningerne til 2012. Fredag
eftermiddag viste BNP-tallene for fjerde kvartal 2011 sig

da ogsa at vaere lidt svagere end markedet havde ventet. Start 3 mdr. frem 6 mdr. frem
o o . Mar. 2012 0,90/92 1,17/19
Vaeksten var i fjerde kvartal 2,8 pct. beregnet som arlig T 0,84/36 1.06/1.06
vaekstrate. Med hensyn til muligheden for kommende Sep. 2012 0,83/85 1,05/07
Dec. 2012 0,84/84 1,02/02

kvantitative lempelser er signalet fra Fed, at det er man
klar til atindfere, hvis man skenner at det er nedvendigt.
Forelgbig er den aktuelle operation twist dog fortsat i
gang, og der er ikke forventninger i markedet om at

man vil komme med nye tiltag sa leenge denne opera-
tion forlgber.

For Europas vedkommende er der to ting, der praeger
markederne pa kort sigt: Dels en forventet vedtagelse
af den sdkaldte finanspagt pa EU-topmedet mandag.
Her har der vaeret forlydender om, at man maske ville
etablere en sdkaldt kattelem omkring finansmalet for
budgetunderskud. Den anden faktor er forhandlingerne
om den graeske gaeld.

Ejlif Thomasen

Kommentarer og forslag til redaktionen

»» Korte renter og forventninger

Rente i procent

Enmanedsforwardrente
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Note: CIBOR er den faktiske rente, mens forwardrenterne er de indbyggede
markedsforventninger til enmanedsrenten.

»» FRA-satser

Rentesats i procent

Note: Ud for mar. 2012 og 3 mdr. frem star 0,90/92 Det betyder, at man i dag kan
aftale at placere indskud svarende til en tremaneders CIBOR pa 0,90 pct. fra mar.
2012 til juni 2012. Tilsvarende kan man i dag aftale at Iane svarende til en tre-
méneders CIBOR pa 0,92 pct. fra mar. 2012 til juni 2012.

»» Forecast pa den korte rente
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0,70 0,75 0,61 0,56 0,71 0,71 0,59 0,57 1,00 0,98 0,85 0,80 1,26 1,23 1,09 0,99
(0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (-0,01) (-0,01) (-0,01) (-0,01) (0,00) (0,00) (0,01) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,00)
27.jan. 14dage 1md. 3mdr 27.jan. 14 dage 1md. 3mdr. 27.jan. 14dage 1md. 3mdr. 27.jan. 14 dage 1 md. 3 mdr.
Forklaring: Forventninger til Nationalbankens repo-rente og til renten pa interbank pengemarkedet. Rentesatsen er gennemsnittet for udldn uden sikkerhed og parentesen angiver eendringen
fra sidste nummer. Den gra bar angiver hgjeste og laveste skon.
Panelet bestar af: Alm. Brand Markets, Danske Markets, Handelsbanken Markets, Nordea Markets, Nykredit Markets og Sydbank

MARKEDSANALYSE: STADIG MULIGHED FOR DANSK RENTENEDSATTELSE - side 21




