EMNER:

« Hvad er pengepolitik? Vi ser pa Milton Friedmans (nobelprismodtager) model
« Hvordan opstar inflation? Har centralbankerne begaet en fejl som i 1930erne?
« Hvordan far vi faldende inflation?

* Den amerikanske business cycle (konjunkturer)

« Den cykliske udvikling i ravaremarkederne

* Hvordan ser rentemarkederne ud?

* Elementer i dansk gkonomi
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INFLATION

 Centralbanker: o Staten

» Lempelig pengepolitik — . Lempelig Finanspolitik
ekspansiv pengepolitik —
« Holde renterne lave

- Foretage opkeb af obligationer * Underskud pa

statsfinanserne

 Nationalbanker har retten til at

trykke penge. \ )ﬁ

Al likviditet (kontopenge) ender i pengeinstitutterne

rhold til BNP
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INFLATION

* Al likviditet (kontopenge) ender i pengeinstitutterne

l

Udlan (omsaetningshastighed)

Omsaetning/lager

Til at skabe vaerdi: BNP Til at kgbe aktiver for

Lav rente (pengepolitik) og steerk stigning i pengemangden M2
skaber vaekst (pengepolitik og finanspolitik)

@konomisk veekst fandt sted i 2020 og 2021
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INFLATON

 Lav rente (pengepolitik) og steerk stigning i pengemaengden M2 skaber vaekst
(pengepolitik og finanspolitik)

 Farer til steerk efterspargsel efter aktivklasserne

}

Aktier, fast ejendom, ravarer (olie, benzin, gas og el, landbrugsravarer)

Medfarer prisstigninger hos forbrugerne (mindre kabekraft)

}

Stigende omkostninger hos virksomheder (produktiviteten falder)
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BEKAMPELSE AF INFLATION

» Hgjere rente — neutralisere opkgbsprogrammet
« Udlan (omsaetningshastigheden falder ved hgjere rente)
« Husholdningerne og virksomhederne er mindre villig til at lane ved hgjere rente

 Jo faerre gange pengeinstitutterne laner kontopengene ud, jo mindre bliver
pengemaengden M2 (indlan med og uden opsigelse)
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US M2 (PENGEMANGDEN/REALPRISER) 12 OG 24 MANEDERS MOMENTUM

US Money Supply, M2 MovAv(BCIL Lel06;12;1)
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USA: RENTEKURVEN: 10 ARIGE RENTE MINUS FED FUNDS (RENTER)

Nb\{AvDisp(Spread preqd(USD10Y;USFI—_I'R)
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Demetra

ARSAGEN TIL DEN STIGENDE INFLATION/MILTON FRIEDMAN MODEL

US: M2/BNP, 30 arige amerikansk rente og det amerikanske forbrugerprisindeks
Den lempelige pengepolitik har
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DEN AMERIKANSKE BUSINESS CYCLE/KVARTALS DATA/DBCM

o7z US: Leading, coincident and lagging indicators
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US: LEADING INDICATORS/MANEDSBASIS

120022 US: Leading indicators 220601
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SUMMEN AF (USA) AKTIER, REAL ESTATE PRISER OG INDUSTRIRAVARER

20-Apr-22 210701
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USA: BOLIGBYGGETILLADELSER, 9 OG 18 ARS CYKLUS

US Building permits new priv. @ MovAv(MovAv();3;1)
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*40 maneders cyklen
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PRISDANNELSE PA RAVARER

Spindelvaevsteori (forklarer forholdet mellem udbud og efterspgrgsel, Kaldor:
1936, Jevon 1875)

Lagrene spiller en rolle for prisdannelsen

Cyklisk udvikling: 1) Saesoncyklus, 40-45 maneders cyklen

Teoretisk cyklus (automatiseret) og beregnet cyklus

Anvendelse af glidende gennemsnit
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HVEDE — 40 MANEDERS CYKLEN
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Demetra

HVEDE/SVIN BYTTEFORHOLD MED 55 MANEDERS CYKLUS
Ratio(FHVE. DKK:LNOT DKK)  VovAV(Ratio():12:1)
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CRB RAW INDUSTIRALS OG 40 MANEDERS CYKLEN

CRB Spot Raw Industrials Index  MovAv(CRBRIND;12;1)
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CRB METAL INDEKS

CRB Spot Metals Index MovAv(CRBMETL;10;1)
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CRB RAW INDUSTRIALS OG PALM OIL

CRB Spot Raw Industrials Index  MovAv(CRBRIND;12;1)
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ALLE RAVARER
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DANMARK: CYKLUS I JULETRALER
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DANMARK: CYKLUS I JULETRALER

01-Aug 22 Danmnmark: Juletra=er - cvklisk udvikling 210101
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Renter

©Demetra Analyse ApS | Bulowsgade 68, 8000 Aarhus C | TIf. +45 8722 S080 | demetra.dk



RENTESPZAND 10 ARIG MINUS 2 ARIG RENTE

Spread(USD10Y;USD2Y) [Omsaetning]  Recession periods

L | | | M MW !
0,9 2,5 ML W ‘ M I | L M 2,5
08 20- W i | LH “ i | ‘ o 50
0.7 , u | “ % i i h\ Hw | M HM I ,
061 150 |/ N | I (U S T
o 10+WW* - | S 10
J ’ [w ! 1 HH ﬁ ;‘ J
03" 05] | M“} it " | | ‘*h \H " i - 05
] T \ W ‘Jﬂ% b hlhd | \
021 oo W " I | g
01 OO T T P 0
O’O -0’5 | I R — I B — I B — S R — S R — I — I — 1 : _0’5
1990 1905 2000 2005 2010 2015 2020

©Demetra Analyse ApS | Bulowsgade 68, 8000 Aarhus C | TIf. +45 8722 S080 | demetra.dk



USA: 30 ARIGE RENTE OG 40 MANEDERS CYKLEN
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DANMARK: 25-35 ARIGE RENTE OG 0-3 ARIG RENTE
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Danmark
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KORRELATION MELLEM ENFAMILIEHUSE OG LANDBRUGSEJENDOMME

Danmark: Realpriser pa enfamiliehuse og landbrugsejendomme . 5710.00
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DANMARK: BOLIGER UDEN CPR NUMRE
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DANMARK: FULDFORT BYGGERI

18uu22 Danmark: Fuldfort bvageri 220401
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AARHUS EJERLEJLIGHEDER

18022 Aarhus: Gnmsnit pris pr. ejendom i kr. 1000 220101
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HOVEDSTADEN: EJERLEJLGIHEDER

=z HoOwvedstaden: Gnmsnit pris pr. ejendom i Kr. 1000 :zo.
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