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Global gkonomisk krise — men nu lysner det

Langvarig krise med rod i boligmarkedet

Krisen har spredt sig fra Wall Street til Main Street - fra USA til
Emerging Markets

Hjeelpepakkerne virker, men ikke fra den ene dag til den naeste
Forarstegn pa de finansielle markeder

Ravarepriserne er styrtdykket — inflationen falder
Centralbankerne saenker renten til rekordlave niveauer

Risiko for statsgeeldsproblemer- men ingen statsbankerot
Dansk gkonomi i vaerste nedtur siden 1970’erne

Svineinfluenza frygt og facts
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Vending undervejs...
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Sa 2010 ser noget bedre ud end 2009

Realveekst, %
2006 2007 2008 2009E 2010E

Verden® 47 4,6 2,6 -1,5 2,6
BIG-32 2,7 2,3 0,7 -3,5 1,2
USA 2,8 2,0 1,1 -2,7 1,5
Japan 2,0 2,4 -0,7 -5,8 0,5
Euroomradet 3,0 2,7 0,7 -3,5 1,0
Finland 4,9 4,2 0,9 -4,5 15
Danmark 3,3 1,6 -11 -2,8 1,2
Sverige 4,2 2,6 -0,2 -3,8 1,8
Norge 49 6,1 2,4 -0,6 1,6
Island 45 55 -0,9 -111 -0,3
UK 2,8 3,0 0,7 -3,7 0,7
Schw eiz 3,4 3,3 1,6 -2,8 0,5
Rusland 7,7 8,1 5,6 -5,0 15
Polen 6,2 6,7 48 0,6 2,9
Estland 10,4 6,3 -3,6 -9,5 -2,0
Letland 12,2 10,0 -4,6 -12,0 -3,0
Litauen 7,8 8,9 3,0 -10,0 -3,5
Kina 11,6 13,0 9,0 7,0 9,0
Indien 9,7 9,1 7,1 5,2 6,3
Brasilien 3,9 5,7 49 -0,1 3,9
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Nedturen rammer bredt...

Privatforbruget aftager pga. formuefald og jobusikkerhed
Rekordhgijt antal konkurser

Tvangsauktioner stiger

Eksportmarkeder i krise

Investeringerne falder pga. svag kapacitetsudnyttelse og
usikkerhed om fremtiden

Det offentlige har en stor rolle i at skabe vaekst
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...men bunden er ved at vaere naet, hvad angar
produktionen...

40 ['Nettotal Sammensat konjunkturindikator Nettotal] 40
30| _ - 30
‘ Service, sa.
20 Y - 20
10| - 10
W\

0 V vV ™ W \/ \ 0
-10 | \/J Industri, sa. =10
-20 | =20
-30 | Bygge- og anleaeg, sa. 230
-40 - -40
-50 . . . | . . | -50

01 02 03 04 05 o6 07 08 09

Markets



) H
Nordea -1

Privatforbruget har det skidt
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Men hab forude...
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Nu stiger ledigheden voldsomt
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Det er isaer byggefagene, som rammes hardt
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Udsigt til yderligere jobtab | industrien, hvis ikke
produktionen snart retter sig

Faktisk og forventet udvikling i industriens beskeeftigelse
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*: beskeeftigelse i 4. kvartal 2008. Forventet eendring baseret pa arlig produktivitetsvaekst i
industrien pa 2,5%
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Tiltag til at hjeelpe dansk gkonomi

05.10.2008
31.10.2008

18.1.2009
29.1.2009

20.2.2009
01.3.2009

Aftale om finansiel stabilitet (Bankpakke 1)

Aftale om finansiel stabilitet pa
pensionsomradet

Aftale om Kreditpakken (Bankpakke 2)

Forlig om Danmarks grgnne transportpolitik
(fremrykning af off. Investeringer for 5 mia. i 2009-10)

Likviditetspakken (udskydelse af moms og a-skat)

Aftale om Forarspakke 2.0
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Forarspakke 2.0 giver et kraftigt tryk pa
speederen

Skatteaftalen treeder i kraft 1. januar 2010 — derfor ingen vaeksteffekt i 2009

Muligheden for at heeve indestaende pa SP i 2009 til fordelagtige
skattesatser kan give et keempe boost til dansk gkonomi. Indestaendet pa
SP er knap 49 mia.kr. — sa der kan blive tale om 25-30 mia.kr. (eller ca. 1,75
% af BNP), hvis alle haever deres indestaende

En renoveringspulje pa 1,5 mia. kr. finansierer tilskud i 2009 til renovering
0og bygningsarbejde, herunder energibesparende foranstaltninger, i
helarsbeboelse
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Og renten har allerede naet rekordlavt niveau
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...det forer ogsa til lavere renter pa boliglan

9104 %

Lang realkreditrente

Kort realkreditrente

99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09

Andring i ydelse efter skat pr. lante million

Fra sidste refinansiering Fra sidste refinansiering til
til i dag naeste refinansieringsauktion
-6.204 kr. pr. ar -7.992 kr. pr. ar
-517 kr. pr. maned -666 kr. pr. maned
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H
Skattelettelser og rentefald giver luft i
budgetterne
Kroner
2009 2010
Parfamilies indkomst fgr skat 757,120 776,048
Stigning i disponibel indkomst 26,866 19,026
AEndring i renteudgifter efter skat 2,728 -14,233
Stigning i radighedsbelgb pr. ar 24,138 33,259
Stigning i radighedsbelgb pr. maned 2,012 2,772
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Prognosen | tal

Danmark: makrogkonomiske nggletal (realvaekst i pct. med mindre andet er angivet)

17

2007 2008 2009E 2010E
Privatforbrug 2.4 -0.1 -1.2 15
Offentligt forbrug 1.3 1.1 1.7 2.0
Faste bruttoinvesteringer i alt 3.1 -3.6 -9.7 -0.5
- offentlige investeringer -10.0 5.2 9.6 8.5
- boliginvesteringer 4.8 -9.8 -12.7 -3.5
- faste erhvervsinvesteringer 4.4 -1.9 -11.7 -1.9
Eksport 2.2 2.2 -6.2 1.9
Import 2.8 3.7 -5.8 1.9
BNP 1.6 -1.1 -2.8 1.2
Arbejdslgshed, % 2.7 1.8 3.4 55
Arbejdslgshed, 1000 personer 77.6 50.0 95.5 152.5
Forbrugerpriser, % arsvaekst 1.9 3.4 1.6 1.8
Timelgnninger (DA/LO-omradet), % arsvaekst 3.9 4.6 3.7 2.8
Huspriser, enfamilie, % y/y 4.5 -4.3 -11.0 -3.5
Betalingsbalance (mia. DKK) 12.0 35.7 30.0 35.0
- % af BNP 0.7 2.1 1.7 2.0
Offentlig budgetsaldo (mia. DKK) 76.5 62.1 -35.0 -65.0
- % af BNP 4.5 3.6 -2.0 -3.7
Offentlig geeld, % af BNP 26.3 32.8 35.2 37.8
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Konklusion: Lys for enden af tunnelen

Lyspunkter i form af

Rentesaenkning
Forarspakke 2.0 og andre tiltag

Lavere inflation

Risici knytter sig til

I Finanskrisen forsteerkes

| Boligmarkedet gar i koma
:
|
|

Depressive forbrugere

I Deflation

I Pandemi

Opvagen til en ny verden med mere regulering af finanssektoren
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Nordea Markets er en feelles betegnelse for afdelingerne Markets
i Nordea Bank Norge ASA, Nordea Bank AB (publ), Nordea Bank
Finland Plc og Nordea Bank Danmark A/S.

Oplysningerne i dette materiale er udelukkende ment som generel

information og henvender sig alene til de modtagere, som materialet

er rettet mod. Vurderinger samt gvrige oplysninger i materialet er

geeldende pr. udgivelsesdatoen og kan sendres uden varsel. Dette er

ikke en udtgmmende beskrivelse af det omtalte produkt eller de

dermed forbundne risici, og der gives ingen garanti for, at

oplysningerne er ngjagtige eller komplette. Materialet er gennemgaet .
omhyggeligt, og vurderingerne er foretaget efter vores bedste skan. Ta.k fO r I d ag
Oplysningerne i dette materiale er ikke investeringsradgivning og skal

ej heller ses som et tilbud om eller en opfordring til kgb eller salg af

finansielle instrumenter.

Oplysningerne heri tager ikke hgjde for bestemte modtageres
investeringsformal, finansielle situation eller behov. Det tilrddes altid at
indhente relevant og konkret professionel radgivning, inden der
treeffes investerings- eller kreditbeslutninger. Det bemaerkes, at
historiske afkast ikke er nogen garanti for fremtidige afkast.

Nordea Markets er ikke radgiver for sa vidt angar juridiske,
skattemeessige, regnskabsmaessige eller lovgivningsmeessige forhold.

Dette dokument ma ikke gengives, distribueres eller offentliggares
uden forudgaende skriftligt tilsagn fra Nordea Markets.
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