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Hurtigt ned, hurtigt op
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Maske for hurtigt
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Hvor lander regningen?
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IRke kun hos forbrugerne, ind til videre
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Konjunkturerne er ved at vende
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Neeppe grundleggende ny tendens her

17,5 -
15,0 -

12,5 -

100 - 10-arig rente, danske statsobligationer

7,9 -

5,0 -

2,5 - Minus inflation

0,0 -

_2’5 -
1 1 1 1 1 1 1 1
1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Source: Macrobond Financial 6



Forbruget tilbage pa normalen - godt og vel
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Onlinehandel skeevt fordelt
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Tilbage til normalen?
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Mere ro pa boligmarkedet
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Opgor med urbaniseringen?
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Renten spiller stor rolle

4,25 - Antalgange dyrere % 0
4,00 - Gns. rente, fastforrentede realkreditlan (hejre]) e
3,75 - - e
3,50 - -3
3,25 - -4
3,00 - -5
2,75 - -B
=°0- Prisforhold, ejerlejlighed i Aarhus -7
5 B ifht. hus i Vestjylland (venstre) -8
2,00 - -9

| | | | | | | | | | |
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Kilde: FinansDanmark, Macrobond Financial 12



Turismen massivt ramt
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Det skal nok blive bedre, men naeppe helt det samme

Nar dine almindelige faste udgifter er betalt, hvad prioriterer du sé at bruge dine penge pa?
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Tilbage til normalen - og sa alligevel ikke
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Huvis du vil here mere fra os

| Danske |[EiY Lees: research.danskebank.com
© ((@)) ® Lyt: Tl vores podcast "Markedspladsen”, ude hver
=) E fredag eftermiddag i de fleste podcast-apps

u m Folg: Pa Twitter og LinkedIn

16



Denne praesentation er udarbejdet af Danske Bank A/S (‘Danske Bank’). Praesentationen er udarbejdet af Chefekonom Las Olsen.

Analytikernes erkleering

Hver enkelt analytiker, som er ansvarlig for indholdet af denne preesentation, erkleerer, at de synspunkter, der udtrykkes i preesentationen, nejagtigt afspejler
analytikerens personlige vurdering af de finansielle instrumenter og udstedere, der er omfattet af preesentationen. Hver enkelt ansvarlig analytiker erkleerer desuden, at
ingen del af analytikerens aflenning har veeret, er eller vil vaere direkte eller indirekte relateret til de specifikke anbefalinger, der udtrykkes i preesentationen.

Regulering

Danske Bank er godkendt af og underlagt tilsyn af Finanstilsynet samt underlagt de regler og bestemmmelser, der er udstedt af de relevante tilsynsmyndigheder i alle
andre jurisdiktioner, hvor Danske Bank har aktiviteter. Danske Bank er underlagt begraenset tilsyn af det britiske finanstilsyn, Financial Conduct Authority og the
Prudential Regulation Authority. Neermere oplysninger om omfanget af Financial Conduct Authority og the Prudential Regulation Authoritys tilsyn kan fas ved
henvendelse til Danske Bank.

Interessekonflikter

Danske Bank har udarbejdet procedurer, der skal forhindre interessekonflikter og sikre, at de udarbejdede analyser har en hej standard og er baseret pa objektiv og
uvafheengig analyse. Disse procedurer fremgar af Danske Banks Research Palicy. Alle ansatte i Danske Banks analyseafdelinger er bekendt med, at enhver henvendelse,
der kan kompromittere analysens objektivitet og uafthaengighed, skal overgives til analyseledelsen og til Bankens Compliance-afdeling. Danske Banks analyseafdelinger er
organiseret uafheaengigt af og rapporterer ikke til Danske Banks evrige forretningsomrader.

Analytikernes aflenning er til en vis grad afheengig af det samlede regnskabsresultat i Danske Bank, der omfatter indteegter fra investment bank-aktiviteter, men
analytikerne modtager ikke bonusbetalinger eller andet vederlag med tilknytning til specifikke corporate finance- eller kredittransaktioner.

Finansielle modeller og/eller metoder anvendt i denne praesentation

Beregninger og praesentationer i denne praesentation er baserede pa standard ekonometriske modeller og metoder savel som pa offentligt tilgeengelige data pa alle
veerdipapirer, udstedere og/eller lande. Dokumentation kan fremskaffes ved henvendelse til preesentationens forfatter.

17



Denne publikation er udarbejdet af Danske Bank alene til orientering. Publikationen er udarbejdet uafhaengigt, udelukkende pa baggrund af offentligt tilgeengelig
information og afspejler ikke nedvendigvis vurderinger fra Danske Banks kreditafdeling. Publikationen er ikke et tilbud om eller en opfordring til at kebe eller seelge
veerdipapirer, valuta eller finansielle instrumenter. Efter bankens opfattelse er publikationen korrekt og retvisende. Banken patager sig imidlertid ikke noget ansvar for
publikationens nejagtighed og fuldkommenhed, ligesom Banken heller ikke patager sig noget ansvar for eventuelle tab, der felger af dispositioner foretaget pa baggrund
af publikationen. Danske Bank og dens datterselskaber samt medarbejdere i banken kan udfere forretninger, have, etablere, aendre eller afslutte positioner i
veerdipapirer, valuta eller finansielle instrumenter eller pa anden made have interesse iinvesteringerne (herunder derivater) eller i et udstedende selskab neevnt i
publikationen. Danske Banks aktie- og kreditanalytikere ma ikke investere i veerdipapirer, som deekkes af den pageeldende eller af den praesentationsektion, som den
pageeldende er tilknyttet. Denne praesentation er ikke beregnet til brug for detailkunder i Storbritannien eller til personer i USA. Danske Bank A/S er underlagt
Finanstilsynet i Danmark og er endvidere underlagt regler fra relevante myndigheder i alle andre retskredse, hvor Danske Bank A/S udever forretning. Herudover er
Danske Bank A/S underlagt begraenset tilsyn af det engelske finanstilsyn, Financial Conduct Authority og Prudential Regulation Authority. Enkeltheder vedrerende
omfanget af dette tilsyn kan fas ved henvendelse til banken. Copyright © Danske Bank A/S. Danske Bank A/S har ophavsretten til publikationen, som er til kundens
personlige brug og ma ikke offentliggeres uden forudgaende tilladelse.
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