Veekst — i en turbulent verdensgkonomi

Hvad kan vi gere for dig Sydbank

Den globale gkonomi

e Markant forveerrede veekstudsigter

¢ Europeeisk gaeldskrise afgarende for
udsigterne ...

e ... men ogsa gaeldskrise i USA

COMING!

¢ Dyb global recession kan stadig undgas

Hvad kan vi goere for dig Sdeank




Noget gik galt hen over sommeren ...

Hvad kan vi gere for dig Sdeank

Voldsomt fokus pé offentlige gaeldsproblemer

Stor politisk dramatik om geeldsloftet i USA

S&P nedgraderede USA’s kreditvaerdighed den 5. august

Graekenland ad to omgange (30. juni og 21. juli) reddet fra
statsbankerot, men nu er vi der igen ...

» Spanien og Italien inddraget i geeldskrisen i eurozonen

Hvad kan vi gere for dig
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Den offentlige geeld i USA og geeldsloftet

Offentlig geeld og geeldsloft i USA, 1000 mia. US$
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Mange lande har store geeldsproblemer

Offentligt underskud og bruttogaeld 2010, pct. af BNP
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Stor mistillid til geeldsplagede eurolande

10-4rig statsobligationsrentespasnd til Tyskland

24 a

Greekenland
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(Forelgbig) ikke mistillid til USA

» Kun S&P har nedgraderet USA. Afggrende for mange
professionelle investorer, at mindst to kreditvurderingsinstitutter
har USA pa AAA

* Centralbanker vil ikke saelge amerikanske statsobligationer nu

* Forveerrede vaekst- og inflationsudsigter kan fa Den amerikanske
forbundsbank (Fed) pa banen med nye obligationskab (QE3)

« Stor likviditet i amerikansk obligationsmarked vigtigt i krisetid

* USA har kontrol over egen seddelpresse. Kan trykke penge for
at afveerge statsbankerot
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10-10-2011

Markedet ser gget risiko for statsbankerot i Europa

5-arigt CDS-speend, jan. 2010 — okt. 2011
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Helt afggrende, at geeldskrisen i eurozonen bliver lgst

ECB'’s opkeb af statsobligationer, mia. EUR

Pa kort sigt skal eurolandene
vedtage at:

* Gore hjeelpefonden EFSF storre
og mere fleksibel

» Udbetale naeste rate af 1an til
Graekenland

Der er dog stor uenighed om
strategien fremadrettet

P, uge  e=—] alt {hajre}
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Allerede betydeligt traek pa EFSF

* Irland 17,7 mia. EUR

» Portugal 26,0 mia. EUR

» Greekenland ca. 40 mia. EUR

« | alt ca. 85 mia. EUR ud af samlet (udvidet) ramme péa 440 mia. EUR

» EFSF skal fremover kunne opkebe obligationer i markedet (ECB
opkegber i gjeblikket for 10-15 mia. EUR om ugen) og til
rekapitalisering af banker (IMF estimerer behovet til 300 mia. EUR)
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EFSF stadig ikke stor nok til at redde Spanien og Italien

Andel af eurozonens BNP Offentlig geeld, mia. EUR, 2010
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Hvad skal der til for at lgse krisen?

» Rekapitalisering af europaeiske banker
« Mangedobling af EFSF’s kapacitet, evt. via Ian hos ECB

» ECB meddeler, at de om nedvendigt vil statteopkebe ubegraenset i
geeldsplagede landes statsobligationer

» Eurobonds: Fzelles eurozone statsobligationer, hvor alle eurolandene
haefter solidarisk for hinanden

* Kina og Japan m.fl. meddeler, at de er klar til at statteopkeobe massivt
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Udefra kan kun Kina for alvor gare en forskel

Valutareserver, mia. EUR
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Greesk statsbankerot kommer, nar systemet er klar

BNP og offentlig geeld, Graekenland, mia. EUR
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Geeldskrise og finansiel uro har skreemt forbrugerne ...

Forbrugertillid, USA

120 160

[ a0

20

98 ©99 00 01 02 03 04 05 06 O0O7 08 09 10 11

Source: Thomson Reuters Datastream

Hvad kan vi gore for dig Sydba.nk




... 0g virksomhederne

Industritillid, USA
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Arbejdsmarkedet haltede allerede inden uroen

Beskaeftigelsesvaekst pr. maned, USA
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Beskeaeftigelsesvaekst er ngglen — udsigterne er forveerret

Udviklingen i den private beskaeftigelse efter seneste recessioner, USA
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Ogsa i Europa er optimismen kraftigt pa retur

Forbruger- og industritillid, eurozonen

sl Padi Nl
IJ,',\, Industri f \ ! \ [ o
A /”\vj A

\ AL M
- Forbruger ({‘M \ 20
" :
0] 30
- ¥
a0 -20

Hvad kan vi gere for dig

Sydbank




Svagt arbejdsmarked i Europa — og i USA

Arbejdslashed, pct.
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Verdenshandelen er ved at flade ud

Verdenshandel, 2000 = indeks 100
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. N
N/

90 . -
=] - [&] o T W 0 [ a o o —
[} {= (=] ju} o [=] [=] (=} Q Q - -
(=] (=] =] =] (=] (=1 (=1 (=1 Q (=] =] =]
[zl o L] o o o 2] ol il 3 ol ol

Hvad kan vi goere for dig Sdeank




10-10-2011 23

Overhaengende risiko for Double Dip

Sydbanks forventninger til arlig BNP-veekst. Sken fra foraret i parentes

1,0 (3,0) 0,0 (2,0)
Eurozonen 1,7 1,25 (1,75) 0,0 (1,5)
Kina 10,3 9,25 (9,25) 8,0 (9,0)
Japan 4,0 -0,7 (-0,25) 1,25 (2,5)
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En ny afmatning vil veere mindre dyb end i 2008/09

Hvad kan vi goere for dig Sdeank




Recessionen i 2008-09 var historisk dyb

Arlig BNP-vaskst, pct.
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Mest bekymrende, at krudtet er brugt

Offentlige finanser, pct. af BNP Styringsrenter
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Emerging markets generelt bedre rustet

BNP-vaekst (YoY)
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Emerging markets generelt bedre rustet

Offentlig bruttogeeld, % af BNP.
inkl. sken fra IMF
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EM-aktiver attraktive for langsigtede risikovillige investorer

10-&rig statsobligationsrente
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ECB kan blive tvunget til en kovending pa renten

Styringsrente i
Eurozonen og Danmark
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Flere kvantitative lempelser pa vej i USA
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De lange renter forbliver (formentlig) lave nogen tid endnu

10-arig statsobligationsrente
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Neeppe japanske rentetilstande

10-arig statsobligationsrente

» Store kvantitative lempelser og store
offentlige underskud lzegger kimen til
stigende inflation pa langt sigt
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Geeldskrisen giver stor usikkerhed om EUR/USD-kursen

USD/DKK-kurs
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Dansk gkonomi i lyset af geeldskrisen
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Danmark er blevet “sikker havn”

EUR/DKK kursen, invers skala
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Privatforbruget svigter, mens eksporten boomer

Eksport og privatforbrug,
1. kvt. 2008 = 100
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Udfordringer ved tabt konkurrenceevne

Enhedslgnomkostninger,1. kvt. 2000 = indeks 100
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... men en stigende verdenshandel og tarnhgj veekst pa
de vigtigste eksportmarkeder

BNP, 1. kvt. 2005 = 100
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... 0g Vi har rekordstort overskud p& betalingsbalancen

Betalingsbalance, 12 mdr. sum, mia. kr.
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Lave renter holder stadig handen under boligmarkedet

Boligpriser, 1. kvt. 2002 = 100
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Det danske boligmarked fortsat geografisk splittet

Gennemsnitlig kvadratmeterpris for parcelhuse, 1000-kr.
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