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Skandinavien 
 Det bliver en travl uge på nøgletalsfronten i Danmark. Mandag får vi tal for 

konkurser og tvangsauktioner i august 2010. Tirsdag får vi tal for industriens 
produktion og ordreindgang juli 2010. Onsdag får vi tal for betalingsbalancen i juli 
2010. Vi forventer et overskud på betalingsbalancens løbende poster på 8,6 mia. kr. 
Endelig får vi fredag tal for forbruger- og nettoprisindeks august 2010. Vi forventer at 
inflationen (CPI) i august ender på 2,2 % å/å. 

 I Sverige er det inflationsuge, hvilket for ikke så længe siden ville have været 
månedens højdepunkt på de finansielle markeder (når vi lige ser bort fra 
lønningsdagen den 25.). Finanskrisen har imidlertid brutalt skubbet inflationen i 
baggrunden, og det er nu væksttallene, der har overtaget førerpositionen. Det skal dog 
ikke afholde os fra at give et bud på inflationsudviklingen i august, hvor vi venter en 
samlet inflation på 1,0 % å/å, mens inflationen renset for boligrenter ventes at udgøre 
1,5% å/å. 

 Ugens nøgletal fra industrien, der omfatter industriproduktionen og industriordrerne, 
er desværre overordentligt volatile, og det skal derfor understreges, at man ikke bør 
fæste alt for megen lid til udviklingen i en enkelt måned. Vi tror imidlertid, at der kan 
være en afmatning på vej i industrinøgletallene, hvilket understøttes af den lave 
importvækst de seneste par måneder. 

 Selv om nøgletallene fra Norge har overrasket positivt på det seneste, er der næppe 
grund til at vente større stigninger i inflationen her og nu. Aftagende lønstigninger og 
øget produktivitetsvækst vil holde den omkostningsdrevne inflation nede i flere 
måneder fremover. En lille svækkelse af den norske krone siden maj i forbindelse 
med den internationale uro kan dog måske trække den importerede inflation noget op 
i efteråret. Inflationsudviklingen har stort set været som ventet hen over sommeren 
trods mindre udsving fra måned til måned. Der er heller ikke udsigt til, at 
inflationstallene vil overraske meget i august, hvor kerneinflationen ventes at være 
steget noget til 1,4 % å/å. Efter en vækst i industriproduktionen på 3,3 % m/m i juni 
kan der ventes en afmatning i juli. Men selv om vi venter et fald i 
industriproduktionen på 1,5 %, vil den underliggende takt i industriaktiviteten fortsat 
pege opad. Dette understøttes både af udviklingen i PMI-indekset i juli og af 
fremgangen i industriens ordrer i 2. kvartal. 
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Er de svenske industrinøgletal på vej 

ind i en ny fase? 

) 
Kilde: Sveriges Statistik 

 
 

Norge: Industriopsving 

 

 Kilde: Reuters EcoWin 

 

Fokus i den kommende uge 

 

Kilde: Bloomberg og Danske Markets 
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Produksjon>>

Global movers Begivenhed Periode Danske Bank Konsensus Seneste

tors 09-Sep 13:00 GBP BoE annoncerer rentesats % sep 0.5 0.5 0.5

Scandi movers Event Periode Danske Bank Konsensus Seneste

fre 10-Sep 10:00 NOK Kerneinflation(KPIJAE) m/m|å/å aug -0.1%|1.4% -0.1%|1.4% -0.6%|1.3%



http://danskeanalyse.danskebank.dk/abo/FedUpWithQEII/$file/FedUpWithQEII.pdf
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Euroområdet – Fremgang bliver bredere funderet 
I den forløbne uge udsendte Eurostat tal for sammensætning af væksten i 2. kvartal i 
euroområdet. Tallene bragte positivt nyt. For det første blev væksten i 1. kvartal 
opjusteret til 0,3 % k/k (1,9 % å/å) fra 0,2 % k/k (1,7 % å/å). For det andet viste tallene 
for 2. kvartal, at der var et betydeligt bidrag fra forbrug og investeringer; desuden viste 
servicesektoren fremgang. Det er positivt, at den økonomiske fremgang bliver mere 
modstandsdygtig over for eksterne stød i takt med stigende fremgang i den indenlandske 
efterspørgsel. Privatforbruget steg 0,5 % k/k i 2. kvartal og er nu steget i tre kvartaler i 
træk. Investeringerne steg også kraftigt i 2. kvartal (1,9 % k/k), mens bidraget fra 
lagersituationen er faldende. Foruden BNP-tal fik vi PMI-tal for august. Flash-estimaterne 
var allerede kendt, men de endelige tal var justeret en smule. Det er værd af bemærke, at 
fremstillingsindekset for Frankrig blev opjusteret til 55,1 fra 54,7. ECB's Styrelsesråd 
leverede det forventede, da det forlængede perioden med fuld tildeling frem til mindst 1. 
kvartal 2011. Der var en lille ændring i vilkårene for 3-måneders auktionerne i 4. kvartal. 
Indtil nu har renten på disse auktioner været fast svarende til refi-renten (1 %). I 4. kvartal 
får disse auktioner en fast rente svarende til den gennemsnitlige rente for de ugentlige 
primære markedsoperationer med en løbetid på syv dage. Læs mere her: Flash Comment - 

ECB meeting: A double dip is not on the cards . 

 
Asien – BoJ øger kvantitativ lempelse for at dæmme op for JPY-
styrkelse 
I sidste uge udvidede Bank of Japan (BoJ) sine kvantitative lempelsestiltag ved et 
ekstraordinært indkaldt møde. BoJ introducerede en ny udlånsfacilitet på JPY 10.000 
milliarder med en løbetid på 6 måneder som supplement til 3-måneders 
likviditetsfaciliteten på JPY 20.000 milliarder, der blev indført i december sidste år. BoJ's 
skridt var bestemt ikke aggressivt, men var en smule skuffende, og indtil videre ser det 
ikke ud til, at det vil være tilstrækkeligt til at dæmme op for en yderligere styrkelse af 
JPY. Fortsætter JPY-styrkelsen, bliver intervention direkte på valutamarkedet stadig mere 
sandsynlig. I Japan er det at intervenere en politisk beslutning, og intervention er blevet et 
vigtigt tema i den nuværende lederkonkurrence i regeringspartiet Det Demokratiske Parti. 
Ichiro Ozawa, der er udfordreren til premierminister Kan i konkurrencen, har nærmest 
lovet, at der vil ske intervention på valutamarkedet, hvis han vinder valget. Til trods for at 
industriproduktionen i Japan steg en smule mere i juli end forventet, er det overordnede 
billede fortsat, at væksten i industriaktiviteten er faldet betydeligt. 

I Kina er der tegn på, at det er ved at være slut med afmatningen i industriaktiviteten. 
Kinas to PMI-indeks for fremstillingssektoren steg i august, og underkomponenterne viste 
særdeles stærke tal med en markant fremgang i nye ordrer og et fald i lagerkomponenten. 
Dermed forbedredes ordre-lager-balancen markant. Det ser således ud til, at 
fremstillingsaktiviteten i Kina er ved at flade ud og måske begynder at vise fremgang igen 
i 4. kvartal. I de øvrige asiatiske lande fortsatte PMI-indeksene med at falde i august, men 
da Kina har ført an blandt de asiatiske lande siden slutningen af 2008, kan fremgangen i 
PMI måske være et signal om, at PMI-indeksene i resten af Asien er tæt på at flade ud. 

 
 
  

 

Den endelige efterspørgsel retter sig 

 

Kilde: Danske Markets 

 
 

Ingen snarlig renteforhøjelse 

 

Kilde: Danske Markets 

 

 

Kinas PMI fremstilling viser fremgang 
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Kilde: Reuters EcoWin og Markit 
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http://danskeanalyse.danskebank.dk/abo/FlashCommentECB020910/$file/FlashComment_ECB_020910.pdf
http://danskeanalyse.danskebank.dk/abo/FlashCommentECB020910/$file/FlashComment_ECB_020910.pdf
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Makroprognose 

 

Kilde: OECD og Danske Bank. 1) % å/å. 2)%-bidrag til BNP-vækst. 3) % af arbejdsstyrken. 4) % af BNP. 

 

Makroprognose, Skandinavien

Danmark 2009 -4,7 -4,6 3,4 -13,0 -1,7 -10,2 -13,2 1,3 3,6 -3,0 38,0 3,9
2010 1,5 2,8 1,6 -6,9 0,8 2,6 1,4 2,2 4,1 -5,6 42,1 4,1
2011 1,8 2,3 0,5 1,2 0,2 3,9 3,9 1,8 4,0 -4,5 46,5 4,1

Sverige 2009 -5,1 -0,8 1,7 -16,0 -1,5 -12,4 -13,2 -0,3 8,4 -2,1 38,9 7,2
2010 2,7 2,2 1,5 2,3 1,1 9,1 11,3 1,3 9,3 -3,5 43,6 6,3
2011 1,5 1,4 1,3 1,8 0,0 3,3 3,2 2,1 10,1 -4,1 47,2 6,6

Norge 2009 -1,6 0,2 4,8 -7,9 -2,1 -3,9 -10,3 2,1 3,1 8,0 26,0 19,0
2010 1,8 3,9 2,7 -7,2 0,8 1,1 1,9 2,5 3,3 12,0 26,0 24,9
2011 3,1 4,2 2,3 3,8 0,1 0,3 5,5 1,7 3,2 10,0 - 17,0

Makroprognose, Euroland

Euroland 2009 -4,0 -0,5 2,3 -10,8 -0,8 -12,6 -11,4 0,3 9,4 -6,3 78,7 -0,7
2010 1,3 0,1 1,4 -2,0 0,4 7,9 5,8 1,4 9,8 -6,7 84,8 -0,3
2011 2,1 1,2 1,1 3,8 0,0 5,4 4,6 1,6 9,5 -6,0 88,5 -0,2

Tyskland 2009 -4,9 -0,1 3,4 -13,5 0,4 -14,5 -9,5 0,2 7,5 -3,5 73,0 4,0
2010 1,9 -1,0 2,1 9,9 0,1 8,9 8,8 1,0 8,1 -5,0 76,5 3,7
2011 2,7 1,7 1,4 7,4 0,0 7,0 6,7 1,2 7,6 -3,0 79,0 3,2

Frankrig 2009 -2,6 0,7 2,8 -7,0 -1,6 -10,7 -9,8 0,1 9,4 -8,3 78,0 -2,3
2010 1,6 1,3 1,7 -1,0 0,3 7,9 5,9 1,2 10,0 -8,5 82,0 -2,5
2011 1,8 1,4 1,0 4,2 0,1 6,2 6,2 1,5 9,7 -7,0 87,0 -2,2

Italien 2009 -5,1 -1,6 1,6 -13,1 -0,3 -19,2 -15,2 0,7 7,8 -5,3 114,6 -2,2
2010 1,3 0,9 1,3 0,1 0,2 8,0 6,0 1,9 8,6 -5,0 116,0 -2,0
2011 2,0 1,0 1,0 5,2 0,1 8,4 7,2 2,0 8,3 -4,5 117,5 -1,7

Spanien 2009 -3,7 -5,1 5,0 -15,5 0,0 -12,0 -18,2 -0,3 18,1 -11,2 54,3 -5,2
2010 -0,3 -0,5 1,8 -5,6 0,0 7,2 4,6 0,9 20,1 -10,0 66,0 -4,1
2011 1,0 0,7 0,2 0,2 0,0 6,1 4,1 1,9 19,8 -8,5 73,0 -3,2

Finland 2009 -7,8 -2,1 0,7 -13,4 0,0 -24,3 -22,3 0,0 8,2 -2,2 44,0 1,4
2010 1,8 1,0 0,5 -3,0 0,0 4,0 3,5 1,4 9,0 -3,9 49,5 1,4
2011 2,5 1,5 0,0 4,0 0,0 8,0 5,0 2,0 8,6 -3,3 52,0 2,2

Makroprognose, Global

USA 2009 -2,6 -1,2 1,6 -18,3 -0,6 -9,5 -13,8 -0,3 9,3 -9,9 83,8 -3,0
2010 2,8 1,5 0,9 4,1 1,4 12,1 12,2 1,7 9,7 -9,2 92,0 -3,4
2011 2,5 2,3 -0,2 7,5 -0,2 8,8 6,2 1,8 9,3 -7,0 90,7 -3,2

Japan 2009 -5,2 -1,1 1,6 -14,4 -0,3 -24,1 -16,9 -1,4 5,2 -9,8 212,0 2,8
2010 3,3 2,2 1,6 -1,1 -0,1 23,7 2,6 -1,0 4,7 -8,0 220,0 3,4
2011 2,1 1,7 1,0 2,5 0,0 5,4 5,4 0,1 4,3 -5,2 220,4 3,0

Kina 2009 8,7 - - - - - - -0,7 4,4 -3,0 24,0 5,8
2010 10,2 - - - - - - 3,3 4,3 -3,3 23,6 4,8
2011 9,5 - - - - - - 3,5 4,0 -2,2 20,5 5,5

UK 2009 -4,9 -3,2 2,8 -14,9 -1,2 -10,6 -13,3 2,2 7,6 -10,4 68,6 -1,3
2010 1,3 0,9 3,0 -2,0 1,1 4,4 0,9 3,2 8,0 -10,7 80,3 -2,0
2011 2,3 2,6 2,2 2,2 1,3 6,9 5,0 2,1 8,1 -8,8 88,2 -1,2

2009 -1,5 1,2 2,5 -3,7 1,0 -9,3 -5,7 -0,5 3,7 1,4 38,8 8,3
2010 2,0 1,8 0,5 2,1 -0,7 7,0 5,0 1,0 3,8 -1,0 40,0 9,0
2011 1,7 1,6 1,0 1,5 -0,2 4,0 4,0 1,2 3,5 -0,5 39,0 10,0
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Finansprognose 
 

 

Kilde: Danske Bank 

 

Penge-, obligations- og valutamarkedet
Valuta

over for USD
Valuta

over for DKK

USD 03-sep - 580,6

+3m - 601

+6m - 587
+12m - 565

EUR 03-sep 128,2 744,5

+3m 124 745,0

+6m 127 745,0
+12m 132 746,0

JPY 03-sep 84,3 6,89

+3m 86 6,96

+6m 88 6,65
+12m 95 5,92

GBP 03-sep 154,3 895,7

+3m 148 887

+6m 149 876
+12m 161 910

CHF 03-sep 101,3 573,1

+3m 106 564

+6m 106 556
+12m 105 541

DKK 03-sep 580,6 -

+3m 601 -

+6m 587 -
+12m 565 -

SEK 03-sep 725,0 80,1

+3m 750 80,1

+6m 709 82,8
+12m 697 81,1

NOK 03-sep 614,3 94,5

+3m 629 95,5

+6m 610 96,1
+12m 587 96,3

Aktiemarkedet

Regioner

Pris trend
12 mdr.

Anbefaling

USA 0% til +10% Undervægt

Japan 0% til +10% Neutral

Emerging markets (USD) 0% til +10% Overvægt
Europa (EUR) 0% til +10% Neutral

Nordiske

Danmark 0% til +10% Neutral

Sverige 0% til +10% Neutral
Norge 0% til +10% Neutral

Råvarer

K1 K2 K3 K4 K1 K2 K3 K4 2010 2011

NYMEX WTI 81 81 74 82 85 87 89 91 79 88

ICE Brent 79 81 75 82 84 86 88 90 79 87

Kobber 7.274 7.072 7.000 7.500 8.000 8.400 8.600 8.700 7.211 8.425

Zink 2.307 2.067 1.900 2.000 2.100 2.150 2.200 2.250 2.069 2.175

Nikkel/1000 20 23 21 22 22 23 23 24 21 23

Stål 464 491 460 475 500 510 530 550 473 523
Aluminium 2.199 2.131 2.000 2.100 2.150 2.200 2.250 2.300 2.107 2.225
Guld 1.110 1.194 1.250 1.200 1.150 1.100 1.050 1.000 1.189 1.075
Matif Mill Hvede 126 131 190 175 150 155 160 165 155 158
CBOT Hvede 518 490 681 642 572 591 610 630 583 601
CBOT Majs 389 379 400 420 440 460 470 480 397 463

CBOT Sojabønner 969 932 1.000 1.010 1.020 1.030 1.040 1.050 978 1.035

428

Gennemsnit

01-sep

73

21

7.559

2010 2011

696

1.251

228

501

Middel

2.080

-5% til +5% 

2.127

75

Høj -5% til +5% 
Høj -5% til +5% 

Lav -5% til +5% 

Lav -5% til +5% 

Høj -5% til +5% 

Høj -5% til +5% 

Risko
Pris trend

3 mdr.

2,50 3,15 3,55 4,25 775

2,00 2,65 3,05 3,75 780

2,25 2,90 3,30 3,80 775

1,75 1,90 2,60 3,30 920

2,00 2,70 3,11 3,87 787,8

1,00 0,80 1,85 2,80 930

1,25 1,30 2,15 2,85 900

1,05 1,25 2,05 3,20 746

0,50 1,07 1,77 2,69 929,8

1,05 1,05 1,65 2,75 745

1,05 1,10 1,65 2,75 745

0,75 0,75 1,35 2,10 138

1,05 1,15 1,61 2,69 744,5

0,25 0,25 0,55 1,60 132

0,25 0,25 0,65 1,60 134

0,50 0,75 1,50 3,10 82,0

0,25 0,17 0,52 1,70 129,9

0,50 0,70 1,15 2,80 84,0

0,50 0,70 1,10 2,80 85,0

0,10 0,30 0,70 1,40 126

0,50 0,73 1,26 3,04 83,1

0,10 0,24 0,40 1,00 107

0,10 0,24 0,40 1,00 112

1,00 1,00 1,75 3,05 -

0,10 0,23 0,43 1,18 108,04

1,00 0,80 1,30 2,55 -

1,00 0,85 1,35 2,60 -

1,00 0,88 1,29 2,52 -

0,13 0,35 0,75 2,75 127
0,13 0,35 1,05 3,00 132

124

Ledende
rente

3 måneders 
rente

2-års swap
rente

Valuta
over for EUR

0,13

1.010

0,29 0,69 2,61 128,2

10-års swap
rente

0,13 0,35 0,65 2,60
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Kalender 
 

 

Kilde: Danske Markets 

Periode Danske Bank Konsensus Seneste

- USD Labor Day - Markedet er lukket

Periode Danske Bank Konsensus Seneste

- JPY Bank of Japan offentliggør rentebeslutning % 0.10 0.10 0.10

1:01 GBP BRC august detail salgsanalyse aug

6:30 NOK Forbrugertillid Indeks 3. kvartal 15.8

6:30 AUD RBA rentebeslutning 4.50% 4.50% 4.50%

7:00 JPY Ledende økonomisk indeks, foreløbig Indeks jul 98.2 99.0

7:45 CHF Ledighed, s.k. % aug 3.7 3.8

9:30 DKK Industriens produktion m/m jul 1.2%

9:30 SEK Offentlig saldo mia. aug 12.5

10:00 NOK Industriproduktion, s.k. m/m|å/å jul -1.5%|… -0.5%|… 3.3%|7.2%

10:00 NOK Industriproduktion m/m|å/å jul -1.7%|-4.4%

11:00 EUR ECB Annoncerer resultat fra 1-uges likviditetstildeling mia. EUR

12:00 DEM Fabriksordrer m/m|å/å jul 0.6%|… 0.6%|20.8% 3.2%|24.6%

Periode Danske Bank Konsensus Seneste

- GBP NIESR BNP estimat % aug 0.9

1:50 JPY Pengemængde M2+CD å/å aug 2.6% 2.7%

1:50 JPY Bankernes udlån å/å aug -1.7%

1:50 JPY Maskinordrer m/m|å/å jul 2.0%|8.1% 1.6%|-2.2%

1:50 JPY Current Account Total s.j. JPY mia jul 1362.9 1362.1

7:00 JPY Eco Watchers Survey: Current Indeks aug 49.9 49.8

8:00 DEM Handelsbalance mia. EUR jul 13.0 14.1

8:45 FRF Handelsbalance mia. EUR jul -4.2 -3.8

9:30 DKK Betalingsbalance mia. DKK jul 8.6 8.5

9:30 DKK Handelsbalance mia. DKK jul 4.8

9:30 SEK BNP k/k|å/å 2. kvartal 1.2%|3.7% 1.2%|3.7% 1.2%|3.7%

10:30 GBP Industriproduktion m/m|å/å jul 0.4%|2.0% -0.5%|1.3%

10:30 GBP Produktion i fremstilling m/m|å/å jul 0.3%|4.9% 0.3%|4.1%

12:00 DEM Industriproduktion m/m|å/å jul 1.8%|… 1.0%|12.5% -0.6%|10.9%

13:00 USD MBA mortgage applications 2.7

15:00 CAD Bank of Canada (rentebeslutning) 1.00% 1.00% 0.75%

16:00 CAD Ivey PMI indeks aug 56 54

20:00 USD Fed's Beige Book

20:30 USD Fed's Kocherlakota (ikke stemmebr., neutral taler)

21:00 USD Forbrugerkredit mia. USD jul -5.4 -1.3

Periode Danske Bank Konsensus Seneste

1:50 JPY BSI Erhvervstillid (Fremstilling) k/k 3. kvartal 10.0

1:50 JPY BSI Erhvervstillid (Samlet industri) k/k 3. kvartal 4.0

3:30 AUD Beskæftigelse (ændring) 1000 aug 25.0 23.5

7:00 JPY Forbrugertillid Indeks aug 43.4

8:00 DEM Inflation (HICP) m/m|å/å aug 0.0%|0.9% 0.0%|0.9% 0.0%|0.9%

9:30 SEK Forbrugerpriser m/m|å/å aug 0.1%|1.0% 0.1%|1.0% -0.3%|1.1%

9:30 SEK SW CPI - CPIF m/m|å/å aug 0.1%|1.5% 0.0%|1.5% -0.3%|1.7%

10:00 EUR ECB's månedsrapport sep

10:30 GBP Handelsbalance mio. GBP jul -3260

13:00 GBP BoE Asset Purchase Target Mia. sep 200 200

13:00 GBP BoE annoncerer rentesats % sep 0.5 0.5 0.5

14:30 USD Ansøgere til arb.løs.understøttelse 1000 470 472

14:30 USD Handelsbalance mia. USD jul -47.8 -49.9

14:30 CAD Handelsbalance mia CAD jul -1.0 -1.1

Mandag den 6. september 2010

Tirsdag den 7. september 2010

Onsdag den 8. september 2010

Torsdag den 9. september 2010
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Kalender - fortsat 

 

Kilde: Danske Markets 

 

Periode Danske Bank Konsensus Seneste

- JPY Cabinet Office Monthly Economic Report

- CNY Handelsbalance mia. USD aug 26.70 28.73

- CNY Eksport å/å aug 33.1% 38.1%

- CNY Import å/å aug 26.2% 22.7%

1:50 JPY GDP, endelig k/k|ann. 2. kvartal 0.4%|1.5% 0.1%|0.4%

1:50 JPY Producentpriser m/m|å/å aug -0.1%|-0.2% -0.1%|-0.1%

8:45 FRF Industriproduktion m/m|å/å jul 0.7%|5.0% -1.7%|5.7%

8:45 FRF Fremstillingsproduktion m/m|å/å jul -1.3%|5.0%

9:30 DKK Forbrugerpriser m/m|å/å aug 0.1%|2.2% 0.0%|2.3%

9:30 SEK Industriproduktionen m/m|å/å jul …|9.5% 1.1%|12.0%

9:30 SEK Ordreindgang i industrien m/m|å/å jul

10:00 SEK SCB, ledighed % aug

10:00 NOK Forbrugerpriser m/m|å/å aug -0.1%|2.1% -0.2%|2.0% -0.5%|1.9%

10:00 NOK Kerneinflation(KPIJAE) m/m|å/å aug -0.1%|1.4% -0.1%|1.4% -0.6%|1.3%

10:00 NOK Producentpriser, inkl. Olie m/m|å/å aug 0.0%|18.1%

10:00 ITL Industriproduktion m/m|å/å jul 0.2%|… 0.6%|8.1%

10:30 GBP PPI - Output m/m|å/å aug 0.1%|4.8% 0.1%|5.0%

11:00 ITL BNP, endelig m/m|å/å 2. kvartal 0.4%|1.1% 0.5%|…

13:00 CAD Arbejdsløshedsrate aug 8.0% 8.0%

13:00 CAD Nettoændring i beskæftigelse aug 17800 -9300

Periode Danske Bank Konsensus Seneste

Fre 03 - 10 GBP Halifax huspriser m/m|å/å aug -0.4%|4.4% 0.6%|4.9%

Fredag den 10. september 2010

I løbet af ugen
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Disclosure 
Denne analyse er udarbejdet af Danske Markets Research, som er en afdeling i Danske Markets, en division af 
Danske Bank. Danske Bank er under tilsyn af Finanstilsynet. 

Danske Bank har udarbejdet procedurer, der skal forhindre interessekonflikter og sikre, at de udarbejdede 
analyser har en høj standard og er baseret på objektiv og uafhængig analyse. Disse procedurer fremgår af Danske 
Banks Research Policy. Alle ansatte i Danske Banks analyseafdelinger er bekendt med, at enhver henvendelse, 
der kan kompromittere analysens objektivitet og uafhængighed, skal overgives til analyseledelsen og til Bankens 
Compliance-afdeling. Danske Banks analyseafdelinger er organiseret uafhængigt af og rapporterer ikke til 
Danske Banks øvrige forretningsområder. Analytikernes aflønning er til en vis grad afhængig af det samlede 
regnskabsresultat i Danske Bank, der omfatter indtægter fra investment bank-aktiviteter, men analytikerne 
modtager ikke bonusbetalinger eller andet vederlag med direkte tilknytning til specifikke corporate finance- eller 
kredittransaktioner. 

Danske Banks analyser udarbejdes i overensstemmelse med Finansanalytikerforeningens etiske regler og den 
danske børsmæglerforenings anbefalinger.  

Risikoadvarsel 

Væsentlige risikofaktorer i forbindelse med anbefalingerne og holdningerne i denne analyse, herunder en 
følsomhedsanalyse med relevante forudsætninger, er angivet i analysen 

Planlagte opdateringer af analysen 

Ugefokus er en ugentlig publikation, der som udgangspunkt udgives hver fredag. 

Offentliggørelse af analysen 

Se forsiden af denne analyse for datoen for offentliggørelse  

 

Disclaimer 
Denne publikation er udarbejdet af Danske Markets alene til orientering. Publikationen er udarbejdet uafhængigt, 
udelukkende på baggrund af offentlig tilgængelig information og afspejler ikke nødvendigvis vurderinger fra 
Danske Banks kreditafdeling. Publikationen er ikke et tilbud om eller en opfordring til at købe eller sælge 
værdipapirer, valuta eller finansielle instrumenter. Efter bankens opfattelse er publikationen korrekt og 
retvisende. Banken påtager sig imidlertid ikke noget ansvar for publikationens nøjagtighed og fuldkommenhed, 
ligesom Banken heller ikke påtager sig noget ansvar for eventuelle tab, der følger af dispositioner foretaget på 
baggrund af publikationen. Danske Bank og dens datterselskaber samt medarbejdere i banken kan udføre 
forretninger, have, etablere, ændre eller afslutte positioner i værdipapirer, valuta eller finansielle instrumenter 
eller på anden måde have interesse i investeringerne (herunder derivater) eller i et udstedende selskab nævnt i 
publikationen. Danske Banks aktie- og kreditanalytikere må ikke investere i værdipapirer, som dækkes af den 
pågældende eller af den analysesektion, som den pågældende er tilknyttet. Denne præsentation er ikke beregnet til 
brug for detailkunder i Storbritannien eller til personer i USA. Danske Markets er en division af Danske Bank 
A/S. 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 udøver forretning. Herudover er Danske Bank A/S 
underlagt begrænset tilsyn af det engelske finanstilsyn, Financial Services Authority (FSA). Enkeltheder 
vedrørende omfanget af dette tilsyn kan fås ved henvendelse til banken. Copyright © Danske Bank A/S. Danske 
Bank A/S har ophavsretten til publikationen, som er til kundens personlige brug og må ikke offentliggøres uden 
forudgående tilladelse. 

 

 


