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Derfor er der uro pa
aktiemarkederne

Det har veeret nogle barske uger p aktiemarkederne, hvor szrligt de
amerikanske aktier er faldet meget. Her far du baggrunden for uroen og
vores syn pa, hvordan markedet vil opfare sig fremadrettet.

Chefstrategens hjorne

Jeg hedder Josephine Cetti, og jeg er chefstrateg i Nordea. Her har jeg
ansvaret for at lazgge investeringsstrategien for bankens kunder. | mit
daglige arbejde forseger jeg at vaere pa forkant af samspillet mellem
udviklingen i den globale ekonomi og de finansielle markeder. Det
indebaerer ogsa et fokus pa tendenserne inden for geopolitik, indtjeningen i
virksomheder og udviklingen i pengepolitikken.

Open


https://open.spotify.com/episode/2nwWOnIsRT9E8giSHTZcid
https://open.spotify.com/episode/2SrscV2M1zIl3l1pZ1v5z4

ver den seneste maned er det amerikanske indeks S&P 500 faldet 14

% i danske kroner, hvoraf en del af faldet skyldes en valutaeffekt,

fordi dollaren er svaekket over for euroen. Det danske OMXC25-indeks
har ogsa veeret under pres efter en ellers god start pad dret. Fra slutningen af
februar til slutningen af sidste uge faldt indekset naesten 7 %, og det store fald i
Movo Mordisk-aktien har iseer tynget indekset.

USA's accept af mulig okonomisk
afmatning overrasker

Der er flere drsager il de store kursfald. Frygten for en handelskrig har
selvfalgelig tynget stemningen, men det har isser vaeret udtalelser fra bade
Trump og USA's finansminister, Scott Bessent, der har skabt uro. De har begge
udtalt, at de er villige til at acceptere en vis afmatning af den amerikanske
ekonomi, hvis det er nedvendigt for at fa ekonomien tilbage pa det, de mener er
det rette spor. De har ogsd signaleret, at de ikke lader sig pavirke af

aktiermarkedets udvikling.

Dette kom som en overraskelse for mange, da markedet hidtil har vasret
overbevist om, at Trump gerne sa et stigende aktiemarked. Mange havde derfor
hibet, at han ville nedtone sin harde retorik pé bade toldomridet og det
sikkerhedspolitiske omrade, nar han kunne se, at det amerikanske aktiemarked
reagerede negativt. Det har han dog endnu ikke gjort.

Tech-aktierne traekker ned — men ingen
tegn pa voldsom ekonomisk afmatning

Ud over disse udtalelser er der en underliggende bekymring for, om den
amerikanske ekonomi er pa ve) ned 1 gear efter nogle forholdsvis svage nagletal
de seneste maneder. Det, der dog kan undre, er, at hvis investorerne er sa
bekymrede for en handelskrig og en recession i USA, hvorfor er det s& primasrt
de store tech-selskaber, der har trukket de amerikanske aktier ned? Den tech-
tunge bars Masdag er faldet 13 % i USD siden midten af februar, og Magnificent
7-aktierne (verdens syv starste teknologifirmaer) er faldet naesten 20 %.
Samtidig er europaiske og kinesiske aktier steget med henholdsvis 12 % 0g 15 %
iar
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Der sker uden tvivl positive ting | Europa og Kina, hvor alt peger pd, at politikerne
vil g& meget langt for at stimulere ekonomierne. | Europa er vi vidne til et
decideret regimeskifte. Men hvis USA gar i recession, vil det ogsa ramme resten
af verden — jaevnfar det gamle ordsprog: "Nar USA nyser, bliver resten af verden
forkelet”

Ser man pa de ekonomiske data fra USA, har der som sagt vaeret lidt svagere tal,
men intet, der tyder pd en voldsom afmatning. Der er derfor en vis disconnect
mellem, hvordan ekonomien reelt udvikler sig, og hvordan markederne reagerer
lige nu. En stor del af bevaegelserne synes at vaere drevet af felelser og en
generel anti-UsaA-bevasgelse — bade i forhold til amerikanske produkter og
aktier.

Tech-aktierne fylder meget — og falder
derfor ogsa meget

Grunden til, at de amerikanske tech-aktier er faldet sa markant, er ikke, at
virksomhedernes resultater er blevet darligers, og de burde heller ikke vaere
saerligt sarbare over for en potentiel handelskrig. Men mange investorer pa
globalt plan har kebt ind | disse aktier efter flere drs fantastiske afkast, og tech-
aktierne udgjorde for blot et par maneder siden naesten en tredjedsl af
markedet. M&r mange investorer derfor beslutter sig for at seelge ud af

vaerdipapirer fra USA, rammer det de aktier, der fylder mest i indekset.

Derudover er der en tendens til, at investorer saelger de aktier, hvor de stadig kan
realisere en profit. Tesla-aktien er dog en anden historie — her handler faldet
primaert om et boykot af bade Tesla-biler og -aktier som folge af stigende

frustration owver Elon Musk.

Vores anbefalinger

Wi mener fortsat, at de ekonomiske udsigter ser gode ud, og vores holdning er
stadig, at Trump fer eller siden vil nedtone sine trusler pd diverse fronter. |
begyndelsen af april ber der veere mere klarhed over, hvad der praecist sker pé
toldomradet. De 20 % i told pd kinesiske varer vil sandsynligvis bestd, men vi
forventer stadig, at toldsatserne pa de fleste andre regioner og varegrupper
ender lavere end hidtil udmeldt. Vi erkender dog, at usikkerheden er stor.
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Selvom vi ikke frygter en alvorlig afmatning i den amerikanske ekonomi,
afhanger meget af Trumnp. Hvis han ikke i labet af de kommende mineder
skruer ned for den usikkerhed, han skaber, er der en reel risiko for, at
amerikanske forbrugere og virksomheder holder igen med at forbruge og
investere —og s& ser det ikke godt ud for den amerikanske ekonomi.

Man skal dog huske, at der er midtvejsvalg i 2026, og Trump er allerade blevet
mindre populzer blandt de amerikanske vaelgere i labet af de seneste par uger.
Sa vanset at han siger, at han er villig til at acceptere lavere vaekst og faldende
aktiekurser, vurderer vi, at han har en smertegraznse for, hvor slemt det ma ga.
Spergsmalet er selvfalgelig, hvor den graense ligger.

Taenk langsigtet, og husk, at markedet gar
op og ned

Selvom det er ubehageligt at se sine aktier falde — saerligt hvis man er
forholdsvis ny pé markedet — er det vigtigt ikke at g i panik, men i stedet holde
fast i sin investeringsstrategi og forblive langsigtet. Selv hvis man historisk har
kabt pd toppen af markedet, vil man typisk have indhentet det tabte inden for tre
ar. Og det er kun i tilfelde af store fald i forbindelse med dybe recessioner, at det

tager s& lang tid — hvilket vi altsd ikke ser en stor risiko for nu.

Aktieinvestering er forbundet med risiko, og det er helt normalt, at der opstar
turbulens. Ser man pa udviklingen i S&P 500-indekset siden 1930, har deri
gennemsnit veeret tilbagefald pé +5 % mere end tre gange om aret. Tilbagefald
pa& +10 % er sket cirka én gang om aret, mens fald pd mere end 15 % er sket cirka
hwvert andet ar. Det er desvaerre vilkarens som aktieinvestor — og vigtigt at holde

for eje, nar man investerar.

Vi vurderer, at der er en overvejende sandsynlighed for, at aktierne ikke skal
meget leengere ned, og at vi over den kommende maned vil se bedre tider pa
aktiemarkedet igen. Vi anbefaler, at man holder fast i sine aktier — ogsa de
amerikanske. | tider som disse kan det vasre en god idé at kebe lidt op, hvis man
har mulighed for det, da markedsuro ofte skaber nye attraktive

investeringsmuligheder.
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Svindlernes budskab: "Stol
ikke pa banken”

Svindel kan ramme alle og kommer i mange ubehagelige afskygninger.
Bagmeendene er bade kreative og kyniske. Det ser vi eksempler pa hver
eneste dagi arbejdet med svindelbekaempelse. Men nosgle
kundeoplevelser gor storre indtryk end andre.

Ekspert i svindelforebyggelse

Jeg hedder Lasse Karner og er ekspert i svindelforebyggelse. Mit
fokusomrade er at monitorere og oplyse om de nye former for digital
svindel, der rammer Mordeas kunder og samfundet som helhed.

vindel kan ramme alle og kommer | mange
ubehagelige afskygninger. Bagmasndene er bade
kreative og kyniske. Det ser vi eksempler pa hver B“.V klogere pa svindlemes metoder

eneste dag i arbejdet med svindelbekaampelse. Men nogle

) Pa nordea.dk har vi samiet fiere informationer om, hvordan
kundeoplevelser gar starre indtryk end andre. —

svindlerne typisk arbejder.

For det handler ikke kun om penge. Mange af de svindeltyper, Pa siden finder du ogsa:

vi ser i dag, finder sted over lang tid og er 5& manipulerende,

at de efterlader offeret felelsesmaessigt dybt pavirket. gﬁ:ﬁ;ﬂiﬂéﬁg %ﬁii?egg;"&g ﬁ; |aé\ﬁ m;asvmd let

en guide til, hvad du skal gere, hvis du har mistanke
om, at du er blevet udsat for svindel.

Det blev jeg mindet om i forbindelse med et usadvanligt
svindelforleb og en lang samtale med den kunde, der havde
vaeret 1 svindlernas kleer. Faktisk kan oplevelsen bedst
heskrives som mental voldtaegt, fortzeller den 59-arige kunde.

Med lagn efter logn var svindlerne kommet helt ind under huden pd deres offer.

"Man laegger sin tillid hos dem. De favner dig og giver omsorg. Det er virkelig,
virkelig ubehageligt. Det er hjernevask,” forklarer hun.

Kunden har indvilget i at fortalle sin historie for at fa svindlernes metoder frem i
lyset, men ensker ikke at sta frem med navn.

et hele startede med adskillige telefonopkald tilbage 1 december.

Svindlerne udgav sig bade for at vaere fra banken og fra politiet. De

brugte en saerlig teknik kaldet spoofing, hvor telefonnummeret er
manipuleret, s det ser ud som om, at de rent faktisk ringer fra eksempelvis
politiet. Der var foretaget en razkke mistankelige kab med kundens kort, og det
var bedst at involvere en szerlig politienhed med speciale | akonomisk
kriminalitet, forklarede svindlerne.
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Maeste del af fupnummeret bestod | et opkald fra en pastast kiminalkommissaer,
der havde et vigtigt budskab til kunden: Stol ikke pd Nordea, og hold dig langt
vaek fra banken.

“Jeg far at vide, at jeg skal vaere meget forsigtig, fordi man er 1 gang med at
efterforske to ansatte | Mordea, der er blevet anholdt for akonomisk kriminalitet.
Han understreger flere gange, at jeg skal ikke gd 1 banken, fordi der er flere
medsammensvorne, og de er ikke til at stole pd" forklarer kunden.

| de efterfelgende dage fortsatte manipulationen ufortredent. Presset voksede
pa kunden.

"Du er ikke sikker, de kriminelle ved alt om dig,” led det fra den falske politimand.
Det var nedvendigt at sende en politikollega til kundens hjem for at indsamle
hendes kreditkort, bedyrede han. Kortene blev efterfelgends misbrugt.
Svindlerne opfandt ogsd en ansat fra en radgivende organisation, der aflagde
kunden flere beseg for at intensivers grebet om deres offer. Deres mal var at fa
overflyttet samtlige kundens aktiver — et tocifret millionbelab - til en kryptobank
i udlandet.

en deres plan blev forpurret i tide takket vaere samarbejde mellem
M ansatte | kundens filial og Mordeas enhed for svindelbekzempelse.

Gang pa gang blev kundens kort og MitlD spaerret for at stoppe
svindlen. Til sidst — efter to ugers forseg — lykkedes det kundens bankrddgiver at

traenge igennem svindlernes fortzlling og overbevise kunden om at mede op i
hanken.

"I dag er jeg meget taknemmelig for, at banken blev ved med at lukke mine kort
og insisterede pd, at jeg blev nadt til at komme ind til et mede. Det gjorde jeg il
sidst, og der bred jeg helt sammen. Jeg var rystende nervas. 0gsa pd vejen
derhen, hvor jeg var bange for, om jeg blev forfulgt” fortzeller kunden.

Under madet blev kunden, hendes rddgiver og en ansat fra bankens
svindelenhed enige om, at det var nedvendigt at involvere politiet med det
samme. Kort tid efter rullede en politibil med uniformerede betjente op foran
kundens hjem, og en efterforskning blev pidbegyndt.
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dag kan kunden reflektere over en jul, hun aldrig vil glemme. Oplevelsen
sidder stadig i kroppen.

"Jeg har vazret hele folelsesregistret igennem. Lige nu er jeg vred. Mit rad til
andre er, at man skal dele, hvad man oplever, for s& kan venner eller familie
ruske op i en, hvis noget ikke stemmer” siger hun.

0g s ensker hun at skyde en pil igennem enhver form for skyld eller skam, der
métte vaere forbundet med at blive offer for svindel

"Jeg er ikke mindre begavet eller mere naiv end andre. Det her er ren og rd
psykisk manipulation.”

-,

Sadan klimasikrer du din
bolig

Jo mere vinden blaeser, og vandet stiger, jo vigtigere er det, at du
energi- og klimaoptimerer din bolig. Laes her, hvordan du bdde kan
spare penge, gere noget godt for miljoet og forebygge skader pd
din bolig.

or 20 ar siden taenkte de faerreste pa risikoen for vand i kaelderen eller

tarnheje gaspriser. | dag er det en af de vigtigste overvejelser, nar man

er boligejer. Heldigvis kan du som boligejer selv gere meget for at
energiforbedre og klimatilpasse din bolig, s du bade kan spare penge, hjzlpe
miljeet i den rigtige retning og sanke risikoen for skader pa din bolig, som kan
give store, uforudsete regninger.

“Lige nu er mange lidt nervese i forhold til
forsyningssikkerheden og priser, der hopper og danser. Men
den gode nyhed er, at du selv kan gere meget, som bade er
godt for miljeet og din pengepung,” siger
partnerskabsansvarlig Rune Holse fra Bodil Energi, der
radgiver boligejere om energiteknologi som solceller,
varmepumper og batterilesninger.

“Nar du skal afklare, hvor du skal begynde, kan det vaere en
hjzlp at dele mulighederne op i tiltag, som du sparer penge
ved, og tiltag, som forebygger skader og store regninger i
fremtiden,” forklarer Rune Holse.

Isolering og vinduer

Kigger vi pa de tiltag, som kan forbedre din ekonomi, er tre
ting relevante: 1) at isolere eller fa energieffektive vinduer, 2)
at opgradere dit varmesystem og 3) at anskaffe solceller
og/eller batterier.

“Med energieffektive vinduer reducerer du dine udgifter til at
varme boligen op, og som sidegevinst far du ogsa et bedre
indeklima. Det gzelder ogsa, hvis du isolerer ydermure eller
indervaegge,” siger Rune Holse og henviser til hjemmesiden
Spar Energi, hvor du kan indtaste dine udgifter, vaegtype og
nuvaerende opvarmningskilde og fa en beregning pa, hvor
meget du kan spare pr. ar.

Rune Holse fra Bodil Energi

“Besparelsen skal sa holdes op imod investeringen; altsa hvad

det feks. vil koste at fa skiftet dine vinduer," forklarer han.
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Vaek fra olie og gas

Mar det gaelder boligens varmekilde, vil du — over tid — nassten altid spare penge
ved at g fra et olie- eller gasfyr til fjlernvarme eller varmepumpe.

"Udskifter du et gasfyr, er tilbagebetalingstiden typisk otte &r, mens den typisk er
fern &r ved et oliefyr. Det betyder, at du efter denne drraskke har sparet lige 53
mange penge, som du har betalt for installationen. En varmepumpe holder ca. 20
ar, sa her far du altsa investeringen tilbage fire gange,” siger Rune Holse og
tilfajer:

"Selv blandt de bedste aktier er det sjaeldent at finde en investering med sa
staerkt et afkast. Det ger denne lesning til en af de mest attraktive mader at
investere pa, samtidig med at den bidrager positivt til miljeet. Mange tever dog,
fordi de er usikre pa, hvilken vej de skal ga. Her er det afgerende at skabe et
realistisk overblik over mulighederne, sa man kan traeffe en velovervejet
beslutning.”

Solceller og batterier

Mar det gazlder solceller og/eller batterier, handler det om forsyningssikkerhed,
for i 2040 far vi brug for tre til fire gange s& meget strem som i dag.
Forsyningssikkerheden fra traditionelle kanaler som Rusland er langt mere
usikker, og generelt vil vi fremover opleve flere blackouts, fordi mere og mere af
vores strem kommer fra vedvarende energi, hvilket ger nettet mere ustabilt, da vi
Jjo ikke kan styre, hvornar vinden blaeser, og solen skinner.

“Derfor giver det rigtig god mening selv at tage sterre kontrol over sin
stremforsyning med solceller og/eller batterier — ogsa i lyset af
Beredskabsstyrelsens seneste meldinger om, at vi skal vaere klar til tre dage
uden stremforsyning,” siger Rune Holse.

Han fortaller, at solceller de seneste ti &r er blevet mere end tre gange sa
effektive. Sé hvor man dengang skulle betale 250,000 kr, koster samme anlag i
dag typisk 100,000 kr. En familie med et par bern, hver der bliver spillet
computer eller brugt stram pa elbil eller gulvvarme, har typisk et streamforbrug
pa den anden side af 3300 kWh, og sa vil solceller alt andet lige vaere en god
investering.

"De eneste, det ikke vil vaere relevant for, er pensionister eller singler, der ikke
nar op pa et stremforbrug i den sterrelsesorden,” siger Rune Holse.
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Batterier er en lidt mere kompleks storrelse. Men er du traet af at tilrettelaegge
dit liv efter, hvornar strommen er billig og synes, det er irriterende at satte
vasketoj over, s& maskinen kerer midt om natten, og du er nedt til at bruge tid pa
at haenge det op om morgenen, kan du komme rundt om det ved at fa et batteri.
Det keber nemlig stremmen ind om natten, nar den er billig, s& du kan bruge
den, nar den er dyr om eftermiddagen.

“Det er for dem, der vil spare penge pa strem og er traette af at ofre noget
fleksibilitet og frihed. Det vil de kunne tilkebe pa denne made," siger han.

Hvor skal du begynde?

De mange muligheder kan gere det svaert at finde ud af, hvor
du skal begynde. Det kommer altid an pa en konkret
vurdering, men generelt vil udskiftning af olie- eller gasfyr
altid vaere det forste, man ber kigge pa. Og her gemmer sig
ifelge Rune Holse en vigtig historie: Mange gasbrugere tror
nemlig fejlagtigt, at deres gas ikke er sa dyr, fordi de overser,
at prisen for gassen kommer pa to forskellige regninger.

“Den ene betaler du kun én gang om aret, og den glemmer
mange at tage med i regnestykket,” siger Rune Holse.

Nar du betaler gas, betaler du nemlig bade til en leverander
og et selskab — pa to forskellige regninger. P& den ene betaler
du for leveringsomkostninger, transportafgifter og den slags,
og pa den anden betaler du for selve gassen.

“P& gasregningen kan der godt sta 5 kr. pr. m3, og sa taenker

man, at det lyder meget rimeligt. Men man far altsa ogsd en

anden regning, ofte kun én gang om &ret, som rundt regnet
koster dobbelt op bare i afgifter og transportomkostninger, og den glemmer
mange. Sa vaer sikker pa, hvad du rent faktisk betaler, for det er sikkert mere, end
du tror” siger Rune Holse.

Tiltag mod skader pa boligen

Udover de tiltag, som giver dig en bedre ekonomi her og nu, kan du ogsa gere
tiltag, som forebygger skader pa din bolig. Det kan blandt andet vasre
omfangsdraen, hejvandslukke eller pumpebrend, som altid skal vurderes fra sag
til sag.

"Det giver sjaldent en direkte besparelse, fordi det ikke pavirker din regning.

Men det kan vaere med til at spare dig for en stor udgift ved feks. en vandskade.
Sa det er 0ogsa veerd at tage hejde for” siger Rune Holse.
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Nyheder: Intern Intra-side

Vi star sammen om kunderne i ny og enklere Personal Banking-

organisation

Kunderne er ét og alt, nar vi driver vores forretning. Det er tydeligt i vores daglige arbejde og i vores
kultur. Fra 1. april vil kunderne ogsa vaere centrum for maden, vi organiserer vores afdelinger og teams
i Personal Banking i Danmark pa.

“Vores nuvaerende organisering omkring fire regioner har bragt os langt. Vi har ar for ar gjort vores
bank sterre og bedre. Det skal vi vaere stolte af. Men flere kunder begynder nu at vaelge os fra, og vi
har brug for at vaere pa forkant med deres forventninger til 0s", siger Ulrik Johannessen, Chef for PeB
DK.

Med over 200 ars erfaring bag os ved vi, at det, der driver os fremad som bank, er at vaere i konstant
bevaegelse — uden at miste de staerke og veerdifulde erfaringer, vi bygger pa.

Derfor er tiden nu rigtig til, at vi sammen har modet til at taenke nyt og gere tingene anderledes. Vi
har brug for at andre organiseringen i PeB Danmark, sa vi tilpasser os kundernes made at ga i
banken pa. S& vi bAde har kunden i centrum i vores daglige arbejde og i maden vores organisation er
sat op pa.

Her kan du laese en leengere artikel og here Ulrik forklare tankerne bag i en video B

En enkel organisation rundt om kunden

Det betyder, at vi fra den 1. april gar fra at vaere organiseret rundt om de fire regioner til at samle os
som ét Nordea-hold p4 tvaers af Danmark, hvor vores enheder er organiseret omkring kundens behov
pa en mere ensartet og enkel made.

“Og vi har brug for alle jer og jeres kompetencer i denne forandring. Det er jeres kundehjerter, der har
bragt os sa langt. Og nu skal vi sammen skabe de rammer, der skal fere vores kundefokus til naeste
skridt pa tvaers af kanaler og geografi”, siger Ulrik.

"Det gor vi for at kunne mede kundernes behov nu og i fremtiden, sikre at vi kan skabe hoj
tilga=ngelighed og gode oplevelser pa tvasrs af vores kanaler — og at vi dermed udnytter det
potentiale, vi har, ndr vi konkurrerer sammen som ét hold. Et potentiale vi tror pa, kan gere os
markedsledende i Danmark”, siger Ulrik.
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“Vi har et godt udgangspunkt; for som bank har vi har allerede alt det, som kunderne skal gennem
hele livet: ét af landets staerkeste set-up pa digitale lesninger og services, et af landets storste
finansielle kontaktcentre med hoj tilgeengelighed, alle de relevante produkter og services, samt stor
bredde i specialistkompetencer og landsdaekkende finansiel radgivning af hej kvalitet. Med vores set
up har vi en kaampe muskel — og nar vi bringer den i spil, star vi meget staerkt, “ siger Ulrik.

Her kan | se, hvordan organisering er bygget op omkring kunderne i PeB DK

Finansiel
Radgivning &
Relation

Specialiseret
Radgivning

Nordea
24/7

Commercial Data, Digital Sales
Hub & Engagement

Det er vigtigt at understrege, at alle vores kollegaer i PeB DK fortsat har det samme job og
arbejder fra samme lokation. Der flyttes dog enkelte funktioner til nye enheder, og i den forbindelse
vil der blive sliet nye stillinger op. PeB DK vil derudover naturligvis fortsat fa support fra centrale
teams i Nordea, sasom Kredit, People, Marketing/Kommunikation og mange andre gode kollegaer.

| kan se den nye organisation tegnet op her:
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People Partner: Ane Gyde
Head of Personal Banking DK PeB CFO: Jargen Willum
Ulrik Johannessen

Credit Torben Nehr

Niels Cecilie
siness Support
Financial Advisory & Relation Specialised Advisory h.uum D] Hub DK Ris 2 2
Henrik Hagstrom & Michael Fangel Gitte Carlsen muose Kaisa Oest Marie Leth Christensen PerBie
Ida Riisberg Mikkelsen
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1) Customer Recovery flytter over i Specialised Advisory, ellers ingen aendringer
2) Ingen aendringer



