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Dow Jones

Nasdaq Dollars Kl. 19 4 pct. stat 2019 6 pct. realkr. 2041

ONSDAG DEN 23. SEPTEMBER 2009 339,84 A+1,02%

9830 A +0,53%

2148 A +0,45% 50335 v 3,78 A +0,08 589 ¥ -0,01

Krisen forvaarres

De kriseramte svine-
producenter ma vinke
farvel til 1,3 mia. kr. pa

grund af faldende
svinepriser.

SIDE 6

Ny hjeelpepakke

Regeringens nye
erhvervspakke skal
hjaelpe iser mindre
virksomheder igennem
krisen. SIDE 5

GN'’s lottokupon

Hvis GN Store Nord vinder en
voldgiftssag, er der udsigt til
en milliardgevinst, men ejerne
kan som for ende med at blive
skuffet. BAG FACADEN, SIDE 8

Pensions-
kasser frygter
aktienedtur

B Landets storste
pensionskasser advarer
om en starre korrektion
pa aktiemarkederne.

W Aktierne er pa fa
maneder steget kraftigt,
uden at der erbund i en
rigtig skonomisk vending.

BEILE GRUNBAUM
beile.grunbaum@jp.dk

Aktierne er i ar steget langt
mere, end de gkonomiske
udsigter berettiger til, og det
skaber bekymring om endnu
en alvorlig aktienedtur.

Sadan lyder advarslen fra
landets storste forvaltere af
danskernes pensionsmidler.

»Vibefinder os pa et knivs-
@g. Der kan komme et ret sa
betydeligt tilbageslag, hvis
det bremser op igen,« siger
aktiechef Claus Wiinblad fra
landets storste pensions-
kasse, ATP.

Han vurderer, at det bl.a.
kan veere rentestigninger
eller gkonomiske tegn pé, at
krisen traekker ud, der satter
gang i et nyt aktiedyk.

Nervgse investorer
»Der er masser af parametre,
der kan gere investorerne
nervese igen,« siger han.

ATP er langt fra den eneste
pensionskasse med bekym-
ringer om, hvorvidt optimis-
men pa aktiemarkedet over-
stiger de gkonomiske tegn pa
forbedring.

»Indtil videre er aktierne
steget alene pé forventninger
og hab. Vi mangler stadig at

sporgslen. Forbrugerne er
voldsomt forgeeldede, og det
er en stor hindring for varig
veekst. Derfor ser vi en risiko
for, at aktierne falder tilbage
igen,« siger investerings-
direktor Henrik Franck fra
pensionskassen PFA Pension.

Aktierne er for dyre

Siden aktierne ndede bunden
i marts, er det globale aktie-
indeks Standard & Poor’s 500
steget ca. 35 pct., mens det
danske C20-indeks er steget
nasten 60 pct.

Nogle af aktierne er ved at
veere for dyre, vurderer PKA,
der er en sammenslutning af
otte selvsteendige pensions-
Kkasser.

»Aktierne kan sagtens
falde tilbage. Det er gaet
meget steerkt, nar man kigger
pa, hvordan de har udviklet
sig siden marts. Virksom-
hederne skal til at tjene flere
penge, og forbrugerne skal til
at bruge flere penge, hvis det
skal holde,« siger investe-
ringsdirekter Michael Nelle-
mann Pedersen fra PKA.

For at afdaekke risikoen for
et kursfald pa aktiemarkeder-
ne sikrer de tre pensions-
kasser sig med forskellige
finansielle instrumenter
sasom aktieoptioner og stats-
obligationer som modvagt
til aktierne.

»Hvordan, man sikrer sig,
er nasten ligesom forskellige
religioner. For os er det vig-
tigt med en langsigtet invest-
eringsstrategi ~ kombineret
med et risikostyringssystem.
Og helt konkret har vi kebt
aktieoptioner i vinter,« siger
Michael Nellemann Peder-
sen.

FINANS

Pengetank
vil redde
H+H

En finansiel investor vil
skyde op mod en halv mia.
kr. ind i betonelement-
selskabet H+H Internatio-
nal. Selskabet er tyngetafen

\
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= geld pa godt 1 mia. kr til
Danske Bank.

Side 2
INDUSTRI

Lang
nedtur

Mindst 39 méneder vil der
g4, for den danske industri-
produktion igen er tilbage
pa niveauet fra forste halv-
del af 2008, lyder spddom-
men fra Dansk Industri.

Side 4

SORT ARBEIJDE
Ringe
effekt

9 af 10 danskere har ikke
@ndret holdning til sort
arbejde de seneste dr — trods
en flerdrig millionkampag-
ne fra Skat.

lvaerksaettere
udfordrer elbranchen

B Virksomheder kan uden videreoskaere op til 9 pct. af elregningen,
hvis blot de saetter elforbruget pa auktion, lyder det fra to
kvindelige iveerksaettere, der har startet et nyt el-auktionshus.
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Profférne

TagProfferne er specialister i levering og montage af tag-
konstruktioner i tegl, beton, keramik, skifer samt undertage.




