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Situation og observationer, tirsdag den 17. marts 2020

* Danmark star i en alvorlig situation og danskernes sundhed har selvsagt fgrsteprioritet.

* Der synes ikke at vaere en faelles global linje; et land har formaet at vende smittekurven, et
andet er i dyb krise, og et tredje kritiseres for at underdrive smittespredningens omfang.
Denne usikkerhed samt de igangvaerende politiske indgreb har store gkonomiske
implikationer.

* Den offentlige sektor i Danmark er sa godt som lukket ned pa grund af COVID-19-
situationen, mens det private erhvervsliv gar en usikker fremtid i mgde. Flere chefgkonomer
udtaler, at det dag-for-dag bliver tydeligere, at vi star overfor en gkonomisk krise.

Allerede fgr virusudbruddet forventerede de fleste banker i januar en opremsning i dansk
gkonomi i 2020 med en forventet samlet BNP-vaekst i Danmark i niveauet 1,2 %.

COVID-19-situationen

og implikationer for
dansk erhvervsliv

* Mange danske virksomheder er allerede i sidste del af Q1 presset i bund gkonomisk, da
megen omsaetning er forsvundet pa fa dage/uger. Mange star overfor alvorlige beslutninger.

* Dette notat forsgger at belyse strategiske scenarier for udvikling af COVID-19, samt hvilke
gkonomiske scenarier disse medfgrer. Scenarierne skal abne for en drgftelse af
fundamentale strategiske spgrgsmal og tilskynde til samtaler om forretningsmaessige valg
og fravalg i ledelsen i de danske virksomheder.
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Formalet med scenarier er at skabe perspektiver pa udvikling COVID-19,

saledes at forretningsmaessige valg kan dreftes nu og her

Danske virksomheder omgives af mange usikkerheder ifm. COVID-19
- Strategiske scenarier for COVID-19-udviklingen kan bruges til at skabe udfaldsrum

Scenarier er narrativer, hvilket vil sige beskrivelser af potentielle fremtider. Disse vil
danne grundlag for drgftelser omkring betydning for danske virksomheder

Virussens varighed og hvorvidt spredning kommer under kontrol er de vaesentligste
usikkerheder vedr. COVID-19
« Disse to faktorer vil bestemme omfanget af den gkonomiske nedgang

+ Dette giver fire mulige gkonomiske udfaldsrum: 1. "Tilbage pa sporet”, 2. Global
afmatning, 3. Kort recession, 4. Leengerevarende recession

Hvad?

Scenarierne skal abne for en droftelse af fundamentale strategiske spgrgsmal og fgre til
samtaler om forretningsmaessige valg og fravalg i topledelsen

« Topledelsen ma “regne bagleens” og udvikle strategiplanen for resten af 2020
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COVID-19 usikkerheder

Kommer under kontrol COVID-19 spredning Kommer ikke under kontrol
+ Markante politiske indgreb i DK ift. inddeemning, m.v. + Politiske indgreb i DK har ikke samme drastiske effekt som i Kina
+ Samme effekt i DK/Vesteuropa som i Kina med drastisk fald i #cases + Fortsat vaekst i #cases gennem hele Q2 (ogsa i flere lande)
+ @vrige lande i Europa og Amerika far kontrol med virussen + Effekten af indgreb er udpraeget lokaliseret pa tveers af hele Europa
+ Effektiv terapi/vaccine introduceres potentielt med positiv effekt + Der kommer nye, stgrre smittecentre i udviklingslandene

+ + + +

Szsonbetonet COVID-19 varighed Ikke sesonbetonet
Opbremsning i #casesi Q2 + Global pandemi fortseetter pa trods af forar pa nordlige halvkugle
Stilstand i Q3 og eventuel tilbagevenden i Q4 med vintersaesonen + Fortsat vaekst i #cases gennem hele Q2, Q3 og Q4

Nye karantaner, rejseforbud, m.v. lokalt i forskellige lande

Leeringseffekter fra Q1 er markante og har stor effekt
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Scenarier for COVID-19 og fire afledte skonomiske scenarier

COVID-19-spredning
kommer under kontrol

A
Scenarie 1 Scenarie 3
"Tilbage pa sporet” ”Kort recession”
* Turbulens i Q1 og Q2 * 6-12-36 maneders turbulens
* Ny vaeksti Q3 og Q4 * Markant opbremsning globalt
: * Markedet virker
COVID-1§-VIrus COVID-19-virus
er seesonbetonet < > er jkke sseesonbetonet
Scenarie 2 Scenarie 4
”Global afmatning” ”Laengerevarende recession”
* Turbulens i Q1 og Q2 * Usikkerhed pa usikkerhed
* Ny usikkerhed igen i Q4 * Fokus pa protektionisme globalt
* Betydelig nedgang i vaeksten * Ny markedslogik
v
COVID-19-spredning
kommer ikke under kontrol
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Hvad kan fore til nedgang i eskonomien?

Recessions-ordet og

Hgjere oliepriser Rente stiger Arbejdslgshed stiger fyringsrunder i pressen

Hgjere
produktionsomkostninger

Folk far sveerere ved at
betale regninger

Salg af nye huse falder Folk forventer sveerere tider

Det bliver sveerere at lane
penge

Prisstigninger Byggeaktivitet falder Nedszettelse af forbrug

Mindre afsaetning Hgjere arbejdslgshed Forbruget falder Mindre afsaetning

Mindre produktionsaktivitet Mindre produktionsaktivitet Mindre produktionsaktivitet Mindre produktionsaktivitet
(BNPY) (BNPY) (BNPY) (BNPY)

...0g meget andet...
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Implikationer for vaekst i hvert scenarie

Scenarie 1
Tilbage pa sporet

Kina kommer sig hurtigt og
vender tilbage til normalen
tidligt i Q2

Den gkonomiske aktivitet i
Italien, Sydkorea, m.fl.
normaliserer sig hen over Q2

Den private sektor @endrer
arbejdsvaner, men vender
hurtigt tilbage til normal
aktivitet og gamle vaner

Forbrugerefterspgrgslen vender
efter det akutte fald tilbage til
normalen

Global BNP-vaekst falder fra
forventet 2,5 % til 2,0 %

BNP-vaeksten i DK falder fra
forventet 1,2 % til 0,9 %
- dvs. et fald pa 0,3 %-point

Scenarie 2
Global afmatning

Markant nedgang i flere
brancher (b.la. transport,
hospitality, m.fl.) og det
eksterne chok fra karantzner,
rejseforbud, m.v. rammer
efterspgrgslen og forbruget
negativt gennem hele 2020

Fortsat usikkerhed pa de
finansielle markeder

Investeringsvilligheden er
moderat

Moderat stigende ledighed

Global BNP-vaekst falder fra
forventet 2,5 % til 1,5 %

BNP-vaeksten i DK falder fra
forventet 1,2 % til 0,6 %
- dvs. et fald pad 0,6 %-point
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Scenarie 3
Kort recession

Karantaener, rejseforbud, m.v.
fortsaetter gennem Q2

Servicesektoren og andre
sektorer rammes hardt

Produktion og
forsyningskaederne er fortsat
ramt flere steder

Fortsat usikkerhed rammer de
finansielle markeder og evt.
flere/nye “chok” pa markederne

Investeringsvilligheden er lav

Dramatisk stigning i ledigheden

Global BNP-vaekst falder fra
forventet 2,5 % til 1 %

Den danske BNP-veekst kommer
teet ved 0 % eller derunder

Scenarie 4
Lengerevarende recession

+ Samme som scenarie 3, blotien
leengere periode

+ Global BNP-veekst falder fra
forventet 2,5 % til 1 %

+ Dette globale BNP-vaekstniveau
fortseetter flere ar frem, hvilket
ligeledes giver 0-vaekst i DK
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Hvor lang tid varer en recession?

Antal maneder den amerikanske gkonomi har vaeret i recession, 1918-2019

1918-19 recessionen som
var drevet af en pandemi
(den spanske syge)
varede 7 maneder

Maneder
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Strategiske overvejelser ved forberedelse til en recession

o Lgnsomhed/overlevelse

Likviditetsoptimering

Optimere kontrakter og forpligtelser
« Trimme faste og variable omkostninger

* Nedskeeringer i organisationen/kapacitet

Fastfryse/reduktion i Ignninger
« Reduktion af lagre

Outsource (non-core aktiviteter)

Turnaround-strategi
. Fokus pa skat, moms og afgifter

Finansiel omstrukturering

Tilpasning

Kommunikere situation til medarbejdere
Omstrukturere organisationen

Tilpasse ressourcer til nye kompetencer
Optimere processer og arbejdsgange

@ge produktivitet

Opbygge fleksibilitet til at kunne skifte fokus
Digitalisere manuelle processer

Fokusere pa kerneforretning

Lukke ned for/parkere new bizz-tiltag
Generelt anszettelsesstop

Generelt stop for nye investeringer

Saette projekter/investeringer i bero

Saette transformations-/forandringsprojekter

pa fast track-forlgb

3

Forretningsudvikling

Intensivere markedsfgringen - tiltreekke
nye kunder

Lancere nye produkter/ydelser

Lancere nye forretningsben

Sgseaette digitale initiativer

Overveje at diversificere sin
markedsposition (industrier, markeder,
regioner, lande, produkter, investeringer,
m.v.)

Bruge finansielle reserver til at skabe
fremdrift

Komme i mal med kritiske interne projekter
M&A-scan og opkgb (akkvisitive tiltag)
Fusionere

Indga alliancer

Styrke kundeloyaliteten og -tilfredsheden
Skaerpe brandet pa nye mader

DEFENSIV
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Valg af strategi og strategiske fokusomrader

<

DEFENSIV

OFFENSIV

o Legnsomhed/overlevelse

o Tilpasning

e Forretningsudvikling

Grundlaeggende bgr en virksomhed
have omkostningsstrukturen under
kontrol for at overleve en recession.
Hvis ikke dette allerede er tilfeeldet,
bar der saettes massivt ind med cost-
cutting tiltag og evt. turnaround-
lignende tiltag, finansiel
omstrukturering, m.fl.

Det kan veere vigtigt ikke alene at
fokusere ensidigt pa defensive tiltag
og overse muligheder for tilpasning.

Under en recession, men helst fgr,

bgr en virksomhed tilpasse sig de

nye forhold i gkonomien via
elementer fra en tilpasningsstrategi.

Transformationsinitiativer er (ofte)

ogsa nemmere at lykkes med.

Det er et faktum, at recessionen
vender en dag og bliver til
ekspansion/ny vaekst.
Virksomheder, der er steerkt
konsoliderede, nar recessionen
indtraeffer, bgr udnytte situationen
til at styrke forretningen. Andre
virksomheder kan overveje at
kombinere med elementer heraf.

De fleste virksomheder vil, ndr de drgfter de tre strategier, typisk ikke sta overfor enten-eller-valg,
men snarere fa brug for et bade-og-fokus. Mange vil have fokus pa alle tre “hdndtag”, dog med hver sin balance.

At balancere de tiltag, der ggr, at man som virksomhed overlever under en recession,
med de tiltag, der ggr, at man eventuelt kan profitere af en recession, er ngglen til "succes” for mange virksomheder.
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En simpel SWOT-analyse kan konkretisere processen...

Svagheder

Udarbejdet af DAHLs enhed for Compliance, Risk & Advisory.

SWOT-analyse

Virksomhedens
fordele

Virksomhedens
udfordringer

Grundlag for

formulering af
temaer i strategien

Muligheder

DAHL
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...08 indKkredse valg af strategiske retning

Muligheder

Svagheder Styrker

Trusler
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Spilleregler for “indhold” i strategien

Input til ”spilleregler” i strategiarbejdet

Spilleregler for "proces”

Spilleregler i topledelsen

Lgnsomhed/
overlevelse

Evt. fase 0 med likviditetsprogram og
finansiel omstrukturering

Klar og simpel plan for restrukturering (fase
I) og transformation (fase II)

Strategien fokuserer virksomheden,
forretningen og aktiviteter

Yderst selektiv investering i
udviklingsinitiativer

Strategien er dominerende indefra-ud

Kapitalisér pd burning platform
Mange mal er givet pa forhand
Mange quick wins skal realiseres
Planen seetter rammerne for effektiv
turnaround-ledelse

Centralisér arbejdet i bestyrelsen
Dag-til-dag samarbejde ml. bestyrelse og
direktion

Lidt mere operationel bestyrelse

Folg op pa de allermest kritiske initiativer i
bestyrelsen

Rapporteringsstrukturen fra direktionen ska
understgtte operationel beslutningstagning

Tilpasning

Har fokus pa ledelse, organisation,
processer, kompetencer, mv.
Visionen og mélene handler om bedre
mader at ggre tingene pa

Plan for tilpasning/oprydning (fase I) og evt.

retning for veekst (fase II)

Seerlig involvering af kritiske interessenter
Byg platform for at kunne orkestrere
samarbejdet og tilpasningen

Skaber klart billede af "end state” og
ngdvendige forandringer

Skabe veldefineret mal og retning
Detaljeret planlaegning med prioriteter,
milesten, handlingsplaner og KPI'er

Saet rammerne for disciplineret eksekverin

Mere strategisk bestyrelse

Strategiarbejdet kan bo i bade bestyrelsen
og direktionen, men det skal veere klart,
hvem der "server” og “smasher” i processen
Rollefordelingen skal veere klar, ellers kan
der komme "magtkampe”

Forretnings-

Strategien er dominerende udefra-ind

Har fokus p& at besvare: "Hvor spiller vi?”
og "hvordan vinder vi?”

Strategien kan veere yderst scenariebaseret
Forandringer og disruptions identificeres og

Ledelsen formulerer kontekst og rammer
snarere end mal

Strategi og organisation er ekstremt
eksternt orienteret

Direktionen skal drive veekst i kernen
Opportunistisk vaekst og eksperimenter kan
forankres i bestyrelsen, f.eks. i udvalg, i

udvikling konkretiseres « Etablering af regler for eksperimenter, forretningen, f.eks. i et nyt forretningsben/
Kernevaekst + opportunistisk vaekst forretningsudv. og ressourceallokering SBU, eller i en ny juridisk enhed/selskab
Strategien indeholder en portefglje af
eksperimenter
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Juridisk og forretningsmaessig Corona-Task Force

DAHL | i

COVID-19-situationen affgder en raekke juridiske, strategiske, forretningsmaessige og gkonomiske problemstillinger, som de fleste virksomheder bgr
forholde sig til. Tag efter behov fat i din vante radgiver eller radgiverteam hos DAHL i forbindelse med dine overvejelser herom.

Nogle problemstillinger kraever akut handtering. Vore seerlige Corona-Task Force er tilgaengelig 24-7 for sparring om juridiske og forretningsmaessige

problemer og overvejelser, du og din virksomhed matte sta overfor i den kommende periode.

Ansatte og kapacitet

» Anseettelses- og arbejdsretlige
handlemuligheder - b&de for
arbejdsgivere og direktgrer/ledende
medarbejdere
Juridisk handlerum ift. stgrre
omorganiseringer og tilpasninger og
retsstillinger/vurderinger i denne
forbindelse
R&dgivning om frivillige og tvungne
ordninger

Kontakt: Sgren Nielsen, son@dahllaw.dk, t: 30843514

Skat og moms
» Overvejelser og handlemuligheder ift.

selskabsbeskatning og moms

+ R8dgivning om konsekvenserne af
hastelovgivning indenfor skat og
afgiftsomradet

Kontakt: Bent Ramskov, bra@dahllaw.dk, t: 20120830
Kontakt: Torben Buur, tbu@dahllaw.dk, t: 30519245
Kontakt: Jesper Bierregaard, jbi@dahllaw.dk, t: 26127296

Leverandgrer, kunder og
E international forretning
» Kontraktretlige implikationer og

handlemuligheder i kommercielle
kontrakter

Ift. leverandgrer: Aftaler om indkgb,
sourcing, logistik, underleverandgrer,
m.v.

Ift. kunder: Aftaler om agenter og
forhandlere, samhandel, distribution,
salgs- og leveringsbetingelser, joint-
venture, franchise, licenser, m.v.

Kontakt: Kim Ricken Jgrgensen, kri@dahllaw.dk, t: 26882616
Kontakt: Klaus K. Kjeer, kkk@dahllaw.dk, t: 26317526

Kontakt: Thomas Markert, tma@dahllaw.dk, t: 30843519
Kontakt: Peter Neve, pne@dahllaw.dk, t: 51999056

Kapitalstruktur og kapitalforhold
« Implikationer for kapitalstruktur

» Handlemuligheder ift. kapitaltilfgrsel,
kapitalforhgjelse, kapitalafgang,
kapitalnedszeettelse, 18n og
sikkerhedsstillelse, udnyttebetalinger,
aktionzerldn, keb/salg/indlgsning af
aktier, m.v.

Kontakt: Henning Lillienskjold, hvi@dahllaw.dk, t: 26736588
Kontakt: Jesper Hay, jeh@dahllaw.dk, t: 26122435

Kontakt: Bent Ramskov, bra@dahllaw.dk, t: 20120830
Konkakt: Henrik Ottosen, hot@dahllaw.dk, t: 28731588

P Byggeriet og byggesager
« Implikationer for byggeriet og
igangveerende projekter
» Entrepriseretlige overvejelser og
handlemuligheder

» Implikationer og handlemuligheder for
udlejere af fast ejendom

Kontakt: Hans Erik Steffensen, hes@dahllaw.dk, t: 40199090
Kontakt: Niels Wulff, nwu@dahllaw.dk, t: 26128708
Kontakt: Anette Kusk, ank@dahllaw.dk, t:20280456

Finansiel omstrukturering
st © Overvejelser og handlemuligheder
inden for finansielle omstruktureringer

» Handlerum ift. akkvisitionsfinansiering,
o o o
lanefinansiering, m.v.

Kontakt: Henning Lillienskjold, hvi@dahllaw.dk, t: 26736588
Kontakt: Jesper Hay, jeh@dahllaw.dk, t: 26122435
Konkakt: Henrik Ottosen, hot@dahllaw.dk, t: 28731588

IT- og teknologivirksomhed
« Implikationer for IT-kontrakter
« Vurdering af stop af leverancer,

forsinkelser, forpligtelser, m.v.

« Handlemuligheder ift. IT- og
teknologikontrakter

Kontakt: Claus Sgrensen, cfs@dahllaw.dk, t: 20250599
Kontakt: Frederik Bruhn, for@dahllaw.dk, t: 22951375
Kontakt: Michael Rehling, mir@dahllaw.dk, t: 20777207
Kontakt: Tim Nielsen, tim@dahllaw.dk, t: 61915105

Rekonstruktion, insolvens og
& inddrivelse

« Rekonstruktion og akkordordninger

« Overvejelser og handlemuligheder ift.
insolvensbehandling
Inkassobehandling ifm.
likviditetsoptimering

Kontakt: Birgitte Jgr , bij@dahhlaw.dk, t: 26219310
Kontakt: Jens Hgjmark, ihm@dahllaw.dk, t: 21358670
Kontakt: Jens Paulsen, jpa@dahhlaw.dk, t: 40358151
Kontakt: Dan B. Larsen, dbl@dahllaw.dk, t: 26317511
Kontakt: Jesper Hoy, ieh@dahllaw.dk, t: 26122435

Kontakt: Thomas Markert, tma@dahllaw.dk, t: 30843519

Kontakt vedr. real-, bank- og alm. inkasso:
Tk Mgller Kri: tmk@dahllaw.dk, t: 26127295
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