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Trump: USA vil trives
0g blive respekteret igen

Nar en klovn flytter ind i et palads, bliver han ikke konge
— paladset bliver til et cirkus
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Trump er kommet flyvende ud af starthullerne

Flodbglge af dekreter

Running total of executive orders signed, for recent US presidents
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Europeeerne bruger flere penge pa
militeeret

"Stop for illegal immigration og
indsmuglingen af Fentanyl”

Olieprisen er faldet

Fiaskoer:

Slingrekurs pa toldsatser

Uro pa de finansielle markeder
Prisstigninger

Groft fornaermet bade allierede og fiender
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Ny verdens(u)orden: To kan blive til tre
Vesten bliver splittet og svaekket, og Kina naeppe inddeemmet

Verden fagr Trump 2,0 Verden efter
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Global gkonomi: Udsigt til noget lavere vaekst
USA bremser kraftigt ned, mens euroomradet gasser lidt op

Det seneste ar Det kommende ar
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Massive toldforhgjelser truer gkonomien
Kan give stagflation = lavere vaekst og stigende inflation
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Trumps gengeeldelsestold rystede markederne
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Hvordan rammer tolden?
Prisstigninger, finansiel uro og usikkerhed
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Recession eller blgd landing 1 USA?
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Veaeksten ventes at bremse op, men hvor meget? Vi er optimister

Pessimister: Recession lige om hjgrnet ®

* Processen erigang
 Toldforhgjelser
« Uroen pa finansmarkeder
« Usikkerheden
« Varemangel og kraftige prisstigninger
* Forhindrer Fed | at seenke renten

* Forbrugere og virksomheder reducerer
forbrug, investeringer og beskaeftigelse

Optimister: Blad landing uden recession ©

Jobvaekst, reallgnsfremgang og
formuegevinster statter forbruget

Veaekstlgft fra investeringer i og
produktivitetsvaekst fra Al

Skattelettelser og rentenedseettelser fra Fed

Handelsaftaler og Trump seenker
toldsatserne

Fa markante ubalancer
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Trump skifter fokus fra told til skattelettelser
men de hjeelper ikke vaeksten markant

Trumps skattelafter i mia. dollar over 10 ar

* Risiko for nye toldforhgjelser 200 -300
« Fokus pa handelsforhandlinger 1300

» Kina er den starste risiko “
« Tolden forsvinder ikke

* Finansiere skattelettelser

* Vil ikke lgfte veeksten markant
« Mere fokus pa deregulering

-5350
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m Forlaeng skattelettelser Overarbejde
= Folkepension Sank selskabsskatten til 15%

= Drikkepenge




Euroomradets gkonomi
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Euroomradet: Vaekstsignaler er lidt bedre

Men industrien kan blive ramt af Trumps told

Tyskland bremser euroomradet
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Lanstigninger og inflationi %
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Finanspolitisk sporskifte: Whatever It Takes
Det kan lgfte vaeksten, men tidligst 1 2026

« Betydelig usikkerhed

 Infrastrukturinvesteringer tager tid —
Ingen skovlklare projekter

@ | « Forsvarsinvesteringer giver kun lidt
MERZ DEN MEGA-DEAL! vaekst

“1% © LIVE REPLAY

”~ « Der er mangel pa arbejdskraft i EU
E i « Strukturelle problemer i EU/Tyskland
« - - Demografi, tech-efterslaeb og
REARM,, i produktivitet
EUROPE _ .
PLAN ~ « Fredsaftale | Ukraine kan lgfte veeksten

11



T DON'T THINK IT'S
THE BOTTOM YET.

0/) ’) YEAH,

-- HE'S STILL
/»/ o ~~ SCREAMING,.
cumh

&

S JYSKE BANK




JYSKE MARKETS ¢y JYSKE BANK

*x
x .
X

@dkonomien er presset

Boligmarkedet og forbrugerne treekker ned, og Trumps told truer

Boligmarkedet er skrgbeligt Forbrugernes humagr er helt i kulkeelderen
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Kina stgtter produktion fremfor efterspgrgsel

Det giver overkapacitet, som Kina eksporterer

Kina gav massiv stgtte til virksomhederne Kina er blevet verdens stgrste producent

Andel af samlede globale industriproduktion, %
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That’s all folks
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Ansvarsfraskrivelse
Jyske Bank A/S (Vestergade 8-16, DK-8600 Silkeborg, CVR-nr. DK-17616617) er under tilsyn af Finanstilsynet.

Analysen er baseret pa informationer, som Jyske Bank finder palidelige, men Jyske Bank patager sig ikke ansvar for disse informationer rigtighed eller for dispositioner foretaget p& baggrund af analysens informationer eller vurderinger. Analysens vurderinger og anbefalinger kan
gendres uden varsel. Analysen er til personligt brug for Jyske Banks kunder og mé ikke kopieres. Hvis ikke andet er anfart er kilden Jyske Bank.

Interessekonflikter

Jyske Bank har udarbejdet procedurer, der skal forebygge og undgé interessekonflikter, og dermed sikre en objektiv udarbejdelse af analyser. Disse procedurer er indarbejdet i forretningsgangene, der omfatter analyseaktiviteterne i Jyske Markets, der er en forretningsenhed i
Jyske Bank.

Herudover m& analytikere i Jyske Bank ikke have positioner i de papirer, som de udarbejder analyser om. Daekker en analytiker ind for den ansvarlige analytiker ifom. sygdom, forretninger o.l. s& ma denne ikke handle i det pagaeldende papir pa dagen for publicering af analysen
og dagen efter. Jyske Bank kan tillige have positioner i de papirer, der analyseres og vil ofte have et forretningsmaessigt forhold til de analyserede virksomheder eller udstedere af de analyserede papirer. Analytikerne modtager ikke betaling fra enheder med interesse i analysen.
Analyser er ikke blevet forelagt udstederen forud for offentliggerelse (medmindre andet er angivet).

Laes mere om Jyske Banks politik om interessekonflikter pa:
https://jyskebank.com/da/investinfo

Opdatering af analysen
Analyser, anbefalinger og ad hoc publikationer opdateres ikke. | stedet offentliggares en ny publikation, nar og hvis Jyske Bank finder det ngdvendigt. Se forsiden for dato for analysens ferste offentliggarelse.
Alle oplyste kurser er seneste lukkekurser fgr analysens offentligggrelse, med mindre andet er anfart.

Risiko
Investering kan veere behaeftet med risiko, hvorfor vurderinger og evt. anbefalinger i denne analyse kan vaere forbundet med risiko. Se selve analysen for vurdering af evt. risici. Anfarte risikofaktorer og/eller falsomhedsberegninger i analysen kan ikke ses som udtgmmende.
Handles veerdipapirer i en anden valuta end investors base valuta, patager investor sig en valutakursrisiko.

Afkast og kursudvikling

De i analysen vurderede fremtidige og historiske afkast er afkast far omkostninger og skattemaessige forhold, da afkast efter omkostninger og skattemaessige forhold, vil veere individuelt afhaengig af kunde-, opbevarings-, volumen-, markeds-, valuta- og produktspecifikke Vilkar.
Det er ikke givet, at et anfart forventet fremtidigt afkast vil stemme overens med den faktiske udvikling. De anfarte forventede, fremtidige afkast er udelukkende udtryk for vores bedste vurdering.

Tidligere afkast og kursudvikling kan ikke anvendes som palidelig indikator for fremtidige afkast og kursudvikling. Afkast og/eller kursudvikling kan blive negativ. Prognoser i analysen kan ikke med sikkerhed anvendes som en sikker indikator for fremtidige afkast.
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