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Dollarstigning mod efteraret 2027

Vi har eendret forventninger til de pengepolitiske renter i USA og EU. Det
har direkte betydning for kursen pa dollaren, hvor markedsrenter og
aktieafkast laenge har indikeret en for lav dollarkurs. Vi opjusterer dollaren

o : . :
5%, og viventer nu fgrst en mindre svaekkelse af dollaren sent i 2027. Tabel 1 - USD-prognose

. . EUR DKK
Aktuel markedssituation
. . ) ) . Q4-26 1,14 6,56
Pengepolitiske udsigter er en betydelig drivkraft for valutakursudviklingen, og 2 o o
Jyske Bank har netop aendret forventningen til den amerikanske centralbank, o7 >
Fed: | stedet for at forvente en usendret rente frem til marts 20270g derefter en Q1-27 1,12 6,68
enkelt rentenedseettelse, ser vi nu en renteforhgjelse pa 25 bp pd onsdagens A 5% 5%
rentemade, og vi leegger endnu en renteforhgjelse ind i december, og s Q2-27 112 6,68
udskyder vi vores rentenedsaettelse fra marts 2027 til september 2027. En ulgst Al -3% 3%
krise i Mellemgsten betyder, at risikoen er hgjere inflation og flere Q3-27 1,14 6,56
renteforhgjelser fra Fed. Viventer nu ogsa en yderligere renteforhgjelse af ECB A 2% -2%
(og Nationalbanken), og for ECB er risikoen stgrst pa opsiden (mere her). Note: A zendring fra sidste prognose. Kilde: Jyske Bank

Zndringerne i Jyske Banks pengepolitiske forventninger smitter direkte af pa

forventningen til dollaren, da vinu har udskudt udsigten til, hvornar rentespaendet

aendrer sig i disfaver af dollaren. Nyt fra Jyske Bank -

tilmeld dig og falg med

Vi ved, at indbakken hurtig bliver
fyldt. Derfor forsgger vi at holde
vores nyhedsmails sa relevante
som muligt for dig. Her kan du
| det lys foretager vien opjustering af vores prognose for dollaren, sa vinu venter valge de emner, som du ensker
en stigende dollar mod DKK 6,68 (EUR 1,12) indtil efteraret 2027. at tilmelde dig.

Samtidig har markedsrenterne og efterspgrgslen efter amerikanske aktier laenge
peget p3, at dollaren kan veere undervurderet. Med Jyske Banks aendrede syn pa
de pengepolitiske udsigter er der ikke laengere overbevisende argumenter for en
svagere dollar i de naermeste méaneder, vurderer vi.

Figur 1: US dollaren opadgaende indtil efteraret 2027
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USA's offentlige balancer inkl. gaeldsaetningen har i artier vaeret en udfordring, og
en andret geopolitisk verdensorden kan pa sigt lede verdens kapitalforvaltere til
tilbagetraekning fra USA. | givet fald kan dette mindske efterspgrgslen efter USD.

Vigtig investorinformation:
Se materialets sidste sider.


https://jyskemarkets.com/wps/wcm/connect/jm/65f6257d-598e-4fd2-9a44-22030d7f87d5/ECB+15+september+2026.pdf?MOD=AJPERES
https://www.jyskebank.dk/mailservice-tilmelding
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Vigtig Investorinformation

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 pa
baggrund af analysens informationer eller vurderinger. Analysens vurderinger og anbefalinger kan endres uden varsel. Analysen er til personligt brug for Jyske Banks kunder og ma ikke
kopieres. Hvis ikke andet er anfgrt er kilden Jyske Bank.

Analyser og anbefalinger er generelle informationer og ikke personlig radgivning.

Analyser og anbefalinger er investeringsanbefalinger medmindre andet er anfgrt. Analyserne udarbejdes i overensstemmelse med de juridiske krav om objektiv fremlaeggelse af
investeringsanbefalinger og kravene om investeringsanalysens uafhaengighed.

Interessekonflikter

Jyske Bank har udarbejdet procedurer, der skal forebygge og undga 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 ma 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. sd 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.

Kvantitative anbefalinger pa enkeltselskaber baseret pa Jyske Quant modeller bygger pa en kvantitativ metode. Det sikrer, at der ikke opstar interessekonflikter, da anbefalingeni analysen
dannes pa baggrund af den samlet Quant score.

Analyser er ikke blevet forelagt udstederen forud for offentliggerelse (medmindre andet er angivet).

Laes mere om Jyske Banks politik om interessekonflikter pa:
https:/www.jyskebank.dk/produkter/investering/investeringsinfo
Modeller

Jyske Bank anvender en eller flere af fglgende modeller:

Rente

Regressionsmodeller med input fra gkonomiske og finansielle data —herunder ogsa Jyske Banks forventninger til disse (fx forventninger til veekst, inflation og pengepolitik).
Rentekurveanalyse, herunder rentekurvehaeldning og kurvatur.

Positionering, markedspsykologiske vurderinger, spilteoretisk scenarioanalyse og mgnstergenkendelsesteknik indgar i vurderingsmaterialet.

Danske realkreditobligationer modelleres ud fra en egenudviklet model baseret pa RIO (realkreditmodel udviklet af ScanRate) bestaende af en stokastisk rentestrukturmodel til at
estimere fremtidig renteudvikling, og en statistisk konverteringsmodel kalibreret til antagernes historiske konverteringsadfaerd. | udarbejdelsen af analyser leegges veegt pa f.eks. den
relative prisfastsaettelse, udbud/efterspgrgsel, debitorsammensaetning og parametre fra Jyske Banks realkreditmodel.

Valuta

Simpel regressionsmodel, hvor valutakrydset vaerdiansaettes via variabler som f.eks. forskelle i realrenter, rentekurvehaeldning, kurvatur, révarepriser og volatiliteter.

Positionering, markedspsykologiske vurderinger, spilteoretisk scenarioanalyse og mgnstergenkendelsesteknik indgar i vurderingsmaterialet.

For uddybning af vores anvendte modeller klik her.

Anbefalingsbegreber

Kursmal

Kursmal afspejler den retning, som valutakursen forventes at bevaege sig i over en given horisont (retning og styrke). Kursmalet er et skgn for, hvor vi med overvejende sandsynlighed
forventer at se valutakursen pa den angivne horisont. Kursmalet bgr derfor ikke betragtes som et praecist minimum eller maksimum for valutakursen i den pageeldende periode.

Renteprognose
Renteprognosen afspejler den forventede retning for renter over en given horisont. Renteprognosen er et skgn for, hvor vimed overvejende sandsynlighed forventer at se renten pa den
angivne horisont. Renteprognosen begr derfor ikke betragtes som et praecist minimum eller maksimum for renten i den pagaeldende periode.

Opdatering af analysen

Analyser, anbefalinger og ad hoc publikationer opdateres ikke. | stedet offentliggeres en ny publikation, nér og hvis Jyske Bank finder det n@dvendigt. Kvantitative anbefalinger pa
enkeltfondskoder opdateres Izbende. Se analysens forside for dato og tidspunkt for offentligggrelse.

Risiko

Investering kan vaere behaeftet med risiko, hvorfor vurderinger og evt. anbefalinger kan vaere forbundet med risiko. Anferte risikofaktorer og/eller falsomhedsberegninger kan ikke ses som
udtgsmmende. Handles veerdipapirer i en anden valuta end investors basisvaluta, sa patager investor sig en valutarisiko. Er der tale om en ADR eller lignende, er valutarisikoen forbundet
med den valuta, som moderselskabet handles i.

Laes meget mere om risici ved investering og fordelene ved risikospredning her.

Afkast og kursudvikling

Deianalysen vurderede fremtidige og historiske afkast er afkast far omkostninger og skattemaessige forhold, da afkast efter omkostninger og skattemaessige forhold, vil vaere individuelt
afheengig 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 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.

Alle oplyste kurser er seneste lukkekurser fgr analysens offentligggrelse, medmindre andet er anfert.

Skat

Den skattemaessige behandling af investeringer kan veere fra kunde til kunde. Kontakt din skatteradgiver for de skattemaessige konsekvenser af dine investeringer.

Flere informationer

| analyser og anbefalinger kan der blive henvist til andre analyser og anbefalinger. | sddanne tilfeelde vil der veere et link, hvor der kan findes fyldestgarende oplysninger omkring den
specifikke anbefaling.

Laes mere omkring vigtig investorinformation i forhold til Jyske Banks analyser og anbefalinger pa jyskebank.dk/investorinformation.
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