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From Virus to recession: Transmission mechanisms
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From Virus to recession: Transmission mechanisms

China: Retail sales (%-chg., YoY)
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OECD forecast: Tilbage pa ult. 2019 niveau i starten af 2022 - Avis der ikke kommer en 2. bolge...

A collapse in output followed hy a slow recovery
World GDP, index 2019-Q4=100

106 [N both scenarios, we won't be back at 2019-Q4 level for at least 2 years
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Source: OECD (2020), "0ECD Economic Outlook No. 107 (Edition 2020/1)", OECD Economic Outlook: Statistics and Projections (database).
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The worst recession in history but investors are not impressed. TINA rules?

GDP growth (YoY %-chg.) S&P 500 (YoY %-chg.)
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Tina rules? - Well perhaps not
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But are consensus earnings expectations realistic?

After-tax eps adjusted for impact of Trump tax cut ’
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Tina rules? - Well perhaps not

Index
3500 -~ Fair Value (eps from contd. ops., bottom up consensus forecast)
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Ansvarsfraskrivelse

Dette praesentationsmateriale er udarbejdet af Fondsmaeglerselskabet Maj Invest A/S ("Maj Invest").

Praesentationsmaterialet er alene udarbejdet som informationsmateriale. Praesentationsmaterialet er ikke et tilbud eller en opfordring til
kgb/salg af veerdipapir, valuta eller finansielt instrument.

Praesentationsmaterialet tager ikke udgangspunkt i og er ikke tilpasset nogen investors personlige forhold. Praesentationsmaterialet er
ikke investeringsradgivning og bgr ikke opfattes som sadan, praesentationsmaterialet giver kun generelle informationer om vaerdipapirer,
herunder investeringsbeviser. Praesentationsmaterialets informationer kan ikke erstatte individuel professionel radgivning.
Praesentationsmaterialet er baseret pa informationer fra kilder, som Maj Invest finder trovaerdige, men Maj Invest patager sig ikke ansvar
for materialets rigtighed eller for dispositioner foretaget pa baggrund af praesentationsmaterialet, herunder eventuelle tab.

Maj Invest og dets moderselskab samt medarbejdere i Maj Invest kan udfgre forretninger, etablere, afslutte, @ndre eller have positioner
i veerdipapirer, valuta, finansielle instrumenter, som er omtalt i praesentationsmaterialet. Maj Invest kan endvidere udfgre investerings-
eller portefgljeradgivning for kunder, som er omtalt i praesentationsmaterialet, f.eks. Investeringsforeningen Maj Invest. Maj Invest har
samarbejdsaftale om formidling af handel med og information om investeringsforeningsandele i Investeringsforeningen Maj Invest, og
Maj Invest honoreres herfor.

Vurderinger i praesentationsmaterialet er baseret pa skgn og forudsaetninger. En investering i veerdipapirer, herunder
investeringsbeviser, er forbundet med risici. Bevaegelser i markedet generelt eller haendelser knyttet til vaerdipapirer kan pavirke
kursudviklingen, som dermed kan adskille sig vaesentligt fra det i praesentationsmaterialet forventede. Historiske og tidligere afkast kan
ikke anvendes som en palidelig indikator for fremtidige afkast. Vurdering af fremtidige afkast er baseret pa formodninger, som maske
ikke realiseres.

Praesentationsmaterialet er beskyttet af ophavsretslovgivningen i Danmark. Praesentationsmaterialet er til modtagerens personlige brug
og ma ikke udleveres, kopieres eller offentligggres til andre uden Maj Invests tilladelse, andet end i det omfang det er ngdvendigt til
andre personer inden for samme organisation.

*Includes content supplied by IHS Markit; Copyright © 2020, IHS Markit. All rights reserved.
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