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Praesidentvalg i USA

28. september 2024

Praesidentvalget i USA finder sted 5. november 2024. Her star det mellem republikanernes Donald Trump og
demokraternes Kamala Harris. Der er pa forhand dgmt stort set dgdt Igb.

Grundet det saerlige valgmandssystem afhaenger resultatet formentlig primaert af de ganske fa swing-stater
Arizona, Georgia, Michigan, Nevada, North Carolina, Pennsylvania og Wisconsin. Det skyldes, at alle valgmaend i
en stat normalt tilfalder vinderen af den pageeldende stat.

Den politiske splittelse i USA har de senere ar vaeret saerlig stor og forskellene mellem de 2 kandidater er trukket
hardt op. Vi har sammenfattet nogle af hovedpunkterne og hvad de kan betyde, alt efter hvem der saetter sig i
praesidentembedet til januar, hvor den nye praesident tiltraeder.

Hvis Donald Trump vinder valget

o Skattenedsaettelser og deregulering:

Trump er kendt for at stgtte skattenedsaettelser og deregulering, hvilket tidligere har veeret positivt for
virksomhedernes indtjening og udviklingen pa aktiemarkederne. | relation til mulig deregulering
vurderes dette positivt relateret til sektorer som finans, energi og industri.

o Handelskrige og protektionisme:

Trump har tidligere f@rt en meget protektionistisk handelspolitik szerligt ift. Kina. Det forventes fortsat
og forstaerket under Trump, hvilket kan skabe usikkerhed om global samhandel og dermed vakst. Dog
kan det isoleret set gavne amerikanske virksomheder, da USA er mindre gkonomisk afhaengig af
omverdenen end fx Europa.

o Usikkerhed og volatilitet:

Trumps politiske stil har tidligere fort til gget usikkerhed og volatilitet pa finansielle markeder. Blandt
andet ventes den amerikanske stgtte til Ukraine at ophgre og dermed svaekkes sammenholdet mod
Putins Rusland. Det kan iszer skabe usikkerhed om politik og gkonomi i Europa.

Hvis Kamala Harris vinder valget
o @gede skatter og regulering:

Harris repraesenterer en politik, som sandsynligvis vil betyde hgjere skatter for virksomheder og de
rigeste personer samt mere regulering. Dette for at kunne forbedre levevilkarene for de svageste
grupper i samfundet og for middelklassen. | relation til gget regulering vurderes dette primaert relateret
til teknologi, sundhed og konventionel energi.

o Klima- og grgnne investeringer:

Harris er tilhaenger af en grgnnere gkonomi og ggede investeringer i bl.a. vedvarende energi og
baeredygtig teknologi. Det er netop hvad der ogsa ligger bag den sakaldte Inflation Reduction Act, som
blev vedtaget i 2022. Fortsat gkonomisk stgtte til disse omrader kan vaere positivt for aktier inden for
disse sektorer.

o Sundhedsomradet:

En Harris-ledet administration forventes at prioritere reformer inden for sundhedsomradet.
Sundhedsomkostningerne i USA er nogle af verdens hgjeste og gget regulering for at reducere
udgifterne vil potentielt kunne pavirke selskaber inden for sundhedssektoren negativt.
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Historiske afkast i et valgar

Herunder graf over afkast i valgar pa amerikanske aktier malt pa basis af S&P 500 indekset. Afkastet har stort set
altid veeret positivt i et valgar. Kun da IT-boblen brast og da Finanskrisen ramte, sa vi negative afkast pa
amerikanske aktier.

Den overvejende positive udvikling haenger selvfglgelig sammen med, at der det meste af tiden er fremgang pa
aktiemarkederne. Alligevel er der en klar tendens til, at afkastet er hgjere i et valgar. Det kan skyldes
forventninger til, at den kommende praesident saetter gang i nye veekstfremmende initiativer. Den amerikanske
politiske linje er normalt mere drevet af vaekstfokus fremfor fokus pa inflation, som har vaeret fokus i Europa.
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Konklusion

Generelt er der positiv udvikling i valgar og normalt ikke stgrre udsving ifm. selve valget. Bade ved valget i 2016,
hvor Donald Trump vandt over Hillary Clinton, og i 2020, hvor Joe Biden slog Donald Trump, sa vi meget sma
udsving i S&P 500 indekset.

Som udgangspunkt bgr investor fastholde sin langsigtede investeringsstrategi uden stgrre fokus pa udfaldet af
hverken dette eller kommende praesidentvalg. Nar det er sagt, sa kan de politiske forskelle efter praesidentvalget
godt udmegnte sig i konkrete initiativer, der kan pavirke dele af gkonomien bade i USA og globalt. Det skyldes den
store betydning, USA har ift. global gkonomi. Det kan derfor veere relevant at overveje mindre tilpasning af

portefgljen.
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Disclaimer:
Dette materiale er udarbejdet af Dannebrog Invest P/S, CVR-nr. 39763303, Jernbanegade 23, 4000 Roskilde. Selskabet er godkendt og underlagt tilsyn

af Finanstilsynet. Materialet er alene en orientering for de investorer, som Dannebrog Invest har udleveret materialet til. Oplysninger i materialet,
inklusive figurer, tabeller m.m. skal ikke opfattes som anbefalinger, tilbud eller opfordring til at kgbe eller szelge vaerdipapirer af nogen art. Det samme
gaelder forslag vedrgrende valg af investeringsstrategi, og Dannebrog Invest patager sig intet ansvar for dispositioner foretaget pa baggrund af
oplysninger i materialet. Selvom datamaterialet, beregninger og faktuelle oplysninger er indhentet og udarbejdet med behgrig omhu, patager
Dannebrog Invest og dets medarbejdere sig ikke ansvar for rigtigheden, ngjagtigheden eller fuldsteendigheden af informationerne i materialet.
Materialet kan ikke erstatte finansiel radgivning og Dannebrog Invest opfordrer modtagere af materialet til at sgge den ngdvendige professionelle
radgivning pa alle omrader, der relaterer sig til investeringsmaessige dispositioner. Sdfremt materialet indeholder oplysninger om en serlig
skattebehandling, skal investor vaere opmaerksom p3, at skattebehandlingen afhaenger af den enkelte investors individuelle situation og kan a&ndre
sig fremover.




