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“Persondataforordningen er et eksempel

~ pdimplementering af en EU-forordning
i Danmark, nar det er varst”
/ ] JohnWagner, adm. direkies, De Samvirkende Kebmizrd - | Berlingske

pct. steg den samlede
industriproduktion fra
’ september til oktober

OKONOMISK KOMMENTAR

2018 - et spaendende og uforudsigeligt ar

1 er giet ind i Arets sidste maned, o det er et naturligt

tidspunkt at reflektere over dret, dergik, o dret, der kom-
mer. Udover de store familiebegivenhedr, dér hjemme hos
a8 talte forste skoledag for den eldste og { bar-

Arsagen skal findes m-n fnmnt meget moderate stigning |

Med rette. For et synkront gluhmtﬂpa\dr\;)nrmm\llheﬂ{
sigher | 2017, Jermpe-
ng pengepolitik nmpmmu uduiumg 565 03 herhjemme,

nehaven foc den mindste, har der ogsl
waret ok at se il ph den politishe og
wkonomiske soerie

Vi gik ind | 2017 med en vis bekym-
ring. Sserligt pd den politiske scene var
der uro. En nyvalgt president Tramp

A USA truede med handelskrig, og vad-

Signe Roed- seene skulle il stemmeumerne i flere

Frederiksen, EU-Jande, Frygten var, at vielgerne ville

Zand. poltt, legge s ialipstrommen af Scarbritan-

chefiakonour Mﬂlus vielge regeringer, der var sterkt
-

Sidan gik det hekligyis fkke: Tramps handelskalg udeblev,
og valget of den franske preesident Macron ha
sikret EU en ny ven, PA trads af paltisk usikkerhes! var der
udbredr aptimiseme omkring den skonomiske udvikling ved
indgangen til 2017.

rs mod 2 pet. for andet ar i
rn:l Dt er mere, end de \Icﬂﬂputdr istarten al dret.

Vi forventer, at presset pa
arbejdsmarkedet og priserne vil tiltage
1.2018. Men hvor stort inflationspresset
bliver, er det helt store spargsmal

Den helt store overraskelse | & har dog vieret, at renterme.
e holdt sig lave trods den akanomiske fremgang.

S sont san | sidste uge blew der igen Sbnetop for,at bolig-
ejere kan optage 30-drige realkreditlin med en fast rente pi
bare 1,3 pet. Samti
der 0 huse | og omaing de tarste byer rekarder, der cuerghe
bableirene, of beskzeftizelsen ermu steget i 13 kvartaler f traek.

Tenminger meget var-
somme med at nmmm! peug!pnllhmn

Men noget tyder pé, at 2018 er dret, hvor des for alvor kan ske.
noget pi den front, Vi forventer, at presset pi acbefdsmarkedet
ag priserme vil thage | 2018

Men hvor stort inflationspresset biiver, er det helt stare

sppegsmil. For det ev det, der for al
Ivejret og kole ekonomierne og de finansielle markeder ned,
Herhjemme vil det seerligt give modvind til boligmarkedet,

h

ecler i Kabi

boligmarkedet. her ekstra sirhart. @vrige risikofektorer for
2015 er geopolitik, mest present en militer konflikt mellem
USA ag Nordkorea.

Vender vi blikket hjemad, forhandler regeringen | disse ti-
et om firanslaven for 2018 g potenticl il
danskerni. Det bliver spendende at se, heaesd de lander en
aftale, og om vi fir skattelettelser, der vil knste ekstr benzin
i det danke vieksthil, Det kan § vierste fald give et endrg
heftigere opsving der ti gengald brender hurtigere ud.

Der eringen tvivi om, at 018 biiver et speendende dr.

Trump-effekten er misforstaet

KRONIK

Trumps politik betyder
ikke knald eller fald
for aktierne -

det buldrende bull-
marked har gode tider
isigte, uanset hvem
der er USA’s praesident

dr er ghet, siden det ame-
et i
aktiomne er steget. En sakaldt
Trump-effekt. Men det ex helt
misforstdet af stort set alle uan-
set politisk abservans

Danske investorer ved natur-
ligrvis o, ot det er dumt o e,
at en regeringschef kan drive
afkastet b aktiee. At de danske
akties, mod en stigning pa 153
et slog de globale markeder
1 perioden fea oktober 2011 tl
juni 2015 betyder ikke, at Helle:
Thoming-Schmids (51 var super
‘ballish for danske aktier.

Dot ved de fleste eurprere
| parlamentariske demakratier
ogsd godt. Alligevel kan verden

ikke pennemsie, hvad der vir-

hellg har drevet abtestigningen.
Se pa de helt enkle facts, oy

s vil dhu forsti, at det. buMn-nrJl‘

i

USAs nye preesident.

De private driver vieksten
Selvom de amerikanske aktle-
markeder har givet positive af-
kast i de seneste 12 mineder si-
den Trumps valg, ex der kun tale
‘om den syvendebedste udvikling
i aktiafkastene sammenlignet
med de seneste preshlenter.
Aflastet pi 21,5 pet. | ame
rikanske dollar pi amerikanske
aktier, et sdkaldt Trumg-bumn,
blegner i forhold til Leks. de sid
ste 12 méneder | Bill Clintons.
anden valgperiods, kor aktienf-
Kastene steg med 33,1 pet,

I Erumiede Trump to
gange; | 1932 med 50,6 pet. og |
1944 med 30,7 pet. Kennedy slog
“Trump med 27 pet. | afkast efter
sin selr | 1960, Aktieme fulgte
s Obama bedre, da has vandt
walget § 2012, hvor de steg 244
pet. Sely den stigning i aktieaf:
kastene pa 22,2 pet, som fulgte
valget af George HW. Bush, siir
Trump. Men ingen amerikanere
saluterede den store Bush-bull,

Amerikanske presidenter har
mindre direkte indfiydelse pi
aktiemarkedet eller akonomien,
end de fleste mennesker fore-

Q @204

http://www.e-pages.dk/borsen/25966/1/?btoken=dXNIcmIkPTIzMzIzNjMmdXNIcnR5cGU9VUIE

atiller sig, Trump bt ikke mere
mags over akiler, end Lars Lukke
Rasmmasen (V) har | Danmark,
Amerikanske pracsidenter skriver
ke love. Det gos Kongressen,
Vaksten i USA's produktion og
innovation kamamer fra den pri-
vate sektor,like fra regeringen.

Nuvel. Politik kan pivirke
markederne. Det samme kan fal-
dende usikkerhed med indset-
telsen af en ny preesident, hvilket
Kan vaere gositivt fae aktiessliast.

Denne medvind har vi haft
med Trump, men vi ville miske
ongsd hiave haft den med Hillary
Clinton, For figesom Trump
frygiede investorerne herdes
kampagnelafter. Markedet op-
lever Tindring, nir en ny leder
gor mindre end fyglet. Oy det
ex Dkke unike for Trimip eller USA,

Flern Trump fra ligningen
Hyvis Trumg reclt understatter
markedsvaksten, ville de ame-
rikanske aktier fore, fordl hans
Indflydelse er starst | hiemian-
det. Men det er ikke tilfieldet.

1 en sammenligning mellem
23 udviklede fande ligger det
amerikanske marked pa en 17
plads med on vaket pl 17,6 et
1 2017, Paent, men ikke 33 pient
som @strigs 51,5 pet., Danmarks:
30,4 pet. eller Spankens 25 pet

USA halter ogsd bagud i for-
hald il flere

28,4 pet. ox Indien pd 33,2 et
O det har (ke noget med pr-
sld!ﬂlcn at gere, Er det miske
s fortjeneste, at de syd-
Iu\manm aktler er oppe pd 45,8
et o dermed skar niesten afle?
Der er meget at lare. Fortad-
lingen om " Trump-seiren* siger
bla., at de amerikanske aktier
steg | forbingelse med hibe am
skattelettelser, Men s Kan-
eressen skuffer, slutter festen,

Uanset om Trump
underskriver de
nye skattereformer
eller farver sit hdir
lilla, b de globale
aktier holde fest

s du kan

wkonamien og en global belge af
Taldendle politisk usikherhed

For et ar siden frygtede folken
brexit-dominoeffekt. Mange var
bebymede fot, at DF blew ted-
lem af regeringen
Aktieme steg af lettelse
Dia tigen lettede, ste de euro-
peeishe altler af ltrelse.

Valget 1 Itallen | 2014 bar yder-
ligere reducere usikkerheden.
Asiens markeder et lettede efter
den afsluttede rigsretssag mod
Sylkoreis president. De ledende

pigke indikararer (LET} e
heje g stigende, Bankudlinene
stiger | Euzops og endda sl |
Japan. Amerikanske ethvervsin-
vesteringer er | fremdrift,

The asiatiske tigre breles. Virk-
samheder over hele verden over-
gil deres egne og imestoromes
forventainger. Det indikerer, ot
indtjeningen og afkastene vil

forsth, at det i givet fald Ilkzes
en Trump-effekt, som driver ak-
tiestigningen, vil du opdage, at
hans politk ikke betyder knald
eller fald for aktieme. Derfor vi
uungm lunne gennemskse, af
de

biive hojere end
Uanset o Trump underskri-
ver de nye skattereformer eller
Tarver sit hir lilla, bor de ghobile
aktier halde fest - oz ned Europa
i front. Niir de regionale aktie-
arkeder sam i ar begynder at

aletler vil

Fore hig time, ag det vil give dig
mulighed for at pesitionene dig
selv i owerensstemmelse hermed.
Fiemn Trump fra ligningen oz

Polen ligger pd 5.9 pet., Kina pa

verve], hvorfor
o ateget oviedring f verdens-
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il MSCI Emefing Markets.

L

1

»

7



