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KOMENTAR

Biden verzus Trump

Americké prezidentské volby sa konaju kazdé 4 roky
vzdy v utorok po prvom novembrovom pondelku,
¢ize najskor 2. novembra a najneskoér 8. novembra.
Tento rok volby vychadzajui na 3. novembra.
Inauguracia nového prezidenta je 20. januara
nasledujuceho roku alebo 21. januara, ak 20. januara
padne na nedelu. V pripade, Ze prezident nedokon¢i
svoj prezidentsky mandat, & uz kvoli smrti ako
napriklad John Kennedy alebo kvdli odstupeniu
z funkcie ako Richard Nixon, mandat dokondéi
viceprezident. Doposial sa tak stalo 9 - krat. Od roku
1951 plati dodatok Ustavy, podla ktorého moze byt
jedna osoba prezidentom v najviac dvoch obdobiach.

Od roku 1789 mali USA 45 prezidentov. Len prvy,
George Washington bol bez politickej prisluSnosti.
Jeden bol z Federalistickej strany, jeden z Unioni-
stickej, Styria z Demokraticko — republikanskej
strany, Styria zo strany Whigov, 15 - ti z Demokra-
tickej strany a 19 - ti z Republikanskej strany. Tato
stranicka volatilita bola typicka pre 19. storocie,
poslednych 150 rokov sa striedaju prezidenti len
z dvoch stran — Demokratickej a Republikanskej?.

Na zaklade skusenosti z finanéného trhu za
poslednych priblizne 50 rokov, tesne pred volbami
zvyCajne vzrastla volatilita na vSetkych hlavnych
trhoch (na penaznom, dlhopisovom, akciovom,
menovom), najma vtedy, ak predvolebné prieskumy
favorizovali demokrata. Po volbach sa volatilita
mierne zmiernila, viac pri demokratickom vitazovi,
ale aj tak zostala nejaky ¢as vysSia.

Bezprostredne po volbach bol vyvoj dlhopisov
zmieSany bez ohladu na to ¢&i vyhral demokrat alebo
republikan. Akcie reagovali pozitivne na vitazstvo
republikana, ale negativne na vitazstvo demokrata.

Z pohladu celkového Stvorroéného obdobia, za vlad
republikanskych  prezidentov  Urokové sadzby
a vynosy dlhopisov zvy€ajne stupali, rastli aj ceny
akcii a dolar posilfioval. Pri demokratickych
prezidentoch urokové sadzby a vynosy dlhopisov
zvyc€ajne klesali. Akcie ale rastli, len pomalSie ako pri
republikanskych prezidentoch. Dolar zvyCajne
oslaboval.

Ide ale o dlhodoby priemer, to znamena , Ze nie je
isté, ze sa to bude pInit aj po vitazstve jedného
z dvojice Joe Biden a Donald Trump.

Joseph Robinette ,Joe“ Biden Jr. sa narodil
20. novembra 1942 v Pennsylvanii, polas jeho
detstva sa rodina prestahovala do Delaware. Tam
vystudoval pravo a zacal pracovat v pravnickej firme.
Ako 28 rocny vstupuje do Demokratickej strany, ako
30 ro¢ny, v roku 1972, sa stal najmladSim senatorom
v historii. V tom istom roku jeho Zivot poznamenala
tragédia, pri autonehode zahynula jeho manzelka
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a ro€na dcéra, len o mélo starsi dvaja synovia preZili
so zraneniami. V roku 1977 sa druhykrat ozenil
a narodilo sa mu Stvrté dieta. V roku 2015 mu umrel
starSi syn Joseph ,Beau” na rakovinu mozgu. Po¢as
dlhoro€nej kariéry v Senate sa Joe Biden venoval
hlavne zahrani¢nej politike, popritom bol zdstancom
prisnejSieho posudzovania kriminality.

V roku 1987 chcel kandidovat za prezidenta, ale
odstupil z primarok po tom, o mu preukazali, Zze
odkopiroval €ast svojho prejavu. V roku 2007 sa
rozhodol kandidovat opéat, ale po neuspechu hned
v prvych primarkach v lowe to vzdal. Neskér si ho
vybral Barrack Obama za svojho viceprezidenta
a napokon sa nim stal na dve volebné obdobia.

Donald John Trump sa narodil 14. juna 1946 v New
Yorku do rodiny realitného developera a Skotskej
pristahovalkyne. V detstve brigadoval v otcovej
firme. Ako 13 ro¢ny odiSiel do Vojenskej akadémie,
neskor vystudoval ekondmiu na filadelfskej Wharton
School, ktord navstevoval napriklad aj Elon Musk
alebo Warren Buffet. Z prvého manzelstva ma tri
deti, z druhého a tretieho po jednom.

Donald Trump nemal politicki kariéru, venoval sa
realitnému a televiznemu biznisu (mal napriklad
licenciu na Miss Universe). Po€as podnikania zazil
vela padov, ale aj vzostupov. V 80. rokoch sa zacal
medialne presadzovat, neskér mu velku slavu
priniesla TV show The Apprentice (UCen), kde
hodnotil podnikatelské schopnosti kandidatov.

V roku 1987 sa registroval ako republikan, v roku
1989 uz ako nezavisly. V roku 2000 preSiel do
Reformnej strany a v roku 2001 sa registroval ako
demokrat. V roku 2009 preSiel naspat do
Republikanskej strany. V prezidentskych volbach v
roku 2016 vyhral nad demokratkou Hillary
Clintonovou a stal sa 45. prezidentom USA.

Obaja pani su vo vysokom veku, kde je prirodzene
riziko umrtia vysSie, preto kratko spomenieme aj
viceprezidentov. Joe Biden si do tejto pozicie vybral
Kamalu Devi Harrisovu. Ide o 56 ro€nu pravniku
z Kalifornie, po otcovi jamajského a po matke
indického povodu. DIlhé roky pracovala ako
prokuratorka, v roku 2011 sa stala generalnou
prokuratorkou Kalifornie a v roku 2017 senatorkou.
Donalda Trumpa sprevadza na poste kandidata na
viceprezidenta opatovne 61 — roény Michael Richard
,Mike“ Pence z Indiany, kde vyStudoval pravo,
neskdér sa stal jej zastupcom v Snemovni
reprezentantov a napokon guvernérom za Indianu.
V roku 2016 sa stal 48. viceprezidentom USA.

Vo vacsine aktualnych predvolebnych prieskumov
vedie Joe Biden, v skutoénosti v§ak rozhodnuté este
nie je. Prezident totiz nie je voleny priamo, ale
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prostrednictvom volitefov a ich pocet nie je priamo
umerny poctu voli€ov. Populaéne bohaté Staty na
vychode a zapade su vacsinou demokratické, ale ich
hlas sa napokon prejavi menej. Naopak
republikanske Staty v strede USA su menej pocetné,
ale vzhlfadom na svoju populaciu maju viac volitelov.
A tak celkovo vysSi pocet hlasov pre jedného
z kandidatov nezaruCi jeho vitazstvo ak zan
nehlasuju ,tie spravne Staty“. V niektorych Statoch je
medzi kandidatmi len maly rozdiel a tie rozhodnu.
Zhodou okolnosti viaceré z nich patria medzi Staty
s najvacSim poctom volitelov (Texas, Florida,
Pennsylvania). Karty su stale dobre premieSané, aj
ked vitazstvo Joea Bidena je pravdepodobnejsie.

NavySe, okrem prezidenta sa teraz voli aj cela prva
komora amerického parlamentu (Kongresu) -
- Snemovna reprezentantov. V nej maju zastupenie
Staty podla poctu obyvatelov. Spolu je v Snemovni
reprezentantov 435 ¢&lenov s pravom hlasovat,
pricom aktualna vacsina 232 hlasov (53%) patri
demokratom.

Volby prebiehaju aj v druhej komore Kongresu,
v Senate. Tu sa meni 35 ¢lenov z celkovo 100
¢lenov. V Senate ma kazdy stat po dvoch ¢€lenov bez
ohladu na jeho velkost. Pri rovnosti hlasov rozhoduje
viceprezident. Aktualne tu maju va€sinu Republikani,
53 &lenov.

Celkovo tak v prezidentskych a parlamentnych
volbach moéze vzniknut rozlicna kombinacia
zastupeni demokratov a republikanov, pricom plati,
ze na hladku priechodnost svojich navrhov potrebuje
prezident mat ,svoje“ obe komory Kongresu. A teda
velmi bude =zavisiet aj od buduceho zlozenia
Kongresu.

Joe Biden je dlhoro¢ny skuseny politik, vystupuje
mierne. Budu ho volit ti, o€akavaju zjednotenie
rozstiepenej krajiny a menej chaosu na uliciach. Na
druhej strane, kritici mu vyc¢itaju velmi vysoky vek,
stal by sa najstar§im prezidentom v histérii USA.
Okrem toho mu vycitaju aj stratu dynamiky,
entuziazmu a ba az senilitu a neschopnost’ bojovat
so zlo&inom.

Donald Trump je o nie€o mladsSi, stale energicky.
Velka Cast jeho voliCov je stabilnych. Na druhej
strane je kontroverzny a spolo¢nost Stiepi. Jeho
silnou zbrafiou su verejné vystupenia pred voli¢mi,
ktoré vSak musel kvOli karanténnym opatreniam
obmedzit. Takisto voli¢i oceruju jeho schopnost
zvladnut’ ekonomické otazky lepSie ako jeho super.
Jeho zvladnutie koronakrizy je vSeobecne brané ako
neuspech. Velmi by mu pomohlo schvalenie
vakciny, ale to je do volieb nepravdepodobné.
Viceprezident Mike Pence ma medzi konzer-
vativnymi voli¢mi velky reSpekt.

V aktudlnej koronavirusovej vyzve sa Biden
prihovara za SirSie testovanie, zvySenie produkcie
ochrannych odevov, zvySenie dotacii pre Staty
a municipality. Chce investovat 25 mid. USD na
vyrobu a distribuciu vakciny a zlepsit vztahy USA so
Svetovou zdravotnickou organizaciou.

2/3

®) Privath

Na druhej strane, Donald Trump uz 6. marca
podpisal zakon na podporu vyskumu vakciny, ktory
alokoval 8.3 mid. USD. Zaroven od zaciatku marca
inicioval a napokon v aprili vytvoril ,SPV* s nazvom
,Operation Warp Speed®, ktoré agreguje mnohé
Statne medicinske a logistické organy a zaroven aj
viaceré farmaceutické firmy. Cielom programu je ¢o
najrychlejSie ziskat a distribuovat u¢innu a bezpe¢nu
vakcinu na koronavirus.

Miera testovania v USA je jedna z najvysSich na
svete, denne sa urobi 1.2 mil. testov, priblizne 360
testov na 100 tis. obyvatelov, pricom zarovern miera
pozitivity je jedna z najnizSich. To znamena, Ze testy
su efektivne a zachytavanie infek&nych je voci svetu
nadpriemerné. Povest Donalda Trumpa v tejto veci
je horsia ako skuto¢nost.

Joe Biden sa vo svojom programe orientuje na
zdravotnictvo a na Zivotné prostredie. Pri
zdravotnictve chce rozsirit okruh poistenych a zvysit
tak dostupnost zdravotnickych sluzieb, hlavne pre
starSiu populéciu. V zivotnom prostredi chce bojovat
proti klimatickej zmene napriklad aj ratifikovanim
Ramcovej zmluvy OSN o zmene klimy, (tzv.
Parizska dohoda). To mu mimochodom mbze
priniest stratu podpory v priemyselnych Statoch
Texas, Pennsylvania, Michigan, ktoré su zaroveh
nerozhodnymi Statmi. Planuje zlepdit vztahy
s NATO. Aj on kritizuje obchodné praktiky Ciny, ale
planuje zastavit jednostranné akcie USA a rieSit' to
na medzinarodnej Urovni. V porovnani s Trumpom
je mensim podporovatelom Britanie v otazke brexitu.
Zdroje na svoje programy chce  ziskat
prostrednictvom vy$Sich dani. Planuje zvysit sadzbu
dane z prijmov pravnickych oséb z 21% na 28% a aj
hornd sadzbu dane z prijmov fyzickych osbb
a odvody pre bohatych. Okrem toho chce zvysit' dar
z kapitalového majetku pri prijme vy§Som nez 1 mil.
USD, zaviest 15% pausalnu dan na prijem velkych
spolo¢nosti. Danova sadzba na zisky pobociek
americkych firiem v zahrani€i by sa mala zvysit na
21%. Minimalnu mzdu chce zdvojnasobit zo 7.25
USD na hodinu na 15 USD na hodinu a do rokovani
o pracovnych podmienkach chce zapojit odbory.
Kazdému Studentovi chce odpustit 10 tis. USD dlhu.

Donald Trump naopak chce pokracovat v znizovani
dani. Sadzbu korporatnej dane mieni stiahnut z 21%
na 20%, dane z kapitalového majetku z 23.8% na
15%, dane z prijmov fyzickych osdb v pasme pre
strednu triedu planuje znizit z 22% na 15%. Planuje
zlepsSit podmienky pre malé a stredné podniky.
RieSenie minimalnej mzdy chce nechat na urovni
americkych Statov.

Aj Trump chce podporit zelend ekonomiku, hoci
klimaticki zmenu nepovazuje za vyznamnda.
Obnovitefné zdroje, rovnako ako $kolstvo chce na
rozdiel od Bidena, povzbudit dafiovymi ulavami, nie
verejnymi vydavkami. Chce sprisnit podmienky pre
odpustania  Studentskych Gverov. Dalej sa
sustreduje na posilnenie vnutornej bezpecnosti,
Lobjemu“ a vybavenia policie. V oblasti zahrani¢nej
politiky sa chce nadalej vymedzovat voéi Cine.
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V najblizSich dfioch nas €aka vyvrcholenie celého
zapasu.

V prvom rade, kvoli koronavirusu, aby voli¢i nestali
v rade, sa hromadne vyuZiva hlasovanie postou.
Podla odhadov az 70 mil. voli¢ov zo 150 mil. uz takto
hlasovalo. Vysledky teda nemusia byt hned.
Mimochodom, vela hlasov méze byt neplatnych, ¢o
hra v prospech Donalda Trumpa.

Dalej, sudkyriou Najvy$sieho sidu sa stane Amy
Barrett. Tato konzervativna sudkyfa nahradila
zomrell liberdlnu sudkyriu Ruth Ginsbergovu.
Sudcovia najvyssieho sudu (a aj inych) by mali byt
nestranni, a napriklad podfa vyjadrenia jej Studentov
Amy Barrett aj je, ale niektoré ,zlé jazyky“ z tédbora
demokratov jej nestrannost spochybriuju. V pripade
volebnych sporov ma Najvy$si sud USA vyznamné
slovo.

Voli sa nielen prezident, ale aj poslanci do Kongresu.
Kym v Snemovni reprezentantov by mala zostat
demokraticka vacsina, v Senate pokojne mobze
zostat republikanska vacsina. To by Joeovi Bidenovi,
ak by sa stal prezidentom, komplikovalo snahu
naplnit jeho plany, musel by ponukat kompromisné
rieSenia.

Joe Biden pravdepodobne vyhra volby a v Snemovni
reprezentantov ziskaju vacsinu demokrati. Ak by
vyhrali demokrati aj v Senate, otvorili by cestu
k plnému naplneniu Bidenovho programu. Ten v boji
s koronou ponuka silnejsie fiSkalne stimuly ako
Trump, €o by sa v akciach kratkodobo neodrazilo zle.
Zaroven by vzrastli vynosy na dlhopisoch a euro by
posilnilo. Trh by ale za€al hned kalkulovat
s dlhodobym vplyvom Bidenovej hospodarskej
politiky.

A tu taha Joe Biden za kratSi koniec. V pokorona-
krizovom obdobi, ked sa bude ekonomika
transformovat aj Strukturalne, je Donald Trump
vhodnejSi kandidat. Lebo Joe Biden je dlhoro¢ny
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pravnik - politik v Statnej institicii, nie podnikatel,
ktory zazil recesie a konjunktdry. Z Bidenovho
vitazstva by sice mohli profitovat firmy zaoberajuce
sa zelenou energiou, ale naopak stratia energetické
firmy zaoberajuce sa fosilnymi palivami a vSeobecne
velké firmy. Celkovo by mohli velké indexy S&P 500,
Russel 1000 rast pomalSie jednak v porovnani
s Trumpom a jednak pomalSie nez menSie indexy,
napriklad Russel 2000.

Bidenova polittka vo&i Cine je odsidend na
neuspech. Cina si velmi tvrdo ide za svojim ciefom
stat’ sa najvacSou a najvplyvnejSou ekonomikou na
svete. USA sa proti Cine nepodari zorganizovat
svojich spojencov v Eurdpe, ked' si napriklad doteraz
neplnia ani len svoje zavazky v NATO v objeme
vydavkov na obranu (2% HDP).

ZvySovanie korporatnych dani a dani z kapitalového
majetku je v americkej ekonomike silnym nastrojom,
lebo USA maju velmi silny sukromny korporatny
sektor a zaroven obrovsky finanény trh. To méze
spOsobit’ negativne doésledky (distorzie), ktoré sa
prejavia v nizSom hospodarskom raste a aj
v pomalSom raste cien akcii.

Urcitou protivahou by mohla byt republikanska
vacsina v Senate. Ta by kratkodobo oslabila akcie,
lebo by zabrzdila fiskalny balik. Dlhodobo by
eliminovala najskodlivejSie zamery programu Joea
Bidena, na druhej strane by mohla otvorit cestu
napriklad k presadzovaniu spravneho priklonu
k zelenej energii.

Finanny trh je uz pripraveny na Joea Bidena, ale
celkovo pre ekonomiku a finanény trh by bol Donald
Trump o nie€o lepSou volbou.

Richard Téth
hlavny ekoném

1 Viac o histérii prezidentov si mézete pregitat v naSom komentari spred $tyroch rokov k predchadzajiicim volbam s nazvom
,Modra alebo €erveny?“ zo 7. oktdbra 2016 na nasej webstranke www. privatbanka.sk v sekcii Nase analyzy / Komentare
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Upozornenie: Vyjadrené nazory a pohlady st stanoviskom autora v &ase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len véeobecné stanovisko. Ziadna
informacia alebo nazor nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finanéného nastroja. Sprava nie je uréena na
poskytovanie osobného investi¢ného poradenstva a neberie do Gvahy Specifické investi¢né ciele, finanénu situaciu a osobné zaujmy kohokolvek,
kto by mohol tuto spravu prijat. Hoci s informacie v sprave povazované za spolahlivé, nie je mozné zarucit ich spravnost. Pravo menit akukolvek
formulaciu kedykolvek a bez upozornenia vopred je vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo iného finanéného aktiva a prislusného vynosu
moze stupat alebo klesat' a navratnost investicie nie je zaru¢ena. Vykonnost cenného papiera alebo iného fin. nastroja v minulosti nie je zarukou
alebo indikatorom vykonnosti v buducnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajucich krajin su spravidla kvoli vy$$ej politickej a ekonomickej
nestabilite a nerozvinutému trhu a systému rizikovejSie. Zmeny vymennych kurzov a darnovy rezim vplyvaju na hodnotu, cenu alebo vynos cenného

papiera alebo iného finanéného nastroja.



