
Hvad kommer Trump til at betyde for 
forsikrings- og pensionsbranchen?
Forsikringsforeningen, tirsdag den 21. januar 2025



Agenda

• Branchens investeringer – USA og EU

• Tre strukturelle forhold: 

• Geopolitik

• Konkurrenceevne

• Bæredygtighed (klima) 

• Mulige konkrete indvirkninger på branchen og 
F&P: Klima/klimasikring, forsvar og langt mere 
generel politisk pres og mediemæssig 
opmærksomhed

• F&P fokus 



Beskæftigelse og BNP er vokset mere i USA end i 
Europa siden 2010

Kilde: F&P pba. OECD 

Note: EU er i denne figur inklusiv Danmark og består af EU27.
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Kilde: F&P pba. OECD 

Note: EU er i denne figur inklusiv Danmark. og består af EU27. 

Indeks er beregnet på BNP målt i kædede købekraftsjusterede USD.

Figur 1: Udvikling i antal beskæftigede (2010=100) Figur 2: Udvikling i BNP (2010=100)
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25 % af din pensionsformue er placeret i USA og 
udgør en større andel end investeringer i EU 

Kilde: F&P pba. Nationalbanken 

Note: Investeringer i danske investeringsforeninger er gennemlyst. EU består af EU28 fraregnet Danmark. Tallene er inklusiv ATP.

Figur 3: Fordeling af forsikrings- og pensionsselskabernes investeringer  efter område og tid
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Beholdningen af investeringer i USA er vokset 
betydeligt siden 2018 og overhalede EU i 2022

Kilde: Nationalbanken 

Note: Investeringer i danske investeringsforeninger er gennemlyst. EU består af EU28 fraregnet Danmark. Tallene er inklusiv ATP.

Figur 4: Beholdning af forsikrings- og pensionsselskabernes investeringer i EU og USA
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Danmark er stadig det land med den største 
beholdning mens USA har en solid 2 plads   

Danmark – 1.997 mia. kr.

USA – 1.194 mia. kr.

Tyskland – 266 mia. kr.

Grafik: De 3 største investeringslande for forsikrings- og pensionsselskaberne

Kilde: F&P pba. Nationalbanken 

Note: Investeringer i danske investeringsforeninger er gennemlyst. EU består af EU28 fraregnet Danmark. Tallene er inklusiv ATP. Beholdningsstørrelsen er opgjort pr. 2024 oktober.



Størstedelen af beholdningen i USA er placeret i 
aktier og andre kapitalandele.

Kilde: Nationalbanken 

Note: Investeringer i danske investeringsforeninger er gennemlyst. EU består af EU28 fraregnet Danmark. 
Tallene er inklusiv ATP. Beholdningsstørrelsen er opgjort pr. 2024 oktober. 

Figur 5: Beholdning efter aktivklasse og område

Kilde: F&P pba. Nationalbanken & Pensionsmaskinen.dk

Note: Investeringer i danske investeringsforeninger er gennemlyst. EU består af EU28 fraregnet Danmark. 

Tal for aktiebeholdning i magnificent7 er eksklusiv ATP og  alene for pensionsselskaber.

Opgørelser af investeringer i aktier offentliggøres  omkring maj-juni i det givende år.

665 mia. kr. er investeret i børsnoterede aktier i USA 
pr. juni 2024

21,9 mia. kr. er investeret i Alphabet

36,2 mia. kr. er investeret i Microsoft

4,7 mia. kr. er investeret i Tesla

Investeringer i magnificent7 for pensionsselskaberne i 2024  

18,2 mia. kr. er investeret i Nvidia

14,5 mia. kr. er investeret i Amazon

12,3 mia. kr. er investeret i Meta platforms

10,7 mia. kr. er investeret i Apple inc.
EU USA Danmark
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Værdien af aktiebeholdningen i USA er vokset 
hurtigere end i Danmark

Kilde: F&P pba. Nationalbanken 

Note: Investeringer i danske investeringsforeninger er gennemlyst. EU består af EU28 fraregnet Danmark. Tallene er inklusiv ATP.

Figur 6: Beholdning af børsnoterede aktier
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Ikke børsnoterede kapitalandele udgør en mindre 
andel af porteføljen i USA end tidligere

Kilde: F&P pba. Nationalbanken 

Note: Investeringer i danske investeringsforeninger er gennemlyst. EU består af EU28 fraregnet Danmark. Tallene er inklusiv ATP.

Figur 8: Beholdningen af ikke-børsnoterede kapitalandele som andel af den samlede beholdning i området

15%

21%

26%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

2018M01 2018M06 2018M11 2019M04 2019M09 2020M02 2020M07 2020M12 2021M05 2021M10 2022M03 2022M08 2023M01 2023M06 2023M11 2024M04 2024M09

EU USA Danmark

Andel af samlede investeringer pr. område



Mulig effekt på told



Sådan investerer branchen 

22.01.2025 SIDE 11

Afkast
Vi sikrer et godt, stabilt og 

langsigtet afkast, som 
giver danskerne en 

økonomisk tryg alderdom. 

Kravet om afkast (Prudent Person) er 
forankret i europæisk og dansk lovgivning

Transparens
Vi sikrer transparens om, 

hvilken virkning vores 
investeringer har (fx via 

bæredygtigheds-
rapportering)

Diversificering
Vi diversificerer 

investeringerne, håndterer 
risici samt afstemmer med 
kundernes forventninger.

Ca. 1/3 af 
investeringerne 

er i Danmark



// //// //

• Uforudsigelighed er Trumps eget varemærke – det kan investorer generelt 
ikke lide

• Flere og større udsving i markederne

• Det er sværere for blandt andet pensionsselskaberne at få hånd om risici og 
afkast

• (Kritisk) Fokus på branchens investeringer - både herhjemme og ude

Temaer: 

• Geopolitik rykker op, globalisering rykker ned: Men det har ikke kun noget 
med Trump at gøre. 

• Olie/gas rykker op, vind og sol rykker ned

• Forsvar rykker op

• Konkurrenceevne og problemstillinger herom (fx told) rykker op og 
regulering ned

• Finansiel stabilitet?

• USA som vækstlokomotiv: I risici er der også muligheder og USA’s 
erhvervsliv står formentlig over for et betydeligt boost, som også kan gavne 
investeringerne derovre

Hvad  kan  Trump  så betyde?





// //// //22.01.2025 SIDE 14

Kilde: 
https://www.weforum.org/stories/2025/01/gl
obal-risks-report-2025-bleak-predictions/



// //// //22.01.2025 SIDE 15

Kilde: 
https://www.weforum.org/stories/2025/01/g
lobal-risks-report-2025-bleak-predictions/



Berlingske lørdag 
den 11. januar



// //// //22.01.2025 SIDE 17



F&P betinget klimatilsagn 
– branchen investerer i energiomstillingen

Bemærk: 

Ny opgørelsesmetode fra 2023, der ikke direkte kan 
sammenlignes med de forudgående år.

Ny metode fra 2023 omfatter EU-miljøtaksonomi og  
disclosureforordningens art. 2.17. 



// //// //

Det aktive ejerskab (woke?) centralt for 
branchen

22.01.2025 SIDE 19

88 % går i dialog med selskaberne

76 % fremlægger dialoglister og voting records
(fra 1. januar 2022 skal branchen rapportere om 
klimadialoger)

88 % fremlægger eksklusionslister

94 % bruger frasalg som sidste udvej
(grænsen for frasalg varierer)

89 % af de danske pensionsselskaber indberetter 
til det betingede tilsagn og investerer i henhold til 
SDG7



// //

Forsvar og sikkerhed –
Brancheposition i F&P
1) Ejendomme og bygninger

2) Konventionelle våben/militært materiel og understøttende aktiviteter: 
Geværer, kampvogne, jagerfly, droner mv. herunder biler, lastbiler, IT 
(eks. ERP-systemer) og andet materiel og andre ydelser (HR)

3) Kontroversielle/konventionsbelagte våben: Miner, kemiske og biologiske 
våben, klyngebomber, delvist atomare våben

1 og 2 er legale og legitime, 3 er grundlæggende udelukket

To bærende principper: 

a) Pensionsselskaber afgør selv, hvorvidt de vil investere i forsvar og 
hvordan;

b) Investeringer sker med afkast/risiko for øje (den almindelige finansielle 
regulering).

22.01.2025 SIDE 20



// //// //

Forsvarsforlig  28. juni 2023

22.01.2025 SIDE 21

”Aftaleparterne noterer sig, at der er 
igangsat et nyt domicilprojekt for 
Forsvarets Efterretningstjeneste som 
offentligt-privat partnerskab. 
I udviklingen af Forsvaret vil yderligere 
offentlige-private-partnerskaber indgå i 
forligskredsens drøftelser.”

Forligsteksten, side 11

Investeringer gerne fra DK:
”Det kan eksempelvis være gennem 
tæt samarbejde med industri og 
forskning samt i relevant omfang 
investeringssektoren…” 



// //// //

Hvad er der sket siden i går?



Hvad er der sket siden i går?

• Overhaul of trade system – America First 
Trade Policy: Told på vej – ny External
Revunue Service

• Electric vehicle tax credit skal ophæves, 
og yderligere tiltag til at bremse Inflation 
Reduction Act – ud af Paris-aftalen

• Bremsning af vind – besværliggørelse af 
permitting

• Olie og gas skal fremmes samt 
produktionsvirksomheder

• Global minimumsskat gælder ikke i USA



Kom med til Investeringstopmøde 2025 

Tilmeld dig på 
fogp.dk/events

til



Tak for jeres tid
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