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La economia mundial contintia su expansion

Hans Bevers, economista jefe de Bank Degroof Petercam

Diez afios después del comienzo de la crisis financiera, la economia global estd mostrando signos de
una recuperacion sincronizada. Sin embargo, esta situacién no se ha traducido ni en un aumento claro
de los salarios ni de la inflacidn. Se ha hablado mucho sobre la muerte de la curva de Phillips. Puede
gue sea demasiado pronto para confirmar este mensaje. En efecto, la ausencia de evidencias no es la
evidencia de la ausencia.

Al mismo tiempo, otros factores como la globalizacién, el cambio tecnoldgico, la digitalizacion, el
envejecimiento de la poblacidn, el poder insuficiente de los sindicatos, las previsiones bajas de
inflaciéon y el débil crecimiento de la produccidn implican que la relacidon negativa es mas débil de lo
que era antes. En este contexto, los bancos centrales siguen centrados en alcanzar su objetivo de
inflacién del 2%. En cualquier caso, debemos recordar que la estabilidad de precios no garantiza la
estabilidad financiera.

Actualmente, la volatilidad del mercado financiero es muy baja y, aunque proporciona comodidad a la
economia para fortalecerse, también supone un incremento de las preocupaciones de los inversores.
Como ya hemos visto muchas veces, la historia ha mostrado que la estabilidad tiende a generar
inestabilidad a lo largo del tiempo.

En Europa, la economia continda su avance, con todos los sectores recuperandose. Sin embargo, las
tasas de desempleo todavia se encuentran por encima de los niveles anteriores a la crisis. En Estados
Unidos, la confianza de los consumidores todavia es fuerte y la previsidn para las inversiones esta
mejorando, de acuerdo con los datos que presentan varios indicadores adelantados. En este contexto,
la Reserva Federal subird los tipos de interés entre tres y cuatro veces a lo largo de 2018, mas de lo
que estan reflejando actualmente los mercados financieros.

La economia japonesa sigue avanzando con paso firme y los indicadores de confianza de consumidores
y empresas son positivos, demostrando que el PIB se esta expandiendo a un ritmo excelente. Por el
contrario, los datos de inflacién siguen siendo débiles, al igual que las previsiones de inflacion de los
hogares. El mercado laboral cada vez es mads ajustado, ya que las tasas de desempleo se encuentran en
minimos de 25 afios. Los estudios también revelan una falta de mano de obra cualificada y una alta
proporcién de primeros empleos respecto a los solicitantes. La inflacidon basica ha aumentado un poco
pero el Banco de Japdn estd buscando mds pruebas de un aumento en la presién de precios antes de
alterar su politica de control de la curva de rendimiento.

En los mercados emergentes, la actividad econdmica se mantiene en buena forma. La inflacién de los
mercados emergentes iguald a mediados de 2017 su nivel minimo en ocho afios, pero no es probable
gue esta tendencia continle este afio. Por ello, los ciclos de flexibilizacién de la politica monetaria que
hemos visto en muchos paises emergentes tienen que llegar a su fin.
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Sobre Bank Degroof Petercam

Bank Degroof Petercam es una institucion financiera independiente de referencia que ofrece sus servicios a
inversores privados e institucionales, asi como a organizaciones, desde 1871. Con sede en Bruselas, emplea a
1.400 profesionales en las oficinas de Bélgica, Luxemburgo, Francia, Espafia, Suiza, Paises Bajos, Alemania, ltaliay
Hong Kong.

Nuestros clientes se benefician de la mejor oferta posible gracias a una combinacién Unica de banca privada,
gestidn de activos institucional, banca de inversidn (corporate finance e intermediacidn financiera) y servicios de
activos. Gestionamos activos por valor de 50.000 millones de euros para inversores privados e institucionales.
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