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Fortsdes 75% de succes de nos anticipations 2017, notr e équipe présente dans ce numéro de
janvier du GEAB, 5 tendances structurantes et 33 anticipations” Up& Down 2018 » dont voici
guelques mor ceaux choisis sur letheme dela finance.

Tras haber obtenido un 75 % de éxito en las anticipaciones de 2017, nuestro equipo presentara 5 tendencias
estructurantes y 33 anticipaciones "al alza y a la baja" para 2018 en este nimero de enero, del que nos complace
adelantar una seleccién de fragmentos sobre las finanzas.

En la versién completa del "Panorama Global Europa" (accesible mediante suscripcidn) se abordan muchos otros
temas : finanzas (inflacién, QE, zona euro, tipos de interés, Fed...), inversion (oro, petrdleo, arena...), economia
(construccion y obras publicas, grandes empresas, crecimiento, empleo, Africa...), monedas (ddlar, euro, yuan),
geopolitica (Corea del Norte, Corea del Sur, Iran, América del Sur, Rusia...), opinién publica (pobreza, longevidad,
radicalizacion...), politica (populismo, regulacién, vigilancia, Trump, Putin, May...), tecnologia (bitcéin, Airbnb...), etc.

Unatendencia estructurante - La crisis existencial de
las finanzas

El fin del dinero facil resultante de las politicas de flexibilizacién monetaria, que esta reactivando el juego de la
competencia tras afios de respaldo estatal a los agentes econdmicos, promete asimismo un saneamiento del tejido
econdmico. En 2018, como detallaremos mas adelante, la quiebra de ciertas empresas importantes podria
desencadenar una serie de impactos significativos sobre los mercados financieros.

Pero de manera general, anticipamos que sera un afio dificil para el mundo de las finanzas, que va a adentrarse en
un periodo de cuestionamiento existencial a raiz de los innumerables excesos y fracasos de la Ultima década.
Durante esta década, el mundo financiero seguia siendo imprescindible en términos de solucion de problemas y han
sido particularmente las politicas de flexibilizacion monetaria las que han contribuido a esta centralizacion.

Figure 1 -
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Confidence in Wall Street Hasn't Recovered Since
2008 Financial Crisis

As far as people in charge of running Wall Street are concerned, would
you say you have a great deal of confidence, only some confidence, or
hardly any confidence at all in them?
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Proporcién de estadounidenses que "apenas confian”
en Wall Street, 1998 - 2017.
Fuente : Cato Institute

Pero todo esto esta llegando a su fin (regreso a la economia real y fin de las expansiones cuantitativas) y van a
empezar a surgir cuestiones sobre los desequilibrios que el sistema de « el dinero llama al dinero » (que es una
manera de resumir la misién de los bancos y los centros financieros) ha provocado.

El sentido comun no ha podido mas que alarmarse ante la locura del sistema de financiacion econémica que estos
diez afos de crisis han sacado a la luz. Hoy en dia, ya se han experimentado todas las formas de ahorro de dinero,
una por unay a la vista de todos. Todo el mundo sabe que el dinero puede crearse (QE), que las peores deudas son
sostenibles (deuda estadounidense) y que se puede crear valor virtualmente y de la nada (bitcoin).

A medio plazo, es imposible que estas revelaciones no tengan repercusiones. Especialmente en un contexto de
ciudad global en la que agentes importantes (China) se esfuerzan por crear una verdadera moneda global (un euro a
nivel mundial) que podria acabar con la financiarizacion basada en los tipos de cambio y erradicar toda nocién de
valor intrinseco de la moneda. Estamos hablando de tendencias lentas que comenzaran a hacerse visibles en los
proximos 10 - 20 afios.

A corto plazo, en un mundo que vuelve a estar en contacto con las realidades econémicas, predominara la
basqueda de estabilidad monetaria, mas que el potencial especulativo. Se ha metido en cintura a los bancos y se
podria decir que comienzan a aparecer las primeras iniciativas fuertes para meter en cintura a los mercados
financieros en 2018. Los delirios actuales de valorizacién de los activos bursatiles parecen confundirse con los del
bitcoin [1] y podrian provocar reacciones similares de regulacion... claro que después de haber sacado beneficio,
ahora que ya no hay QE.

Una tendencia a la baja - Finanzas - Regreso gradual a
la razon (de ser%
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(fragmento de los 16 a la baja)

Anticipamos que se realizaran esfuerzos para regular aun mas las finanzas y, en particular, los mercados
financieros. Tendrdn mucho interés en su implementacion porque la inestabilidad de la que fueron en gran medida
responsables al comienzo de la crisis empuja a la economia fuera del sistema de financiamiento que ofrecen : entre
las empresas que ya no desean cotizar en bolsa y el surgimiento de los sistemas financieros 4.0 basados en el
blockchain, los mercados financieros deben pensar en su futuro y dejar que los reguladores los ayuden a convertirse
nuevamente en actores positivos de la economia. Si todos buscan una regulacion, habra una regulacién y 2018
deberia comenzar a dar sefiales visibles de esto.

na tendencia al alza - ng - c:,Hacfa unareforma ?
ragmento de las 17 tendencras al alza

La eleccion de Trump de Jerome Powell, un abogado y no un economista, al frente de la Reserva Federal, alienta a
imaginar un objetivo de reforma de una institucién que durante mucho tiempo y ampliamente ha sido criticada por el
electorado de D. Trump. Tal reforma, si tenemos razén, probablemente aborde la cuestion de la sacrosanta
independencia de esta institucion. Dicho esto, cualquier implementacion de esta politica de reforma dependera del
poder de Trump para activarla. Pero vemos que las elecciones de mitad de periodo podrian debilitar a la Casa
Blanca.

Si desea descubrir las otras 4 grandes tendencias estructurantes y las 31 otras tendencias « al alzay ala
baja » para el nuevo afio, no dude en suscribirse a nuestro boletin.

GEAB 121, 17 de enero de 2018

[1] Sin embargo : « Bitcoin has little shot at ever being a major global currency ». Fuente : CNBC , 10.01.2018
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