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Stijgende aandelenmarkten
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Traag herstel is geen verrassing

Table 2. Descriptive Statistics for 100 Fmancial Crises, 1857-2013: Percent Declme m Per Capita GDP.
Duration of Contraction, Years to Full Recovery, and Severity Index

% change Number of years

Descriptive Peak to Peak to Peak to Severity

statistic trough trough recovery mdex

100 Crises: Full sample

Mean -113 30 84 196

Median -8.6 20 6.5 158

Standard deviation 9.1 22 62 140

Share of episodes with double dip 430

63 Crises: Advanced economies

Mean -9.6 29 @ 17.0

Median -71.1 20 0 130

Standard deviation 7.8 19 52 122

Share of episodes with double dip 429
37 Crises: Emerging markets

Mean -142 32 99 242

Median -133 20 8.0 221

Standard deviation 104 27 74 159

Share of episodes with double dip 432
Difference in means test {emerging minus advanced)

Difference 4.7 03 25 72

p value 0.020%* 0.523 0.072 0.020%*

Bron: Reinhart&Rogoff n
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Herstel wereldeconomie
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Inflatie blijft onder controle
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Wereldeconomie: herstel kan nog jaren aanhouden

- +

> Sterke rentestijging 2 Inflatie blijft onder controle

2 Besparingen 2 Ondersteunend monetair beleid
2 Geopolitieke ontwikkelingen 2 Gerepareerd kredietmechanisme
2 China crash 2 Toenemend vertrouwen

> Zeepbellen/ontsporende inflatie 2 Normalisatie
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Gevaren op langere termijn

2 Hoge schuldenbergen

2 Gevolgen van het monetaire beleid: ontsporende inflatie, zeepbellen, ...

> Stagnatie

2 Eurocrisis

2 China
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Fed op weg naar renteverhoging
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ECB maakt zich eindelijk zorgen over te lage inflatie
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Uiteenlopend beleid ECB-Fed zal dollar hoger duwen
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Eerdere eerste renteverhogingen
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Eerdere eerste renteverhogingen
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Aandelenmarkten op recordniveaus...
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... maar ook de wereldeconomie
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Aandelenmarkten nog altijd redelijk gewaardeerd
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Europese aandelen: wachten op winstherstel

12 maanden trailing winst per aandeel
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Veelbelovend: winstverwachtingen Eurozone large caps
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Outlook

2 Verder economisch herstel

2 Vooral bedrijven profiteren

2 Markten zijn niet goedkoop, maar evenmin op bubble-niveaus

2 Monetair beleid is doorslaggevend

2 Fed-shift naar renteverhogingen zal voor meer volatiliteit zorgen
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