Stagflatie - paralellen met de jaren zeventig ontbreken SNTISEER
Jaren 70: Inflatie en werkloosheid VS (%) e De Verenigde Staten kenden in de jaren zeventig een periode
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van stagflatie. Stagflatie houdt in dat hoge inflatie gepaard
gaat met economische stagnatie en een hoge werkloosheid.
Dit is een ongunstig klimaat voor beleggers.

e Hoewel de zorgen over een dergelijk scenario toenemen, zijn
de parallellen tussen vandaag en de jaren zeventig
overdreven.

e Het werkloosheidspercentage — na de Covid golf — is nu laag
en tevens dalende, terwijl het tijdens de olieschokken in de

B N P P\ S R R WP S S jaren zeventig soms twee keer zo hoog was.
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e De inflatie was eveneens aanzienlijk hoger en hardnekkiger
omdat de vakbonden destijds meer macht hadden. De lonen
werden geindexeerd aan inflatie en veel contracten, tarieven
en prijzen werden automatisch aangepast.
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Nu: Inflatie en werkloosheid VS (%)

14 e Deze machtsverhoudingen zijn al lang verdwenen. De huidige
12 inflatie  wordt vooral gedreven door knelpunten in de
10 toeleveringsketen omdat landen en sectoren tegelijkertijd

8 heropenen. Meer recent zorgt de sterke stijging van
6 energieprijzen voor extra inflatie. Deze bronnen van inflatie
4 zijn echter van tijdelijke aard. De aanbodzijde zal immers
2 reageren op de toegenomen vraag terwijl hoge energieprijzen
0 de groei en hiermee uiteindelijk de inflatie drukken. Zolang de
2 looninflatie niet te sterk oploopt en een loon-prijsspiraal uitlokt,

N P N e 2 L R R P g verwachten wij dat de inflatiecijffers geleidelijk zullen
,beQ c_)eQ o_,eQ G_’OQ %e? 5}9 %e? %e.q 9?? 929 o_,c.Q .
terugvallen naar een niveau waar centrale banken content
= Inflatie = Werkloosheid mee zijn en niet de noodzaak zullen voelen om het monetaire
Bron: Quintet, Bloomberg beleid sneller dan verwacht te verkrappen.
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