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Previsiones tipo de cambio EURO/JPY

Actual* Dic-24

EUR/JPY 164,66 159,0/165,0
21/03/2024
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"El BoJ abandona los tjpos negativos. Hacia un circulo
virtuoso salarios-precios que genere inflacion interna”

La depreciacion del yen ha generado fuertes presiones inflacionistas desde
el exterior via costes de importacion. El IPC cerré en 2,6% en 2023
(Subyacente 3,5%). Pero para que la inflacién sea sostenible es necesario
generar presiones inflacionistas internas via salarios reales positivos. Los
sindicatos estan haciendo las mayores peticiones salariales de los ultimos
30 afios favorecidas por la escasez de mano de obra (2,5% paro). La
Confederacion de Sindicatos (Rengo), ha anunciado un acuerdo de subida
para sus afiliados de +5,28% vs +3,80% el afio pasado. Es necesario que las
subidas se extiendan también a las pequefias y medianas empresas, que
representan el 70% de la fuerza laboral. El objetivo del BOJ es que se
consolide en la economia un circulo virtuoso entre salarios y precios. Las
subidas en salarios deberian, simultaneamente, apoyar el gasto nominal y
obligar a las empresas a subir los precios para proteger sus margenes.

En la reunion del 19 de marzo, el Banco de Japdn decidié subir tipos por
primera vez en 17 afios, colocandolos en el rango +0,0%/+0,1% desde -
0,1% anterior. De esta manera abandona el periodo de tipos negativos en el
que se encontraba desde 2016. Esta decision es consecuencia de haber
ganado confianza en lograr este circulo salarios-precios que pueda lograr
generar presiones inflacionistas internas sostenibles.

En este contexto, esperamos que la tendencia del yen se
lateral/ligeramente apreciatoria en los proximos meses. El BOJ abandona
los tipos negativos, mientras que el BCE entra en un nuevo ciclo de recortes
de tipos. El diferencial de tipos Japon vs Europa se estrecha, lo cual servira
de apoyo al yen. Sin embargo, el hecho de que las condiciones financieras
seguiran siendo acomodaticias en Japon, que el objetivo inflacion puede que
tarde en materializarse y que el diferencial de tipos es todavia muy
favorable al euro, limitara su apreciacion. Estimamos un cruce EURJPY de
159/165 para 2024 y de 158/163 para 2025.
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INFORMACION IMPORTANTE. -
Todos nuestros informes se encuentran disponibles en nuestro website: https://www.bankinter.com/broker/analisis/informes

Las metodologias de valoracion mas frecuentemente aplicadas en nuestro analisis de companiias son las siguientes (lista no exhaustiva): VAN FCF,
Descuento de Dividendos, Neto Patrimonial, ratios comparables, Valor Neto Liquidativo, Warranted Equity Value, PER tedrico.

La identificacion de las fuentes de informacion empleadas mas relevantes se ofrece en:
https://docs.bankinter.com/file_source/broker/estaticos/documentos/fuentes-de-informacion.pdf

Por favor, consulte importantes advertencias legales en:
https://docs.bankinter.com/file_source/broker/estaticos/documentos/responsabilidad-legal.pdf

NOTAS DE COMPARNIAS RECIENTEMENTE PUBLICADAS .-
Todas nuestras notas de compafiias se encuentran disponibles en: Link a informes de compafiias.
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