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Rasgos dominantes en 2017 

 
1. Entorno global 

EEUU : riesgos proteccionistas 

China digiriendo elevado endeudamiento  

Precios del petróleo 

“La Gran Divergencia” monetaria 

Inestabilidad financiera 

Tensiones geopolíticas 

 

2. Entorno europeo 

Débil crecimiento  

Banca italiana  

 

3. Entorno español  

Menor tracción exterior  

 Ajuste fiscal 

Servicio de la deuda 
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Economía Global 
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Crecimiento económico global  
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Perspectivas de la economía mundial 

2015 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2018 2016 2017 2018

Mundo 3,2% 3,1% 3,4% - - 3,1% 3,4% 3,6% 0,0% 0,0% 0,0%

Desarrolladas 2,1% 1,6% 1,8% - - 1,6% 1,9% 2,0% 0,0% 0,1% 0,2%

EEUU 2,6% 1,6% 2,4% 1,6% 2,1% 1,6% 2,3% 2,5% 0,0% 0,1% 0,4%

Área euro 2,0% 1,6% 1,4% 1,7% 1,5% 1,7% 1,6% 1,6% 0,0% 0,1% 0,0%

Alemania 1,5% 1,7% 1,4% 1,9% 1,5% 1,7% 1,5% 1,5% 0,0% 0,1% 0,1%

Francia 1,2% 1,2% 1,3% 1,4% 1,7% 1,3% 1,3% 1,6% 0,0% 0,0% 0,0%

Italia 0,2% 0,9% 0,9% 0,7% 0,9% 0,9% 0,7% 0,8% 0,1% -0,2% -0,3%

España 3,2% 3,3% 2,5% 3,2% 2,3% 3,2% 2,3% 2,1% 0,1% 0,1% 0,2%

Japón 0,5% 0,7% 0,5% 0,7% 0,8% 0,9% 0,8% 0,5% 0,0% 0,2% 0,0%

Reino Unido 2,2% 2,0% 1,0% 1,9% 1,0% 2,0% 1,5% 1,4% 0,0% 0,4% -0,3%

Emergentes 4,0% 4,2% 4,5% - - 4,1% 4,5% 4,8% 0,0% -0,1% 0,0%

Brasil -3,8% -3,0% 0,6% -3,1% 0,9% -3,5% 0,2% 1,5% 0,0% -0,3% 0,0%

México 2,5% 2,2% 1,2% 2,0% 2,2% 2,2% 1,7% 2,0% 0,0% -0,6% -0,6%

Rusia -1,5% -0,6% 1,1% -1,0% 0,6% -0,6% 1,1% 1,2% 0,0% 0,0% 0,0%

India 7,6% 7,1% 7,4% 7,4% 7,4% 6,6% 7,2% 7,7% -0,8% -0,4% 0,0%

China 6,9% 6,5% 6,2% 6,6% 6,2% 6,7% 6,5% 6,0% 0,1% 0,3% 0,0%

Diferencia anterior 

previsión (FMI)
Previsiones Afi

FMI (WEO Ene 

2017)

C.Europea 

(Nov 2016)

Fuente: Afi, Comisión Europea, FMI 



La economía española frente a la incertidumbre geopolítica 

6 

Debilidad de la inversión y de la productividad  
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EEUU: Políticas económicas relevantes 
 

1. Politica fiscal 

Inversión en defensa 

Inversión en infraestructuras 

Reducciones impositivas 

 

2. Politica comercial 

 Aranceles discrecionales 

Limitaciones inmigración  

Guerra comercial con China? Solo comercial? 

 

3. Politica energética y medioambiental 

Fracking 

Acuerdos de Paris 
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Cuatro Emergentes en el centro de atención 

1) China: 

 

• Menor crecimiento 

• Patrón de crecimiento 

• Estabilidad financiera 

 

2)         India: 

 

• Estabilidad política 

• Independencia BC 

 

3)         Brasil: 

 

• Estabilidad política 

• Recuperación dificultosa 

 

4)        México 

• Impacto nueva presidencia en EEUU 
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Comercio global. Ratio del crecimiento de las 

importaciones sobre el del PIB global 

(ratio of growth rates; annual data) 

Source: IMF WEO. Notes: Real imports of goods and services. Real global 

GDP is aggregated with market exchange rates. The last observation refers 

to 2015 

Volumen de comercio mundial 

(crecimiento interanual, %) 
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Entorno europeo 
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Europa  

1) Debilidad de la €Z 

 

 2)   Brexit 

 

• Ritmo y dureza 

 

• Consecuencias sobre España 

 

 3)   Convocatorias electorales 

 

• Francia 

 

• Alemania 
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La exposición de la economía española a Reino Unido 
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Los límites de las políticas monetarias 
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Potenciales factores de inestabilidad financiera   

 
 Niveles de endeudamiento 

 

 Banca italiana 

 

 Brexit 

 

 Demografía 

 



La economía española frente a la incertidumbre geopolítica 

23 



La economía española frente a la incertidumbre geopolítica 

24 



La economía española frente a la incertidumbre geopolítica 

25 



La economía española frente a la incertidumbre geopolítica 

26 



La economía española frente a la incertidumbre geopolítica 

Economía española.  

Debilitamiento tractores externos 

27 
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Saldo de la balanza comercial (MM€) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

Fuente: Afi, Aduanas 
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Volumen de exportaciones (crecimiento ene-oct 

2016, %)   
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Entrada de turistas extranjeros 

(acumulado 12 meses, millones) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Fuente: Afi, INE 
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Recapitulación: menor intensidad de los factores expansivos del pasado  
 

1. Externos 

 

 Precio hidrocarburos y tipo de cambio del US$ 

 Política monetaria BCE   

 Tensiones comerciales 

 Emergentes cercanos: México, Brasil 

 Inestabilidad financiera: bancos italianos,.. 

 

2. Internos 

 

 Política fiscal restrictiva 

 Salarios menos moderados  
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Cuadro macro de la economía española, Afi 
  

% anual 2015 2016 2017

PIB real 3,2 3,3 2,5

Consumo Final 2,6 2,7 2,1

   Hogares 2,9 3,1 2,4

   AA.PP. 2,0 1,7 1,3

FBCF 6,0 4,4 3,4

   Bienes de equipo 8,8 6,9 5,4

   Construcción 4,9 2,7 3,2

      Vivienda 3,1 3,3 4,4

      Otra construcción 6,4 2,3 2,1

Demanda nacional (*) 3,3 3,1 2,4

Exportaciones 4,9 4,4 3,4

Importaciones 5,6 4,1 3,2

Demanda externa (*) -0,1 0,2 0,1

IPC (media anual) -0,5 -0,2 2,2

Deflactor PIB 0,6 0,6 1,1

PIB nominal 3,8 3,9 3,6

Empleo (EPA) 3,0 3,0 2,3

Tasa de paro (EPA) 22,1 19,6 17,8

Saldo público (%PIB) -5,0 -4,6 -3,6 

Deuda pública (% PIB) 99,0 100,6 100,8

Balanza por cc (% PIB) 1,5 1,8 1,6

(*) Aportación al crecimiento del PIB

Fuente: Afi


