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2. Crecimiento global robusto, estable y más 

generalizado 

El crecimiento de la economía mundial se ha estabilizado a mediados de año alrededor del 1% t/t, y los indicadores 

disponibles hasta el momento sugieren que este avance se estaría manteniendo en la segunda parte del año (Gráfico 

2.1). Esta dinámica positiva refleja un mejor desempeño económico en todas las áreas, lo que hace que la actual 

recuperación sea la más sincronizada desde la crisis financiera de 2008-9.  

Este entorno de crecimiento positivo y más sincronizado viene acompañado hasta ahora de niveles de inflación 

moderados, también generalizados por áreas, a pesar de la abundancia de liquidez en los mercados, mientras que 

sigue sin haber señales claras de acumulación de presiones inflacionistas. Este contexto ayuda a que los bancos 

centrales en las economías emergentes tengan más margen de maniobra para seguir utilizando la política monetaria 

para apoyar el crecimiento, mientras que permite a  las autoridades monetarias en las economías avanzadas seguir 

siendo cautas a la hora de implementar la normalización. En un entorno en el que el crecimiento sigue siendo 

dinámico y sin sorpresas a la baja en inflación, los bancos centrales continúan adelante con el proceso gradual de 

retiro de los estímulos monetarios. En particular, en la Reserva Federal (Fed) esperamos una subida de tasas de 

interés de 25 pbs en diciembre de este año y dos subidas adicionales hasta 2% en 2018. Sin embargo, la 

incertidumbre sobre la senda de subidas ha aumentado no solo porque la inflación se mantiene en niveles bajos, sino 

por los cambios de varios de los miembros de la Fed. 

Como en el trimestre anterior, la combinación de baja volatilidad, bajas tasas de interés y debilidad del dólar han 

dibujado un entorno favorable para países emergentes. Las estrategias de búsqueda de rentabilidad han propiciado 

fuertes entradas de flujos en emergentes, sobre todo en deuda, así como la apreciación de las divisas. En general, el 

panorama internacional ha sido acompañado por mercados financieros relativamente complacientes que no están 

sufriendo de manera persistente por las fuentes de estrés político o geopolítico.     

Nuestras nuevas previsiones implican que el crecimiento global se acelera hasta el 3,4% en 2017-18, lo que supone 

una revisión al alza de alrededor de dos décimas este año y una aceleración desde el 3,2% del año pasado. Este 

cambio responde al mayor crecimiento previsto tanto para China como para Europa en 2017 debido a las sorpresas 

positivas en ambas regiones desde el segundo trimestre. Así, anticipamos que China crezca 6,7% y 6% en 2017-18 

(Gráfico 2.2), mientras Europa lo haría un 2,2% y 1,8%. Para EE.UU. se mantiene la proyección de un crecimiento 

sostenido algo por encima del 2% en el horizonte de previsión (Gráfico 2.2), mientras que el mayor avance esperado 

para las economías latinoamericanas se va confirmando. Por su parte, el crecimiento del resto de economías 

asiáticas seguirá siendo robusto, pero sentirá los efectos de la moderación prevista de la economía China en los 

próximos trimestres.  
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Gráfico 2.1 Crecimiento del PIB mundial. Previsiones 

basadas en BBVA-GAIN (%, t/t)  
 

Gráfico 2.2 Crecimiento del PIB en EEUU y China (%) 

 

 

 

Fuente: BBVA Research   Fuente: BBVA Research  

Los factores subyacentes que han ayudado a la aceleración y estabilización del crecimiento mundial seguirán 

estando presentes, si bien algunos podrían ir desvaneciéndose gradualmente en los próximos trimestres. El más 

inmediato será la normalización de la política monetaria por parte tanto de la Reserva Federal como del Banco 

Central Europeo, ya que supondrá una reducción paulatina de la liquidez global y un menor apoyo a los flujos de 

capitales hacia las economías emergentes. Además, siguen existiendo múltiples riesgos de carácter político que 

pueden influir en la confianza económica y en el comportamiento de los mercados. 

Los riesgos a la baja sobre este escenario global que más pueden afectar a América Latina siguen siendo, por el lado 

de EE.UU., las incógnitas sobre la implementación de las medidas de política económica anunciadas, mientras que el 

largo periodo de expansión cíclica junto con unas políticas de demanda laxas siguen favoreciendo la acumulación de 

vulnerabilidades financieras que podrían desencadenar una recesión en el mediano plazo. Por el lado de China, la 

estrategia de las autoridades y la desaceleración más gradual del crecimiento han reducido los riesgos en el 

horizonte de previsión, pero siguen aumentando en el mediano plazo ya que el endeudamiento continúa creciendo, 

con indicadores del servicio de la deuda en niveles elevados, mientras que los ajustes de las empresas estatales se 

siguen postergando. 
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AVISO LEGAL 

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene carácter divulgativo y contiene datos, opiniones 

o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboración propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos 

fiables, sin que hayan sido objeto de verificación independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantía, expresa o 

implícita, en cuanto a su precisión, integridad o corrección.  

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologías generalmente aceptadas y 

deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolución histórica de las variables económicas 

(positiva o negativa) no garantiza una evolución equivalente en el futuro. 

El contenido de este documento está sujeto a cambios sin previo aviso en función, por ejemplo, del contexto económico o las 

fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios. 

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento 

o de su contenido.  

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitación o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener interés 

alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningún contrato, compromiso o decisión de ningún 

tipo.  

Especialmente en lo que se refiere a la inversión en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables 

económicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningún caso deben tomar este 

documento como base para tomar sus decisiones de inversión y que las personas o entidades que potencialmente les puedan 

ofrecer productos de inversión serán las obligadas legalmente a proporcionarles toda la información que necesiten para esta toma 

de decisión.  

El contenido del presente documento está protegido por la legislación de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida su 

reproducción, transformación, distribución, comunicación pública, puesta a disposición, extracción, reutilización, reenvío o la 

utilización de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o 

sea autorizado expresamente por BBVA. 
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