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2. El crecimiento global se reafirma 

El crecimiento de la economía mundial se ha consolidado a finales de 2017 en torno al 1% trimestral, reflejando 

mejores resultados en todas las grandes áreas y perspectivas de mantener el buen tono en los próximos trimestres 

(Gráfico 2.1). El apoyo de la política económica, sobre todo en las economías desarrolladas, ha tenido finalmente un 

impacto claro en la economía real: la recuperación de la inversión que ha ganado tracción, apoyada por el aumento 

de la demanda y el comercio global que, a su vez, sigue impulsando la recuperación del sector industrial. Por su 

parte, el consumo privado sigue mostrando un buen comportamiento en las economías avanzadas y ha ido ganando 

impulso en las economías emergentes. Además, las perspectivas y la confianza en muchas de estas últimas se han 

visto favorecidas por el aumento del precio de las materias primas, así como por la relativa calma en los mercados 

financieros. En estos últimos, en ausencia de choques globales negativos, los fundamentos han seguido apoyando la 

toma de riesgo por parte de los inversionistas (Gráfico 2.2) que continúan propiciando la entrada de capitales a las 

economías emergentes, aunque con alguna moderación gradual en los últimos meses. Así, el crecimiento mundial 

podría haberse acelerado en cuatro décimas, hasta el entorno del 3,7% en 2017, es decir dos décimas más de lo 

previsto hace tres meses.  

Durante los últimos tres meses han aumentado las razones para mantener cierto optimismo en todas las grandes 

áreas. En EE.UU. la recuperación se ha ido afianzando a lo largo del año, con tasas de crecimiento algo por encima 

de lo esperado, y mejoras en el mercado de trabajo. La reforma fiscal ha sido finalmente aprobada, lo que podría 

alargar la recuperación cíclica aunque no vaya a tener efectos muy significativos a largo plazo. Asimismo, los 

recientes nombramientos en la Fed apuntan a una política monetaria continuista, lo que se debería reflejar en una 

normalización muy gradual de la misma. En China, las medidas aprobadas por las autoridades han conseguido 

estabilizar la economía a la vez que se han puesto en marcha algunas reformas estructurales y se ha aprobado una 

estrategia económica más centrada en controlar los desequilibrios y menos en cumplir los objetivos de crecimiento. 

Finalmente, en la eurozona se ha registrado un crecimiento de la actividad mayor de lo esperado en 2017, apoyado 

en la mejora del entorno global y en una demanda interna más robusta, que se está beneficiando de la menor 

incertidumbre política.  

Este entorno de mayor crecimiento y aumento de la demanda ha venido acompañado hasta ahora por una inflación 

moderada, a pesar de las medidas expansivas de los principales bancos centrales y de la gradual reducción de la 

capacidad ociosa en las economías desarrolladas. En todo caso, el mayor crecimiento y el aumento del precio del 

petróleo deberían presionar al alza la inflación en el corto plazo, facilitando el avance en la normalización de la 

actuación de los bancos centrales en las economías desarrolladas, mientras que muchas de las economías 

emergentes tienen aún margen de maniobra para seguir utilizando la política monetaria para apoyar el crecimiento. 
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Gráfico 2.1: Crecimiento del PIB mundial. Previsiones 

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

Gráfico 2.2: Indicador de apetito por riesgo  

(factor global usando flujos EPFR) 

 

 

 

Fuente: BBVA Research   Fuente: BBVA Research a partir de EPFR  

Nuestras previsiones apuntan a que el crecimiento global se acelerará ligeramente en el bienio 2018-19 (alrededor de 

una décima) hasta el 3,8%, lo que supone una revisión al alza de unas tres décimas respecto al escenario 

presentado hace tres meses. Este cambio responde al mayor crecimiento previsto ahora tanto para EE.UU. como 

China y la Eurozona en 2018, debido fundamentalmente a la mejor evolución de la actividad en los últimos trimestres, 

pero también a las medidas económicas en marcha en las dos primeras áreas. En particular, anticipamos que 

EE.UU. crecería 2,6% en 2018 (cuatro décimas más que hace tres meses) y 2,5% en 2019, impulsado por los efectos 

de la reforma fiscal y los mejores fundamentos externos y domésticos. Para China, prevemos una desaceleración 

más moderada (gracias al mejor entorno internacional y a la estrategia de política económica tras el XIX Congreso 

del Partido Comunista), con un crecimiento de 6,3% en 2018 y 6% en 2019, frente al 6,7% de 2017. Por su parte, en 

la zona del euro revisamos al alza el crecimiento en cuatro décimas en 2018, hasta 2,2%, que sería seguido por 1,8% 

en 2019, apoyado en la fortaleza de la demanda interna y el aporte positivo de las exportaciones netas. Por último, 

en las economías de América Latina ahora esperamos una recuperación algo más fuerte este año, por la revisión al 

alza de la demanda global y el aumento del precio de las materias primas. A pesar de la estabilidad del crecimiento 

mundial previsto, seguimos viendo cierta moderación del crecimiento en las economías desarrolladas para 2019, 

mientras que en la mayoría de las economías emergentes se seguirá consolidando la recuperación.  

Los riesgos a este panorama mundial relativamente benigno siguen existiendo, aunque son menores que hace tres 

meses. Sobre todo destacan los riesgos de carácter político y geopolítico, que pueden influir en la confianza 

económica y en el comportamiento de los mercados financieros.  
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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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