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Figura 1: Inflación. Tasa de 
crecimiento interanual. 

Fuente: 
OCDE
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Figura 2: Inflación. Agosto 2023. 
Dato interanual

Fuente: Ethifinance a
partir de OCDE



¿Cómo afecta la 
inflación?

Doble canal presiona negativamente 
sobre la renta por el encarecimiento de 
la cesta básica de la compra, obligando 
a posponer decisiones de compra no 
necesarias.

La subida de tipos de interés –respuesta 
del banco central- aleja las perspectivas 
de inversión empresarial y, por tanto, 
de creación de empleo, presionando a 
la baja sobre el crecimiento económico.

Renta familiar Inversión

Inflación
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España: el 40% 

pensaba que su 

renta se 

reduciría
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Figura 3: Expectativas de consumo
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Figura 4: Ahorro familiar (% Renta disponible)

Fuente: 
OCDE

Figura 5:
Inversió
n. 
Evolució
n 
interanu
al.

Fuente: 
OCDE



Periodo de inflación elevada que se 
extiende durante demasiado tiempo.

(BCE)
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Figura 6: Tipos de interés. Bancos centrales.

Fuente: Ethifinance
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¿Hasta cuándo?
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Figura 7: Masa monetaria (M1). Datos acumulados.

Fuente: Tradingeconomics.com
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Figura 8: Inflación subyacente. Tasa de crecimiento interanual. 

Fuente: 
OCDE



La transmisión de las medidas de 
política monetaria a la economía real 
tiene un decalaje de 12-18 meses.
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Tanto BCE como FED estiman 
alcanzar su objetivo de inflación para 

2025/2026.
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Figura 9: Deuda Total (% PIB).

Fuente: Fondo Monetario Internacional
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Figura 10: Deuda Pública (% PIB). Figura 11: Deuda Privada (% PIB).

Fuentes: Ethifinance a partir de diversas fuentes
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Figura 12: Primas de los bonos soberanos a 10 años. Figura 13: Carga intereses (% Deuda total). Sector empresarial

Fuente: Ethifinance
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Ralentización del 
crecimiento económico en 
primer semestre y débiles 
perspectivas para segundo 

semestre. 

Recuperación a partir de 
2024 favorecida por la 

moderación en las 
expectativas de inflación.

Figura 14: PIB. Evolución intertrimestral. 2023Q2

Fuente: Ethifinance
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inflación.
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Figura 15: Desempleo.

Fuentes: 
OCDE
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Figura 16: Previsiones de crecimiento del PIB real.

Fuentes: OCDE, CEPAL y Ethifinance
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2024 (Estimación) PIB potencial

Zona euro 1,3% 1,7%

Estados Unidos 1,3% 1,9%

China 4,6% 5,7%

Latam 2,2% 3,2%

España 1,8% 1,8%

Tabla 1: PIB Real y PIB Potencial. Previsiones para 2024.

Fuentes: OCDE, CEPAL y Ethifinance

Expectativa de 
crecimiento 
inferior al 
potencial
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• Inflación en tendencia de moderación, pero aún elevada.

• Política monetaria restrictiva al menos hasta finales de 2024.

• Crecimiento económico moderado en Estados Unidos y China, 
y débil en la Eurozona, con diferencias entre norte y sur.

• Endeudamiento y costes de financiación.
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