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𝑦𝑖𝑡 =  𝛼 + 𝛽 𝑝𝑖𝑏𝑖𝑡 + 𝜁𝑖 + 𝜏𝑡 +  𝜀𝑖𝑡

𝑦𝑖𝑡 𝑖  𝑡 𝑝𝑖𝑏𝑖𝑡

𝜁𝑖 𝜏𝑡

𝜏𝑡

(1) (2) (3)

Ratio de 

crédito 

doméstico

Tasa de 

morosidad

Ratio de 

Capitalización

PIB 0,15** -0,32*** 1,51*

(0,06) (0,05) (0,89)

Constante 0,67*** 0,76*** -13,23

(0,22) (0,16) (12,5)

Regresión en diferencias Sí Sí No

Efectos fi jos por año No No Sí

Efectos fi jos por país Sí Sí Sí

Observaciones 2.114 995 1.055

R2 0,01 0,12 0,11

Numbero de clusters 66 65 65
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Relación 

cercana

Relación menos 

cercana

Escenario 

disruptivo

Escenario 

desordenado

Variables fuera de los pilares

Empresas españolas exportadoras -2,0% -9,0% -15,0% -15,0%

Tipo de cambio - - -15,0% -25,0%

Pilar 1: Accesibilidad

Acuerdo de libre comercio Sí Sí No No

Mercancías transportadas en avión -2,0% -9,0% -15,0% -15,0%

Mercancías transportadas en tren -2,0% -9,0% -15,0% -15,0%

Pilar 2: Facilidad de operar

Productividad -1,3% -3,5% -5,0% -5,0%

Trabajadores españoles -23,1% -23,1% -33,9% -54,0%

Salario mínimo en euros 
1 - - -15,0% -25,0%

Flujo de inversión bruta -1,3% -3,8% -20,0% -20,0%

Stock de inversión -0,5% -1,4% -7,4% -7,4%

Pilar 3: Atractivo comercial 

PIB nominal                         -1,3% -3,8% -7,8% -10,5%

PIB per cápita -1,3% -3,8% -7,8% -10,5%

Inflación (cambio en p. p.) - - 1,8 4,0

Desigualdad: Índice de Gini - - - -

Exportaciones -2,0% -9,0% -15,0% -15,0%

Importaciones -2,0% -9,0% -15,0% -15,0%

Pilar 4: Entorno financiero e innovador 

Ratio de crédito domestico  (cambio en p. p.) -0,2 -0,6 -1,2 -1,6

Tipo de interés  (cambio en p. p.) 0,25 0,5 1,5 2,5

Activos bancarios españoles en R.U. -0,5% -1,4% -7,4% -7,4%

Pilar 5: Estabilidad  

Rating Fitch (valor) - - AA- A

Tasa de morosidad  (cambio en p. p.) 0,4 1,2 2,5 3,3

Ratio de Capitalización (cambio en p. p.) 0,0 -0,1 -0,1 -0,2

Volatilidad del tipo de cambio (valor) 
1, 2 - - 5,2 8,7

Correlación índices bursátiles (cambio en índice) - - -0,4 -0,4

Escenarios con acuerdo Escenarios sin acuerdo
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