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El Panel de Previsiones de la economia espafiola es una encuesta realizada por Funcas entre los 18
servicios de analisis que se recogen en el cuadro 1. La encuesta, que se viene realizando desde
1999, se publica bimestralmente en los meses de enero, marzo, mayo, julio, septiembre y noviembre.
A partir de las respuestas a dicha encuesta, se ofrecen las previsiones de “consenso”, que se
calculan como la media aritmética de las 18 previsiones individuales. A modo de comparacion,
aunque sin formar parte del consenso, tamhbién se presentan las previsiones del Gobierno, el Banco
de Espafia y los principales organismos internacionales.

El PIB crecera
un 2,6% en
2018, una
décima menos
que en el
anterior Panel

La prevision
para 2019 se
recortaen una
décima hasta el
2,2%

El PIB crecié un 0,6% en el tercer trimestre, en linea con lo anticipado por el
consenso de panelistas. Destaco la fortaleza de la demanda nacional, tanto del
consumo privado y puablico como de la inversion. Por el contrario, la aportacion
del sector exterior al crecimiento trimestral fue negativa.

Para el conjunto del afio, la prevision de consenso se sitta en el 2,6%, lo que
supone una décima menos que en el anterior Panel, a pesar de que se
mantiene la prevision para el cuarto trimestre en el 0,6% (la menor prevision
resulta de la revision a la baja de la cifra de crecimiento del primer trimestre del
afo). Es de destacar que 15 de los 18 panelistas han bajado su previsién con
respecto a la de septiembre.

Ha variado la composicion esperada de dicho crecimiento: la aportacion del
sector exterior ha pasado a ser negativa (-0,3 puntos porcentuales), frente a
una aportacion positiva de 0,1 puntos esperada en el Panel anterior, mientras
que la contribucién de la demanda nacional sube en 0,3 puntos porcentuales
hasta 2,9. La prevision para el consumo es del 2,3%, igual al Panel anterior,
mientras que el consumo publico se ha incrementado en 0,1 puntos
porcentuales —son 13 los panelistas que han subido su prevision para el
consumo publico—. También la mayoria de los panelistas ha revisado al alza la
prevision para la inversion en equipo, aunque lo mas notable es el recorte que
ha sufrido la prevision de crecimiento de las exportaciones, en 0,7 puntos
porcentuales hasta el 2,2%, y el aumento de 0,4 puntos porcentuales de las
importaciones hasta el 3,4%.

La prevision de consenso para el crecimiento del PIB en 2019 se ha reducido
en una décima porcentual hasta el 2,2%. La aportacioén del sector exterior seria
negativa, de -0,1 puntos porcentuales, como consecuencia de la expectativa de
un menor ritmo de crecimiento de las exportaciones y un mayor ritmo de
crecimiento de las importaciones por parte de la mayoria de panelistas. En
cuanto a los componentes de la demanda nacional, las previsiones
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Subela
prevision de
inflacion en
2018 hasta el
1,8%, y se
mantiene en el
1,6% en 2019

Latasa de paro
desciende,
aunque con
ligero
debilitamiento

Se mantiene el
superavit
externo, pero
en retroceso

correspondientes a la inversién en bienes de equipo y al consumo publico se
han elevado. Las previsiones trimestrales apuntan a una tasa de crecimiento
estable del 0,5% a lo largo de todo el afio (cuadro 2).

La tasa de inflacién ha subido hasta el 2,3% en septiembre y octubre, fruto del
encarecimiento de la energia, si bien la tasa subyacente se ha seguido
moviendo en el entorno del 0,9%.

La tasa general de inflacion prevista para 2018 es del 1,8% en media anual,
una décima mas que en el Panel de septiembre, mientras que para 2019 se
prevé una moderacion hasta el 1,6%. Para la tasa subyacente se espera un 1%
en 2018 y un 1,2% en 2019, lo que supone una reduccion para ambos afios de
una décima con respecto a las anteriores previsiones. Las tasas interanuales de
diciembre seran del 1,9% y el 1,4% este afio y el préximo respectivamente
(cuadro 3).

Segun la EPA, el empleo ralentiz6 su crecimiento en el tercer trimestre del afio.
Pese a ello, la tasa de paro descendié hasta el 14,6%, cerca de dos puntos
porcentuales menos que en el mismo periodo del pasado afio. Por otra parte, la
afiliacion a la Seguridad Social ha mantenido un intenso crecimiento, facilitando
una fuerte contraccion del paro registrado.

La prevision de consenso para el crecimiento del empleo se mantiene en 2,4%
en 2018, mientras que para 2019 aumenta en una décima, hasta el 2%. A partir
de las previsiones de crecimiento del PIB, del empleo y de las remuneraciones
salariales se obtiene la prevision implicita de crecimiento de la productividad y
de los costes laborales unitarios (CLU): la primera crecera un 0,2% tanto este
afo como el préximo —ligeramente menos que en la prevision de septiembre—,
mientras que los CLU aumentaran un 0,8% en 2018 y un 1,4% en 2019.

La tasa de paro se reducira hasta el 15,3% en 2018, y el 13,8% en 2019 —una
décima superior esta Ultima a la del Panel anterior—.

El superavit externo tiende a reducirse, bajo el efecto del deterioro de la
aportacion del sector externo y del encarecimiento de las importaciones
energéticas. Asi pues, la balanza de pagos por cuenta corriente registré hasta
agosto un superavit de 3,8 miles de millones de euros, inferior al excedente de
10,6 miles de millones obtenido en el mismo periodo del afio anterior, resultado
de un saldo comercial menos favorable y de un ligero incremento del déficit de
la balanza de rentas.

Segun la prevision de consenso, la balanza por cuenta corriente arrojaria un
superavit de 1,2% del PIB en 2018, y del 1% en 2019, dos y tres décimas,
respectivamente, por debajo de las del anterior Panel.
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El objetivo de
déficit se
cumpliraen
2018, pero no
en 2019

Crece el
pesimismo en
cuanto al
entorno
externo

El déficit de las AA.PP. excluyendo las corporaciones locales hasta agosto fue
inferior en 4.046 millones al obtenido en el mismo periodo del afio anterior. La
mejora en los resultados se produce tanto en el Estado, como en la Seguridad
Social y las CC.AA —en su conjunto estas Ultimas registran un saldo
excedentario—.

Después de la suavizacion del objetivo de déficit, la mayoria de los panelistas
sostiene que se cumplir el objetivo este afio, pero no el proximo. El saldo
esperado para 2018 se mantiene igual que en el anterior Panel en el 2,7% del
PIB, mientras que para 2019 sube una décima hasta el 2,1%, es decir, tres
décimas por encima del objetivo anunciado.

Las perspectivas econdmicas globales han tendido a deteriorarse, empezando
por la eurozona, que registré un crecimiento de apenas 0,2% en el tercer
trimestre. Italia, que se enfrenta a un parén del PIB, estéa siendo el principal foco
de atencion. El desacuerdo entre el gobierno italiano y las autoridades
comunitarias en torno al proyecto de presupuestos para 2019, en un contexto
de deuda publica elevada, mantiene en vilo a los mercados. La prima de riesgo
(diferencial de rentabilidad entre el bono italiano a 10 afios y su equivalente
aleman) se ha disparado hasta niveles superiores a 300 puntos. Por otra parte,
la economia alemana, que ya venia manifestando sintomas de desaceleracion,
registr6 un crecimiento negativo en el tercer trimestre. La amenaza
proteccionista, una de las principales explicaciones del frenazo de la economia
europea, podria seguir pesando sobre la coyuntura en los préximos trimestres.

Fuera de Europa, la Reserva Federal de EE.UU. prosigue en su politica de
endurecimiento monetario, con impactos importantes tanto en la economia
americana, que podria estar acercandose al fin del ciclo, como en los mercados
internacionales. En cuanto a China, se confirman los sintomas de debilitamiento
econdémico, con mas intensidad de las previsiones iniciales de la mayoria de
analistas.

Por el lado positivo, la principal noticia es la caida del precio del barril de
petréleo, que ahora cotiza por debajo de los 70%, frente a mas de 80% en
septiembre, cuando se publicd el anterior Panel. Finalmente, el proyecto de
acuerdo sobre el Brexit es demasiado reciente para determinar su aceptabilidad
politica y su posible impacto econdmico.

Con todo, el pesimismo en cuanto al contexto internacional se ha incrementado
con respecto al anterior Panel. Solo tres panelistas consideran que el entorno
en la UE es favorable (frente a diez en el anterior Panel), y cuatro opinan lo
contrario (ninguno en el anterior Panel). Ademas, practicamente todos los
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Lasendade
normalizacion
gradual de la
politica del
BCE se
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El euro podria
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deberia ser
menos
expansiva

analistas anticipan que el contexto europeo se mantendra sin cambios o ira a
peor. Las valoraciones del contexto internacional fuera de Europa también han
evolucionado hacia un menor optimismo.

Pese al repunte de la inflacion ligeramente por encima del objetivo del 2%, el
BCE mantiene la senda de normalizacion gradual de la politica monetaria. Esta
senda seria coherente con la moderacion del crecimiento en Europa, la
contencion de la inflacién subyacente y la caida del precio del petrleo —que
hace presagiar un descenso del ritmo de progresion del indice general de
precios al consumo--. Los mercados reflejan ese gradualismo. Asi pues, el
Euribor a un afio sigue en terreno negativo, en torno a -0,145%, apenas dos
décimas mas que en el anterior Panel.

En estas circunstancias, se mantienen las valoraciones de los panelistas en
cuanto al ritmo de normalizacién de la politica monetaria durante los préximos
meses. Ningun analista anticipa un aumento de los tipos de intervencion antes
del tercer trimestre de 2019, sin cambios significativos con respecto a las
previsiones de septiembre. Asimismo, el Euribor a un afio no se situaria en
terreno positivo hasta el segundo trimestre de 2019, la misma prevision que en
el anterior Panel. El tipo de interés sobre los titulos de deuda publica espafiola a
10 afios seguiria una senda similar, hasta alcanzar el 1,86% a finales de 2019,
en linea con la anterior prevision.

El euro ha seguido depreciandose frente al délar. Ahora cotiza en torno a 1,13
délares, frente a 1,16 en septiembre. Esta tendencia se debe al diferencial
creciente de tipos de interés entre Europa y EE.UU. y a los ajustes de los flujos
de capital que provocados por estas divergencias. La retirada progresiva del
arsenal monetario del BCE deberia atenuar estas tendencias en los mercados
de divisas. Por ello, la mayoria de analistas opina que, en el curso del proximo
afio, el euro podria recuperar parte del terreno perdido.

La valoracion de consenso de la politica monetaria se mantiene. Todos los
panelistas opinan que es expansiva y una mayoria estima que esa posicion es
la adecuada para los préximos meses, sin cambios con respecto al anterior
Panel. Hay unanimidad para considerar que una politica monetaria de corte
restrictivo no seria deseable en el contexto actual.

En cuanto a la politica fiscal, las opiniones estan repartidas entre los panelistas
gue consideran que es expansiva y los que estiman que es neutra. Sin
embargo, se mantiene una cierta convergencia en cuanto a la orientacion
deseable de la politica fiscal. La mayoria de panelistas sigue abogando por una
politica fiscal neutra, 6 analistas opinan que deberia ser restrictiva y ninguno
recomienda una politica mas expansiva.
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CUADRO 1
PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - NOVIEMBRE 2018

Variacion media anual en porcentaje, salvo indicacion en contrario

PIB Consumo Consumo Formac. bruta |FBCF maquinaria FBCF Demanda
hogares publico de capital fijo y bienes equipo | Construccion nacional

2018 | 2019 | 2018 | 2019 | 2018 | 2019 | 2018 | 2019 | 2018 | 2019 | 2018 | 2019 | 2018 | 2019
Analistas Financieros Internacionales (AFI)... 2,6 2,3 2,3 1,9 2,3 2,3 5,8 3,8 6,5 3,2 6,0 4.6 3,0 2,3
Axesor, 2,6 2,4 2,3 1,5 2,4 3,2 54 52 6,2 4,6 51 6,7 3,0 2,6
BBVA. .ottt 2,6 2,4 2,4 1,8 2,3 2,3 6,0 5,0 7,9 5,5 6,1 5,0 3,1 2,5
BaNKIA......ceeeveiecieeeee 2,7 2,3 2,2 2,0 1,9 1,6 4,7 3,6 54 4,2 4,6 3,3 2,8 2,3
CaixaBank 2,5 2,1 2,4 2,2 1,8 0,9 6,0 3,8 7,0 4,4 6,2 3,5 3,1 2,3
Céamara de Comercio de Espafia. 25 2,2 2,4 2,0 2,1 2,1 55 4,0 6,9 6,1 54 4,2 2,9 2,3
[T 4T SO PR S TPR PPN 2,5 2,3 2,4 2,1 1,9 1,7 6,0 4,8 7,9 5,3 5,9 5,0 3,0 2,5
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC)......... 2,6 2,1 2,2 1,7 1,8 1,6 59 4,1 6,7 35 6,2 4,8 2,8 2,2
Centro de Prediccién Econdmica (CEPREDE-UAM)................ 2,6 2,3 2,4 2,0 2,2 2,0 6,1 4,2 8,0 6,4 5,9 3,6 3,2 2,4
2,6 2,3 2,4 1,8 2,1 1,9 6,0 4,4 7,6 5,3 5,9 4,1 3,1 2,3
Equipo Econémico (Ee). 2,6 2,2 2,3 2,0 1,8 1,7 4,2 4,1 4,2 3,6 4,4 4,5 2,5 2,2
Funcas 2,6 2,2 2,1 1,5 1,9 1,1 5,0 4,7 4,9 4,2 5,3 51 2,7 2,1
Instituto Complutense de Andlisis Econémico (ICAE-UCM)..... 2,6 2,4 2,4 2,0 1,7 1,4 5,0 4,2 5,2 4,5 4.8 4,0 3,0 2,4
Instituto de Estudios ECondmicos (IEE)........c.cccovverververneninns 2,6 2,2 2,4 2,0 2,1 2,1 6,0 51 7,8 6,3 6,0 52 31 2,7
INEEIMONEY ...ttt 2,5 2,2 2,3 1,7 2,0 1,9 6,1 4,0 7,6 4,2 6,2 4,5 3,0 2,3
REPSOL. ..t 2,5 2,1 2,4 15 2,2 2,0 6,4 58 8,5 8,5 6,1 4,9 31 2,3
SANLANTET ...t s 2,5 2,1 2,4 2,0 2,2 2,1 6,2 4,1 8,1 5,0 6,1 3,9 3,1 2,5
Solchaga RecCio & as0CIados. ........cccvvviiiiiiiiieeirieesee e 25 2,2 2,4 1,8 2,0 2,0 53 3,8 6,0 3,5 55 4,8 3,0 2,3
CONSENSO (MEDIA) 2,6 2,2 2,3 1,9 2,0 1,9 5,6 4,4 6,8 4,9 5,7 4,5 3,0 2,4
2,7 2,4 2,4 2,2 2,4 3,2 6,4 58 8,5 8,5 6,2 6,7 3.2 2,7
2,5 2,1 2,1 1,5 1,7 0,9 4,2 3,6 4,2 3,2 4,4 3,3 2,5 2,1
Diferencia 2 meses antes (1)........courerereirririiirineseeeeeeeeens -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,1 0,2 1,0 0,1 2,2 0,6 0,7 0,0 0,3 0,1

S SUDBN (2).eevveeeveeeeieeee e 0 0 9 3 13 10 14 7 15 10 14 7 15 5

= BAJAN (2)-vvuveveeiri s 15 7 3 9 1 0 0 6 0 4 1 7 0 4
Diferencia 6 MeSES anteS (1).........ccorurerrerrerrirerreiriireireireireirereeseeseeeereeees -0,2 -0,2 0,0 -0,1 0,6 0,5 1,1 0,4 1,5 0,7 1,3 0,5 0,4 0,1

Pro memoria:

Gobierno (octubre 2018) 2,6 2,3 2,3 1,9 1,9 1,7 53 4,4 55 4,4 5,8 5,0 - -

Banco de Espafia (septiembre 2018).. 2,6 2,2 2,2 1,6 1,9 1,5 51 4,1 51 3,8 55 4,4 - --
CE (noviembre 2018) 2,6 2,2 2,3 1,8 1,9 1,7 54 3,9 6,0 41 58 4,2 2,8 2,2
FMI (octubre 2018) 2,7 2,2 2,2 1,8 1,5 1,0 5,6 3,6 - - - - 2,8 2,0
OCDE (mayo 2018) 2,8 2,4 2,3 1,8 1,2 1,1 4,4 4,3 - -- - -- 2,6 2,2

(1) Diferencia en puntos porcentuales entre la media del mes actual y la de dos meses antes (0 seis meses antes).
(2) Numero de panelistas que modifican al alza (o a la baja) su prevision respecto a dos meses antes.
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CUADRO 1 (Continuacién)
PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - NOVIEMBRE 2018

Variacion media anual en porcentaje, salvo indicacion en contrario

Exportaciones Importaciones IPC total IPC subyacente Costes Empleo (4) Paro (EPA) B. Pagos c/c Saldo AA.PP.
bienes y serv. bienes y serv. (media anual) (media anual) laborales (3) (% pob. activa) | (% del PIB) (5) | (% del PIB) (9)
2018 | 2019 | 2018 | 2019 | 2018 | 2019 | 2018 | 2019 | 2018 | 2019 | 2018 | 2019 | 2018 | 2019 | 2018 | 2019 | 2018 | 2019
Analistas Financieros Internacionales (AFI) 2,2 2,8 3,6 3,2 1,7 1,4 1,0 1,2 1,4 1,6 2,5 2,0 15,4 13,9 1,4 1,4 -2,7 -2,2
Axesor 0,6 2,1 1,4 2,4 1,9 1,7 11 1,3 0,7 13 2,4 1,7 15,2 13,2 0,4 -0,4 -2,7 -2,1
BBVA. e 2,8 5,7 4,7 6,2 1,8 1,6 - -- 0,9 2,1 2,4 2,1 15,3 13,7 1,4 1,3 -2,8 -2,1

BANKIA. ... et 2,8 3,4 3,1 3,6 1,7 1,7 0,9 1,2 0,8 13 2,4 1,9 15,4 13,9 1,4 1,2 -- --
CaixaBank 2,9 3,7 4,8 4,2 1,7 1,8 1,0 1,3 0,9 2,1 2,5 2,0 15,4 13,7 0,8 0,6 -2,7 -2,0
Céamara de Comercio de Espafia 2,4 3,8 3,4 3,5 1,8 1,8 1,0 1,4 -- -- 2,4 1,8 15,4 14,1 1,0 0,9 -2,7 -1,8
CBIMEX .ttt ettt ettt e ettt e e e e e e e st e e e e e e 1,7 2,1 3,5 2,9 1,8 1,7 0,9 1,3 -- - 2,5 1,8 15,2 13,9 1,0 1,0 -2,7 -2,1
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC).......... 2,1 3,7 3,0 4,0 1,8 1,5 0,9 1,0 - -- 2,3 1,9 15,1 13,4 11 1,0 -2,7 -2,5
Centro de Prediccion Econémica (CEPREDE-UAM)................. 1,7 2,3 3,5 2,5 1,7 1,6 - -- 0,8 1,1 2,5 2,1 15,3 13,8 0,9 0,7 -2,7 -2,3
1,7 1,6 3,6 2,3 1,7 11 0,9 1,0 0,9 15 2,5 2,1 15,3 13,6 0,6 0,8 -2,8 -2,5
Equipo Econdémico (Ee). 3,7 3,6 3,8 3,8 1,7 1,7 1,2 1,3 1,2 14 2,5 2,1 15,2 13,8 1,5 1,4 -2,8 -2,6
Funcas 2,6 4,2 2,9 3,8 1,7 15 0,9 0,9 1,0 2,0 2,2 1,9 15,3 13,9 15 1,4 -2,7 -2,1
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)....... 3,4 4,4 4,5 5,0 1,8 1,5 1,1 1,4 - -- 2,5 2,2 15,3 13,8 1,5 1,4 -2,5 -2,0
Instituto de Estudios ECONOMIcos (IEE)..........ccccovvevvieniieniennnnns 1,7 1,8 3,6 3,7 1,7 1,6 1,0 0,9 1,0 1,6 2,4 1,9 15,3 14,2 15 1,2 -2,7 -2,2
INEEITNONEY ...ttt 1,6 2,0 3,5 2,4 1,8 1,7 1,0 1,3 -- - 2,4 1,9 15,3 13,9 0,9 0,7 -2,7 -2,1
REPSOL... e 1,5 3,5 1,4 2,2 1,8 1,6 11 1,2 1,2 1,0 2,5 2,0 14,9 13,2 15 13 -2,6 -1,6
ST 141 - 13 Lo 1= RO 1,4 0,8 3,5 1,9 1,7 1,7 1,0 1,3 0,9 1,7 2,5 1,8 15,4 14,1 11 0,8 -2,7 -1,8
Solchaga RecCio & aS0CIad0oS. ...........ccveiiiiiiiiiiiiiie s 2,0 33 3,6 3,8 1,8 1,9 1,0 1,3 - -- 2,4 2,0 15,3 13,7 1,4 1,3 -2,7 -2,2
CONSENSO (MEDIA)........oouioieiiiiiniiniieininesneisesisesssessensessesensensessensnnons 2,2 3,0 3,4 3,4 1,8 1,6 1,0 1,2 1,0 1,6 2,4 2,0 15,3 13,8 1,2 1,0 -2,7 -2,1
Méaximo 3,7 57 4,8 6,2 1,9 1,9 1,2 1,4 1,4 2,1 2,5 2,2 15,4 14,2 15 1,4 -2,5 -1,6
Minimo 0,6 0,8 1,4 1,9 1,7 11 0,9 0,9 0,7 1,0 2,2 1,7 14,9 13,2 0,4 -0,4 -2,8 -2,6
Diferencia 2 meses antes (1)... -0,7 -0,6 0,4 -0,4 0,1 0,0 -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,1 -0,2 -0,3 0,0 -0,1

- Suben (2) 1 2 11 1 4 6 0 0 2 4 4 3 3 5 1 0 2 3

- Bajan (2) 15 13 4 14 1 3 10 6 4 2 1 2 5 4 11 12 4 6
Diferencia 6 meses antes (1) -2,1 -1,3 -0,6 -0,7 0,3 0,0 -0,2 -0,2 -0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,2 -0,4 -0,5 -0,2 -0,2

Pro memoria:

Gobierno (octubre 2018) 3,2 3,4 4,0 3.8 - - - - - - 2,5 2,0 15,5 13,8 1,3 1,1 2,7 -1,8
Banco de Espaiia (septiembre 2018).. 2,6 3,9 31 40 |18@ 170|108 14 - - 2.4 1,9 15,3 138 [13(6) 11(6)| -28 2,5
CE (noviembre 2018) 2,6 3,3 3,5 3,5 1,8 1,7 -- - 1,0 2,4 2,4 1,7 15,6 14,4 1,2 1,0 -2,7 -2,1
FMI (octubre 2018) 2,1 3,7 2,6 3,2 1,8 1,8 -- - -- - 2,1 11 15,6 14,7 1,2 1,2 -2,7 -2,3
OCDE (mayo 2018) 4,6 4,5 4,2 4,2 1,6 1,5 -- - -- - 2,2 2,0 15,5 13,8 1,7 1,7 -2,4 -1,5

(1) Diferencia en puntos porcentuales entre la media del mes actual y la de dos meses antes (o seis m  (2) Nimero de panelistas que modifican al alza (o a la baja) su prevision respecto a dos meses antes.
(3) Remuneracién media por puesto de trabajo equivalente a tiempo completo. (4) En términos de Cont. Nacional: puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo. (5) Saldo de la balanza por cuenta corriente, segin Banco de
Espafia. (6) Capacidad de financiacion frente al resto del mundo. (7) indice armonizado de precios al consumo. (8) indice armonizado excluyendo energia y alimentos. (9) Excluyendo pérdidas por ayudas a entidades financieras.




= funcas

Panel de previsiones
de la economia espafiola

CUADRO 2
PREVISIONES TRIMESTRALES - NOVIEMBRE 2018

18- T 18-l T 18- T 18-IV T 19-1' T 19-I' T 19-11' T 19-IVT
PIB (1) 0,7 0,6 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5
Euribor 1 afio (2)..... -0,19 -0,18 -0,17 -0,14 -0,07 0,00 0,08 0,19
Tipo interés deuda publica 10 A0S (2).......rvererereeeereernnins 1,34 1,37 1,46 1,50 1,56 1,69 1,75 1,86
Tipo interés BCE (op. princip. de financ.) (2).......ccocoevrerenens 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,06 0,17
Tipo cambio euro/dolar (2) 1,23 1,17 1,17 1,16 1,17 1,18 1,19 1,20
Previsiones en zona sombreada.
(1) Tasas de crecimiento intertrimestrales.
(2) Media mensual del Gltimo mes del trimestre.
CUADRO 3
PREVISIONES IPC - NOVIEMBRE 2018
Variacion intermensual en % Variacion interanual en %
dic-18 ene-19 feb-19 mar-19 dic-18 dic-19
0,2 -0,6 0,2 0,4 1,9 1,4
CUADRO 4
OPINIONES - NOVIEMBRE 2018
Ndmero de respuestas
Actualmente Tendencia 6 préximos meses
Favorable Neutro Desfavorable A mejor Igual A peor
Contexto internacional: UE............cccccoiiiiiiiiiiiiiiecin e 3 11 4 1 12 5
Contexto internacional: No UE..............cccoiiiiiiiiinii e 4 10 4 1 13 4
Esta siendo Deberia ser
Restrictiva Neutra Expansiva Restrictiva Neutra Expansiva
Valoracion politica fISCal (1).....veeeeeiirrriieeeeeiiiiiiee e e e et e e e e e s e e e e e 0 3 15 6 12 0
Valoracion politica monetaria (1)..........cccooovevieiiiiiiiiiiicie 0 0 18 0 8 10

(1) En relacién a la situacion coyuntural de la economia espafiola.
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EVOLUCION DE LAS PREVISIONES (Valores de consenso)
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_Fueme: Panel de previsiones Funcas.
EVOLUCION DE LAS PREVISIONES
PIB DEMANDA NACIONAL IPC
Fechade Previsiones Previsiones Fechade Previsiones Previsiones Fechade Previsiones Previsiones
la prevision  para 2018 para 2019 la prevision para 2018 para 2019 la prevision  para 2018  para 2019
Mar 17 2,3 Mar 17 2,2 Mar 17 1,6
May 17 2,5 May 17 2,2 May 17 1,5
Jul 17 2,7 Jul 17 2,5 Jul 17 1,5
Sep 17 2,7 Sep 17 2,4 Sep 17 1,5
Nov 17 2,6 Nov 17 2,3 Nov 17 1,5
Ene 18 2,6 Ene 18 2,3 Ene 18 1,6
Mar 18 2,7 2,4 Mar 18 2,5 2,2 Mar 18 1,5 1,6
May 18 2,8 2,4 May 18 2,6 2,3 May 18 1,5 1,6
Jul 18 2,8 2,4 Jul 18 2,6 2,3 Jul 18 1,7 1,6
Sep 18 2,7 2,3 Sep 18 2,7 2,3 Sep 18 1,7 1,6
Nov 18 2,6 2,2 Sep 18 3,0 2,4 Sep 18 1,8 1,6




