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El Panel de previsiones de la economia espafiola es una encuesta realizada por Funcas entre los 19
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 19 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.

Se estima un
crecimiento del
PIB del 2,2% en
2019, una
décima menos
queen el
anterior Panel

La prevision
para 2020 se
mantiene en el
1,9%

El PIB crecié6 un 0,5% en el segundo trimestre, una décima menos de lo
anticipado por los panelistas. La ralentizacion sufrida se ha hecho patente en la
mayoria de los indicadores relativos a servicios y a la industria. El contrapunto ha
sido el consumo privado, con ciertos indicadores que han tenido mejor
comportamiento, como las ventas de comercio minorista.

La prevision de consenso para el crecimiento del PIB en el tercer y cuarto
trimestre de 2019 es del 0,5%, la misma que en el anterior Panel, publicado en
julio. Para el conjunto del afio, la prevision media se sitla en el 2,2%, una décima
menos que en la valoracién de julio. Cabe destacar que diez panelistas han
rebajado su prevision mientras que ninguno la ha revisado al alza.

Ha variado la composicién esperada de dicho crecimiento: la aportacién del
sector exterior seria de 0,1 puntos porcentuales frente a la aportacion nula del
anterior Panel, y la de la demanda nacional de 2,1 puntos porcentuales,
reduciéndose en 0,2 respecto al consenso de julio. Se reduce en una décima la
prevision tanto para el consumo privado como para el consumo publico, pero
sobre todo destaca la revision a la baja en seis décimas de la inversion en capital
fijo, y especialmente en maquinaria y bienes de equipo, que se ha recortado en
1,2 puntos porcentuales hasta el 3,3%. En cuanto a las importaciones, se reduce
su prevision en cinco décimas hasta el 1,1%, frente a las exportaciones, para las
gue se espera el mismo crecimiento que en el Panel de julio.

La prevision de consenso para el crecimiento del PIB en 2020 se mantiene en el
1,9%. Si bien hay que matizar que los panelistas esperan que la ligera
desaceleracion en el perfil trimestral, con tasas del 0,4%, comience en el
segundo trimestre (cuadro 2), frente al anterior Panel en el que se auguraba que
empezaria en el tercer trimestre.

! Los resultados de este Panel fueron recopilados antes de la revision de las cifras de Contabilidad
Nacional, publicadas por el INE en el dia de hoy.
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Continta
moderandose
la inflacion

Signos de
ralentizacion
en el mercado
laboral

Continta
menguando el
superavit
externo

La contraccion del crecimiento en el préximo afio se debera al debilitamiento de
todos los componentes de la demanda nacional, y a un peor comportamiento del
sector exterior, cuya aportacion sera nula, una décima menos que este afio.

La tasa de inflacién ha caido hasta unos valores en torno al 0,4% en los Ultimos
meses, desde tasas en torno al 1% en el inicio del afio, debido a la bajada de la
misma en los alimentos no elaborados y, sobre todo, en los productos
energeéticos. Se prevé que continle en tasas similares en lo que queda de afo
con un repunte en los meses de noviembre y diciembre. Si bien hay que destacar
que los panelistas, cuando realizaron sus previsiones, no pudieron incorporar las
posibles tensiones sobre el precio del crudo derivados de los ataques a la
industria de extraccion de Arabia Saudi.

La prevision para la tasa de inflacion media anual de 2019 se reduce en tres
décimas hasta el 0,8%, mientras que la correspondiente a la inflacion subyacente
se rebaja en una décima hasta el 0,9%, superando por primera vez desde 2016 a
la tasa general. En cuanto a 2020, se espera un incremento de la tasa de
inflacién general y de la subyacente hasta el 1,2%. Las tasas interanuales de
diciembre seran del 1% y el 1,2% este afio y el préximo, respectivamente (cuadro
3).

Segun las cifras de afiliacién a la Seguridad Social, el ritmo de crecimiento del
empleo continué debilithndose en julio y agosto, siguiendo la ténica de
desaceleracion de la economia. En todos los sectores se observa un menor
dinamismo.

La prevision de consenso para el crecimiento del empleo se mantiene en 2,2%
para 2019 y en 1,6% para 2020. A partir de las previsiones de crecimiento del
PIB, del empleo y de las remuneraciones salariales se obtiene la previsién
implicita de crecimiento de la productividad y de los costes laborales unitarios
(CLU). La productividad no crecerd este afio, mientras que avanzara un 0,3% en
2020. En cuanto a los CLU, aumentaran un 1,9% en 2019 —dos décimas mas
gue en la anterior prevision—y un 1,5% 2020 —dos décimas menos que en el
Panel de julio—.

La tasa de paro media anual seguira reduciéndose hasta el 13,9% en 2019, y el
12,9% en 2020, aungque con un ligero aumento en comparacion con la anterior
prevision de consenso.

La balanza de pagos por cuenta corriente registré un déficit hasta junio de 1205
millones de euros, frente al superavit de 1641 millones contabilizado en el mismo
periodo del ejercicio anterior, como consecuencia del descenso en el superavit
comercial y del incremento en el déficit de la balanza de rentas.

La prevision de consenso apunta a un resultado de saldo positivo para el
conjunto del afio del 0,6% del PIB para 2019 y del 0,5% para 2020, mismos
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Se mantiene la
previsién para el
déficit pablico

El contexto
externo se ha
deteriorado mas
de lo anticipado

valores que los previstos en julio.

Las administraciones publicas, excluyendo las corporaciones locales, registraron
hasta junio un déficit de 26.330 millones de euros, frente a 22.424 millones en el
mismo periodo del afio anterior. EI empeoramiento fue consecuencia de un
incremento de los gastos superior al de los ingresos, ocurrido en todos los niveles
de la administracion.

El saldo negativo esperado en las cuentas puablicas se mantiene sin cambios
respecto a la anterior previsién de consenso, en un 2,3% del PIB para 2019 y
1,9% para 2020. Estos valores llevarian a una desviacion del déficit de tres y
ocho décimas, respectivamente, sobre los objetivos del Gobierno.

Cuando los panelistas realizaron sus previsiones el precio del barril de Brent
oscilaba en torno a 60$. Por tanto, el Panel no incorpora las tensiones sobre el
precio del crudo provocadas por los ataques a la industria de extraccion en
Arabia Saudi ocurridos en fechas recientes. No obstante, incluso sin tener en
cuenta dichos eventos, la desaceleracion que se esperaba tanto para la
economia global como la europea esta siendo mas intensa de lo previsto. Los
principales indicadores de coyuntura, como el PMI global, apuntan a una caida
de los niveles de actividad en la industria y a un menor crecimiento en los
servicios —una tendencia mas acusada que en el momento de la elaboracién del
anterior Panel—.

La desaceleracion global refleja un conjunto de factores que se refuerzan entre
si. Por una parte, segun las estimaciones disponibles, el volumen de
intercambios comerciales se habria reducido durante el primer semestre del afio.
La guerra arancelaria entre las dos principales potencias econémicas no parece
remitir. Por otra parte, la economia china mantiene su senda de ralentizacion,
mientras que en EE.UU el ciclo expansivo muestra sintomas de debilitamiento.
Finalmente, el sector industrial se enfrenta a importantes cambios estructurales
gue frenan su actividad. A todo ello se afiaden las incertidumbres en torno al
Brexit.

La economia europea, por su fuerte de dependencia de las exportaciones, es
una de las mas afectadas. En sus proyecciones de septiembre, el BCE anticipa
un crecimiento para la eurozona del 1,1% en 2019, una décima menos que en
las proyecciones de junio, y 1,2% en 2020 (dos décimas menos).

Los panelistas se muestran mas pesimistas sobre el contexto externo que en la
anterior valoracién. Son 16 los que consideran que el entorno es adverso en la
UE y 14 fuera de Europa, frente a 14 y 11, respectivamente, en el anterior Panel.
Ademas, 8 panelistas opinan que la situacion ird a peor en Europa, frente a
ninguno en la valoracion de julio. Ningun analista anticipa una mejora en los
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La politica
monetaria
seguira siendo
expansiva
durante todo el
horizonte de
prevision

Sin grandes
cambios en la
cotizacion del
euro frente al
délar

Para la mayoria
la politica fiscal
es expansiva

proximos meses.

Las previsiones del Panel se realizaron antes de la reunion del BCE de la
semana pasada, cuando se anunciaron importantes decisiones de politica
monetaria para hacer frente al deterioro de las perspectivas econdmicas
europeas y los decepcionantes resultados en materia de inflacion. Asi pues, el
banco central reanuda su programa de compra de titulos de deuda publica
(APP), por un volumen mensual de hasta 20.000 millones de euros, a la vez que
recorta en una décima el tipo de depdsito (hasta el -0,5%) y refuerza el apoyo a
las operaciones de refinanciacion a largo plazo (TLTRO-III). EI BCE también
introduce un sistema de tramos para reducir la penalizacién sobre las reservas
bancarias.

Los mercados ya habian empezado a anticipar el giro acomodaticio. El Euribor a
un afio retrocede con respecto a los valores previstos en el anterior Panel,
manteniéndose sdlidamente en terreno negativo (una situacion sin grandes
cambios desde la decisién del BCE del jueves pasado). La rentabilidad de los
bonos espafioles a 10 afios sigue en minimos, por debajo del 0,3% (una décima
menos que en el Panel de julio).

Casi todos los panelistas opinan que la politica monetaria esta siendo expansiva,
una valoracion sin cambios notables. También consideran que estas condiciones
se mantendran durante los préximos meses. La rentabilidad del bono publico a
10 afios apenas se incrementara en los préximos meses y cerraria 2020 en el
0,65%, frente al 0,92% en el anterior Panel. Por su parte, el Euribor a un afio se
mantendria en terreno negativo durante todo el harizonte de prevision, en niveles
incluso inferiores que en la valoracion de julio. Finalmente, se incrementa el
nuimero de panelistas que considera que las condiciones acomodaticias de la
politica monetaria son las que necesita la economia espafiola (13, frente a 11).

Desde la valoracién de julio, el euro ha experimentado una leve depreciacién
frente al ddlar. Los panelistas esperan que la relajacion de la politica monetaria
operada por la Reserva Federal, potencialmente mas acusada que en Europa,
se refleje en una ligera apreciacion del euro frente al délar durante los préoximos
trimestres. La cotizacion podria acercarse a 1,14 ddlares a finales del horizonte
de prevision, apenas 2 céntimos de dolar menos que en la anterior valoracion.

Las valoraciones con respecto a la politica fiscal sufren pocos cambios. Si bien
aumentan los que opinan gue esta siendo neutra, la mayoria sigue opinando que
es expansiva.
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CUADRO 1
PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - SEPTIEMBRE 2019

Variacion media anual en porcentaje, salvo indicacién en contrario

PIB Consumo Consumo Formac. bruta [FBCF maquinaria FBCF Demanda
hogares publico de capital fijo | y bienes equipo| Construccién nacional
2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020
Analistas Financieros Internacionales (AFI) 2,2 1,9 1,7 1,6 1,8 2,0 3,8 3,5 3,7 4,0 4.6 3,7 2,2 2,2
Axesor 2,4 2,0 1,9 1,7 1,9 1,2 45 3,6 3,8 3,1 45 4,2 2,5 2,0
2,3 1,9 1,8 1,7 1,8 1,7 3,1 34 3,9 3,0 3,1 3,5 2,1 2,1
2,2 1,8 15 14 2,2 1,9 3,2 2,8 3.2 2,6 38 3,0 2,0 1,8
2,2 1,7 15 1,6 1,6 14 29 29 29 3,0 3,5 2,7 1,8 1,8
2,2 1,9 19 17 2,2 1,8 4,5 4,6 43 44 4,8 4,8 2,2 1,7
CBIMEX. .ttt ettt 2,2 18 1,7 1,7 17 1,7 3,5 3,1 3,3 3,0 43 3,8 2,0 19
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC).............. 2,3 1,9 1,7 1,6 1,9 15 3,6 34 4,0 3,3 4,1 3,8 2,1 19
Centro de Prediccién Econémica (CEPREDE-UAM)..........ccccoce.... 2,3 2,1 1,7 1,7 19 1,7 2,8 45 18 4.4 3,9 4,9 19 2,2
2,1 1,8 1,9 1,9 1,9 1,8 3,9 3,0 3,7 3,2 4.4 2,9 2,3 2,0
Equipo Econémico (Ee) 2,4 21 2,0 1,8 2,2 2,0 4,1 3,5 4,0 3,4 4,3 3,5 2,2 2,0
FUNCAS. .. 2,2 2,0 1,9 1,7 1,7 0,9 4,9 3,9 4,0 3,9 5,6 4,0 2,5 2,1
Instituto Complutense de Andlisis Econémico (ICAE-UCM) 2,2 1,9 18 1,7 1,7 1,3 3,3 3,3 3,7 3,3 3,9 34 2,1 2,0
Instituto de Estudios ECONOmicos (IEE).........ccccoovririiiiieiieiicicnens 2,3 1,8 1,7 15 1,9 1,6 4,2 3,9 4,0 3,6 4,4 4,1 2,2 2,0
INEEIMONEY. ...ttt 2,1 18 1,6 15 1,7 14 2,8 2,6 2,0 1,7 39 3,6 1,9 1,8
2,1 1,7 1,4 1,3 1,6 1,8 2,7 2,2 2,2 0,8 3,8 3,5 1,6 15
2,2 1,7 1,5 1,3 1,6 1.3 2,4 1,9 1,9 1,0 3,3 25 1,7 1,4
2,2 1,8 1,5 1,4 1,8 1,6 3,6 3,3 3,3 3,0 4,3 4,0 2,1 1,9
2,3 1,9 15 15 1,8 1,6 3,0 2,4 31 2,2 3,2 2,5 1,9 1,7
CONSENSO (MEDIA) 2,2 1,9 1,7 1,6 1,8 1,6 8I5) 3,3 3,3 3,0 4,1 3,6 2,1 1,9
Maximo 2,4 2,1 2,0 1,9 2,2 2,0 4,9 4,6 4,3 4.4 5,6 4,9 2,5 2,2
Minimo 2,1 1,7 1,4 1,3 1,6 0,9 24 1,9 1,8 0,8 31 25 1,6 1,4
Diferencia 2 meses antes (1) -0,1 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 -0,6 -0,2 -1,2 -0,5 -0,1 -0,1 -0,2 -0,1
- Suben (2) 0 1 1 0 3 2 0 1 0 2 3 3 1 1
- Bajan (2) 10 8 12 12 8 3 12 10 12 8 9 8 12 10
Diferencia 6 Meses anteS (L).......c.evieuereererneerieerieeiserisesiesesseesseessesesesseneeeens 0,0 0,0 -0,3 -0,2 -0,3 0,0 -0,4 -0,1 -0,4 -0,4 -0,2 0,1 -0,3 -0,1
Pro memoria:
Gobierno (abril 2019)........ccoviiieeiiiireeeeee e 2,2 19 1,9 1,6 19 15 4,0 3,5 - - - - - -
Banco de Espafia (junio 2019) 2,4 19 1,8 1,7 1,7 1,3 4,1 3,9 3,7 35 4,6 43 - --
CE (julio 2019) 2,3 19 - - - - - - - - - - - -
FMI (julio 2019) 2,3 19 - - - - - - - - - - - -
OCDE (mayo 2019) 2,2 1,9 1,7 1,6 1,9 1,6 3,8 3,9 - -- -- -- 2,2 2,1

(1) Diferencia en puntos porcentuales entre la media del mes actual y la de dos meses antes (0 seis meses antes).
(2) Nimero de panelistas que modifican al alza (o a la baja) su previsién respecto a dos meses antes.
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CUADRO 1 (Continuacién)
PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - SEPTIEMBRE 2019

Variacion media anual en porcentaje, salvo indicaciéon en contrario

Exportaciones | Importaciones IPC total IPC subyacente| Remunerac. Empleo (4) Paro (EPA) B. Pagos clc Saldo AA.PP.
bienes y serv. bienes y serv. (media anual) | (media anual) salarial (3) (% pob. activa) | (% del PIB) (5) | (% del PIB) (6)
2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020
Analistas Financieros Internacionales (AFI) 0,7 2,6 0,4 3,1 0,7 0,8 0,9 1,2 1,4 1,5 2,4 2,1 13,9 12,8 0,5 0,5 -2,3 -1,8
Axesor 2,2 2,9 2,6 3,0 0,8 1,3 1,1 1,0 2,0 1,8 2,8 1,7 134 12,8 0,8 0,5 -2,3 -2,0
BBVA RESEAICH. .....ciiiiicieiiie e 1,7 3,5 0,8 4,1 0,8 1,3 - - 2,6 2,5 2,2 1,6 13,7 12,7 0,7 0,4 -2,2 -1,9
BaANKIA. ...t 1,7 19 1,2 2,2 0,8 14 0,9 13 18 1,6 2,4 15 13,8 12,8 0,7 0,5 - -
CaixaBank Research 2,0 2,6 0,8 3,2 0,8 1,2 0,9 1,3 2,2 2,7 24 1,9 13,8 12,3 0,6 0,4 -2,3 -1,5
Céamara de Comercio de Espafia.... 1,5 2,9 2,0 2,9 0,8 14 0,7 1,1 -- -- 2,2 1,7 13,8 12,9 0,8 0,8 -2,4 -1,8
CBIMEX .ttt bbbttt 1,3 1,3 0,9 1,8 0,8 1,2 1,0 11 - - 2,0 17 13,9 12,7 0,5 0,3 -2,5 -2,0
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC).............. 11 2,5 0,6 2,6 0,8 14 1,0 1,3 - - 2,1 1,7 13,9 12,8 0,8 0,6 -2,5 -2,1
Centro de Prediccién Econémica (CEPREDE-UAM).........cccccoco.... 1,6 3,0 04 34 0,8 11 - - 1,8 1,7 2,3 1,6 14,1 13,6 04 0,9 -1,6 -1,2
1,3 15 2,2 2,4 0,8 1,1 0,9 1,1 1,9 1,7 2,3 1,8 13,8 12,4 0,5 0,4 -2,2 -1,8
Equipo Econémico (Ee) 1,7 1,9 1,5 2,0 0,8 1,4 1,0 1,3 1,8 1,5 2,1 1,7 13,8 12,6 0,8 0,7 -25 -2,3
FUNCAS.c.. bbb 2,0 2,3 2,8 2,7 0,8 1,1 0,9 1,1 2,1 1,4 2,2 1,7 13,7 12,4 0,6 0,5 -2,2 -2,0
Instituto Complutense de Andlisis Econémico (ICAE-UCM) 14 24 0,9 2,7 0,8 1,2 1,3 1,4 -- -- 2,2 1,6 13,8 12,9 0,7 0,6 -2,1 -2,1
Instituto de Estudios ECONOMICOS (IEE)..........covvueeeeeiirininieeenens 1,4 2,1 1,2 3,2 11 1,3 1,2 15 1,9 2,2 2,0 1,6 14,0 13,1 0,5 0,4 -2,3 -1,8
INEEIMONEY......cvvtiiii et 1,6 19 0,8 2,1 0,8 1,0 0,8 1,0 - - 2,2 17 13,9 13,1 0,2 0,1 -2,3 -
1,8 2,3 0,3 1,8 0,9 1,3 0,9 1,1 1,6 15 2,3 15 13,8 12,8 0,6 0,3 -2,3 -2,0
1,8 2,5 0,5 1,8 0,7 1,1 0,9 1,3 1,3 - 2,3 1,1 14,0 13,5 0,4 0,3 - -
Solchaga Recio & asociados.... 15 2,3 1,0 2,6 0,9 1,0 0,8 1,1 - - 2,0 1,6 14,1 13,2 0,6 0,4 -25 2,1
Universidad Loyola Andalucia 1,4 25 0,1 2,0 0,8 0,8 0,9 0,8 -- -- 1,9 1,6 13,9 12,8 0,7 0,5 -2,3 -1,9
CONSENSO (MEDIA) 1,6 2,4 1,1 2,6 0,8 1,2 0,9 1,2 1,9 1,8 2,2 1,6 13,9 12,9 0,6 0,5 -2,3 -1,9
Maximo 2,2 3,5 2,8 4,1 1,1 1,4 1,3 15 2,6 2,7 2,8 2,1 14,1 13,6 0,8 0,9 -1,6 -1,2
Minimo 0,7 1,3 0,1 1,8 0,7 0,8 0,7 0,8 1,3 1,4 1,9 1,1 134 12,3 0,2 0,1 -2,5 -2,3
Diferencia 2 MeSeSs ANtES (L)......ccereerreriererneereeiseisersessesssseeseessesssessessseeens 0,0 -0,1 -0,5 -0,3 -0,3 -0,1 -0,1 0,0 0,1 -0,1 0,0 -0,1 0,2 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0
- Suben (2) 6 4 2 1 0 0 4 3 3 1 4 1 8 9 1 2 3 1
- Bajan (2) 7 8 9 12 15 11 6 5 2 2 5 6 0 0 4 6 2 4
Diferencia 6 Meses anteS (L).......c.eveveerrererneerieeieeineriresieeeseesseessesssensensseeens -1,0 -0,3 -2,2 -0,6 -0,6 -0,3 -0,2 -0,1 0,2 0,1 0,3 0,0 0,0 0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,1
Pro memoria:
Gobierno (abril 2019).........oveeiiiiiirieieceee e 2,7 2,8 31 2,9 - - - - 2,1 2,2 2,1 1,8 13,8 12,3 0,7 0,7 -2,0 -1,1
Banco de Espafia (junio 2019).... 1,6 3,2 14 3,8 1.1(7) 13(7)]|1.2(8) 1.5(8) - - 2,0 1,6 13,9 130 [ 100 09(9 | -24 -1,8
CE (julio 2019) - - - - 09(7) 1.2(7) - - - - - - - - - - - -
FMI (julio 2019) - - - - - - - - - - - - - - - - - -
OCDE (mayo 2019).... 0,8 3,7 0,6 4,3 1.0(7) 16(7)] 1.0(8) 1.5(8) 1,8 2,0 2,3 1,6 13,8 12,7 0,8 0,7 -2,0 -1,4

(1) Diferencia en puntos porcentuales entre la media del mes actual y la de dos meses antes (o seis me
(3) Remuneracion 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) Excluyendo déficit por ayudas a entidades financieras. (7) IAPC. (8) IAPC sin alimentos ni energia. (9) Capacidad de financiacion frente al resto del mundo.

(2) Numero de panelistas que modifican al alza (o a la baja) su prevision respecto a dos meses antes.
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CUADRO 2
PREVISIONES TRIMESTRALES - SEPTIEMBRE 2019
19-1 T 19-1' T 19-I1 T 19-IVvT 20-IT 20-I' T 20-I0T 20-IVT
PIB (1) 0,7 0,5 0,5 0,5 0,5 0,4 0,4 0,4
Euribor 1 afio (2)..... -0,11 -0,19 -0,35 -0,36 -0,34 -0,32 -0,28 -0,23
Tipo interés deuda publica 10 A0S (2).......crvererreererrernnens 1,13 0,52 0,27 0,29 0,39 0,47 0,57 0,65
Tipo interés BCE (op. princip. de financ.) (2).......ccocoeverrrenens 0,00 0,00 0,00 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01
Tipo cambio délar / euro (2)......cccceeeeeviivvineeeennnns 1,13 1,13 1,11 1,11 1,12 1,12 1,14 1,14
Previsiones en zona sombreada.
(1) Tasas de crecimiento intertrimestrales.
(2) Media mensual del Gltimo mes del trimestre.
CUADRO 3
PREVISIONES IPC - SEPTIEMBRE 2019
Variacion interanual en %
sep-19 oct-19 nov-19 dic-19 dic-20
0,4 0,3 0,6 1,0 1,2
CUADRO 4
OPINIONES - SEPTIEMBRE 2019
Ndmero de respuestas
Actualmente Tendencia 6 préximos meses
Favorable Neutro Desfavorable A mejor Igual A peor
Contexto internacional: UE............ccccociiiiiiiiiiiii i 0 3 16 0 11 8
Contexto internacional: No UE..............ccoiiiiiiiiiiiii e 0 5 14 0 11 8
Esta siendo Deberia ser
Restrictiva Neutra Expansiva Restrictiva Neutra Expansiva
Valoracion politica fISCal (1).....ueeeeeerurriiieeeeeiiiiiiie e e e eeiiiee e e e e s e e e e e 0 5 14 6 12 1
Valoracion politica monetaria (1)..........ccooooeviiiiiiiii, 0 1 18 0 6 13

(1) En relacioén a la situacion coyuntural de la economia espafiola.




E fu ncas Panel de previsiones

de la economia espafiola

Gréfico 1

EVOLUCION DE LAS PREVISIONES (Valores de consenso)
Variacién anual en porcentaje
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Fuente: Panel de previsiones Funcas.

EVOLUCION DE LAS PREVISIONES

PIB DEMANDA NACIONAL IPC

Fechade Previsiones Previsiones Fechade Previsiones Previsiones Fechade Previsiones Previsiones
la prevision  para 2019 para 2020 la prevision  para 2019  para 2020 la prevision  para 2019  para 2020
Mar 18 2,4 Mar 18 2,2 Mar 18 1,6
May 18 2,4 May 18 2,3 May 18 1,6
Jul 18 2,4 Jul 18 2,3 Jul 18 1,6
Sep 18 2,3 Sep 18 2,3 Sep 18 1,6
Nov 18 2,2 Sep 18 2,4 Sep 18 1,6
Ene 19 2,2 Ene 19 2,4 Ene 19 1,5
Mar 19 2,2 19 Mar 19 2,4 2,0 Mar 19 1,4 15
May 19 2,2 19 May 19 2,3 19 May 19 1,3 15
Jun 19 2,3 19 Jun 19 2,3 2,0 Jun 19 1,1 1,3

Sep 19 2,2 1,9 Sep19 2,1 1,9 Sep19 0,8 1,2




