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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.

El crecimiento
del PIB en 2019
fue del 1,9%

La prevision
para 2020 se
mantiene en
el 1,6%

El consenso de analistas estima que el crecimiento del PIB en 2019 fue del 1,9%,
una décima menos que en el anterior Panel, a pesar de que se mantiene la
prevision para el cuarto trimestre en 0,4%. El recorte resulta de la revision a la
baja de las cifras de crecimiento para los tres primeros trimestres realizada por el
INE. La aportacion de la demanda nacional fue de 1,7 puntos porcentuales —dos
décimas mas que en la anterior prevision de consenso-y la del sector exterior de
0,2%, tres décimas menos que en el Panel de noviembre. Destaca
especialmente la revision al alza del crecimiento en las importaciones hasta el
1,3%. En cuanto a la inversion, su prevision de crecimiento aumenta una décima,
gue proviene de una importante revision al alza de la destinada a maquinaria y
bienes de equipo, que se compensa en parte con la reduccién de la inversion en
construccion.

La prevision de consenso de crecimiento del PIB para 2020 se mantiene sin
cambios en el 1,6%, siendo escaso el nUmero de panelistas que cambia su
prevision. Asimismo, se mantiene el crecimiento trimestral, esperandose un perfil
plano, en torno a tasas del 0,4% (cuadro 2). Sin embargo, aparecen
modificaciones en la composicién de dicho crecimiento: la aportacién de la
demanda nacional se eleva en dos décimas hasta el 1,7%, mientras que la del
sector exterior se reduce hasta el -0,1%, dos décimas menos que en el anterior
Panel.

Lainflacién sube Tal y como adelant6 el Panel de noviembre, la tasa interanual de diciembre de

ligeramente en
2020.

2019 fue del 0,8%, y la tasa media anual del 0,7%, frente al 1,7% registrado el
afio anterior. Esta bajada se ha producido fundamentalmente por la caida del
precio de los productos energéticos, y en menor medida, por la moderaciéon en
los alimentos no elaborados.

La prevision para la tasa media anual para 2020 se eleva una décima, respecto
al anterior Panel, hasta el 1,1%, lo que supondria un avance de cuatro décimas
respecto al resultado de 2019. La tasa interanual de diciembre sera del 1,2%




= funcas

Se ralentiza la
creacion de
empleo
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(cuadro 3). En cuanto a la prevision de la inflacién subyacente, se mantiene sin
cambios en el 1,1%, dos décimas mas que la registrada en 2019.

Segun las cifras de afiliacion a la Seguridad Social, la creacion de empleo en el
cuarto trimestre fue algo superior a la del trimestre previo, aunque dentro de una
tendencia descendente. Para el el conjunto del afio la afiliacién crecié un 2,6%, lo
gue supone un aumento de 489.000 nuevos afiliados.

En términos de puestos de trabajo equivalentes a tiempo completo, los panelistas
estiman que el crecimiento del empleo en 2019 fue del 2,2%, y para 2020 prevén
una ralentizacion hasta el 1,4%. Ambas cifras se mantienen respecto a la anterior
prevision de consenso.

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 primera se redujo un
0,3% en 2019, y se espera que crezca un 0,2% en 2020, mientras que los CLU
aumentaron un 2,2% en 2019, y se prevé un incremento del 1,5% para 2020.

La tasa de paro media anual seguira reduciéndose hasta el 14,1% este afio y el
13,5% en 2020 —dos décimas mas respecto al Panel de noviembre—.

La balanza de pagos por cuenta corriente hasta octubre arroj6 un superavit de
18,4 miles de millones de euros, frente a 19,3 miles de millones en el mismo
periodo del afio anterior. Este ligero descenso se debid al incremento del déficit
de la balanza de rentas, mientras que el saldo comercial registr6 un resultado
similar al mismo periodo del afio anterior.

La estimacion de consenso apunta a un superavit en 2019 del 1,6% del PIB, y se
prevé un 1,2% para 2020. Ambas han sido revisadas al alza —dos y una décima
respectivamente— en relacion al anterior Panel.

El saldo consolidado de las administraciones publicas, excluyendo las
corporaciones locales, ascendié hasta octubre a -17.500 millones de euros,
frente a -13.000 millones en el mismo periodo del afio anterior, fruto de un
aumento en los ingresos del 3,8%, inferior al registrado en los gastos, un 4,9%. El
empeoramiento de los cifras se debi6 a los peores registros de las Comunidades
Auténomas —pasaron de superavit a déficit—-, que mas que compensaron la
reduccién del déficit en el Estado. Los fondos de la Seguridad Social registraron
un saldo semejante al del mismo periodo del afio anterior.

Casi todos los panelistas estiman que el déficit en 2019 fue superior a los valores
que el Gobierno contemplaba en sus previsiones de octubre. De igual manera,
para 2020 la prevision media para el déficit esta por encima —en cinco décimas
porcentuales— de lo que el Ejecutivo espera. Sin embargo, algunos panelistas
advierten que aun no han introducido en sus previsiones de déficit las medidas
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Las opiniones en
cuanto al
contexto externo
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La politica
monetaria
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de gasto e ingreso anunciadas recientemente.

La economia global evoluciona en linea con lo previsto en el anterior Panel.
Segun los principales indicadores de actividad, como los PMI, la industria sigue
en terreno negativo como consecuencia de la fuerte ralentizacion del comercio
internacional y de las dificultades de adaptacion de algunos sectores, en especial
el automovil. Los servicios, por su parte, mantienen la tendencia alcista, fruto del
incremento del consumo y de la resistencia del mercado laboral.

En sus perspectivas de enero, el FMI recorta la previsién de crecimiento para
2019 en dos décimas hasta 2,9%, y la de 2020 en una décima hasta 3,3%. El
Fondo atribuye esta ligera recuperacién, dentro de un contexto globalmente débil,
a la mejora esperada en los intercambios internacionales como consecuencia de
la pausa en las tensiones entre EEUU y China (fase | de la trequa comercial). Los
incentivos monetarios administrados por los principales bancos centrales también
contribuirian a poner un piso a la desaceleracion.

Una mayoria de panelistas siguen considerando que el contexto externo es
desfavorable, tanto en la UE como a nivel global. Sin embargo, las valoraciones
son ligeramente menos pesimistas en cuanto a la evolucion de ese contexto en
los préximos meses. Ningun panelista considera ya que el entorno internacional
fuera de la UE se deteriorara en un futuro préoximo (frente a 3 en la anterior
valoracion). Y solo uno en el caso de la UE (frente a 3 en el Panel de noviembre).

La politica monetaria se caracteriza por su continuidad con respecto a la era
Draghi. Tanto los principales tipos de intervencion del BCE como el volumen de
compras de nuevos activos publicos (programa APP) se mantienen sin cambios
desde noviembre. Los responsables de Frankfurt siguen proyectando un débil
comportamiento de la economia europea y parece improbable que la inflacion se
acerque al objetivo del 2% en 2020. Sin embargo, en su Ultima comparecencia,
Christine Lagarde destac6 algunas sefiales de mejora. Por otra parte, las
entidades estdn mostrando algo mas de interés por el programa de
refinanciacion a largo plazo (TLTRO-III), a medida que vencen las operaciones
de la anterior ronda.

El Euribor a un afo esta anclado en terreno negativo, con un leve repunte desde
el anterior Panel. La rentabilidad de los bonos espafioles a 10 afios también se
mantiene en valores reducidos, y el éxito de las Ultimas colocaciones por parte
del Tesoro apunta en la misma direccion.

Persiste la unanimidad de los panelistas acerca del caracter expansivo de la
politica monetaria. La rentabilidad del bono publico a 10 afios apenas se
incrementara en los proximos meses y cerraria 2020 en el 0,58%, frente al 0,60%
en el anterior Panel. Por su parte, el Euribor a un afio se mantendria en valores
negativos durante todo el horizonte de prevision, en torno a niveles similares a la
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Estabilidad de la
cotizacion del
euro frente al
dolar

La politica fiscal
deberia ser
neutra o
restrictiva

valoracion de noviembre. Asimismo, una mayoria de panelistas opina que las
condiciones acomodaticias de la politca monetaria son las que necesita la
economia espafiola, sin apenas cambios desde noviembre.

Desde la ultima valoracion, la cotizacion del euro frente al dolar ha oscilado en
torno a 1,11, sin que se desprenda una tendencia clara, y pese a la diferencia de
posicion coyuntural entre EEUU y Europa. Para los analistas, la cotizacion podria
acercarse a 1,13 ddlares a finales del horizonte de prevision, un céntimo de ddlar
mas gue en el anterior Panel.

Tampoco se percibe un cambio notable en la valoracion de la politica fiscal. Una
solida mayoria de panelistas estima que es expansiva. Asimismo, las opiniones
sobre la orientacion deseable de la politica fiscal sufren pocos cambios: todos
opinan que deberia ser neutra o restrictiva, y solo uno expansiva.
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CUADRO 1
PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - ENERO 2020

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
2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020 | 2019 | 2020
Analistas Financieros Internacionales (AFI) 1,9 1,7 1,2 1,5 2,1 1,9 2,4 2,5 4.6 2,1 1,6 3,4 1,6 1,8
AXESON..eiiiiiiiiiiie et 2,0 1,6 1,0 1,2 1,8 1,3 3,6 2,2 2,4 1,9 3,6 2,6 1,6 1,4
BBVA RESEAICH.....coiiiiiiiii it 1,9 1,6 1,2 1,4 2,2 1,7 2,7 2,6 3,9 3,2 1,7 1,4 1,7 1,7
BANKIA. ... et 1,9 1,5 1,2 1,4 2,2 2,0 2,5 2,4 3,2 2,8 1,8 1,7 1,7 1,7
CaixaBank Research 1,9 1,5 1,2 1,6 2,3 1,8 2,8 2,8 51 53 1,4 11 1,7 1,9
Céamara de Comercio de Espafia 2,0 1,7 1,1 1,2 2,3 2,2 3,1 2,8 4,0 3,8 2,9 2,6 1,7 1,9
(01T 0 11 T PP P PO PPPPPPPUPPPPRY 1,9 1,6 1,1 1,3 2,2 2,0 2,7 2,1 3,5 3,0 2,0 1,8 1,6 15
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC) 2,0 1,6 1,1 1,3 2,2 1,8 2,7 2,3 3,4 2,6 2,1 2,2 1,6 1,6
Centro de Prediccion Econémica (CEPREDE-UAM) 2,0 1,7 1,2 1,0 2,1 15 2,5 3,3 2,6 2,1 2,1 3,6 1,7 15
CEOE. ... 1,9 1,6 1,1 1,2 2,2 2,0 2,5 1,8 3,3 2,0 2,2 1,4 1,6 15
Equipo Econémico (Ee) 2,0 1,8 1,5 15 1,9 1,8 2,5 3,0 2,4 2,5 3,0 3,7 1,6 1,7
Funcas 1,9 1,5 1,3 15 2,2 1,4 2,8 1,9 3,8 2,7 1,9 1,0 1,8 1,6
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)........... 1,9 1,7 1,2 1,8 1,4 1,8 3,0 3,9 4,2 5,5 2,3 4,4 1,9 1,9
Instituto de Estudios Econémicos (IEE) 1,9 15 1,1 1,2 2,2 2,1 2,3 1,6 3,2 1,8 2,1 1,3 15 1,4
Intermoney 1,9 1,6 1,1 1,2 2,1 1,5 2,4 2,0 3,5 2,2 1,8 1,9 1,7 1,6
REPSOL. ..ttt 1,9 1,5 1,2 1,3 2,2 2,2 3,1 2,9 55 7,0 1,8 -0,1 1,7 1,7
SANTANAE ...t 1,9 1,7 1,2 1,4 2,2 1,7 2,9 2,6 4,3 3,5 1,9 2,1 1,8 1,8
Solchaga Recio & asociados / Y Group Companies...................... 1,9 1,5 1,2 1,3 2,2 2,0 2,4 2,3 4,4 3,0 1,7 2,0 1,7 1,7
Universidad Loyola ANdalucia..........c.ccooueiiiiiiiiiieeiiie e 1,9 1,6 1,2 1,4 2,2 1,8 2,8 2,2 3,7 2,7 2,1 1,9 1,7 1,6
CONSENSO (MEDIA) 1,9 1,6 1,2 1,4 2,1 1,8 2,7 2,5 3,7 3,1 2,1 2,1 1,7 1,7
Maximo 2,0 1,8 1,5 1,8 2,3 2,2 3,6 3,9 55 7,0 3,6 4,4 1,9 1,9
Minimo 1,9 1,5 1,0 1,0 1,4 1,3 2,3 1,6 2,4 1,8 1,4 -0,1 15 1,4
Diferencia 2 meses antes (1 -0,1 0,0 0,1 0,2 0,0 0,1 0,1 0,1 0,5 0,4 -0,3 -0,2 0,2 0,2
- Suben (2) 1 1 10 10 6 7 10 7 9 8 6 5 12 11
-Bajan (2) 5 1 2 1 5 5 3 5 6 4 10 8 0 1
Diferencia 6 meses antes (1)... -0,4 -0,3 -0,6 -0,3 0,2 0,2 -1,4 -1,0 -0,8 -0,4 -2,1 -1,6 -0,6 -0,3
Pro memoria:
Gobierno (octubre 2019) 2,1 1,8 0,9 1,2 2,0 15 31 3,0 - -- - -- - --
Banco de Espafia (diciembre 2019) 2,0 1,7 1,2 1,6 2,2 1,7 2,7 3,3 4,1 49 1,4 1,6 -- --
CE (noviembre 2019) 1,9 1,5 0,8 1,0 2,0 1,5 2,5 2,5 1,9 2,3 -- - -- -
FMI (enero 2020) 2,0 1,6 - - - - - - - - - - - -
OCDE (noviembre 2019)...........cccuiiiiiieiiiieeiieeeiee e 2,0 1,6 1,2 1,8 2,3 1,6 2,8 3,6 -- -- -- -- 1,7 2,1

(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 (Continuacion)
PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - ENERO 2020

Variacion media anual en porcentaje, salvo indicacion 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).. 2,2 3,2 0,9 3,5 0,7 1,0 0,9 1,2 - -- 2,2 1,6 14,2 13,6 1,6 1,2 -2,3 -2,1
AXESON..eeiiiiiiiiiiie e 2,3 2,6 0,8 3,0 0,8 1,3 11 1,1 0,6 0,4 2,3 1,6 14,1 13,5 1,7 1,2 -2,3 -2,0
BBVA RESEAICH. ...ttt 2,0 2,6 1,6 3,0 0,7 1,0 0,9 1,0 2,2 2,0 2,1 1,4 14,2 13,5 1,7 1,2 -2,4 -2,2
BANKIA. ... et 2,1 2,4 1,4 3,0 0,7 1,3 0,9 1,1 2,1 1,6 2,1 1,4 14,1 13,3 1,8 15 -- --
1,7 2,1 1,0 3,3 0,7 1,0 0,9 1,2 2,2 2,6 2,2 1,4 14,2 13,6 1,6 1,3 -2,3 -2,0
1,8 2,1 1,0 3,0 0,6 1,1 0,9 11 -- -- 2,1 1,0 14,2 13,6 1,9 1,4 -2,4 -2,1
1,9 2,5 1,2 2,5 0,7 1,0 0,9 1,0 -- - 2,2 15 14,1 13,2 15 1,0 -2,5 -2,2
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC).... 2,0 2,5 1,0 2,6 0,7 1,1 0,9 1,2 - -- 2,1 1,3 14,1 13,6 1,7 1,0 -2,5 -2,2
Centro de Prediccion Econémica (CEPREDE-UAM) 2,3 3,4 1,4 2,8 0,7 1,1 - -- 2,3 1,7 2,2 15 14,2 13,7 1,4 0,7 -1,9 -1,5
CEOE ... 1,9 1,9 1,2 1,9 0,7 0,8 0,9 0,9 2,1 1,9 2,2 1,6 14,1 13,2 1,7 1,4 -2,4 -2,5
Equipo Econémico (Ee) 2,0 2,5 0,8 2,6 0,7 1,4 0,9 1,3 1,8 1,6 2,1 1,6 14,0 13,2 1,2 1,0 -2,5 -2,3
Funcas 2,0 2,5 1,7 2,6 0,7 0,9 0,9 1,0 2,1 11 2,2 14 14,2 13,5 1,6 15 -2,5 -2,4
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)............ 2,0 1,9 1,5 3,3 0,8 1,2 0,8 1,0 - -- 2,0 1,6 14,0 13,1 0,7 0,6 -2,3 -2,1
Instituto de Estudios Econémicos (IEE).. 2,0 1,9 11 1,8 0,7 0,8 0,9 0,9 2,1 2,0 2,2 15 14,1 13,3 1,8 15 -2,6 -2,8
INEEITNONEY....cciiiiiiiiieee e e 2,0 2,7 1,6 3,0 0,8 11 1,0 1,0 -- - 2,2 1,4 14,1 13,4 15 1,3 -2,4 --
REPSOL. ..t 2,0 2,1 1,6 2,8 0,7 11 0,9 1,0 1,9 2,0 2,2 15 14,1 13,4 1,6 1,3 -2,3 -2,3
SANTANAE ...t 2,0 2,2 1,6 2,5 0,7 11 0,9 1,3 1,6 1,8 2,2 1,1 14,3 13,7 1,7 1,6 -- --
Solchaga Recio & asociados / Y Group Companies...............cee.... 2,0 2,1 1,1 2,6 0,7 1,0 0,8 1,0 - -- 2,0 1,2 14,2 13,7 1,8 1,6 -2,5 -2,2
Universidad Loyola ANalUuCTa............ccoieieiiiiiiiiie e 2,0 2,5 1,5 2,6 0,7 0,9 1,0 0,9 -- - 2,1 1,5 14,1 13,5 1,6 1,4 -2,3 -2,0
CONSENSO (MEDIA) 2,0 2,4 1,3 2,8 0,7 1,1 0,9 1,1 1,9 1,7 2,2 1,4 14,1 13,5 1,6 1,2 -2,4 -2,2
IVIAXIMIO. ..ttt ettt e e e e 2,3 3,4 1,7 3,5 0,8 1,4 11 1,3 2,3 2,6 2,3 1,6 14,3 13,7 1,9 1,6 -1,9 -1,5
Minimo 1,7 1,9 0,8 1,8 0,6 0,8 0,8 0,9 0,6 0,4 2,0 1,0 14,0 13,1 0,7 0,6 -2,6 -2,8
Diferencia 2 meses antes (1 0,1 0,1 0,6 0,4 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,2 0,1 -0,1 -0,2
- Suben (2) 12 7 15 13 2 5 2 2 3 4 1 3 7 11 8 7 1 2
- Bajan (2) 1 6 0 1 1 3 1 2 3 2 3 5 0 1 3 5 6 8
Diferencia 6 meses antes (1)... 0,4 -0,1 -0,3 -0,1 -0,4 -0,2 -0,1 -0,1 0,1 -0,2 0,0 -0,3 0,4 0,8 1,0 0,7 -0,1 -0,3
Pro memoria:
Gobierno (0Ctubre 2019).........coiiiieiiiieeiiie e 1,7 2,3 0,1 2,0 - -- -- - 2,1 2,2 2,3 2,0 13,8 12,3 1,8 1,6 -2,0 -1,7
Banco de Espafia (diciembre 2019)...........cco.cvvvevvesrerenisnsneninnes 1,8 2.3 1,0 33 [08(@ 127|118 14(8) - - 2,0 1,3 14,2 13,8 - - 2,5 2,1
CE (noviembre 2019)... 2,0 2,3 0,5 2,0 097 11(7) -- - 2,4 2,2 2,2 1,0 13,9 13,3 2,4 2,5 -2,3 -2,2
FMI (enero 2020) - - - - - - - - - - - - - - - - - -
OCDE (NOVIEMBIE 2019).........oovoieeereeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeereeeneeean 1,6 1,3 1,0 30 |08 11|11 13| 23 1,9 2,1 0,9 14,2 14,1 1,6 1,3 2,2 -1,8

(1) Diferencia en puntos porcentuales entre la media del mes actual y la de dos meses antes (0 seis mes¢

(2) Numero 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) Excluyendo déficit por ayudas a entidades financieras. (7) indice armonizado. (8) IAPC sin alimentos ni energia.
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CUADRO 2

PREVISIONES TRIMESTRALES - ENERO 2020

19-1 T 19-1' T 19-I1 T 19-IVvT 20-IT 20-I' T 20-I0T 20-IVT
PIB (1) 0,5 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Euribor 1 afio (2)..... -0,11 -0,19 -0,34 -0,26 -0,24 -0,24 -0,22 -0,21
Tipo interés deuda publica 10 afi0S (2).......ovevrvrrrennns 1,13 0,50 0,18 0,44 0,46 0,51 0,53 0,58
Tipo interés BCE (op. princip. de financ.) (2)........c...... 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01
Tipo cambio délar / euro (2)........ccceeeeeiiunnns 1,13 1,13 1,10 1,11 1,12 1,12 1,12 1,13
Previsiones en zona sombreada.
(1) Tasas de crecimiento intertrimestrales.
(2) Media mensual del Gltimo mes del trimestre.
CUADRO 3
PREVISIONES IPC - ENERO 2020
Variacion interanual en %
ene-20 feb-20 mar-20 abr-20 dic-20 dic-21
0,9 0,8 0,8 0,7 1,2 1,4
CUADRO 4
OPINIONES - ENERO 2020
Ndmero de respuestas
Actualmente Tendencia 6 préximos meses
Favorable Neutro Desfavorable A mejor Igual A peor
Contexto internacional: UE............ccccociiiiiiiiiiiii i 0 4 15 6 12 1
Contexto internacional: No UE..............ccoiiiiiiiiiiiii e 0 6 13 4 15 0
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 3 16 6 12 1
Valoracion politica monetaria (1)..........ccooooeviiiiiiiii, 0 0 19 0 5 14

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

EVOLUCION DE LAS PREVISIONES (Valores de consenso)
Variacién anual en porcentaje
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Fecha de la previsién Fecha de la previsién Fecha de la prevision
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 19 Sep 19 2,1 19 Sep 19 0,8 1,2
Nov 19 2,0 1,6 Nov 19 15 15 Nov 19 0,7 1,0

Ene 20 1,9 1,6 Ene 20 1,7 1,7 Ene20 0,7 1,1




