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El Panel de previsiones de la economia espafiola es una encuesta realizada por Funcas entre los 20
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 20 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.

La prevision de
crecimiento del
PIB para 2020 se
reduce al 1,5%
por el COVID-19

En el dltimo trimestre de 2019 el PIB se acelerd ligeramente, con una
recuperacion de las exportaciones que compensé una menor aportacion de la
demanda interna, segun cifras provisionales. Esto dejaria el crecimiento en el 2%
para el conjunto del afio.

Los indicadores disponibles relativos a los dos primeros meses de este afio son,
en general, débiles, aunque no reflejan ningln impacto, por el momento, del
coronavirus: el IPl y los indicadores de confianza mantienen un tono de
moderacion, a excepcioén de la recuperacion del PMI y de la afiliacién en febrero.
En cuanto al consumo y los servicios, especialmente aquellos ligados al turismo,
también se observa una tendencia a la desaceleracion.

La prevision de consenso para 2020 es del 1,5%, una décima menos que en el
anterior Panel. De los 13 panelistas que han revisado a la baja su prevision, 11
afirman haberlo hecho por la influencia que esperan del COVID-19 en la
economia. Algunos panelistas indican que ain no han incorporado el impacto a
sus previsiones, de modo que en el proximo Panel la prevision podria bajar mas.
El 77% de los panelistas opinan que el virus restard dos décimas o menos al
crecimiento anual del PIB, mientras que el 23% considera que restara entre tres y
cinco décimas (gréafico 1).

En cuanto al perfil trimestral, se espera un primer trimestre con un crecimiento del
0,3%, seguido de 0,2% en el segundo trimestre, y 0,4% para los dos ultimos
trimestres del afio. Cabe destacar que dos panelistas prevén crecimiento
negativo en el segundo trimestre.

La aportacion de la demanda nacional sera de 1,5 puntos porcentuales, lo que
supone dos décimas menos respecto a la previsién de enero, mientras que el
sector exterior tendra una aportacion nula —frente a -0,1 puntos porcentuales del
anterior Panel-. Destaca la revision a la baja de la prevision de crecimiento de la
inversion, en especial la de maquinaria y bienes de equipo. En cuanto al
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La prevision
para 2021 se
sitlaen el 1,6%

Lainflacién sube
ligeramente
en 2021.

Se ralentiza la
creacion de
empleo

consumo de los hogares, se reduce en dos décimas su prevision de crecimiento,
y aumenta en una décima la del consumo publico.

En este Panel se solicitan por primera vez las previsiones para 2021. Los
panelistas prevén un crecimiento del PIB del 1,6% para 2021, lo que supondria
una aceleracion de una décima respecto a 2020. El perfil trimestral sera estable
con tasas del 0,4% en los cuatro trimestres del afio (cuadro 2).

El mayor crecimiento en 2021 sera consecuencia de un incremento de la
aportacion de la demanda nacional, que vendrd& a su vez explicada
fundamentalmente por una recuperacion de la inversion —tras la moderacion en
2020-. La aportacion del sector exterior sera nula, al igual que la prevista para
este afo.

La inflacion se ha moderado ligeramente desde principios de afio, y oscila en
torno al 0,8% en tasa interanual. Por otra parte, el precio del petréleo, tras
terminar 2019 con un repunte hasta en torno a 70 dolares, ha comenzado el afio
descendiendo hasta en torno a los 54 délares a mediados de febrero. Esta
bajada se esta agudizando en los ultimos dias por la influencia del COVID-19 y el
aumento de la produccion de Arabia Saudi, hasta rondar los 36 délares.

Se prevé gque la inflacién siga descendiendo hasta el comienzo del segundo
trimestre y que alcance una media anual del 1%. En cuanto a 2021, se espera
gue los precios se incrementen un 1,3%, si bien hay que apuntar grandes
diferencias entre las previsiones de los panelistas, con una minima del 0,9% y
una maxima del 1,6%.

Las tasas interanuales esperadas para diciembre de 2020 y diciembre de 2021
son del 1,2% y el 1,3%, respectivamente (cuadro 3).

Segun las cifras de afiliacién a la Seguridad Social, enero continué la senda de
desaceleracion observada en los Ultimos meses de 2019, mientras que febrero
sorprendié con un dato especialmente positivo, aunque no se espera que
suponga un cambio de tendencia. Por sectores, destaca la industria, que
encadena varios meses de crecimiento practicamente nulo.

En términos de puestos de trabajo equivalente a tiempo completo se estima que
el crecimiento sera del 1,4% tanto en 2020 —igual que en la anterior prevision de
consenso—, como en 2021. Estas tasas equivalen a una creacion de en torno a
260.000 empleos netos cada afio.

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
0,1% en 2020 y un 0,2% en 2021, mientras que los CLU aumentaran un 1,9% en
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Continuarael
superavit
externo en
2020y 2021

El déficit pablico
se reduce, pero
sin cumplir los
objetivos

El contexto
externo ha
empeorado
notablemente

2020, y se prevé un incremento del 1,7% en 2021.

La tasa de paro media anual seguira reduciéndose hasta el 13,6% —una décima
mas que en el anterior Panel- este afio y el 13,1% en 2021.

El saldo de la balanza de pagos por cuenta corriente en 2019, aun con cifras
provisionales, ascendié a 23,9 miles de millones de euros, lo que supone un
aumento del superavit del 2% respecto al registrado el afio anterior.

El Panel prevé un mantenimiento del superavit de la balanza por cuenta corriente
durante el periodo de prevision, que se situaria en el 1,3% del PIB en 2020, una
décima mas gue la anterior prevision de consenso, y 1,2% para 2021.

El saldo consolidado de las administraciones publicas, excluyendo las
corporaciones locales, registrado hasta noviembre ascendié a 20,7 miles de
millones de euros, un 18% mas que en el mismo periodo del afio anterior. El
empeoramiento procedié de las Comunidades Autbnomas, que pasaron de
registrar superavit a déficit en el periodo mencionado, y que méas que
compensaron la mejoria de los Fondos de la Seguridad Social. En cuanto a la
Administracién Central, el resultado fue muy similar al del mismo periodo del afio
previo.

Los panelistas prevén una reduccion del déficit del conjunto de las AA.PP. en los
proximos dos afios: en 2020 alcanzaria el 2,2% del PIB —igual que en el anterior
Panel-y en 2021 se espera un resultado del 2%, respectivamente cuatro y cinco
décimas por encima de los objetivos del Gobierno.

La economia global se resiente de la crisis sanitaria que se ha extendido desde
China a través de todos los continentes. En febrero el PMI del sector
manufacturero del gigante asiatico cay6 a su nivel mas bajo de la serie histérica,
apuntando a una severa contraccion de la actividad en ese pais con importantes
repercusiones a nivel mundial. Las cadenas productivas internacionales se han
resentido, provocando fendmenos de escasez de suministros en numerosos
sectores. Ademas de ese shock por el lado de la oferta, especialmente severo en
los paises mas afectados como ltalia, la propagaciéon del COVID-19 ha generado
una pérdida de confianza entre los inversores, un desplome de las bolsas
mundiales sin precedentes desde el Brexit, y una fuerte caida de los precios del
petrleo y otras materias primas. La epidemia también ha frenado los
movimientos de personas y el turismo.

En sus perspectivas econdmicas divulgadas en fechas recientes, la OCDE
recorta su prevision de crecimiento mundial para 2020 en medio punto, y en tres
décimas para la eurozona, que apenas creceria un 0,8%. Estas previsiones se
han realizado bajo el supuesto de una contencién de la epidemia en los proximos
meses. Si la crisis se extendiera méas alla del verano, la economia mundial
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La politica
monetaria
seguira siendo
expansiva

Apreciacion del
euro frente al
dolar

perderia un punto y medio de crecimiento mientras que la eurozona entraria en
recesion.

En este contexto, los panelistas son mas pesimistas en su evaluacion del entorno
externo, tanto en la UE como a nivel global. Con respecto al anterior Panel, se
incrementan las valoraciones negativas en cuanto a la situacién actual de la
economia internacional y europea. También se recrudece el pesimismo en
cuanto a la evolucion en los proximos meses. A la inversa del anterior Panel,
ahora son mas los analistas que consideran que el contexto internacional
empeorara que los que opinan lo contrario.

La politica monetaria conserva su caracter netamente expansivo. Los tipos de
interés de referencia del BCE y el volumen de compras de activos puablicos y
privados (programas PSPP and CSPP) se mantienen sin cambios con respecto
a enero. Ademas, en su reciente declaracion, Christine Lagarde manifesté su
preocupacion acerca de los riesgos que supone la crisis del coronavirus para el
crecimiento y la estabilidad financiera, abriendo la puerta a nuevas medidas de
apoyo a la liquidez que podrian anunciarse proximamente.

Ante la perspectiva de una nueva relajacion de la politica monetaria, el Euribor a
un afo ha descendido hasta cerca de -0,35%, en torno a una décima menos que
en enero. La rentabilidad del bono espafiol a 10 afios también se mantiene en
valores reducidos, aungue el diferencial con respecto al bono aleméan (prima de
riesgo) se ha ampliado como consecuencia del creciente apetito de los mercados
por los activos mas seguros, en un entorno incierto.

Persiste la unanimidad de los panelistas acerca del caracter expansivo de la
politica monetaria. Ademas, uno de cada cuatro panelistas estima que el BCE
introducira préximamente nuevos estimulos, con una reduccién del tipo de
interés de la facilidad de depésitos, hasta el -0,6%. La rentabilidad del bono
publico a 10 afios apenas se incrementard en los proximos meses y cerraria
2020 por debajo del 0,5%, una décima menos que en el anterior Panel. Por su
parte, el Euribor a un afio se mantendria en valores netamente negativos durante
todo el horizonte de prevision, en torno a niveles similares a la valoraciéon de
enero. Asimismo, una mayoria de panelistas opina que las condiciones
acomodaticias de la politica monetaria son las que necesita la economia
espariola, sin apenas cambios.

Desde el Ultimo Panel, el euro se ha apreciado frente al délar como
consecuencia de la fuerte relajacion de la politica monetaria de la Reserva
Federal, que contrasta con la estabilidad mostrada por el BCE (a la espera de las
decisiones de se tomen en la préxima reunién de su Consejo de Gobierno). Para
los analistas, el tipo de cambio podria mantenerse hasta finales de 2020 antes de
apreciarse levemente en 2021.
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Mas diversidad
de opiniones
acercadela
politica fiscal

Se percibe un cambio en algunas de las valoraciones de la politica fiscal. Si bien
una sélida mayoria de panelistas estima que es expansiva, las opiniones sobre la
orientaciéon deseable de la politica fiscal sufren algunas variaciones: se
incrementan las opiniones que consideran que deberia ser expansiva, mientras
gue se reducen las que abogan por mas contencion.
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CUADRO 1
PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - MARZO 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
2020 | 2021 | 2020 | 2021 | 2020 | 2021 | 2020 | 2021 | 2020 | 2021 | 2020 | 2021 | 2020 | 2021
Analistas Financieros Internacionales (AF1).........ccccoooeeiiiieenineenne 1,6 1,7 1,5 1,5 1,9 2,0 2,5 2,2 2,1 2,1 2,7 2,2 1,7 1,7
AXEBSOF ittt 1,7 1,7 1,6 1,5 2,0 1,6 2,3 2,4 1,9 1,9 2,7 3,0 1,8 1,7
1,6 1,9 1,4 1,6 1,7 1,8 2,6 4,5 3,2 51 1,4 3,8 1,7 2,1
1,7 1,6 15 1,2 2,1 2,0 2,4 3,2 2,4 3,8 1,4 2,3 1,8 1,7
15 1,5 15 1,3 1,5 1,3 2,8 2,3 1,6 2,3 1,9 2,3 1,9 15
1,5 1,6 0,9 1,0 2,5 2,3 11 2,0 0,9 2,0 1,2 2,1 1,4 1,6
1,4 1,7 1,2 1,3 2,0 2,0 1,9 2,1 2,7 3,0 1,7 1,9 1,4 1,6
1,3 1,7 1,2 1,6 1,8 1,3 15 2,8 15 4,0 1,3 2,0 1,3 1,7
1,7 1,8 0,9 0,9 1,8 2,1 2,6 3,2 1,9 2,1 1,8 4,2 1,3 1,5
15 1,4 11 1,0 2,1 1,9 1,2 0,9 1,2 1,2 0,6 0,4 1,3 1,2
15 1,5 11 1,0 2,1 2,0 2,7 2,5 2,6 2,4 1,3 1,0 1,3 1,2
1,4 1,6 1,4 1,4 1,5 1,4 1,1 2,3 1,1 2,5 1,0 2,2 1,4 1,5
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)........... 1,4 1,7 1,3 1,6 1,8 1,9 2,5 3,0 3,1 3,7 1,4 2,0 1,5 1,8
Instituto de Estudios ECONOMIcoS (IEE)...........ccovvvrivniiiienneninns 1,3 1,2 0,9 0,8 2,0 1,8 1,0 0,9 1,2 1,2 0,4 0,4 1,2 1,0
1,3 1,7 11 1,5 2,0 1,7 1,8 2,9 1,7 3,8 2,0 2,2 1,4 1,8
1,7 1,5 1,4 1,4 1,5 1,4 2,2 2,4 - -- - - 1,5 1,4
1,4 1,4 0,9 0,8 2,5 2,2 1,4 2,8 0,2 3,1 1,3 2,7 1,1 1,4
1,3 1,6 0,9 1,2 2,2 1,7 0,6 3,3 0,3 4,3 -1,0 2,2 1,2 1,7
Solchaga Recio & asociados / Y Group Companies... 1,3 1,6 1,2 1,3 1,8 2,0 1,4 2,1 2,0 2,5 1,2 2,0 1,4 1,6
Universidad Loyola ANdalucia...........cccerveeriiinieiniineenienie e 1,6 1,6 1,4 1,5 1,9 2,0 2,1 2,3 2,5 2,6 1,8 2,2 1,6 1,8
CONSENSO (MEDIA) 1,5 1,6 1,2 1,3 1,9 1,8 1,9 2,5 1,8 2,8 1,4 2,2 1,5 1,6
Méaximo 1,7 1,9 1,6 1,6 2,5 2,3 2,8 4,5 3,2 51 2,7 42 1,9 2,1
Minimo 1,3 1,2 0,9 0,8 1,5 1,3 0,6 0,9 0,2 1,2 -1,0 0,4 1,1 1,0
Diferencia 2 meses antes (1) -0,1 -- -0,2 - 0,1 - -0,6 - -1,3 -- -0,7 -- -0,2 --
- Suben (2) 2 - 2 - 11 - 1 - 1 - 4 - 2 -
- Bajan (2) 13 - 14 - 3 - 14 - 15 - 13 - 15 -
Diferencia 6 meses antes (1).... -0,4 -- -0,4 -- 0,3 -- -1,4 -- -1,2 -- -2,2 -- -0,4 --
Pro memoria:
Gobierno (febrero 2020)...........coviiiiiiiieiii 1,6 15 15 1,4 2,0 1,8 1,4 14 -- - -- - -- -
Banco de Espafia (diciembre 2019)..........cccouveeiiiiiniieeiiieeiieee s 1,7 1,6 1,6 1,4 1,7 1,5 3,3 2,5 4,9 2,3 1,6 2,8 -- -
CE (febrero 2020) 1,6 15 - - - - - - - - - - - -
FMI (enero 2020) 1,6 - - - - - - - - - - - - -
OCDE (noviembre 2019)...........ccccviiiiiiiiiiiiiiiiiiicence e 1,6 1,6 1,8 1,3 1,6 1,1 3,6 3,0 - -- - -- 2,1 1,6

(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 previsién respecto a dos meses antes.
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CUADRO 1 (Continuacion)
PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - MARZO 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)
2020 | 2021 | 2020 | 2021 | 2020 | 2021 | 2020 | 2021 | 2020 | 2021 | 2020 | 2021 | 2020 | 2021 | 2020 | 2021 | 2020 | 2021
Analistas Financieros Internacionales (AF1)..........cccooooeiiiieinieennnns 1,9 3,1 2,6 3,1 0,9 1,1 1,0 1,1 - -- 1,5 1,6 13,6 12,8 1,2 1,3 -2,1 -1,8
AXEBSOF ittt 2,6 2,8 2,8 3,0 1,1 1,3 0,8 0,9 -- - 1,7 1,6 13,3 13,0 0,7 0,4 -2,4 -2,4
2,6 3,4 3,0 4,5 1,1 15 1,0 1,3 2,0 1,7 1,4 1,7 13,5 12,5 1,2 0,9 -2,2 -2,0
2,7 2,8 3,0 3,3 1,2 1,4 11 1,3 1,8 15 1,6 1,2 13,5 12,9 1,6 1,4 -- --
2,4 2,4 3,5 2,6 1,0 1,4 1,2 1,4 2,7 2,8 1,7 11 13,6 13,2 1,3 1,4 -2,0 -1,7
1,0 1,4 0,9 1,5 1,0 0,9 0,9 0,8 -- -- 1,1 1,0 13,7 13,5 1,6 15 -2,4 -2,2
2,2 2,6 2,4 2,6 1,0 11 1,0 0,9 -- - 15 15 13,5 13,0 1,0 1,0 -2,2 -1,8
0,8 3,6 0,9 4,0 0,7 1,0 1,0 1,0 - -- 1,1 1,7 13,7 12,9 11 1,0 -2,5 -2,2
3,4 3,9 2,5 3,2 11 1,6 - -- 2,0 1,8 1,4 1,4 13,9 13,5 1,7 0,9 -1,6 -1,6
2,6 2,2 2,4 1,8 0,8 11 1,0 1,1 1,9 1,7 1,4 1,2 13,8 13,6 15 1,6 -2,2 -2,0
Equipo Econémico (Ee) 2,1 3,0 1,8 2,5 1,4 15 1,3 1,2 1,9 2,0 1,2 11 13,6 13,4 0,9 0,6 -2,3 -2,2
Funcas 2,0 3,0 2,3 2,9 0,8 11 1,0 1,0 1,1 11 1,2 1,4 13,6 12,5 1,7 15 -2,4 -2,3
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)............ 2,4 2,7 2,8 3,1 1,0 1,4 1,0 1,2 2,0 2,1 1,3 1,6 13,4 12,7 1,0 1,0 -2,2 -2,0
Instituto de Estudios ECONOMICOS (IEE).........cccevveriiiniiiniiiiiiiiennns 2,5 2,2 2,4 1,8 11 1,2 1,1 11 1,8 1,6 1,2 1,0 13,9 13,8 1,4 15 -2,5 -2,3
INEEITNONEY ...ttt e e 1,7 3,5 2,1 4,0 0,9 15 0,9 1,4 -- - 11 1,5 13,7 13,1 1,2 1,4 -2,2 --
MBI, .. 2,3 2,4 2,0 2,3 1,0 1,3 -- - -- - 2,5 1,9 13,0 12,6 1,2 11 -1,9 -1,7
REPSOL. ..t 0,7 1,6 -0,2 1,8 0,9 1,2 1,0 1,0 2,0 2,0 1,4 15 13,6 13,0 1,3 1,4 -2,3 -2,0
SANTANAE ...t 1,5 1,6 1,2 1,8 1,1 15 1,2 1,4 2,3 2,0 1,3 1,0 13,6 13,0 13 14 -- --
Solchaga Recio & asociados / Y Group Companies 2,0 2,4 2,1 2,5 1,0 1,2 1,0 1,2 - -- 1,4 1,7 13,8 13,3 1,7 1,6 -2,2 -1,7
Universidad Loyola ANdalucia............c.eeivieiiieniieiieniesieiiesie e 2,5 2,2 2,4 2,7 1,1 1,3 0,8 0,9 -- - 14 1,0 13,6 13,2 1,4 1,2 -2,0 -1,8
CONSENSO (MEDIA) 2,1 2,6 2,1 2,7 1,0 1,3 1,0 1,1 2,0 1,9 1,4 1,4 13,6 13,1 1,3 1,2 -2,2 -2,0
IMAXIMIO. ...ttt 3,4 3,9 3,5 4,5 1,4 1,6 1,3 1,4 2,7 2,8 2,5 1,9 13,9 13,8 1,7 1,6 -1,6 -1,6
Minimo 0,7 1,4 -0,2 15 0,7 0,9 0,8 0,8 1,1 11 1,1 1,0 13,0 12,5 0,7 0,4 -2,5 -2,4
Diferencia 2 meses antes (1 -0,3 - -0,7 - -0,1 -- -0,1 - 0,3 - 0,0 - 0,1 - 0,1 - 0,0 -

- Suben (2) 5 - 3 - 3 - 2 - 5 - 6 - 14 - 8 - 2 -

- Bajan (2) 10 - 14 - 9 - 7 - 1 - 11 - 2 - 5 - 5 -
Diferencia 6 meses antes (1)... -0,3 - -0,5 - -0,2 -- -0,2 - 0,2 - -0,2 - 0,7 - 0,8 - -0,3 -
Pro memoria:

Gobierno (febrero 2020) 2,7 3,1 2,6 2,9 - -- -- - -- - 1,4 1,4 13,6 13,0 - - -1,8 -1,5
Banco de Espafia (diciembre 2019) 2.3 2,9 3.3 32 |12@ 14| 1408 15(8) . - 1,3 1,4 13,8 13,1 - - 2,1 -1,8
CE (febrero 2020) - - - - 1.2(7) 13(7) - - - - - - - - - - - -
FMI (enero 2020) - - - - - - - - - - - - - - - - - -
OCDE (NOVIEMBIE 2019).........covovviveireeeeernreeeeeseersrenrensnnnenenes 1,3 2,2 3,0 25 |11@ 13(@ | 137 137 - - 0,9 1,3 14,1 13,6 1,3 1,2 -1,8 1,4

(1) Diferencia en puntos porcentuales entre la media del mes actual y la de dos meses antes (0 seis mes¢
(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, segiin Banco de
Espafia. (6) Excluyendo déficit por ayudas a entidades financieras. (7) indice armonizado. (8) IAPC sin alimentos ni energia.

(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 - MARZO 2020

20-1T 20-1 T 20-mT 20-VT 21T 21T 21-mT 21-VT

PIB (1) 0,3 0,2 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Euribor 1 afio (2). -0,30 -0,31 -0,30 -0,28 -0,26 -0,25 -0,24 -0,20
Tipo interés deuda publica 10 afios (2).. 0,31 0,33 0,37 0,43 0,49 0,55 0,59 0,63
Tipo interés BCE op. princip. de financ. (2 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Tipo interés BCE depositos (2). -0,51 -0,53 -0,53 -0,53 -0,48 -0,47 -0,47 -0,46
Tipo cambio délar / euro (2)........ccceeeveeverieenerieennes 1,11 1,11 1,11 1,11 1,12 1,12 1,12 1,12
Previsiones en zona sombreada.
(1) Tasas de crecimiento intertrimestrales.

(2) Media mensual del dltimo mes del trimestre.

CUADRO 3
PREVISIONES IPC - MARZO 2020
Variacion interanual en %
mar-20 abr-20 may-20 iun-20 dic-20 dic-21
0,7 0,7 0,7 0,9 1,2 1,3
CUADRO 4
OPINIONES - MARZO 2020
Nimero de respuestas
Actualmente Tendencia 6 proximos meses
Favorable Neutro Desfavorable A mejor Igual A peor

Contexto internacional: UE............. 0 3 17 5 9 6

Contexto internacional: No UE.............. 0 3 17 5 9 6
Esta siendo Deberia ser
Restrictiva Neutra Expansiva  Restrictiva Neutra Expansiva

Valoracién politica fiscal (1). 0 3 17 2 13 4

Valoracion politica monetaria (1)....... 0 0 20 0 4 16
(1) En relacion a la situacién coyuntural de la economia espafiola.

GRAFICO 1

¢Cudl cree que sera el impacto negativo del COVID-19 sobre la tasa de crecimiento de la economia espafiola en 2020 en puntos
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Gréfico 1

EVOLUCION DE LAS PREVISIONES (Valores de consenso)
Variacién anual en porcentaje

1.1 PIB 1.2 Demanda Nacional 1.3IPC
2,0 2,1 1,6
1,5
190 2,0
1,9 14
1,8
1,8 13 o
1,7
17 1,2
1,6 (]
——para 2020 1,6 i = para 2020 ® L1 e para 2020
==8==para 2021 =8 para 2021 ==8==para 2021
1,5 15 1,0
14 14 Oygqq%qqmb
@ Q2 Q2 9 9 D O 2 Q2 92 9 9 O O LS SR S SO SO S
N N’ N N N P v N N N N’ N vV Qn X Q NY 2 Sy
R T AR R R A R S A
Fecha de la prevision Fecha de la prevision 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 2020 para 2021 la prevision  para 2020  para 2021 la prevision  para 2020  para 2021
Mar 19 19 Mar 19 2,0 Mar 19 15
May 19 1,9 May 19 1,9 May 19 1,5
Jun 19 1,9 Jun 19 2,0 Jun 19 1,3
Sep 19 1,9 Sep 19 1,9 Sep 19 1,2
Nov 19 1,6 Nov 19 1,5 Nov 19 1,0
Ene 20 1,6 Ene 20 1,7 Ene 20 1,1

Mar 20 15 1,6 Mar 20 15 1,6 Mar20 1,0 1,3




