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Panel de previsiones de la economía española

Consumo Consumo Formac. bruta FBCF Demanda

hogares público de capital fijo Construcción nacional (3)

2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021

Analistas Financieros Internacionales (AFI)................................... -11,7 6,4 -13,4 6,7 3,6 4,0 -12,7 6,9 -17,6 10,5 -14,4 5,4 -9,6 5,8

Axesor........................................................................................... -11,8 6,6 -13,0 8,0 3,7 3,9 -17,4 3,1 -22,1 6,8 -17,3 5,7 -- --

BBVA Research............................................................................ -11,5 6,0 -14,2 7,0 3,6 3,3 -17,8 7,7 -25,9 4,9 -19,8 4,3 -11,0 6,5

Bankia........................................................................................... -13,0 6,0 -15,9 6,6 4,2 2,2 -18,6 9,8 -26,5 14,2 -20,3 8,4 -11,7 5,8

CaixaBank Research..................................................................... -11,4 6,0 -13,8 6,4 3,5 2,6 -14,2 6,0 -16,4 10,7 -16,7 4,4 -10,0 5,1

Cámara de Comercio de España................................................... -13,0 8,6 -15,6 11,8 5,3 2,3 -21,1 6,1 -21,3 12,1 -23,2 4,0 -13,2 8,8

Cemex........................................................................................... -12,0 5,5 -13,6 5,0 3,7 2,2 -14,5 7,2 -20,7 11,5 -14,0 5,6 -10,0 4,6

Centro de Estudios Economía de Madrid (CEEM-URJC)............... -11,6 8,3 -14,1 9,8 3,5 -1,1 -14,4 9,6 -17,0 16,3 -17,2 8,0 -10,5 7,0

Centro de Predicción Económica (CEPREDE-UAM)...................... -10,8 8,7 -12,5 9,9 3,5 1,6 -12,6 12,4 -15,4 16,1 -14,7 13,1 -9,1 8,4

CEOE............................................................................................ -11,5 7,0 -13,4 7,0 4,3 1,0 -18,8 12,6 -22,3 18,5 -21,4 12,5 -10,2 6,8

Equipo Económico (Ee)................................................................. -12,0 6,8 -14,5 7,9 4,5 -0,5 -20,6 7,5 -21,5 6,9 -23,7 8,1 -11,6 5,7

Funcas.......................................................................................... -12,0 6,7 -14,6 7,4 3,8 1,7 -14,5 7,9 -12,8 8,8 -16,2 7,8 -11,1 6,1

Instituto Complutense de Análisis Económico (ICAE-UCM)........... -12,0 6,0 -14,2 7,4 3,5 3,1 -17,9 6,4 -22,1 7,6 -20,7 5,7 -11,1 6,2

Instituto de Estudios Económicos (IEE)......................................... -12,0 6,0 -13,8 5,5 4,0 0,5 -19,1 12,7 -23,1 20,0 -21,6 12,0 -10,5 5,9

Intermoney.................................................................................... -11,5 5,6 -13,5 6,7 3,4 1,5 -15,4 8,7 -14,6 6,7 -15,5 12,0 -10,0 5,8

Mapfre Economics......................................................................... -11,8 6,7 -13,1 7,3 3,8 2,0 -16,5 8,7 -- -- -- -- -10,3 6,1

Repsol........................................................................................... -11,0 6,8 -12,9 8,2 3,5 1,6 -13,2 9,5 -15,1 12,6 -15,5 11,0 -9,5 6,7

Santander...................................................................................... -11,3 7,0 -13,6 6,8 3,6 9,5 -14,1 6,6 -16,7 9,4 -16,2 6,6 -10,3 7,1

YGroup Companies....................................................................... -12,0 5,0 -15,0 4,5 3,0 2,0 -15,0 5,0 -15,5 6,0 -17,0 5,0 -11,5 3,7

Universidad Loyola Andalucía........................................................ -11,3 5,0 -13,3 5,5 2,8 1,1 -14,2 7,0 -16,5 9,4 -16,1 7,4 -10,4 4,9

 CONSENSO (MEDIA)........................................................................................ -11,8 6,5 -13,9 7,3 3,7 2,2 -16,1 8,1 -19,1 11,0 -18,0 7,7 -10,6 6,2

 Máximo......................................................................................... -10,8 8,7 -12,5 11,8 5,3 9,5 -12,6 12,7 -12,8 20,0 -14,0 13,1 -9,1 8,8

 Mínimo......................................................................................... -13,0 5,0 -15,9 4,5 2,8 -1,1 -21,1 3,1 -26,5 4,9 -23,7 4,0 -13,2 3,7

 Diferencia  2 meses antes (1)............................................................................. 0,2 -0,8 0,0 -0,4 -0,8 1,0 1,8 -1,9 2,9 -2,4 1,8 -2,0 0,1 -0,4

     - Suben (2)...................................................................................................... 8 1 6 4 2 10 10 3 12 2 8 3 -- --

     - Bajan (2)....................................................................................................... 4 14 7 10 12 4 5 12 2 12 6 10 -- --

 Diferencia 6 meses antes  (1)............................................................................. -2,3 0,4 -2,8 0,3 -1,2 0,8 3,5 1,0 5,2 -0,4 2,5 1,1 -1,7 0,8

 Pro memoria:

 Gobierno (octubre 2020) (4)......................................................... -11,2 7,2 /9,8 -12,6 8,3 /10,7 6,3 0,5 /2,6 -17,5 6,9 /14,2 -- -- -- -- -9,7 6,1 /9,3
 Banco de España (septiembre 2020)............................................ -10,5 /-12,6 7,3 / 4,1 -11,2 /-13,1 9,4 / 5,5 5,4 / 5,6 -1,3 /-1,2 -19,5 /-21,9 6,0 / 2,4 -- -- -- -- -- --
 CE (noviembre 2020).................................................................... -12,4 5,4 -14,6 4,5 6,0 2,1 -17,3 3,8 -23,4 5,8 -- -- -10,7 3,7

 FMI (octubre 2020)....................................................................... -12,8 7,2 -14,8 9,1 3,7 0,2 -16,2 10,3 -- -- -- -- -11,1 7,2

 OCDE (junio 2020)....................................................................... -11,1/-14,4 7,5 / 5,0 -13,4/-17,3 9,7 / 7,1 3,2 1,2 -20,1/-24,7 10,3/6,2 -- -- -- -- -- --

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

(2) Número de panelistas que modifican al alza (o a la baja) su previsión respecto a dos meses antes.

(3) Contribución al crecimiento del PIB en puntos porcentuales. (4) Previsiones para un escenario inercial y un escenario con inversiones del Plan de Recuperación.

PIB

CUADRO 1

PREVISIONES ECONÓMICAS PARA ESPAÑA - NOVIEMBRE 2020

Variación media anual en porcentaje, salvo indicación en contrario

 y bienes equipo

FBCF maquinaria



Panel de previsiones de la economía española

Exportaciones Importaciones IPC total IPC subyacente Remunerac. Paro (EPA) B. Pagos c/c 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 (AFI)................................ -21,5 16,5 -17,0 15,6 -0,3 0,7 0,8 0,7 -- -- -8,3 6,7 15,7 16,7 0,7 1,4 -12,3 -8,2

Axesor........................................................................................ -21,7 11,2 -17,4 10,6 -0,1 1,1 -- -- -- -- -2,2 0,7 19,9 17,0 0,5 0,9 -12,0 -7,0

BBVA Research.......................................................................... -21,4 11,9 -21,8 13,5 -0,2 0,7 0,8 0,5 1,5 -1,0 -8,8 3,6 17,0 17,5 0,1 0,2 -13,0 -8,9

Bankia......................................................................................... -22,6 12,6 -20,8 13,4 -0,2 0,9 -- -- 0,6 1,1 -8,4 4,0 16,0 17,1 0,2 1,2 -- --

CaixaBank Research.................................................................. -19,9 10,0 -17,8 8,0 -0,4 1,0 0,7 0,6 1,7 2,1 -7,3 0,0 16,0 17,9 1,1 1,6 -12,4 -9,2

Cámara de Comercio de España................................................ -19,7 12,1 -20,6 13,2 -0,4 1,0 0,9 1,2 -- -- -8,7 3,8 18,5 18,1 1,0 1,7 -12,8 -7,0

Cemex........................................................................................ -21,6 15,8 -17,4 13,5 -0,3 1,0 1,0 1,0 -- -- -8,0 1,8 -- -- 0,0 1,0 -13,0 -9,5

Centro de Estudios Economía de Madrid (CEEM-URJC)............ -20,2 18,5 -17,9 15,3 -0,2 0,6 0,8 0,8 -- -- -7,1 2,6 18,9 18,6 0,7 1,4 -11,5 -8,4

Centro de Predicción Económica (CEPREDE-UAM)................... -19,5 16,6 -16,2 17,0 -0,3 0,8 -- -- 5,4 -2,1 -7,5 4,8 15,7 16,0 0,2 0,0 -10,4 -5,9

CEOE......................................................................................... -24,7 7,5 -22,2 7,0 -0,3 0,9 0,8 0,8 1,6 0,5 -7,6 3,6 15,8 18,2 0,0 1,0 -12,5 -9,0

Equipo Económico (Ee)............................................................... -21,5 15,4 -22,4 13,2 -0,3 0,8 0,7 0,7 1,2 0,7 -6,5 2,9 19,1 18,4 0,8 0,9 -14,2 -8,8

Funcas........................................................................................ -19,2 11,8 -17,0 10,1 -0,3 0,7 0,7 0,7 1,6 1,0 -8,7 2,6 16,5 17,0 1,0 1,9 -11,5 -8,6

Instituto Complutense de Análisis Económico (ICAE-UCM)......... -19,9 10,9 -19,1 12,4 -0,2 0,9 0,8 0,9 -- -- -8,7 3,5 18,7 17,5 0,7 1,1 -12,0 -8,0

Instituto de Estudios Económicos (IEE)....................................... -25,3 8,0 -22,2 7,5 -0,2 0,8 0,8 0,7 1,5 0,3 -7,7 2,9 15,9 18,8 -0,5 0,5 -13,0 -7,5

Intermoney.................................................................................. -20,5 10,3 -17,0 11,6 -0,2 1,0 0,8 1,0 -- -- -7,9 3,0 15,9 16,2 0,8 1,2 -12,7 -9,8

Mapfre Economics...................................................................... -22,1 11,4 -19,9 9,6 -0,2 1,0 0,7 1,0 -- -- -3,7 0,9 17,8 18,3 0,9 1,4 -12,4 -7,6

Repsol........................................................................................ -20,8 16,8 -18,1 15,2 -0,3 0,9 0,8 0,8 2,0 0,5 -7,9 7,7 15,8 16,0 0,4 1,1 -13,0 -9,0

Santander................................................................................... -19,9 11,7 -17,7 12,6 -0,1 1,4 0,7 0,7 1,6 1,2 -3,4 0,8 15,9 16,7 1,0 1,5 -- --

YGroup Companies..................................................................... -20,0 12,0 -18,0 8,0 -0,5 0,5 1,0 1,0 -- -- -8,5 3,0 16,0 18,0 0,8 2,0 -13,0 -9,0

Universidad Loyola Andalucía..................................................... -19,8 12,0 -17,2 11,7 -0,3 0,4 0,7 0,8 -- -- -7,8 3,9 16,0 18,4 0,8 1,1 -12,0 -7,6

 CONSENSO (MEDIA)..................................................................................... -21,1 12,7 -18,9 11,9 -0,3 0,9 0,8 0,8 1,9 0,4 -7,2 3,1 16,9 17,5 0,6 1,2 -12,4 -8,3

 Máximo...................................................................................... -19,2 18,5 -16,2 17,0 -0,1 1,4 1,0 1,2 5,4 2,1 -2,2 7,7 19,9 18,8 1,1 2,0 -10,4 -5,9

 Mínimo....................................................................................... -25,3 7,5 -22,4 7,0 -0,5 0,4 0,7 0,5 0,6 -2,1 -8,8 0,0 15,7 16,0 -0,5 0,0 -14,2 -9,8

 Diferencia  2 meses antes (1).......................................................................... 0,4 -1,2 0,0 -0,8 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 -0,8 0,6 -0,4 -0,9 -0,3 0,0 -0,1 -0,1 -0,9

     - Suben (2)................................................................................................... 9 3 9 5 0 1 1 1 2 0 12 7 4 6 5 2 8 1

     - Bajan (2).................................................................................................... 5 11 5 10 9 9 8 7 4 6 5 11 15 11 8 6 7 13

 Diferencia 6 meses antes  (1).......................................................................... -1,0 2,0 2,7 3,0 0,1 0,0 0,4 0,0 0,6 0,6 0,4 -1,3 -3,3 -0,4 -0,9 -0,3 -1,6 -1,2

 Pro memoria:

 Gobierno (octubre 2020)............................................................ -22,7 11,7 /18 -20,0 8,6 /17,1 -- -- -- -- 2,3 0,4 -8,4 5,6 /7,2 17,1 16,9/16,3 1,0 1,9/0,8 -11,3 -7,7
 Banco de España (septiembre 2020) -20,7 /-25,2 11,5 /7,4 -18,7 /-22 8,4 /4,9 -0,2/-0,3(7) 1,0/0,8(7) 0,7 /0,6(7) 0,8/0,5(7) -- -- -- -- 17,1 /18,6 19,4/ 22,1 -- -- -10,8 /-12,1 -7,0/-9,9
 CE (noviembre 2020)................................................................. -22,1 14,2 -18,9 9,4 -0,2 (7) 0,9 (7) -- -- 1,9 0,0 -8,7 3,5 16,7 17,9 1,8 2,5 -12,2 -9,6

 FMI (octubre 2020)..................................................................... -25,5 10,1 -22,3 10,6 -0,3 0,8 -- -- -- -- -- -- 16,8 16,8 0,5 0,9 -14,1 -7,5

 OCDE (junio 2020)..................................................................... -16,7/-19,8 9,5/5,7 -18/-21,1 10,7/ 7,5 0/-0,2 (7) 0,3/-0,2(7) 0,4/0,3 (7) 0,3/ 0 (7) -- -- -- -- 19,2 / 20,1 18,7/21,9 2,3 2,0 -10,3/-12,5 -6,2/-9,6
(1) Diferencia en puntos porcentuales entre la media del mes actual y la de dos meses antes (o seis me   (2) Número de panelistas que modifican al alza (o a la baja) su previsión respecto a dos meses antes.

(3) Remuneración 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, según Banco de 

 España. (6) Excluyendo déficit por ayudas a entidades financieras. (7) Índice armonizado. 

Empleo (4)

CUADRO 1  (Continuación)

PREVISIONES ECONÓMICAS PARA ESPAÑA - NOVIEMBRE 2020

Variación media anual en porcentaje, salvo indicación en contrario



Panel de previsiones
de la economía española

CUADRO 2
PREVISIONES TRIMESTRALES - NOVIEMBRE 2020

20-I T 20-II T 20-III T 20-IV T 21-I T 21-II T 21-III T 21-IV T

-5,2 -17,8 16,7 -3,0 1,9 2,8 4,0 2,2

-0,27 -0,15 -0,42 -0,41 -0,39 -0,36 -0,34 -0,33

0,52 0,51 0,27 0,26 0,32 0,37 0,42 0,46

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

-0,50 -0,50 -0,50 -0,50 -0,50 -0,50 -0,50 -0,50

1,11 1,13 1,18 1,17 1,17 1,17 1,17 1,17

Previsiones en zona sombreada.
(1) Tasas de crecimiento intertrimestrales.
(2) Media mensual del último mes del trimestre.

CUADRO 3

oct-20 nov-20 dic-20 ene-21 dic-20 dic-21
-0,8 -0,6 -0,5 -0,4 -0,4 1,3

Favorable Neutro Desfavorable A mejor Igual A peor

1 0 19 12 8 0

0 1 19 13 7 0

Está siendo Debería ser

Restrictiva Neutra Expansiva Restrictiva Neutra Expansiva

0 0 20 0 1 19

0 0 20 0 0 20

(1) En relación a la situación coyuntural de la economía española.

Tipo interés BCE op. princip. de financ. (2)...........................

Tipo cambio dólar / euro (2)................................

Valoración política monetaria (1)................................................................

Actualmente

PREVISIONES IPC - NOVIEMBRE 2020

Contexto internacional:  UE........................................................................

Contexto internacional: No UE...................................................................

Valoración política fiscal (1).......................................................................

Tendencia 6 próximos meses

CUADRO 4
OPINIONES - NOVIEMBRE 2020

Número de respuestas

Variación interanual en %

Tipo interés BCE depósitos (2)..............................................

PIB (1)....................................................................................

Euribor 1 año (2)....................................................................

Tipo interés deuda pública 10 años (2).................................



Panel de previsiones
de la economía española

Gráfico 1

EVOLUCIÓN DE LAS PREVISIONES (Valores de consenso)
Variación anual en porcentaje

Fuente : Panel de previsiones Funcas.

Fecha de Previsiones Previsiones Fecha de Previsiones Previsiones Fecha de Previsiones Previsiones
la previsión para 2020 para 2021 la previsión para 2020 para 2021 la previsión para 2020 para 2021
Mar 19 1,9 Mar 19 2,0 Mar 19 1,5
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 1,5 1,6 Mar 20 1,5 1,6 Mar 20 1,0 1,3
May 20 -9,5 6,1 May 20 -9,2 5,5 May 20 -0,4 0,9
Jul 20 -10,8 7,2 Jul 20 -10,4 6,6 Jul 20 -0,2 1,0
Sep 20 -12,0 7,3 Sep 20 -11,0 6,7 Sep 20 -0,2 1,0
Nov 20 -11,8 6,5 Nov 20 -10,6 6,2 Nov 20 -0,3 0,9
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