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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 comparacién, aunque sin formar parte
del consenso, también se presentan las previsiones del Gobierno, el Banco de Espafia y los principales
organismos internacionales.

La prevision de
crecimiento del
PIB se eleva
hasta el 6,1%

En el primer trimestre de 2021 el PIB se contrajo un 0,4%, una décima menos
que lo apuntado previamente por el avance provisional de la Contabilidad
Nacional Trimestral. La demanda nacional restd cuatro décimas al crecimiento,
mientras que la aportacion del sector exterior fue nula.

La prevision de consenso del PIB para 2021 se eleva en tres décimas, respecto
al anterior Panel, hasta el 6,1%, por la menor caida del PIB en el primer trimestre,
anteriormente comentada, y el reajuste de las previsiones de los panelistas. Los
indicadores apuntan a una importante recuperacién en el segundo trimestre, lo
que se traduce en una estimacién media de crecimiento del PIB del 2,1%. El
buen ritmo de la vacunacion y el cambio de tendencia en los indicadores de
turismo a partir de mayo hacen presagiar una temporada estival de recuperacion,
aunque con muchas cautelas, debido a la expansion de la variante Delta, que
puede limitar el alcance de la misma. La prevision de consenso para el
crecimiento del PIB en el tercer trimestre es del 3,1%. Para el cuarto trimestre se
espera un crecimiento del PIB del 2% (cuadro 2).

En cuanto a la composicién de dicho crecimiento se han producido algunos
cambios con respecto al anterior Panel: aumento de la prevision de crecimiento
para la inversion en maquinaria y bienes de equipo, y un pequefio descenso para
la correspondiente a la inversién en construccion. Asimismo, se ha elevado el
crecimiento previsto para el consumo privado mientras se ha revisado a la baja
la previsién para el consumo publico. La estimacién de crecimiento para las
exportaciones se ha revisado al alza, y la de las importaciones ligeramente a la
baja. Todo ello lleva a que la demanda nacional aporte 5,8 puntos porcentuales
y el sector exterior tres décimas, lo que supone dos y una décima mas,
respectivamente, en comparacion al anterior Panel.
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La prevision de consenso para el crecimiento del PIB en 2022 se ha elevado en
cuatro décimas porcentuales hasta el 6,1%. Esta tasa resulta de un perfil
trimestral de tasas en torno al 0,8 y 1% en los tres primeros trimestres, y una
ligera desaceleracion del crecimiento en el dltimo trimestre (cuadro 2).

En comparacion con 2021, se espera un debilitamiento de la demanda nacional,
consecuencia de un menor crecimiento en el consumo publico y privado, que
sera compensado por una mayor aportacion del sector exterior (cuadro 1).

Desde el inicio del afo, el encarecimiento de los productos energéticos ha
incrementado la tasa de inflacion hasta un 2,7% en mayo, moderandose
ligeramente en junio hasta un 2,6%. Durante los proximos meses se prevé que
la inflacion general continle por encima del 2% (cuadro 3). La inflacion
subyacente, sin embargo, se mantendra en un nivel reducido.

La previsién de consenso para la tasa media anual se ha incrementado en tres
décimas, respecto al anterior Panel, hasta el 1,9%. Para 2022, se espera que los
precios aumenten un 1,4%, una décima mas respecto a la anterior prevision de
consenso. En cuanto a la inflacién subyacente, se mantiene en el 0,7% la
estimacién para este afio, y aumenta en una décima hasta el 1,1% para 2022.

Las tasas interanuales esperadas para diciembre de 2021 y diciembre de 2022
son del 2,3% y 1,3%, respectivamente.

Segun las cifras de afiliacién a la Seguridad Social, tras finalizar el estado de
alarma, en los meses de mayo Yy junio el aumento del empleo efectivo ha sido
histdrico, con mas de 600.000 personas, en términos desestacionalizados, como
consecuencia de la recuperacion de trabajadores que estaban en ERTE y de un
incremento importante en la afiliacion.

La previsidon de consenso para el empleo equivalente a tiempo completo es un
ascenso del 4,7% en 2021 —ocho décimas mas respecto al anterior Panel-y un
3,4% en 2022. 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 productividad
crecera un 1,4% este afo —cinco décimas menos que en el anterior Panel—, y un
2,7% en 2022 —cuatro décimas mas que en la anterior prevision—. En cuanto a
los CLU, retrocederan un 0,8% en 2021 y un 1,2% en 2022, tras el fuerte ascenso
registrado en 2020, si bien la evolucién de estas variables también debe ser
interpretada con cautela por la distorsion que generan los ERTE.

La tasa de paro media anual aumentara hasta el 15,7% en 2021 —cuatro décimas
menos que en el anterior Panel-y se reducira hasta el 14,9% en 2022.

La balanza de pagos por cuenta corriente registrd un déficit hasta abril de 1.659
millones de euros, semejante a los 1.646 millones del mismo periodo del afio
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anterior. Este dato similar se debe a que el empeoramiento del superavit
comercial se compensé con la mejora del déficit de la balanza de rentas.

El signo negativo de la balanza de pagos en los primeros meses del afio tiene un
elevado componente estacional. Por lo que los panelistas esperan un resultado
de saldo positivo para el conjunto del afo que equivaldra al 0,9% del PIB, una
décima inferior a lo estimado en la anterior prevision. También para 2022 las
previsiones se reducen una décima hasta el 1,2%.

Las administraciones publicas, excluyendo las corporaciones locales, registraron
hasta abril de este afno un déficit de 21.910 millones de euros, frente a 28.586
millones en el mismo periodo del afio anterior. Esta mejora se debe a un aumento
de los ingresos de 9,2 miles de millones, superior al incremento de los gastos, de
2,7 miles de millones.

Los panelistas esperan una reduccion del déficit del conjunto de administraciones
publicas durante este afio y el siguiente, con una mejora de tres décimas en la
prevision de ambos anos respecto al anterior Panel. De tal modo, el saldo
negativo de las cuentas publicas seria del 8,2% del PIB en 2021 y del 5,7% en
2022. Lo que supondria el cumplimiento del objetivo del Gobierno para este afio,
pero a una desviacion de siete décimas en 2022 respecto a dicho objetivo.

La recuperacion ha ganado traccion en la UE, y las expectativas siguen
orientadas al alza pese a la propagacion de la variante Delta del virus y de las
recomendaciones sanitarias que la acompanan. Los indicadores de coyuntura
rozan maximos histéricos (el PMI de la eurozona ha seguido escalando hasta
rozar el nivel 60, el mas alto de 15 afios). Los nuevos pedidas también se
aceleran. Los cuellos de botella persisten, presionando sobre los costes de
produccién y quitando fuelle al rebote. El petréleo se ha encarecido notablemente
desde el entorno de 65% en mayo, hasta cerca de 75$ al cierre de esta nota. No
obstante, la recuperacion sigue siendo vigorosa. La Comisiéon Europea prevé un
crecimiento del 4,8% en 2021, medio punto mas que en la prevision de
primavera. Fuera de la UE, la tendencia es globalmente favorable, especialmente
en EE UU en parte por el impulso fiscal del plan Biden. La economia de China,
por su parte, mantiene la expansién pero con sintomas de desaceleracion por el
agotamiento del rebote y el debilitamiento de la inversion.

En sus valoraciones, los Panelistas reflejan estas tendencias y se muestran mas
optimistas acerca de la evolucion de la economia europea. Ahora son 7 los que
consideran que el contexto UE es favorable, frente a ninguna en el Panel de
mayo. Ademas las opiniones positivas superan las negativas por primera vez
desde el inicio de la pandemia. El entorno no-UE presenta una evolucién similar
pero menos pronunciada. Con muy pocas excepciones, todos los Panelistas
coinciden en que el contexto internacional, tanto en la UE como fuera de ella,
mejorara durante los préximos meses, una tendencia que ya se percibia en el
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anterior Panel.

Tras reaccionar a las presiones inflacionistas con alzas en los rendimientos
exigidos por las compras de deuda publica, los mercados han moderado sus
expectativas. La flexibilizacién de los objetivos de inflacion por parte de la
Reserva Federal y posteriormente del BCE, junto con declaraciones asegurando
que el brote de inflacion es transitorio, parecen haber calmado los mercados.

La cotizacién del bono espanol a 10 anos ha seguido ese movimiento pendular,
con un ascenso entre principios de afo y mayo, y una reduccion posterior como
consecuencia de la reaccion de los bancos centrales, hasta situarse en niveles
apenas superiores al 0,2%. El diferencial con respecto al bono de referencia
aleman, por su parte, ha oscilado sin que se detecte una tendencia clara, algo
que sugiere una prima de riesgo sin cambios. Asimismo, el Euribor a un afio
apenas ha variado, reflejando la estabilidad de los tipos de intervencién del BCE,
y en particular la facilidad de depésitos, anclada en el -0,5%.

Con todo, los panelistas mantienen la prevision de incremento de los tipos de
interés durante el horizonte de prevision, si bien su nivel seguira siendo reducido
en perspectiva histérica (cuadro 2).

Desde el anterior Panel, el euro se ha apreciado ligeramente frente al ddlar, al
compas de la mejor posicion coyuntural europea. Los panelistas opinan que la
cotizacion del euro se mantendra a lo largo de los préximos en niveles cercanos
a los actuales.

Los analistas siguen mostrando unanimidad en considerar que tanto la politica
monetaria como la fiscal estan siendo expansivas, y practicamente todos opinan
que esta posicion deberia prolongarse en los proximos meses (cuadro 4). No se
esperan variaciones apreciables en los tipos de interés de referencia del BCE en
todo el horizonte de prevision.
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Panel de previsiones de la economia espafiola

CUADRO 1

PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - JULIO 2021

Variacion media anual en porcentaje, salvo indicacion en contrario

Consumo Consumo Formacioén bruta de capital fijo Demanda
P8 hogares publico Maquinaria y bienes » nacional (3)
Total de equipo Construccion

2021 | 2022 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022

Analistas Financieros Internacionales (AFI). 6,4 5,8 7,7 4,9 2,5 4,9 9,9 5,2 10,5 5,6 7,4 54 6,5 4,9

AXESOr RALING.....cviiieieeiieeieee e 6,0 5,7 6,8 5,1 2,3 0,2 4,2 7.8 8,3 6,8 4,8 8,9 -- --
BBVA RESEAICH.......ciiiiiiiiiiecieceee e 6,5 7,0 7.4 6,7 2,8 2,5 9,7 16,4 16,5 12,4 5,0 18,8 6,6 7,6
CaixaBank RESEarch..........cccoocveiieiieiiece e 6,0 4,8 6,6 5,0 3,0 0,6 6,6 5,3 15,9 55 -0,1 5,1 6,4 4,2
Céamara de Comercio de Espana............ccceeerieeiieeeniie e 5,9 6,2 5,9 4.9 4.8 3,3 7.1 1,1 14,0 12,6 4.0 8,4 5,6 6,0
(07T 1o PSSP PR PR 6,0 6,3 6,9 6,0 2,4 2,5 7,8 8,5 13,5 6,5 5,5 10,6 5,8 5,6
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC)............... 6,0 55 6,8 5,6 2,2 1,5 7.9 6,3 12,5 5,6 6,8 8,3 5,8 4.7
Centro de Prediccién Econémica (CEPREDE-UAM)............c..c...... 6,4 4,8 6,1 57 3,0 1,2 8,4 41 15,1 -3,2 4,5 10,3 57 4,6
CEOE ...ttt e 57 6,0 54 5,9 2,4 1,7 58 7,6 12,5 8,1 2,4 8,4 4,8 41
Equipo ECONOMICO (E€)....veeivievieiiieeiieeiieeieeiee e 6,3 49 53 4,9 2,6 3,0 5,9 5,8 4,5 5,8 6,9 7,0 5,0 4,6
FUNCES. ...ttt 6,3 58 7,6 4,3 2,5 3,1 6,3 10,5 8,3 10,2 3,6 12,4 6,0 53
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)........... 6,2 8,8 6,4 9,3 3,8 3,3 6,9 9,1 11,2 13,0 3,0 7,2 6,1 8,0
Instituto de Estudios Econémicos (IEE)............ccccceeviiriienieinennnen. 54 57 53 55 2,4 1,6 54 7.4 11,6 8,0 2,3 8,2 4,7 3,9
INtErMONEY......coveeiiieeeeeeeeee s 6,8 6,7 7,7 6,0 3,1 2,3 8,3 8,4 15,6 7,5 4,7 11,0 6,5 54
Mapfre Economics... 6,0 6,0 6,0 6,6 3,5 1,7 7,3 8,5 - - - - 55 54
OXFOrd ECONOMICS.......eeiiiiiieiiieeeiie e 6,6 6,1 71 6,4 3,2 2,0 8,6 8,5 8,4 55 4,5 7,7 6,4 55
REPSOL.....eiieeeetie ettt 6,1 5,8 6,8 4,3 3,6 3,6 8,6 9,0 17,6 9,0 4,3 10,4 6,1 4,2
SANANAET ...ttt 6,0 7,0 6,6 53 1,9 0,4 8,8 13,7 16,5 17,7 3,9 9,9 5,9 5,9
Metyis..... 5,7 5,6 6,7 5,8 2,8 2,0 5,9 7,5 10,0 8,6 5,0 8,2 5,6 53
Universidad Loyola ANdalucCia............c.ccoueeiuieniieiieniesineie e 6,1 6,6 6,4 6,2 2,8 3,1 7,6 10,8 10,2 11,4 7.9 7,5 5,8 6,4
CONSENSO (MEDIA) 6,1 6,1 6,6 5,7 2,9 2,2 7.4 8,6 12,2 8,2 4,6 9,1 5,8 53
IMAXIMO. ...ttt ettt ettt ettt e sraeesteeneeenteenseennee e 6,8 8,8 7,7 9,3 4,8 4,9 9,9 16,4 17,6 17,7 7.9 18,8 6,6 8,0
IVNIMNIO. 1t 54 4,8 53 4,3 1,9 0,2 4,2 41 4,5 -3,2 -0,1 5,1 4,7 3,9
Diferencia 2 meses AnteS (1)......ccevurererrrrrernesnirnisnesnesnessesssssssessessessessessessassanens 0,3 0,4 0,4 0,0 -0,5 0,1 0,3 0,6 0,5 0,6 -0,1 0,2 0,2 0,1

- Suben (2).... 14 8 13 7 1 7 10 9 14 9 7 8 12 8

- Bajan (2) 0 5 4 11 14 3 6 8 3 7 7 6 4 9

Diferencia 6 MeSES anteS (1)......cvvueererrerrerrernirnrinesnesnessessssssssssessessesssssessassasens -0,2 - -0,2 - 0,7 - -0,7 - 0,3 - -2,8 - -0,1 -

Pro memoria:

Gobierno (Abril 20271).......c.eiiieieeiie e e 6,5 7,0 7.3 6,9 2,5 1,5 10,3 12,3 - - -- -- 6,7 6,7
Banco de Espafia (Junio 20271) (4)......cccvereerierienieeiieesieeseesieens 6,2 5,8 7,1 57 1,9 0,3 8,1 9,3 - - -- -- 5,9 53

CE (julio 2021)....cccvevveiiierieenee, 6,2 6,3 -- - -- - -- - - - -- -- -- -

FMI (abril 2021) 6,4 47 6,0 3,3 3,9 0,4 8,9 7,5 - - -- -- -- --

OCDE (May0 20271).....c..eeiuieieieiieeeeeeeeeee e s s nieeneeen 5,9 6,3 -- - -- - -- - - - -- -- -- --

(1) Diferencia en puntos porcentuales entre la media del mes actual y la de dos meses antes (o seis meses antes).
(2) Numero de panelistas que modifican al alza (o a la baja) su prevision respecto a dos meses antes.
(3) Contribucion al crecimiento del PIB en puntos porcentuales. (4) Escenario central de previsiones.
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Panel de previsiones de la economia espafiola

CUADRO 1 (Continuacion)
PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - JULIO 2021

Variacion media anual en porcentaje, salvo indicacion en contrario

Exportaciones Importaciones IPC total IPC subyacente| Remunerac. Paro (EPA) B. Pagos c/c | Saldo AA.PP.
bienes y bienes y (media anual) | (mediaanual) | salarial (3) Empleo (4 (% pob. activa) | (% del PIB) (5)| (% del PIB) (6)
servicios servicios
2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022
Analistas Financieros Internacionales (AFI) . 12,2 10,9 13,2 7,8 1,6 1,3 0,4 1,1 - - 5,1 2,5 16,1 15,0 0,8 1,1 -7,8 -5,3
AXESOT RAHNG. ... 13,9 9,1 12,9 5,8 1,7 1,4 0,7 0,5 - - - - 15,7 15,6 0,9 1,5 -8,5 -6,0
BBVA RESEAICH. ......cviiiiiiiiiiiieeee e 12,2 17,2 13,6 20,0 2,0 1,2 0,6 1,2 0,4 2,9 5,6 3,3 15,7 14,2 0,3 -0,3 -7,7 -5,5
CaixaBank ReSEarch.........ccccoeiiiiiiiiiee e 11,4 7,7 10,1 5,9 1,7 1,3 0,6 1,3 -0,4 21 55 3,0 15,7 14,6 1,5 1,6 -8,6 -6,0
Camara de Comercio de ESpania...........ccovererereneeienenieneniene 14,6 13,7 13,9 12,8 1,8 1,4 0,7 1,0 - - 3,5 4.6 16,6 15,4 0,9 1,0 -8,0 -6,3
CBIMEX ettt ettt ettt 10,5 12,4 10,3 10,7 1,8 1,4 0,7 1,0 - - 4,2 3,0 -- - 1,0 1,5 -8,5 -5,5
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC)............ 9,9 12,1 9,8 10,2 2,0 1,8 0,7 1,7 - - 3,9 3,0 15,7 14,8 1,1 1,3 -8,7 -5,8
Centro de Prediccion Econémica (CEPREDE-UAM)................... 12,5 11,9 10,9 11,8 1,9 1,2 -- - 0,6 1,2 5,9 2,1 15,0 14,0 1,2 1,8 -71 -3,4
CEOE. ... et 9,0 11,1 6,0 5,1 1,9 0,9 0,5 0,8 0,5 11 4,4 4,6 15,4 14,6 1,2 1,5 -8,3 -6,0
EQUipo ECONOMICO (E€).....ccveeueeuieiiiiiiieieie et 13,9 7.1 11,1 7,0 2,1 1,2 0,9 0,9 0,7 1,2 44 3,1 16,6 16,0 1,0 1,2 -8,9 -7,7
FUNCAS......ccieeet et 11,4 11,9 11,1 10,5 2,2 1,4 0,7 1,3 -0,2 0,3 5,9 2,1 15,8 14,7 0,2 1,4 -7,9 -6,2
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)......... 13,7 18,3 12,5 16,4 1,8 2,1 0,7 1,3 -- - 5,1 5,2 15,5 14,5 0,8 0,2 -7,5 -4,5
Instituto de Estudios Econdmicos (IEE)...........c.ccocevvriecreniaennne 8,3 10,9 6,0 5,0 1,7 0,8 0,4 0,7 0,4 1,0 4,3 4,5 15,5 14,8 1,0 1,2 -8,6 -6,2
INtErMONEY.......ooveveicieiereeieee 12,8 14,8 12,5 11,2 2,1 1,4 0,8 1,4 - - 5,3 3,4 15,0 14,5 1,1 1,2 -7,7 -5,5
Mapfre Economics.. 11,0 10,1 9,9 8,7 2,2 1,6 1,0 1,5 -- - 2,5 1,5 15,4 15,0 0,8 1,5 -8,3 -5,8
OXFOrd ECONOMICS....c..euveiieeieceie sttt 10,1 10,3 10,0 9,1 2,1 1,4 1,0 1,3 - - - - 15,5 15,1 0,9 1,5 -8,1 -5,8
REPSOL. . 18,3 13,0 17,9 11,1 2,1 1,3 0,8 1,1 1,0 1,3 4,0 3,5 16,5 15,7 1,2 1,5 -8,5 -6,0
SANLANAET. ...t 10,3 12,2 10,4 9,4 1,9 1,3 0,5 1,1 2,0 2,0 - -- 16,3 15,9 1,0 1,4 -- --
Metyis.... 10,5 9,9 9,7 8,6 2,0 1,3 0,5 1,1 - - 5,0 55 15,5 14,8 0,9 1,2 -8,8 -6,0
Universidad Loyola Andalucia............ccccueeveeieneninieieienecenee 11,8 10,8 10,8 10,3 2,1 1,5 0,4 0,6 -- - 52 3,5 15,5 14,5 0,9 1,1 -7,5 -5,7
CONSENSO (MEDIA) 11,9 11,8 11,1 9,9 1,9 1,4 0,7 1,1 0,6 1,5 4,7 3,4 15,7 14,9 0,9 1,2 -8,2 -5,7
MBXIMO. ...ttt 18,3 18,3 17,9 20,0 2,2 2,1 1,0 1,7 2,0 2,9 5,9 55 16,6 16,0 1,5 1,8 -71 -3,4
MINIMO. ... 8,3 71 6,0 5,0 1,6 0,8 0,4 0,5 -0,4 0,3 2,5 1,5 15,0 14,0 0,2 -0,3 -8,9 -7,7
Diferencia 2 MeSES ANtES (1).....cuuurvrurrerrerrersssersserieesseesseesenssessesssessens 0,2 0,9 -0,1 0,5 0,3 0,1 0,0 0,1 -0,1 0,1 0,8 0,0 -0,5 -0,4 -0,1 -0,1 0,3 0,3
= SUDBN (2).ernvveveeveeeeveeee s 7 11 10 11 19 10 5 8 1 3 12 9 1 1 4 5 11 8
= BAJAN (2)-rvvuevreereeirerie e 7 5 6 6 0 5 6 5 3 1 1 6 13 15 7 7 0 2
Diferencia 6 MeSES aNtES (1)......curvrererueerrieireireieireireieieiseeseeseeeeeeeeeens -0,2 - -0,1 - 1,1 - 0,0 - -0,4 - 1,5 - -1,5 - -0,3 - 0,2 -
Pro memoria:
Gobierno (abril 2021).........cooviieiiiriiece e 9,2 10,3 10,3 10,0 -- - - - - 4,0 2,7 15,2 14,1 - -8,4 -5,0
Banco de Espafia (junio 2021).........cccuererininieiieneeeneeeeeee 11,9 9,5 11,6 8,4 1,9(7) 1,2(7)| 03(8) 1,0(8) - - 15,6 14,7 - -8,2 -4,9
CE (julio 2021)....cccevverrennnne - -- - -- 21(7) 14(7) -- - -- - - -- -- - - - - --
FMI (abril 2021) 11,2 11,4 9,0 9,2 1,0 1,3 -- - -- - - -- 16,8 15,8 0,9 1,9 -9,0 -5,8
OCDE (May0 2021).......ciiiiieiiieeeee e -- - -- - - -- - -- - -- -- - - -- - -- - -

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

(2) Numero de panelistas que modifican al alza (o a la baja) su prevision respecto a dos meses antes.
(3) Remuneraciéon 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, segun
Banco de Espafia. (6) Excluyendo déficit por ayudas a entidades financieras. (7) indice armonizado. (8) indice armonizado excluyendo energia y alimentos. (9) Horas.
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CUADRO 2
PREVISIONES TRIMESTRALES - JULIO 2021
21-1 T 21-1' T 21-I1'T 21- VT 22-1 T 22-1' T 22-I1' T 22-VT
PIB (1) -0,4 21 3,1 2,0 1,0 0,8 1,0 0,7
Euribor 1 afio (2) -0,49 -0,48 -0,45 -0,42 -0,40 -0,37 -0,34 -0,31
Tipo interés deuda plblica 10 afi0S (2)........covrerrrerrernrinrerenns 0,31 0,43 0,48 0,53 0,59 0,64 0,69 0,74
Tipo interés BCE op. princip. de financ. (2)......ccccoeeervrnienns 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01
Tipo interés BCE depositos (2) -0,50 -0,50 -0,50 -0,50 -0,49 -0,49 -0,49 -0,49
Tipo cambio dolar / euro (2)........ccceevveverveeennnen. 1,19 1,21 1,20 1,20 1,20 1,21 1,21 1,21
Previsiones en zona sombreada.
(1) Tasas de crecimiento intertrimestrales.
(2) Media mensual del Gltimo mes del trimestre.
CUADRO 3
PREVISIONES IPC - JULIO 2021
Variacion interanual en %
jun-21 jul-21 ago-21 sep-21 dic-21 dic-22
2,7 2,4 2,4 2,3 2,3 1,3
CUADRO 4
OPINIONES - JULIO 2021
Numero de respuestas
Actualmente Tendencia 6 proximos meses
Favorable Neutro Desfavorable A mejor Igual A peor
Contexto internacional: UE...............occcuiiiieiiiiiiiiie e eeiieee e 7 7 6 19 1 0
Contexto internacional: NO UE.............ccooiiiiiiiiiii e 8 3 9 17 3 0
Esta siendo Deberia ser
Restrictiva Neutra Expansiva Restrictiva Neutra Expansiva
Valoracion politica fiSCal (1).......eeerureeiiiie it 0 0 20 1 1 18
Valoracion politica monetaria (1)........cccvevueeiriireiiieee e 0 0 20 0 1 19

(1) En relacién 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)
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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 2021 para 2022 la prevision  para 2021 para 2022 la prevision  para 2021 para 2022
Mar 20 1,6 Mar 20 1,6 Mar 20 1,3
May 20 6,1 May 20 55 May 20 0,9
Jul 20 7,2 Jul 20 6,6 Jul 20 1,0
Sep 20 7,3 Sep 20 6,7 Sep 20 1,0
Nov 20 6,5 Nov 20 6,2 Nov 20 0,9
Ene 21 6,3 Ene 21 59 Ene 21 0,8
Mar 21 5,9 5,6 Mar 21 6,0 52 Mar 21 1,1 1,2
May 21 58 57 May 21 5,6 52 May 21 1,5 1,2

Jul 21 6,1 6,1 Jul 21 5,8 53 Jul21 1,9 14




