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El Panel de Funcas espera que el PIB 
crezca este año un 5,6%, con una 

inflación media anual del 3,5%  
 

• La estimación de crecimiento de la economía se revisa una décima a la baja y la 
de inflación 1,1 puntos al alza, respecto al Panel de noviembre  

 
• Los panelistas prevén un déficit público del 5,4% del PIB en 2022, frente al 5% 

contemplado por el Gobierno 
 

• El Panel de Previsiones de la economía española es una encuesta realizada por Funcas 
entre 20 servicios de análisis. A partir de las respuestas, se ofrecen de forma bimestral 
las previsiones de “consenso” como la media aritmética de las 20 previsiones individuales  

 
Madrid, 26 de enero de 2022.– El Panel de Funcas espera que la economía española 
crezca este año un 5,6%, una décima menos de lo previsto en el anterior Panel, tras la 
recuperación del 4,9% registrada en 2021 -una décima más de lo esperado en noviembre 
pasado-. En ese ejercicio la revisión al alza por parte del INE del crecimiento del tercer 
trimestre, del 2% al 2,6%, más que compensa la bajada por parte de los panelistas de la 
estimación para el cuarto trimestre desde el 2,1% al 1,9% debido a Ómicron y al aumento 
de la inflación. No obstante, el repunte de varios indicadores en el cuarto trimestre podría 
apuntar a un resultado mejor de lo estimado. 
 
En cuanto al perfil trimestral previsto para este año, se espera un crecimiento de en torno 
al 1% en todos los trimestres, excepto en el tercero, que será mayor. La demanda nacional 
sumará 4,9 puntos porcentuales -dos décimas menos respecto al Panel de noviembre–, 
con un repunte de la inversión, un menor crecimiento en el consumo público y un resultado 
similar en el de los hogares. El sector exterior aportará siete décimas. 
 
Para la elaboración de sus previsiones, la mayoría de los panelistas espera que los precios 
energéticos y de materias primas se mantengan hasta primavera y, después, desciendan. 
En cuanto a la cantidad ejecutada de los fondos europeos en 2022, la hipótesis de la 
mayoría de los servicios de estudios que participan en el Panel se sitúa en torno a los 
25.000 millones. 
 
La previsión para la tasa media anual de inflación este año sube 1,1 puntos porcentuales 
respecto al anterior Panel, hasta el 3,5%. La tasa interanual de diciembre será del 1,3%. 
En cuanto a la inflación subyacente, aumenta seis décimas respecto a la previsión de 
noviembre, hasta el 2% de media anual, lo que supondrá 1,2 puntos más que la de 2021. 
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La tasa de paro media anual se habría situado al final del año pasado en el 15,1% y en 
2022 bajará hasta el 14,2%, lo que supone un recorte de una y dos décimas, 
respectivamente, en relación con la previsión de noviembre. 
 
Los panelistas esperan un déficit público del 7,4% del PIB para 2021, cinco décimas menos 
que en el anterior Panel. Esta previsión es inferior a la del Plan Presupuestario del 
Gobierno, que sitúa el déficit en el 8,4% del PIB. Para 2022, el consenso espera un déficit 
del 5,4%, en este caso por encima de la previsión del Gobierno (5%). 
 
En cuanto al contexto internacional, se ha deteriorado en los últimos meses, sobre todo, 
fuera de la UE. Los panelistas también anticipan un giro en los tipos de interés, más 
pronunciado en EEUU y gradual en Europa, por la subida de la inflación y la vuelta de cada 
vez más países al nivel de actividad previo a la pandemia.  

 
2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022

Analistas Financieros Internacionales (AFI)........................ 5,0 6,0 3,1 4,3 0,8 1,7 15,2 14,4 -7,9 -4,9
Axesor Rating................................................................. 4,7 5,5 3,1 3,8 0,8 2,0 15,3 14,9 -8,0 -5,0
BBVA Research.............................................................. 5,1 5,5 3,1 3,2 0,8 2,1 15,0 13,6 -6,8 -4,8
CaixaBank Research....................................................... 4,8 5,5 3,1 4,5 0,8 2,6 15,0 13,9 -7,7 -5,3

Cámara de Comercio de España....................................... 4,7 5,5 3,1 2,6 0,8 1,5 15,3 14,4 -8,0 -6,3
Cemex............................................................................ 4,8 5,6 3,1 4,5 0,8 2,1 -- -- -7,5 -5,5
Centro de Estudios Economía de Madrid (CEEM-URJC)...... 4,9 6,1 3,1 2,7 0,8 1,9 15,1 14,7 -8,7 -5,8
Centro de Predicción Económica (CEPREDE-UAM)........... 5,2 6,7 3,1 3,0 0,8 -- 15,0 14,0 -7,5 -5,2

CEOE............................................................................. 4,8 5,0 3,1 2,3 0,8 1,3 15,1 14,2 -7,8 -6,2
Equipo Económico (Ee).................................................... 4,7 5,3 3,1 4,2 0,8 2,3 15,2 14,3 -7,6 -5,8
Funcas........................................................................... 5,1 5,6 3,1 3,7 0,8 2,1 15,0 14,0 -6,5 -5,7
Instituto Complutense de Análisis Económico (ICAE-UCM). 5,0 5,9 3,1 3,3 0,8 2,0 15,0 13,8 -7,0 -4,8

Instituto de Estudios Económicos (IEE)............................. 4,6 5,2 3,1 2,2 0,8 1,5 15,2 14,4 -8,6 -6,2
Intermoney...................................................................... 5,2 6,2 3,1 4,0 0,8 2,2 15,2 14,0 -7,5 -5,6
Mapfre Economics........................................................... 4,9 5,5 3,1 3,1 0,8 -- 14,1 14,1 -7,2 -5,2
Oxford Economics........................................................... 4,9 5,5 3,1 3,1 0,8 2,1 15,0 14,2 -7,2 -5,2

Repsol............................................................................ 4,8 5,2 3,1 3,7 0,8 2,1 15,3 14,4 -7,9 -5,5
Santander....................................................................... 4,8 5,8 3,1 4,6 0,8 2,4 15,0 14,3 -- --
Metyis............................................................................ 4,7 5,2 3,1 3,6 0,8 2,0 15,1 14,5 -7,3 -5,5
Universidad Loyola Andalucía............................................ 5,1 4,7 3,1 3,0 0,8 2,2 14,9 13,1 -3,4 -3,4

 CONSENSO (MEDIA).............................................................................. 4,9 5,6 3,1 3,5 0,8 2,0 15,1 14,2 -7,4 -5,4
 Máximo......................................................................... 5,2 6,7 3,1 4,6 0,8 2,6 15,3 14,9 -3,4 -3,4
 Mínimo.......................................................................... 4,6 4,7 3,1 2,2 0,8 1,3 14,1 13,1 -8,7 -6,3
 Diferencia  2 meses antes (1).................................................................... 0,1 -0,1 0,2 1,1 0,0 0,6 -0,1 -0,2 0,5 0,3
     - Suben (2)........................................................................................... 9 1 17 14 12 14 1 1 13 10
     - Bajan (2)............................................................................................. 4 8 0 1 4 0 10 10 1 2
 Diferencia 6 meses antes  (1).................................................................... -1,2 -0,5 1,2 2,1 0,1 0,9 -0,6 -0,7 0,8 0,3
(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) Excluyendo déficit por ayudas financieras.

Paro (EPA)

PREVISIONES ECONÓMICAS PARA ESPAÑA - PANEL ENERO 2022
Variación media anual en porcentaje, salvo indicación en contrario

(% del PIB) (3)
Saldo AA.PP.IPC subyacente

(media anual)
IPC total

(media anual) (% pob. activa)
PIB
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