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

El PIB creci6 un
5% en 2021

La previsién de
crecimiento para
2022 se recorta
en un punto
porcentual tras el
conflicto en
Ucrania

Importante
revision al alza
de la prevision
de IPC

Segun cifras provisionales, el PIB crecié un 2% en el cuarto trimestre de 2021, lo
que, de confirmarse, supondria un crecimiento del 5% para el conjunto del
ejercicio, una décima porcentual mas de lo estimado por los panelistas en el
consenso de enero.

La prevision de consenso de crecimiento del PIB para 2022 se ha recortado hasta
el 4,8%, ocho décimas porcentuales menos que en el anterior Panel. No
obstante, cuatro panelistas han indicado que aun no han modificado sus
previsiones para incorporar el impacto de la guerra. Si solo se tienen en cuenta
las respuestas de los que si han incorporado dicho impacto, la prevision media
se situaria en el 4,6%, un punto porcentual menos que en el anterior consenso.

El rango entre la prevision maxima y la minima es muy amplio, incluso
considerando solo aquellos Panelistas que han modificado sus previsiones, lo
que pone de manifiesto las importantes diferencias en las hipotesis de partida
sobre las que se sustentan los escenarios centrales de previsién de cada
participante. En particular, la incertidumbre con respecto a la evolucion del
conflicto en Ucrania, las nuevas sanciones que pueden adoptarse y la trayectoria
que pueden seguir los precios de los productos energéticos es muy elevada, y
las previsiones pueden diferir de forma acusada en funcién de las hipotesis que
se establezcan al respecto.

La tasa de inflacion prosiguid su senda ascendente y se situd en el 7,6% en
febrero, y la tasa subyacente en el 3%. Las tensiones alcistas preexistentes,
derivadas del encarecimiento de las materias primas y los cuellos de botella, se
han agudizado tras la invasion de Ucrania, volviendo el panorama inflacionista
aun mas incierto. La prevision media para la tasa de inflacién general en 2022 se
ha elevado en 1,9 puntos porcentuales hasta el 5,4%, y la subyacente se sitta
en el 2,8%, ocho décimas mas que en el anterior consenso. El incremento es
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aun mayor en ambas tasas si solo tenemos en cuenta las previsiones que han
sido modificadas para tener en cuenta el impacto de la guerra: un 5,8% para la
tasa general y un 3% para la subyacente.

Segun los resultados aun provisionales de contabilidad trimestral, el empleo
equivalente a tiempo completo aumento un 6,7% en 2021. Las cifras de afiliacion
a la Seguridad Social apuntan a que la creacién de empleo continué en los dos
primeros meses del afo, aunque a un ritmo inferior al observado en la segunda
mitad del pasado ejercicio. La prevision media para 2022 se ha rebajado en
medio punto porcentual hasta el 3,5% (3,4% excluyendo a los panelistas que no
han modificados sus previsiones).

La tasa de desempleo se situ6 en 2021 en un 14,8% de media anual. La prevision
para la media anual de 2022 se situa en el 13,9%, tres décimas porcentuales
menos que en el anterior consenso, a pesar del empeoramiento de la prevision
de crecimiento (en el caso de los panelistas que han incorporado el impacto de
la guerra, la prevision es la misma).

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 por
puesto de trabajo equivalente a tiempo completo, que en 2021 descendié un
1,7%, aumentara un 1,3% este afo. En cuanto a los CLU, que habrian crecido
un 1,2% en 2021, se incrementaran un 0,7% en el actual ano.

Con cifras aun provisionales, la balanza de pagos por cuenta corriente registré
en 2021 un superavit de 8.428 millones de euros, un 0,7% del PIB, algo por
debajo de los 9.250 del afio anterior. La estimacion de consenso apunta de nuevo
a un superavit del 0,7% en 2022 (igual resultado si solo consideramos las
previsiones de los panelistas que las han modificado).

Hasta el mes de noviembre de 2021, el déficit consolidado de las AA.PP.
excluyendo entes locales ascendié a 55.477 millones de euros, equivalente al
4,6% del PIB del conjunto del afio. No obstante, hay que tener en cuenta que el
mes de diciembre es siempre muy deficitario, de modo que la estimacion media
de los panelistas apunta a un saldo anual del -7,3% del PIB.

La prevision media para 2022 se situa en el -5,5% del PIB para el total de
panelistas, y en el -5,7% para los que incorporan el impacto de la guerra, frente
a una prevision del -5,4% en el Panel de enero.
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La economia mundial se enfrenta a un shock de oferta como consecuencia del
impacto de la contienda en los mercados de la energia y de otros recursos
naturales clave. La disrupcion de los suministros exportados desde Rusia, y la
perspectiva de una escalada de sanciones y represalias, han provocado un
fuerte encarecimiento de los productos energéticos. Desde el anterior Panel, la
cotizacion del gas se ha incrementado un 34% (en base al precio del gas TTF),
alcanzado maximos histéricos durante los primeros dias de la invasion. El
petréleo también ha registrado fuertes oscilaciones: el barril de Brent cotiza en
cotas superiores a 100$, frente a 89$ en enero, con picos superiores a 130$.
Productos basicos para la alimentacion humana y animal como el trigo y el maiz
han seguido una senda similar, por el hundimiento de las exportaciones de
Ucrania. Por otra parte, los cuellos de botella en el aprovisionamiento de metales
y microchips, muy dependientes de las materias primas del gigante euroasiatico,
se han intensificado.

El shock tiene como doble consecuencia el agravamiento de las tensiones
inflacionistas que ya se habian extendido tras la pandemia, y el retraso en la
recuperacion de la economia. Europa es una de las regiones mas expuestas al
riesgo de estanflacion, por la cercania de las hostilidades y la dependencia de
Rusia, en particular en materia de gas, determinante de la factura de la
electricidad. En sus ultimas proyecciones, el BCE eleva su prevision de inflacion,
con un IPC que podria incrementarse entre un 5,1% (escenario central) y un
7.1% (escenario con precios energéticos tensionados). Esto es respectivamente
entre dos y cuatro puntos mas que en la prevision de diciembre. Por su parte, el
PIB de la eurozona creceria un 3,7% en 2022, es decir medio punto menos que
en la anterior prevision, y 2,3% en el escenario de precios energéticos
tensionados.

Los panelistas han incorporado estas tendencias en sus valoraciones y ahora la
opinibn mayoritaria es netamente pesimista con respecto al contexto
internacional, tanto en la UE como fuera de ella. Ademas, practicamente todos
consideran que ese contexto se mantendra en los proximos meses, o incluso ira
a peor.

Antes del inicio del conflicto, los responsables monetarios habian anunciado un
repliegue de los estimulos monetarios puestos en marcha durante la pandemia.
Su posicién ya no era comoda: el giro pretendia a la vez contener la inflacién sin
afectar la senda de recuperacion postpandemia. Ante el riesgo de estanflacion,
este dilema es ahora mas complejo. De momento, los bancos centrales optan
por mantener la desescalada de los programas de compra de deuda publica —l
BCE incluso acelera su calendario de reduccién de compra de deuda, y deja
abierta la puerta a aumentos de tipos de interés--. Todo ello evidencia la
preocupacion por el aumento de la inflacion y sus posibles efectos de segunda
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ronda en los salarios.

Los mercados anticipan una subida de los tipos de interés. El Euribor a un afio
(indicador avanzado de la evolucién de la facilidad de depdsitos, controlada por
el BCE), se ha elevado desde cerca de -0,5% en enero hasta -0,24% en el
momento de escribir esta nota. Por otra parte, el rendimiento del bono espariol a
10 anos se ha duplicado desde el anterior Panel, hasta cerca del 1,4%. La prima
de riesgo también ha repuntado algo, ante el proximo repliegue de las compras
de deuda publica. Sin embargo, todavia se situa en niveles moderados, con un
diferencial en relacion al bono de referencia aleman cercano a 100 puntos
basicos.

Los panelistas anticipan que los tipos de interés de mercado seguiran
incrementandose durante el periodo de prevision (cuadro 2), y que el ciclo alcista
sera mas acusado de lo previsto en el anterior Panel.

Habida cuenta del giro de politica monetaria en EE UU y ante la perspectiva de
incrementos de tipos de interés mas acusados que en la eurozona, el délar ha
tendido a apreciarse frente al euro desde el anterior Panel. Los analistas
anticipan pocos movimientos en el tipo de cambio hasta el final del horizonte de
prevision (cuadro 2).

Las valoraciones respecto de la politica macroeconémica han cambiado poco en
relacion al anterior Panel. Persiste la cuasi unanimidad en torno al caracter
expansivo que estan ejerciendo esas politicas en la actualidad. Por otra parte, la
mayoria de panelistas considera que esa es la orientacion adecuada, si bien se
incrementa ligeramente el nimero de valoraciones que abogan por una politica
monetaria mas neutra (cuadro 4). Finalmente, se espera un ligero incremento de
uno de los principales tipos de interés de referencia del BCE (la facilidad de
depdsitos) durante el cuarto trimestre de 2022.
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CUADRO 1

PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - MARZO 2022
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). 5,0 6,0 4,6 4,9 3,0 2,9 41 8,1 15,2 8,5 -3,0 8,6 4,6 5,0
BBVA RESEAICH.......ooiiiiiiiciiecie et 5,0 5,5 4,6 6,3 3,0 2,1 4,1 11,6 15,2 6,5 -3,0 15,5 4,6 6,3
CaixaBank ReS€arch...........ccoceviiiiiiiiiiiicce e 5,0 55 4,6 3,9 3,0 0,3 41 7,2 15,2 8,0 -3,0 5,1 4,6 4,8
Céamara de Comercio de Espana............cccveerereiiienie e 5,0 4.3 4.6 2,0 3,0 2,3 4.1 4.5 15,2 10,6 -3,0 1,2 4.6 3,0
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC)............... 5,0 4,6 4,6 43 3,0 23 41 54 15,2 6,3 -3,0 6,0 4,6 3,9
Centro de Prediccion Econémica (CEPREDE-UAM)...................... 5,0 57 4,6 4,3 3,0 0,7 41 11,7 15,2 15,1 -3,0 9,7 4,6 5,2
5,0 47 4,6 3,6 3,0 3,0 41 7,0 15,2 11,0 -3,0 3,4 4,6 3,8

Equipo ECONOMICO (E€).....eeiveeiieiiieiiieeiiieieeiee et 5,0 4,6 4,6 4,0 3,0 2,1 4.1 4,4 15,2 5,0 -3,0 1,0 4,6 3,7

EthiFinance RatiNgS..........ccceeueeiieiieeieeieee e 5,0 5,3 4,6 4,6 3,0 1,7 4,1 49 15,2 - -3,0 - 4,6 -
Funcas 5,0 4,2 4,6 2,5 3,0 1,1 41 7,5 15,2 8,4 -3,0 8,8 4,6 3,6
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)........... 5,0 5,3 4.6 54 3,0 2,6 4.1 6,0 15,2 8,8 -3,0 5,4 4.6 4.6
Instituto de Estudios Economicos (IEE)............ccocvevieriienicnnennen. 5,0 43 4,6 3,7 3,0 3,1 4.1 47 15,2 55 -3,0 2,5 4,6 3,4
INEEIMONEY. ... ittt 5,0 5,5 4,6 4,6 3,0 2,2 4,1 9,6 15,2 9,9 -3,0 9,2 4,6 5,1
Mapfre ECONOMICS. .....ceivieiiieiiieciie ettt 5,0 4.8 4,6 4,6 3,0 1,5 4.1 6,1 15,2 - -3,0 - 4,6 3,9
OXfOrd ECONOMICS......c.ueeiuieieieieiesiieeie et iee st eeeee e eee e seeesneeenes 5,0 4,8 4,6 4,2 3,0 1,9 41 7,2 15,2 5,3 -3,0 4,0 4,6 4,2
5,0 3,8 4,6 1,2 3,0 0,5 41 7,0 15,2 8,2 -3,0 3,7 4,6 2,2

5,0 4,8 4,6 1,9 3,0 0,2 41 8,6 15,2 12,5 -3,0 3,7 4,6 3,4

5,0 2,9 4,6 3,8 3,0 1,5 41 57 15,2 4,2 -3,0 6,5 4,6 3,7

5,0 4.8 4,6 4,5 3,0 2,3 41 8,2 15,2 8,0 -3,0 2,8 4,6 4,2

5,0 4,8 4,6 3,9 3,0 1,8 4,1 7.1 15,2 8,3 -3,0 57 4,6 4,1

5,0 6,0 4,6 6,3 3,0 3,1 41 11,7 15,2 15,1 -3,0 15,5 4,6 6,3

5,0 2,9 4,6 1,2 3,0 0,2 4,1 4.4 15,2 4,2 -3,0 1,0 4,6 2,2

Diferencia 2 meses antes (1).......euevevreirieiiieieieieeeseesessesesesssssesssseenens 0,1 -0,8 -0,7 -1,4 -0,2 -0,2 0,3 -0,9 2,5 0,3 -0,9 -1,9 -0,1 -0,8

= SUDBN (2).vvuivieiii e 12 1 5 2 2 5 16 3 12 6 4 1 5 0

- Bajan (2) 5 14 14 15 16 11 3 15 4 9 11 14 8 15
Diferencia 6 meses antes (1) -1,2 -1,3 -3,0 -1,5 0,1 -0,5 -2,5 21 4.1 -0,3 -6,9 -4,6 -1,6 -1,3

Pro memoria:

GoDbierno (JUIIO 20271).....cc.eeiiieiieeiieeie ettt 6,5 7,0 7.3 6,9 2,5 1,5 9,0 12,4 16,5 18,3 6,1 10,4 6,5 6,7
Banco de Espafia (diciembre 2021)..........cocoviiiieiiniieenieeenieeene 4.5 54 4,3 5,1 3,0 -0,2 3,9 7,8 - - - - 4,2 4,4

CE (febrero 2022).......ccueeeeee e 5,0 5,6 - - - - - - - - - - - -

FMI (ENEI0 2022)......ccuiiiiieiiieiiieciie ettt 4,9 5,8 - -- - -- - -- -- -- - - - -
OCDE (diciembre 2021)...........ccuveiuieieeeieiieeieeie e 4,5 5,5 4,4 4,5 3,2 2,5 3,8 8,1 -- -- -4,4 1,9 4,3 4,8

(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.
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CUADRO 1 (Continuacion)
PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - MARZO 2022
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) . 13,4 10,0 12,8 7,2 3,1 4,3 0,8 1,7 -0,5 - 6,7 2,5 14,8 14,4 0,8 1,1 -7,9 -4,9
BBVA RESEAICH. ..ottt 13,4 15,1 12,8 18,3 3,1 3,2 0,8 2,1 -0,5 2,6 6,7 47 14,8 13,6 1,0 -0,2 -6,8 -4,8
CaixaBank ReSearch............cccooiiiiiiiiicicniceccececee e 13,4 11,5 12,8 8,1 3,1 4,5 0,8 2,6 -0,5 2,3 6,7 4,5 14,8 13,0 0,7 1,3 =71 -5,2
Camara de Comercio de ESpana..........ccccoeeereeeniieeiiie e 13,4 1,5 12,8 6,8 3,1 6,7 0,8 3,4 -0,5 - 6,7 3,2 14,8 14,5 - 0,8 - -5,9
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC)............ 13,4 9,6 12,8 8,2 3,1 7.2 0,8 3,8 -0,5 - 6,7 2,5 14,8 14,9 1,1 1,0 -7,6 -5,8
Centro de Prediccion Econémica (CEPREDE-UAM)................... 13,4 11,7 12,8 10,7 3,1 5,2 0,8 - -0,5 1,3 6,7 47 14,8 13,3 0,9 1,5 -7,5 -5,4
13,4 11,1 12,8 8,9 3,1 59 0,8 2,8 -0,5 2,0 6,7 3,6 14,8 13,9 0,7 0,0 -7,5 -6,3
Equipo ECONOMICO (E€)......c.eoveuriiiiiiiiiieiienieete e 13,4 11,9 12,8 10,1 3,1 7,8 0,8 34 -0,5 2,5 6,7 34 14,8 13,5 1,0 0,6 -7,6 -54
EthiFinance Ratings..........cocooiiieienieiceeceee e 13,4 15,6 12,8 11,8 3,1 4,1 0,8 2,1 -0,5 - 6,7 - 14,8 13,5 - 0,5 - -5,0
Funcas 13,4 8,7 12,8 74 3,1 6,8 0,8 3,1 -0,5 0,7 6,7 1,9 14,8 14,0 0,7 0,4 -6,6 -5,8
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)......... 13,4 9,8 12,8 7.1 3,1 4,0 0,8 2,5 -0,5 - 6,7 4,2 14,8 13,5 0,9 1,0 -7,0 -4,8
Instituto de Estudios Econdmicos (IEE)...........c.ccccevirvvereninennne 13,4 9,6 12,8 7,0 3,1 5,6 0,8 2,8 -0,5 2,0 6,7 3,1 14,8 14,2 0,7 -0,5 -7,5 -6,8
INEEIMONEY ...t 13,4 9,9 12,8 8,7 3,1 6,1 0,8 3,2 -0,5 - 6,7 3,7 14,8 14,2 0,9 1,0 -7,5 -5,8
Mapfre ECONOMICS.........ccuiiiiieiiiicierieee ettt 13,4 7,7 12,8 54 3,1 4,5 0,8 2,9 -0,5 - 6,7 - 14,8 13,9 1,0 1,2 -7,0 -5,3
OXFOrd ECONOMICS....c.veuviieeeieeeierie ettt 13,4 8,1 12,8 6,1 3,1 5,8 0,8 3,2 -0,5 - 6,7 - 14,8 13,9 - 1,0 - -5,6
13,4 11,2 12,8 6,6 3,1 6,2 0,8 3,1 -0,5 2,3 6,7 3,5 14,8 13,3 0,7 0,0 -7,9 -5,5
13,4 12,1 12,8 8,0 3,1 6,1 0,8 2,7 -0,5 -- 6,7 - 14,8 13,6 -- - -- --
13,4 8,1 12,8 8,9 3,1 4.6 0,8 2,8 -0,5 - 6,7 3,4 14,8 14,5 0,8 0,7 -71 -6,0
Universidad Loyola Andalucia.............cccueeveeveniniiinicicnceene 13,4 11,0 12,8 8,5 3.1 4,5 0,8 2,5 -0,5 - 6,7 3,0 14,8 13,6 - 0,7 - -4,9
CONSENSO (MEDIA) 13,4 10,7 12,8 8,6 3,1 5,4 0,8 2,8 -0,5 2,0 6,7 3,5 14,8 13,9 0,8 0,7 -7,3 -5,5
MAXIMO. ...ttt 13,4 15,6 12,8 18,3 3,1 7,8 0,8 3,8 -0,5 2,6 6,7 47 14,8 14,9 1,1 1,5 -6,6 -4,8
MINIMIO. 1. 13,4 7,7 12,8 54 3,1 3,2 0,8 1,7 -0,5 0,7 6,7 1,9 14,8 13,0 0,7 -0,5 -7,9 -6,8
Diferencia 2 meses antes (1) 0,7 -0,5 0,6 -0,9 0,0 1,9 0,0 0,8 -0,2 0,3 0,5 -0,5 -0,3 -0,3 -0,2 -0,6 0,1 -0,1
- Suben (2) 16 7 16 6 0 16 0 14 1 4 9 1 1 4 1 1 7 5
- Bajan (2) 3 11 3 12 0 2 0 1 4 1 4 11 18 12 8 14 2 10
Diferencia 6 meses antes (1) 2,3 -1,8 1,4 -1,7 0,7 3,8 0,1 1,6 -1,2 0,5 1,9 0,1 -0,8 -0,8 -0,1 -0,5 0,8 0,2
Pro memoria:
GOobIerNO (JUIHO 2021)......eeieeeiieeeie et 10,0 10,3 10,3 10,0 - - - - - - 4,0 2,7 15,2 14,1 - - -8,4 -5,0
Banco de Espafia (diciembre 2021)..........cccoecveveviienininienenns 11,9 9,1 11,3 6,5 30(7) 37(7)| 05(8) 1,8(8) - - 7,49) 3,809 15,0 14,2 - - -7,5 -4,8
CE (febrero 2022)........ccoieeiieeeieeeeeee e - - - - 3,0(7) 3,6(7) - - - - - - - - - - - -
FMI (€N€r0 2022).......ocuiiiiiiiiiieiieieeiereeete et - - - - - - - - - - - - - - - - - -
OCDE (diciembre 2021)...........coveiiieeiieeeieee e 11,7 10,7 11,4 8,5 2,9 3,2 0,4 1,2 3,1 3,2 2,5 2,3 15,0 14,2 0,6 1,0 -8,1 -5,4

(1) Diferencia en puntos porcentuales entre la media del mes actual y la de dos meses antes (o seis me:
(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, segin
Banco de Espafia. (6) Excluyendo déficit por ayudas a entidades financieras. (7) indice armonizado. (8) indice armonizado excluyendo energia y alimentos. (9) Horas.

(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 2022
21-1 T 21-1' T 21-I1'T 21- VT 22-1 T 22-1' T 22-I1' T 22-VT
PIB (1) -0,7 1,2 2,6 2,0 0,7 0,6 1,0 1,0
Euribor 1 afio (2)... -0,49 -0,48 -0,49 -0,50 -0,38 -0,29 -0,22 -0,10
Tipo interés deuda publica 10 A0S (2).........c.evereeereerereerenee 0,31 0,43 0,33 0,40 1,05 1,18 1,25 1,34
Tipo interés BCE op. princip. de financ. (2)........cccccrueeeneeunn 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,04
Tipo interés BCE depositos (2) -0,50 -0,50 -0,50 -0,50 -0,50 -0,50 -0,46 -0,34
Tipo cambio dolar / euro (2)........ccceevveeevueeennnnen. 1,19 1,21 1,18 1,13 1,11 1,10 1,11 1,11
Previsiones en zona sombreada.
(1) Tasas de crecimiento intertrimestrales.
(2) Media mensual del tltimo mes del trimestre.
CUADRO 3
PREVISIONES IPC - MARZO 2022
Variacién interanual en %
mar-22 abr-22 may-22 jun-22 dic-22
7,8 7,3 6,9 6,3 3,1
CUADRO 4
OPINIONES - MARZO 2022
Namero de respuestas
Actualmente Tendencia 6 proximos meses
Favorable Neutro Desfavorable A mejor Igual A peor
Contexto internacional: UE............cocuiiiiiiiiiiiiie e 1 3 15 3 9 7
Contexto internacional: No UE............coooiiiiiiiiiiieee e 0 4 15 4 8 7
Esta siendo Deberia ser
Restrictiva Neutra Expansiva Restrictiva Neutra Expansiva
Valoracion politica fiSCal (1).......eeiueieeiieeiiiee e 0 0 19 1 5 13
Valoracion politica monetaria (1).........ceeveieiiireiiie e 1 0 18 1 8 10

(1) En relacién a la situacion coyuntural de la economia espariola.
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Gréfico 1
EVOLUCION DE LAS PREVISIONES (Valores de consenso)

Variacion anual en porcentaje
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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 51 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 5,3 Jul 21 1,9 1,4
Sep 21 6,2 6,1 Sep 21 6,2 54 Sep 21 2,4 1,6
Nov 21 4.8 57 Nov 21 4.7 51 Nov 21 2,9 2,4
Ene 22 4.9 5,6 Ene 22 4.7 4.9 Ene 22 3.1 3,5
Mar 22 5,0 4.8 Mar 22 4.6 4.1 Mar 22 3,1 54
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