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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.

La estimacién de En el primer trimestre de 2022 el PIB crecié un 0,3%, segun el avance provisional,

crecimiento del  cuatro décimas por debajo de lo esperado por el consenso de analistas. La

PIB para 2022 se demanda nacional restdé 1,2 puntos porcentuales al crecimiento, debido a la

reduce hasta el fuerte caida del consumo privado, mientras que la demanda externa aporté 1,5

4,3% puntos porcentuales, como consecuencia de un incremento de las exportaciones
y una reduccion en las importaciones. Con respecto al inicio del segundo
trimestre, los escasos indicadores disponibles sufren caidas o se mantienen
similares a los meses previos, excepto los relativos al sector servicios donde se
registran importantes repuntes (indice de confianza, PMI o afiliacion a la
Seguridad Social).

La prevision de consenso de crecimiento del PIB para 2022 es del 4,3%, cinco
décimas menos respecto al anterior Panel, tras haber revisado a la baja sus
previsiones 15 panelistas. En cuanto al perfil trimestral, igualmente se espera un
menor crecimiento en los trimestres que quedan del afio (cuadro 2).

La aportacion de la demanda nacional al crecimiento del PIB sera de 3,3 puntos
porcentuales, ocho décimas menos que en la anterior prevision de consenso.
Los panelistas anticipan una fuerte revisién a la baja del consumo publico y
privado, y de la inversién, en esta ultima especialmente en la rama de
construccion. En cuanto al sector exterior, sumara un punto porcentual al
crecimiento del PIB, lo que supone una mejoria de tres décimas respecto al Panel
anterior, fruto de una revision a la baja del crecimiento de las importaciones

(cuadro 1).
La prevision La prevision de consenso para el crecimiento del PIB en 2023 se situa en el 3%,
para 2023 se lo que supondria una desaceleracion de 1,3 puntos porcentuales. Esta previsién

sitaa en el 3% estd en linea con la anunciada por el Banco de Espafia u organismos
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Los panelistas
esperan una
moderacion de la
inflacion en 2023

La tasa de paro
podria bajar
hasta 13,2% en
2023

internacionales como el FMI.

La desaceleracion prevista se debe a un ligero debilitamiento de la aportacion de
la demanda, y sobre todo a una aportacion nula del sector exterior —frente al
punto porcentual que aportara este afio— (cuadro 1).

La tasa de inflacion general continu6é su senda ascendente hasta alcanzar el
maximo del 9,8% en marzo. En abril se redujo hasta el 8,3%, pero la tasa
subyacente continué aumentando hasta el 4,4%. La reduccién de la tasa de
inflacién indicaria una moderacion en las tensiones en los productos energéticos,
pero el alza de la subyacente apunta a una traslacién intensa de los mayores
costes de produccion a los elementos menos volatiles del indice.

La prevision de la inflacién media para este afio ha aumentado en 1,5 puntos
porcentuales hasta el 6,9%. Los panelistas esperan que disminuya en los meses
que quedan de afio hasta acabar con una tasa interanual en diciembre del 4,3%
(cuadro 3). Respecto a 2023, segun el consenso, la inflacion se moderaria hasta
una tasa media del 2,2%, con una interanual del 1,8% en diciembre. La inflacion
subyacente, por su parte, seria del 3,6% y del 2,4%, respectivamente en 2022 y
2023.

Segun la Encuesta de Poblacion Activa, el empleo aumenté un 1,1% en el primer
trimestre del afo, una vez eliminados los efectos estacionales, lo que supone un
ritmo de crecimiento ligeramente menor que en los dos trimestres previos. La
tasa de paro se situdé en el 13,6%, inferior en 2,3 puntos porcentuales a la
registrada en el mismo periodo del afio anterior.

La afiliacion a la Seguridad Social apunta a una desaceleracion en el ritmo de
crecimiento del empleo en el primer trimestre de mayor magnitud que lo indicado
por la EPA. No obstante, en abril se produjo un intenso avance, que sin embargo
se concentré en los servicios y mas concretamente en la hosteleria. La
estimacion media para 2022 se ha reducido en seis décimas hasta el 2,9%,
mientras que la prevision para 2023 se situa en el 1,9%.

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 aumentara un 1,4% este afio y
un 1,1% en 2023. En cuanto a los CLU, se incrementaran un 1% en 2022 y un
1,2% en el afio proximo.

La tasa de desempleo media anual seguira reduciéndose hasta el 13,7% en 2022
—dos décimas menos respecto al anterior Panel-, y al 13,2% en 2023.
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La balanza de
pagos
continuara en
superavit

Reduccion del
déficit publico

Un entorno
internacional
marcado por las
consecuencias
de la guerra

Segun las cifras revisadas, la balanza de pagos por cuenta corriente registré un
superavit de 11,3 miles de millones de euros en 2021, un 0,9% del PIB, algo por
encima de los 9.250 millones del afio previo. En los dos primeros meses de 2022
el saldo comercial empeoré en comparacion con el registrado en el mismo
periodo del afio anterior, mientras que el déficit de la balanza de rentas se redujo.
De modo que el saldo negativo por cuenta corriente registré un empeoramiento
de 622 millones de euros.

La previsidén de consenso para la balanza de pagos por cuenta corriente es un
0,6% del PIB para 2022 —una décima menos que en el anterior Panel—, y un 0,7%
para el afio 2023.

Las AA.PP. registraron un déficit del 6,8% del PIB en 2021 —cinco décimas por
debajo de lo adelantado por los panelistas—, frente al 10,1% del afio anterior. En
los primeros meses de 2022 también se registra una mejora sustancial en las
diferentes ramas de las administraciones publicas.

El Panel prevé una reduccion del déficit de las AA.PP. en los proximos dos afos,
hasta el 5,5% del PIB en 2022 y el 4,8% en 2023. Lo que llevaria a una desviacién
del saldo publico de cinco y nueve décimas con respecto a la prevision del
Gobierno.

Las incertidumbres en torno a la economia mundial se han intensificado desde
el Panel de marzo. La invasion de Ucrania ha agravado las tensiones en los
mercados energéticos y de materias primas. Ante el riesgo de escasez, el barril
de Brent cotiza en torno a 115$, frente a 100$ en marzo, mientras que la
referencia europea del gas (indice TTF) se mantiene en niveles elevados ante la
amenaza constante de una ruptura del suministro ruso. El hundimiento de las
exportaciones desde las zonas de conflicto también ha generado una escalada
de los precios de los cereales, con graves consecuencias para los paises
importadores, especialmente los mas pobres. Todo ello, junto con la politica de
Covid-cero del Gobierno de China, ha desatado nuevas disrupciones de las
cadenas de suministro, agravando los cuellos de botella en la industria, como lo
evidencian los indicadores PMI de plazos de entrega en el sector.

Las perturbaciones geopoliticas y de oferta agravan las tensiones inflacionistas,
abocando a un endurecimiento de la politica monetaria. La Reserva Federal ha
emprendido una senda de subidas de tipos de interés, cuya onda expansiva se
ha trasladado a través de los mercados financieros.

Todo ello ha empafado las perspectivas de recuperaciéon: en su ronda de
primavera, el FMI recorté la prevision de crecimiento para 2022 de la economia
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mundial en 8 décimas, hasta 3,6%. Mas recientemente, la Comisiéon Europea ha
revisado su pronéstico para la economia europea. El crecimiento seria del 2,7%
en 2002, 1,6 puntos menos que en la anterior prevision, realizada antes del
estallido de la guerra, y del 2,3% en 2023 (una décima menos).

Practicamente todos los panelistas consideran que el entorno externo es
desfavorable, tanto en la UE como fuera de ella —una valoracién que no ha
cambiado desde el ultimo Panel. La expectativa es que ese entorno negativo se
mantendra o ira a peor en los proximos meses, segun una amplia mayoria de
analistas.

El repliegue de  Ante la persistencia de tensiones inflacionistas derivadas del encarecimiento de
los estimulos la energia y de otros suministros, los principales bancos centrales han acelerado
monetarios se ha el repliegue de los estimulos monetarios. Este giro se traduce en el fin anunciado
acelerado, ante  de los programas de compra de deuda publica y privada del BCE —tanto los
el riesgo de una iniciados durante la pandemia como los anteriores— obligando los Estados a
inflacion financiar las nuevas emisiones de deuda en los mercados, sin el respaldo del
persistente banco central. Por otra parte, la Reserva Federal ha procedido a dos incrementos
de su principal tipo de intervencién (desde 0-0,25% a inicios de afo hasta 0,75-
1% en la actualidad) y ha anunciado mas ajustes en los préximos meses. Por su
parte, el BCE ha dado sefiales cada vez mas explicitas de su intencion de elevar
la facilidad de depdsitos, instalada en terreno negativo desde 2014. El desafio es
contener los efectos de segunda ronda de la inflacion energética, sin generar
tensiones financieras en la zona euro como ocurrié en 2011.

El giro de politica monetaria se ha reflejado en los mercados. El Euribor a un afo
(indicador avanzado de la evolucién de la facilidad de depdsitos, controlada por
el BCE), se ha elevado desde -0,24% en el Panel de marzo hasta mas de 0,2%
—registrando valores positivos por primera vez desde 2016. Asimismo, el
rendimiento del bono espariol a 10 afios supera el 2,1%, frente a 1,4% en marzo.
La prima de riesgo ha repunta ligeramente hasta cerca de 110 puntos basicos.

Los panelistas anticipan que los tipos de interés de mercado seguiran
incrementandose durante el periodo de prevision, hasta 2023 (cuadro 2), y que
el ciclo alcista sera significativamente mas acusado de lo previsto en el anterior
Panel. Segun el consenso, el Euribor alcanzaria el 1% al final del periodo de
prevision y el rendimiento del bono a 10 afios superaria el 2,5%.

El euro se acerca El endurecimiento de la politica monetaria en EEUU esta siendo mas
a la paridad con  pronunciado que en este lado del Atlantico, lo que ha generado una depreciacion
el doélar del euro frente al ddlar. La cotizacion roza la paridad, frente al 1,10 en marzo.
Los analistas, sin embargo, anticipan un acercamiento de las condiciones
monetarias, de modo que el euro podria recuperar algo del terreno perdido frente
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La politica
macroeconoémica
sigue siendo
expansiva

a la divisa norteamericana durante el periodo de prevision (cuadro 2).

Las valoraciones respecto de la politica macroeconémica han cambiado poco en
relacién 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 el nimero de valoraciones que abogan por una politica monetaria
mas neutra (cuadro 4). Finalmente, se espera un importante incremento de uno
de los principales tipos de interés de referencia del BCE (la facilidad de depdsitos)
a partir del tercer trimestre.
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CUADRO 1
PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - MAYO 2022
Variacion media anual en porcentaje, salvo indicacion en contrario

Consumo Consumo Formacién bruta de capital fijo Demanda
FIB hogares publico .Maquinariay . nacional (3)
Total bienes de equipo | Construcciéon

2022 | 2023 2022 | 2023 | 2022 | 2023 | 2022 | 2023 | 2022 | 2023 | 2022 | 2023 | 2022 | 2023

Analistas Financieros Internacionales (AFI)... 4,3 3,0 3,5 2,5 3,1 1,7 4,9 2,5 7,5 3,3 2,0 2,2 3,7 2,3
BBVA RESEAICH.......coiiiiiieciieeie ettt 41 3,3 3,5 2,7 1,1 1,7 7,0 18,1 3,7 15,5 8,6 20,2 3,9 5,6
CaixaBank ReS€arch...........ccocviiiiiiiiiiiic e 4,2 3,8 3,3 4,5 0,1 0,4 3,6 5,0 4,5 5,0 1,3 5,0 3,8 3,6
Céamara de Comercio de ESpana............ccceeereeeiiieniie e 4.3 2,8 2,0 2,0 0,6 0,7 4.5 2,7 10,6 53 1,2 1,2 2,8 2,5
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC)............... 43 3,0 3,8 2,8 2,8 2,7 5,9 5,1 7,9 6,9 6,0 5,0 3,9 3,2
Centro de Prediccion Econémica (CEPREDE-UAM)...................... 4,9 2,6 1,3 3,3 1,0 1,2 8,4 6,5 12,7 5,2 4,3 7.3 2,6 3,6
4,2 3,2 3,1 2,7 2,2 1,3 7.4 54 12,2 6,8 3,3 47 3,1 2,7

Equipo ECONOMICO (E€).....eeiueeiieiiieiiieciieeieeiee st 4,4 3,5 3,9 2,4 2,2 1,9 6,4 4,9 6,4 5,9 4,8 41 4,2 3,3

EthiFinance Ratings..........coooiiiiii e 4.7 3,5 3,0 4.1 1,7 1,5 4,0 8,7 - - - - - -
Funcas 4,2 3,3 3,8 2,9 1,1 2,1 6,8 6,9 8,3 4,9 6,0 7,9 3,8 3,2
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)........... 4,3 3,3 3,8 2,6 1,2 2,1 5,0 6,0 8,5 5,0 3,7 7,7 3,5 3,0
Instituto de Estudios Economicos (IEE)............ccccceevieiieniennennen. 3,9 2,8 3,0 2,4 23 1,7 57 4,6 7,9 7,0 2,9 2,8 2,7 2,5
INEEIMONEY......eieiieiie et 4,7 3,6 3,6 3,0 1,5 2,0 7,6 6,2 8,8 7,0 6,4 5,5 3,9 3,4
Mapfre ECONOMICS. .......cuviiiiiiiiiiie e 4,2 3,0 3,6 3,5 -0,1 1,1 3,9 2,0 - - - - 3,9 1,4
(@) {eT o I =toTo) o] 111 Ter= TN 4.5 3,6 2,2 5,1 1,4 1,2 7,5 5,1 4.1 57 4.0 7,3 2,6 4.1
4,0 2,5 -0,4 1,2 0,4 0,7 5,2 1,5 8,6 0,8 1,1 1,7 0,8 1,0

4,3 2,8 1,7 3,1 0,8 0,8 6,8 5,6 11,0 5,9 2,7 4,8 2,7 3,0

3,7 2,5 3,4 1,9 1,5 1,4 6,8 54 9,2 4,5 5,6 6,4 3,8 2,7

3,8 1,9 3,6 1,1 0,9 0,7 7,0 54 8,2 52 0,7 -1,0 3,3 1,8

43 3,0 2,9 2,8 1,4 1,4 6,0 5,7 8,2 5,9 3,8 5,5 3,3 2,9

4,9 3,8 3,9 5,1 3,1 2,7 8,4 18,1 12,7 15,5 8,6 20,2 4,2 5,6

3,7 1,9 -0,4 1,1 -0,1 0,4 3,6 1,5 3,7 0,8 0,7 -1,0 0,8 1,0

Diferencia 2 meses antes (1)......couverererieieinieieieieissesessesessesssssessesssnens -0,5 - -1,0 - -0,4 - -1,1 - -0,1 - -1,9 - -0,8 -

= SUDBN (2).vvuivieri e 2 -- 1 - 5 - 6 - 7 -- 2 - 3 -

- Bajan (2) 15 -- 17 - 11 - 12 - 9 -- 12 - 13 -

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

Pro memoria:

Gobierno (abril 2022)..........cccveieeiieiie e 4,3 3,5 4.1 2,7 2,0 2,2 9,3 7,5 11,1 5,9 5,2 8,6 4,6 3,6
Banco de Espafia (abril 2022)............ccceiiiiiiiiiiieiieciecieeeeees 4,5 2,9 4,5 3,9 -0,3 0,8 4,5 2,1 - - - - 3,3 2,7
CE (MAYO0 2022)......ccueieieeiieeiieeieeeeeeeeeseeeseeesreesnee e saesseenseeneas 4,0 3,4 0,8 3,8 -0,5 0,4 8,3 5,8 13,0 5,5 4,2 6,8 2,0 3,4
FMI (@Dril 2022)....c.eiiiiiiieiiieciie et 4,8 3,3 52 3,4 0,6 0,4 4,5 5,2 - - -- -- 4,0 3,0

OCDE (diciembre 2021)...........ccuveiieiieeeeiieeieeie e 5,5 3,8 4,5 3,1 2,5 1,7 8,1 7,0 - - -- -- -- --

(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.




= funcas

Panel de previsiones de la economia espafiola

CUADRO 1 (Continuacion)
PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - MAYO 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
2022 | 2023 | 2022 | 2023 | 2022 | 2023 | 2022 | 2023 | 2022 | 2023 | 2022 | 2023 | 2022 | 2023 | 2022 | 2023 | 2022 | 2023
Analistas Financieros Internacionales (AFI) . 7,9 4.1 6,5 2,2 6,0 2,0 3,1 2,5 - - 2,8 1,4 13,3 13,0 1,1 1,3 4,7 -3,9
BBVA RESEAICH. ..ottt 9,3 7,8 9,0 14,8 7,0 2,5 - - 3,9 3,6 2,6 1,5 14,2 13,8 -0,4 -2,2 -6,0 -4,6
CaixaBank ReSearch............cccooiiiiiiiiicicniceccececee e 10,1 3,0 6,0 2,5 6,8 11 4,0 2,2 2,6 3,1 3,8 2,9 13,6 12,5 1,5 1,5 -5,5 -4,8
Camara de Comercio de ESpana..........ccccoeeereeeniieeiiie e 11,5 4.5 6,8 4.4 7,6 3,3 4.1 3,0 - - 3,2 1,9 13,9 13,4 0,8 0,4 -5,9 -5,5
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC)............ 9,6 4,8 8,8 53 7.1 3,1 4,0 3,0 -- - 2,8 1,5 13,6 12,8 0,5 0,0 -5,3 -4,2
Centro de Prediccion Econémica (CEPREDE-UAM)................... 15,2 42 9,2 7,0 8,0 2,4 - - 1,7 2,7 3,6 1,1 14,0 13,9 1,1 1,7 -5,8 -4,8
11,3 6,9 8,3 6,0 7,0 1,9 3,9 21 2,0 1,8 3,1 2,8 13,7 12,9 0,0 0,5 -5,2 -4,5
Equipo ECONOMICO (E€)......c.eoveuriiiiiiiiiieiienieete e 9,6 7,7 9,4 7,6 7.4 2,9 3,4 2,0 2,6 2,0 2,9 21 13,2 12,7 0,8 11 -5,2 -4,5
EthiFinance Ratings..........cocooiiieienieiceeceee e 16,2 3,9 10,8 4,9 6,8 2,1 3,5 1,9 - - - - 13,6 13,1 0,5 0,8 -5,0 -4.1
Funcas 7.1 4,9 6,2 4,8 7,0 3,1 4,6 3,6 2,0 2,5 2,3 1,5 13,4 12,9 0,3 0,8 -5,0 -4,5
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)......... 9,4 7,3 6,8 6,9 7,2 2,6 2,7 1,9 - - 2,5 1,7 13,7 13,0 0,9 0,7 -5,0 -4,7
Instituto de Estudios Econdmicos (IEE)...........c.ccccevirvvereninennne 9,4 6,3 58 5,6 6,9 1,7 3,8 2,1 2,0 1,8 3,0 2,4 14,1 13,5 -0,5 0,0 -5,5 -4,9
INEEIMONEY ...t 10,1 6,2 8,1 5,8 6,5 2,2 3,4 1,8 - - 3,0 2,1 14,2 13,2 0,6 - -5,6 -4,8
Mapfre ECONOMICS.........ccuiriiiieiiiietesieee et 6,2 6,4 6,7 1,9 6,5 1,9 2,9 1,3 2,0 1,5 2,2 2,0 13,9 14,3 0,6 1,4 -5,5 -4.1
OXFOrd ECONOMICS....c.viuveieeeeieeeie ettt 12,0 2,1 6,7 34 6,3 1,1 3,4 1,6 - - - - 13,0 13,5 0,7 1,5 -5,1 -4.4
15,9 10,0 6,9 7,0 6,3 1,4 3,3 1,7 2,5 2,0 3,5 2,2 13,5 13,1 0,0 0,5 -5,5 -4,2
11,2 2,4 7.4 3,3 6,5 2,0 3,5 2,5 - -- -- - 13,6 13,3 - - -- --
10,8 5,6 8,6 5,9 7,3 2,3 2,8 2,0 - - 3,0 2,8 13,8 12,8 0,9 0,8 -5,7 -5,0
Universidad Loyola Andalucia.............cccuevveiinininieiciencce e 10,0 4,0 7,8 3,7 6,6 2,3 4,4 4,8 - - 1,3 1,2 14,0 13,2 0,7 0,5 -7,1 -8,9
CONSENSO (MEDIA) 10,7 54 7,7 54 6,9 2,2 3,6 2,4 2,4 2,3 2,9 1,9 13,7 13,2 0,6 0,7 -5,5 -4,8
MAXIMO. ...t 16,2 10,0 10,8 14,8 8,0 3,3 4,6 4,8 3,9 3,6 3,8 2,9 14,2 14,3 1,5 1,7 -4,7 -3,9
MINIMIO. 1. 6,2 2,1 5,8 1,9 6,0 1,1 2,7 1,3 1,7 1,5 1,3 1,1 13,0 12,5 -0,5 -2,2 -71 -8,9
Diferencia 2 meses antes (1) 0,0 - -0,9 - 1,5 - 0,8 - 0,4 - -0,6 - -0,2 - -0,1 - 0,0 -
- Suben (2) 7 - 4 - 17 - 14 - 6 - 3 - 7 - 3 - 9 -
- Bajan (2) 10 - 14 - 2 - 0 - 0 - 10 - 9 - 8 - 6 -
Diferencia 6 meses antes (1) -0,8 - -2,0 - 4.5 - 2,2 - 0,6 - -0,5 - -0,7 - -0,6 - 0,2 -
Pro memoria:
Gobierno (abril 2022).........ccveieieiieeeeee e 7,8 6,2 9,1 6,5 - - - - - - 3,0 1,7 12,8 11,7 -0,4 -0,3 -5,0 -3,9
Banco de Espafia (abril 2022)...........ccccceviriiiiiicienieeeeeenne 12,0 3,8 9,0 3,3 75(7) 2,0(7)| 28(8) 1,8(8) - - 1,9(9) 2,0(9) 13,5 13,2 - - -5,0 -5,2
CE (MAYO 2022)......ueiuiiieeieeieeeee sttt 13,6 4,6 8,3 4,8 6,3(7) 18(7)| 3908 27(38)| 28 3,0 3,3 1,6 13,4 13,0 1,8 21 -4,9 -4,4
FMI (@bril 2022).......cceiiiiiiiiiieieieeee e 8,6 3,7 0,6 3,0 53 1,3 - - - - - - 13,4 13,1 0,3 0,4 -7,0 -5,3
OCDE (diciembre 2021)...........coviiiieeiieieeee et 10,7 6,1 8,5 5,4 32(7) 15(7)| 1,2(8) 1,5(8) - - 2,4 1,2 14,2 13,6 1,0 1,2 -5,4 -4,2

(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, segin
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 - MAYO 2022

22-1T 22-I' T 22-I1'T 22-VT 23-IT 23T 23-I'T 23-VT
PIB (1) 0,3 0,3 0,8 0,7 0,8 0,8 1,0 0,8
EUMDOT 1 @A0 (2)..evrveereeeereeeereeeeeseeeeeseeeesseeesssesessses s -0,24 0,19 0,41 0,63 0,76 0,95 1,01 1,06
Tipo interés deuda publica 10 @R0S (2).......veerrreereeeeerereenns 1,22 2,01 2,23 2,34 2,40 2,45 2,49 2,54
Tipo interés BCE op. princip. de financ. (2)........ccooevevvevernennnne 0,00 0,00 0,14 0,33 0,50 0,62 0,65 0,70
Tipo interés BCE depositos (2).........cc.vwverereremeemeeinererneronne -0,50 -0,48 -0,25 -0,05 0,08 0,20 0,23 0,25
Tipo cambio ddlar / euro (2).........cceeeveeveeneennenne 1,10 1,07 1,11 1,08 1,09 1,10 1,11 1,11
Previsiones en zona sombreada.
(1) Tasas de crecimiento intertrimestrales.
(2) Media mensual del ultimo mes del trimestre.

CUADRO 3
PREVISIONES IPC - MAYO 2022
Variacién interanual en %
abr-22 may-22 jun-22 jul-22 dic-22 dic-23
8,3 7,3 7,0 6,9 4,3 1,8
CUADRO 4

OPINIONES - MAYO 2022
NUmero de respuestas

Actualmente Tendencia 6 proximos meses
Favorable Neutro Desfavorable A mejor Igual A peor
Contexto internacional: UE.............ccooiiiiiiiiiie e 0 2 17 4 9 6
Contexto internacional: NO UE.............ccocoiiiiiiiii e 0 3 16 3 11 5
Esta siendo Deberia ser
Restrictiva Neutra Expansiva Restrictiva Neutra Expansiva
Valoracion politica fisCal (1)......cooueeiiiieeeeee i 0 1 18 1 7 11
Valoracion politica monetaria (1)........cooveeiieeiie e 1 0 18 5 9 5

(1) En relacion a la situacion coyuntural de la economia espafiola.
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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 2022 para 2023 la prevision  para 2022  para 2023 la prevision  para 2022  para 2023
Mar 21 5,6 Mar 21 5,1 Mar 21 1,2
May 21 57 May 21 5,2 May 21 1,2
Jul 21 6,1 Jul 21 53 Jul 21 1,4
Sep 21 6,1 Sep 21 54 Sep 21 1,6
Nov 21 5,7 Nov 21 51 Nov 21 2,4
Ene 22 5,6 Ene 22 49 Ene 22 3,5
Mar 22 4.8 Mar 22 4.1 Mar 22 54

May 22 4,3 3,0 May 22 3.3 2,9 May 22 6,9 2,2
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