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El Panel de previsiones de la economia espafiola es una encuesta realizada por Funcas entre los 18
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 18 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 estimacion de
crecimiento del
PIB para 2023
aumenta en dos
décimas hasta el
1,7%

En el primer trimestre de 2023 el PIB crecié un 0,5%, segun el avance provisional,
cuatro décimas por encima de lo esperado por el consenso de analistas. La
aportacion de la demanda nacional al crecimiento fue negativa, de -0,8 puntos
porcentuales, debido basicamente a la fuerte caida del consumo privado. Por su
parte, el sector exterior aporté 1,3 puntos porcentuales, debido a un incremento
de las exportaciones de mayor magnitud que el aumento de las importaciones.
Destaca el fuerte tirén de las exportaciones de servicios turisticos. También
fueron revisados al alza los resultados de los dos ultimos trimestres de 2022,
desde un crecimiento del 0,2% en cada uno a un 0,4%. Esto introduce un efecto
arrastre positivo sobre la tasa de crecimiento anual de 2023 con el que las
previsiones anteriores no contaban, y que, de mantenerse sin cambios las
perspectivas para 2023, supondria, por si solo, la necesidad de revisar las
previsiones anteriores al alza.

Con respecto al inicio del segundo trimestre de 2023, los escasos indicadores
disponibles se mantienen similares a los meses previos, algunos ligeramente por
debajo (PMI) y otros por encima (indices de confianza).

Con todo, la prevision de consenso de crecimiento del PIB para el conjunto de
2023 se incrementa en dos décimas, respecto al anterior Panel, hasta el 1,7%,
tras haber revisado al alza sus previsiones 11 panelistas. Respecto al perfil
trimestral, en los trimestres que quedan de afio se espera un crecimiento menor
que el del primer trimestre en torno al 0,2%-0,3% (cuadro 2).

La aportacién de la demanda nacional al crecimiento del PIB sera de un punto
porcentual, dos décimas menos que en la anterior prevision de consenso. Los
panelistas revisan a la baja el crecimiento del consumo privado y de la inversion
en maquinaria y bienes de equipo. En cuanto al sector exterior, sumara siete
décimas porcentuales al crecimiento del PIB, lo que supone una mejoria de
cuatro décimas respecto al Panel de marzo, fruto de una revisién al alza del
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La prevision para
2024 se reduce
hasta el 1,8%

Revision al alza
de la previsién
de IPC
subyacente

El empleo
seguira
creciendo y la
tasa de paro
bajara hasta el
12,5% en 2024

crecimiento de las exportaciones (cuadro 1).

La prevision de consenso para el crecimiento del PIB en 2024 se reduce en tres
décimas, respecto al anterior Panel, hasta el 1,8%. No obstante, este resultado
supondria una aceleracion de la economia de una décima porcentual respecto
al crecimiento de 2023. Esta prevision es ligeramente menor a la anunciada por
el Banco de Espafia, Gobierno u organismos internacionales como el FMI o la
Comision Europea.

Es interesante sefialar que de los once panelistas que han revisado al alza su
prevision para 2023, la mayor parte (ocho) han revisado simultdaneamente a la
baja la previsién para 2024.

El mayor crecimiento del consumo privado y de la inversién mas que compensara
el menor dinamismo del consumo publico que se vaticina para el préximo
ejercicio. En cuanto al sector exterior, restara una décima porcentual —frente a
las siete décimas que aportara este afio— debido a un crecimiento de las
importaciones ligeramente mayor que el de las exportaciones.

Tras haberse visto interrumpida a principios de ano, la moderacion del IPC
general parece volver a la tendencia descendente con los resultados de marzo y
abril, aunque hay que destacar la importancia del efecto base en estos datos. El
indice subyacente, por su parte, sigue creciendo a un ritmo relativamente
elevado.

En consonancia con las tendencias recientes, la prevision para la tasa media
anual del indice general se ha revisado a la baja en dos décimas hasta el 4%,
mientras que la de la subyacente se ha elevado en tres décimas hasta el 5,8%.
Para 2024, se esperan unas tasas del 2,9% y del 3,4% para el indice general y
el subyacente, respectivamente.

Las tasas interanuales esperadas para diciembre de 2023 y diciembre de 2024
son del 4,2% y 2,4%, respectivamente.

Segun la Encuesta de Poblacion Activa, el empleo aumenté un 1,2% en el primer
trimestre del afio, una vez eliminados los efectos estacionales, lo que supone un
ritmo de crecimiento mayor que el de los cuatro trimestres anteriores. La tasa de
paro se situd en el 13,3%, inferior en tres décimas a la registrada en el mismo
periodo del afo previo. La afiliacion a la Seguridad Social también apunta a una
aceleracioén en el ritmo de crecimiento del empleo en el primer trimestre, si bien
de menor magnitud que lo indicado por la EPA. En abril continta el buen tono del
mercado laboral, con especial protagonismo de la hosteleria.
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Mejora la
prevision de la
balanza de

pagos

Se mantiene la
prevision de
déficit publico

La estimacion media de crecimiento del empleo para 2023 se ha incrementado
en dos décimas hasta el 1,3%, mientras que la prevision para 2024 se ha
reducido en tres décimas hasta el 1,3%

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 crecera un 0,4% este afio y un
0,5% en 2024. En cuanto a los CLU, se incrementaran un 3,6% en 2023 y un
2,9% en 2024, cuatro y una décima mas en relacion con el anterior Panel,
respectivamente.

La tasa de desempleo de consenso sera del 12,8% en media anual en 2023
—una décima menos respecto al anterior Panel—, y se reducira hasta el 12,5% en
2024 —una décima mas respecto al anterior Panel- (cuadro 1).

Segun las cifras revisadas, la balanza de pagos por cuenta corriente registré un
superavit de 7,8 miles de millones de euros en 2022, un 0,6% del PIB, por debajo
de los 11.524 millones del afio previo debido a un peor resultado de la balanza
de rentas. La balanza comercial total registré un resultado semejante al afo
anterior, aunque con una composicion muy diferente: fuerte incremento del déficit
de la balanza de bienes (por el deterioro de la relacién real de intercambio, en un
contexto de encarecimiento de la energia importada) pero crecimiento intenso
del superavit de servicios, tanto turisticos como no turisticos. En los dos primeros
meses de este ano, el déficit de la balanza de rentas fue ligeramente superior,
mientras que el saldo comercial mejord notablemente en comparacion con el
registrado en el mismo periodo de 2022. De modo que el saldo por cuenta
corriente ha pasado de un resultado negativo de 3,9 miles de millones euros a
un superavit de 5,6 miles de millones en los dos primeros meses del afo.

La prevision de consenso para el superavit de la balanza de pagos por cuenta
corriente es de un 1% del PIB para 2023, y de un 0,8% del PIB para 2024, cinco
y dos décimas mas en relacion con el anterior Panel, respectivamente (cuadro

1).

Las administraciones publicas registraron un déficit del 4,8% en 2022 —tres
décimas mas que lo adelantado por los panelistas— frente al 6,9% del afo
anterior. En los primeros meses de 2023 también se registra una mejora en las
diferentes ramas de las administraciones publicas.

El Panel prevé una reduccion del saldo negativo de las administraciones publicas
en los proximos dos afios, de la misma magnitud que en la prevision de marzo,
hasta el 4,2% del PIB en 2023 y 3,7% en 2024. Estos datos se desvian en tres y
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siete décimas respecto a la prevision del Gobierno (cuadro 1).

La ronda de primavera del FMI dibuja un panorama incierto para los dos préximos
anos, como consecuencia de la inflacién, de las tensiones geopoliticas y sus
derivadas en el comercio internacional, y de las turbulencias financieras tras el
episodio de crisis en la banca regional americana y la caida de Credit Suisse. Los
expertos del Fondo pronostican un crecimiento mundial del 2,8% en 2023, seis
décimas menos que en 2022, y del 3% en 2024. La desaceleracion seria
especialmente pronunciada en el caso de la eurozona, pero la economia
americana también registraria un importante debilitamiento, especialmente en la
segunda parte del presente ejercicio, por el efecto del endurecimiento monetario.

La Comisiéon Europea comparte este escenario de crecimiento débil en Europa,
si bien también apunta a factores favorables entre los que destaca el
abaratamiento de la energia, el buen comportamiento del mercado laboral y la
fuerte recuperacion del turismo. Fruto de este giro, Bruselas ha revisado al alza
la prevision de crecimiento para la eurozona, hasta el 1,1% en 2023 (tres décimas
mas que en la anterior prevision) y 1,6% en 2024 (una décima mas).

Con todo, los panelistas mantienen sin grandes cambios su valoracién acerca
del contexto internacional. La mayoria opina que el entorno externo sigue siendo
desfavorable, tanto en Europa como fuera de ella. También anticipan pocos
cambios en los proximos meses.

Desde marzo, el BCE ha subido sus principales tipos de interés en 25 puntos
basicos, un ritmo aminorado desde el inicio del giro monetario hace casi un afo
y que coincide con la politica de la Reserva Federal. Ademas, Frankfurt no se
compromete a mas ajustes, haciendo depender nuevas decisiones de la
evolucion de la inflacion y de la economia. Sin embargo, segun su ultimo
comunicado, el banco central amortizara la totalidad de los bonos que llegan a
vencimiento a partir de julio dentro del programa de compra APP. De este modo,
espera acelerar la reducciéon de su balance, en el marco de la politica de
restriccion cuantitativa (“quantitative tightening”).

Por otra parte, la encuesta de préstamos bancarios anticipa una contraccion del
nuevo crédito, principalmente como consecuencia de las subidas de tipos de
interés que ya se han instrumentado. El actual periodo de estrés financiero
también podria influir en los criterios de concesién de nuevos préstamos.

En todo caso, los analistas prevén un endurecimiento de la politica monetaria y
que este movimiento se refleje en los tipos de intervencion a corto plazo, si
también apuntan a una leve relajacién en la segunda parte de 2024. La facilidad
de depdsitos del BCE subiria hasta finales de afo, hasta alcanzar 3,75% segun
la mayoria de panelistas, y emprenderia una senda descendente a partir del
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Apreciacion del
Euro frente al
délar

La politica fiscal
deberia dejar de
ser expansiva

primer trimestre del préximo ejercicio.

Por otra parte, se anticipan pocos cambios en los tipos de mercado en relacién
al anterior Panel. El Euribor a un ano rozaria el 4% a finales de 2023, para
descender posteriormente hasta situarse por debajo del 3,5% a finales de 2024.
Con respecto a la deuda publica espanola a 10 afos, se espera que alcance el
maximo rendimiento a finales de este afo, en un 3,6%, y que después descienda
hasta el 3,3% en la segunda mitad de 2024..

Se espera que la senda de subida de tipos tenga mas recorrido en Europa que
en EE UU, de modo que los mercados anticipan un menor diferencial de
rendimiento financiero entre ambos lados del Atlantico. En linea con esas
expectativas, los analistas pronostican una apreciacion del euro frente al dolar en
los proximos meses (cuadro 2), siguiendo una pendiente mas pronunciada que
la vaticinada en el anterior consenso.

La preocupacion por la inflacion y sus costes para la economia se refleja en la
opinion de los analistas acerca de la politica econédmica. La mayoria de
panelistas coincide en el caracter expansivo que esta teniendo la politica fiscal
(cuadro 4), mientras que todos consideran que esta politica deberia ser mas
neutra o incluso restrictiva en relacién al ciclo econdmico. Por otra parte, casi
todos los panelistas coinciden en que la politica monetaria esta siendo restrictiva,
y que esta es la posicién adecuada habida cuenta de las presiones inflacionarias.
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CUADRO 1
PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - MAYO 2023
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
2023 | 2024 2023 | 2024 | 2023 | 2024 | 2023 | 2024 | 2023 | 2024 | 2023 | 2024 | 2023 | 2024
Analistas Financieros Internacionales (AF1)..........cccoooeiiiiianiiene 1,8 1,5 1,0 1,5 2,9 0,8 1,9 1,8 2,6 2,3 1,4 1,5 1,6 1,4
BBVA RESEAICH.......ciiiiiiiiiecie ettt e 1,6 2,6 1,0 2,8 2,0 2,4 3,0 10,5 0,9 9,9 3,3 1,1 1,9 4,2
CaixaBank RESEarch...........ccooceeiiiiieiiecie e 1,3 1,9 0,7 2,3 2,2 0,5 -1,7 2,6 -4,5 3.4 -0,3 2,2 1,1 1,9
Céamara de Comercio de ESpana............ccceeeieeeiiieniie e 1,9 2,3 -0,7 2,1 0,9 0,9 0,3 4.7 -1,2 3,9 1,0 5,2 0,3 2,2
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC)............... 1,2 1,8 1,0 2,0 1,3 0,8 2,7 1,9 1,5 2,5 3,7 1,5 1,4 1,7
Centro de Prediccién Econémica (CEPREDE-UAM)...................... 1,7 2,5 0,5 2,3 1,5 2,6 2,1 5,6 0,7 5,6 2,6 6,1 0,1 2,6
CEOE ... ittt ettt enae s 1,9 1,4 -0,1 0,9 1,2 0,9 1,9 2,5 -2,1 1,2 4,3 2,3 0,8 1,2
Equipo ECONOMICO (E€).....eeiveeiieiiieiiieciiieieeiee et 2,1 23 1,3 1,5 0,7 1,1 41 41 3,7 4,0 4,2 3,9 1,9 2,3
EthiFinance RatingS..........cccceeueeiieiiecieeieee e e 1,6 2,0 1,4 1,9 1,1 1,4 1,5 2,1 1,0 2,1 1,1 1,5 1,0 1,6
FUNCES. ...ttt ee e e 1,5 1,4 0,7 1,0 2,2 0,7 2,6 2,3 3,6 2,7 2,6 1,7 1,4 1,2
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)........... 1,9 2,3 1,2 3,3 0,6 0,4 0,9 2,9 1,1 4,9 0,8 1,7 0,9 2,5
Instituto de Estudios Econémicos (IEE)...........ccccoveeiiiieiiiiieniieene 1,8 1,3 0,1 0,5 1,3 1,0 1,7 2,4 1,5 1,8 4.0 2,1 0,8 1,0
INEEIMONEY. ... it 1,5 2,4 0,9 2,4 0,8 0,9 2,4 3,5 1,6 3,6 3,2 3,3 1,2 2,2
Mapfre Economics. 1,7 1,4 1,6 1,8 1,9 1,5 -0,2 3,0 - - - - 1,6 1,7
OXfOrd ECONOMICS......c.eeeieieieieieieiiieeie et et e seee e eee e e sneeenes 2,2 1,3 0,8 2,2 1,2 1,1 -0,7 2,1 -3,8 4,4 -0,8 2,5 1,1 1,7
REPSOL.....eiieie ettt ne e 2,2 1,9 -0,2 2,0 1,3 1,0 2,5 2,6 4,5 3,6 2,1 2,3 0,1 1,6
SANLANAET ...ttt 1,8 1,3 0,0 2,0 1,0 0,5 1,2 4,7 0,8 55 0,9 3,8 0,4 2,2
Universidad Loyola Andalucia...........cccoiieeniieiiie e 1,5 1,5 1,3 2,0 2,8 2,3 1,3 1,2 2,0 1,6 3,2 2,1 0,6 0,5
CONSENSO (MEDIA).......covomeiieerereieeesseesseesseeessseessesssesssssssssssssssssassssesssnses 1,7 1,8 0,7 1,9 1,5 1,2 1,5 3.4 0,8 3,7 2,2 3,2 1,0 1,9
IMAXIMIO. ...ttt ettt et e st et e eseeenseenneens 2,2 2,6 1,6 3,3 2,9 2,6 4,1 10,5 4,5 9,9 4,3 11,1 1,9 4,2
IVIINIMNIO. 1t 1,2 1,3 -0,7 0,5 0,6 0,4 -1,7 1,2 -4,5 1,2 -0,8 1,5 0,1 0,5
Diferencia 2 meSes antes (1)......ccrvrererrerrerereeeneeeeeneseseesessessessessessessessanens 0,2 -0,3 -0,3 -0,1 0,1 0,0 -0,2 0,1 -0,1 -0,2 0,4 0,2 -0,2 -0,1
= SUDBN (2).viiveeiiireie et 11 2 2 5 7 4 4 8 4 6 6 9 4 2
- Bajan (2) 0 9 11 8 6 8 10 5 6 5 6 1 9 7
Diferencia 6 meses antes (1).. 0,6 - -0,3 - 0,6 - -1,6 - -1,7 - -0,8 - -0,3 -
Pro memoria:
Gobierno (abril 2023) 2,1 2,4 2,1 3,0 1,9 0,9 0,9 5,0 - - - - 1,7 2,9
Banco de Espafia (marzo 2023).........cccceeiueranieeeiieeeee e 1,6 2,3 1,2 2,3 0,5 0,8 0,3 3,9 - - - - 1,0 2,3
CE (MAYO 2023).....ceiutieuiieiiieiieeiiesie ettt siee e ebeenees 1,9 2,0 0,9 2,3 1,7 0,6 2,2 4,2 1,8 53 2,3 3,9 1,3 2,3
FMI (@Dril 2023)....ccuvieiieiieciie et 1,5 2,0 1,1 1,7 2,0 0,7 1,3 3,9 - - -- -- -- --
OCDE (Marzo 2023)..........ccuiiiiiiieiieiieiiieiiieeieaieeie e nieesiee s 1,7 1,7 - -- - -- - -- - - -- -- -- --

(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 - MAYO 2023
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)
servicios servicios

2023 | 2024 | 2023 | 2024 | 2023 | 2024 | 2023 | 2024 | 2023 | 2024 | 2023 | 2024 | 2023 | 2024 | 2023 | 2024 | 2023 | 2024

Analistas Financieros Internacionales (AFI)..........ccccooooeeiiiieenns 2,5 3,0 2,1 2,7 4.8 3,5 6,6 3,6 4,3 4,0 1,2 1,0 12,6 12,3 0,4 0,1 -3,8 -3,7
BBVA RESEAICH. ......cuoiiiiiiiieiteeeec e 3,2 53 3,8 9,4 3,9 2,8 -- - 4,7 4,2 11 1,7 12,6 11,5 0,4 -1,3 -3,9 -3,3
CaixaBank ReSEarch.........ccccooiiiiiiiiiee e 1,0 2,0 -0,5 2,0 4,2 2,6 5,8 2,7 3,8 3,0 1,1 1,4 12,8 12,4 0,3 1,0 -4,0 -3,3
Camara de Comercio de ESpana..........ccccoeeeieianiieeiiie e 6,1 1,8 1,5 0,9 3,8 2,2 5,9 3,3 - - 1,3 1,2 13,2 12,7 0,9 0,4 -4.,4 -3,8
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC)............ 3,3 3,4 3,8 3,2 4,6 3,3 53 3,2 -- - 0,2 1,0 12,6 12,0 1,2 1,0 -4.1 -3,4
Centro de Prediccion Econémica (CEPREDE-UAM)................... 7,8 4.6 3,8 55 3,5 2,9 - - 3,5 34 0,7 2,1 13,3 12,6 3,3 2,9 -3,9 -3,0
CEOE. ...t 6,4 3,3 3,5 3,0 4,5 2,7 6,7 2,8 3,7 2,9 1,6 1,0 12,7 12,6 1,0 0,8 -4,2 -3,8
Equipo ECONOMICO (E€)......c.eoveuriiiiiiiieiieierieete st 4,4 3,9 4,2 3,8 4,2 3,1 4,9 34 3,6 3,5 1,9 17 12,8 12,5 0,4 0,5 -4,0 -3,7
EthiFinance Ratings..........cccooiiieieiieiceeeeee e 3,6 2,7 -0,3 2,3 3,8 3,3 4,0 2,5 - - - - 12,8 12,6 1,0 1,0 -3,9 -3,8
FUNCAS ...ttt 2,8 2,4 2,5 2,0 4,2 3,3 6,6 3,3 3,5 3,4 1,1 0,9 12,3 11,9 1,4 1,4 -4,5 -4,3
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)......... 6,7 3,9 4,2 4,9 4.1 3,2 5,1 3,3 -- - 1,0 1,5 12,7 12,0 0,5 0,6 -4.3 -4,0
Instituto de Estudios Econdmicos (IEE)...........ccccvveeerieeienenennns 6,2 3,6 3,8 2,9 4,7 2,9 6,8 3,0 3,7 2,9 1,5 0,9 12,8 12,7 0,9 0,8 -4,3 -3,9
INEEIMONEY ...t 3,3 41 2,6 3,8 4,2 3,5 4,5 3,3 - - 1,5 2,0 12,8 12,6 1,2 - -4,2 -3,9
Mapfre Economics.. 2,3 1,5 2,2 2,5 3,7 2,5 4,5 2,7 - - - - 13,1 13,0 1,3 1,3 -4,6 -3,8
OXFOrd ECONOMICS....c..euveieieeieieie ettt 4,6 0,9 1,7 2,1 3,8 2,1 6,2 2,6 - - - - 12,7 12,8 1,6 1,4 -4,4 -3,4
REPSOL. .t 8,3 6,9 3,2 7,0 3,7 2,8 6,0 3,0 4,0 3,0 1,6 1,4 12,4 12,1 0,9 0,5 -4.4 -3,5
SANLANAET. ...t 6,2 1,9 4.1 4,8 3,8 2,7 6,6 3,2 4,9 3,3 1,5 1,0 13,0 13,2 - - -- --
Universidad Loyola Andalucia............cccvereierenenieeieneee e 3,0 4,8 1,0 3,0 3,5 2,3 7,9 7,8 - - 1,7 1,3 12,8 12,7 0,2 0,2 -5,1 -4,5
CONSENSO (MEDIA) 4,5 33 2,6 3,7 4,0 2,9 5,8 3,4 4,0 3,4 1,3 1,3 12,8 12,5 1,0 0,8 -4,2 -3,7
Y = o USSR 8,3 6,9 4.2 9,4 4,8 3,5 7,9 7,8 4,9 4,2 1,9 2,1 13,3 13,2 3,3 2,9 -3,8 -3,0
MINIMO. ...t 1,0 0,9 -0,5 0,9 3,5 2,1 4,0 2,5 3,5 2,9 0,2 0,9 12,3 11,5 0,2 -1,3 -5,1 -4,5
Diferencia 2 meses antes (1) 1,3 -0,5 0,0 -0,1 -0,2 0,1 0,3 0,1 0,4 0,1 0,2 -0,3 -0,1 0,1 0,5 0,2 0,0 0,0
- Suben (2) 12 2 6 5 4 6 9 6 3 3 6 2 1 7 10 3 5 7
- Bajan (2) 3 11 9 7 8 3 2 2 0 1 2 7 8 6 0 4 4 4
Diferencia 6 meses antes (1) 1,6 - -0,5 - -0,1 - 1,8 - 0,7 - 0,4 - -0,2 - 0,5 - 0,3 -
Pro memoria:
Gobierno (abril 2023)................ 1,5 2,5 0,7 3,9 - - - - - - 2,1 2,3 12,2 10,9 - - -3,9 -3,0
Banco de Espafia (marzo 2023) 3,1 2,9 1,8 3,1 3,7(6) 36(6)]| 39(7) 22(7) - - 09(@8) 13@)| 12,7 12,3 - - -4,1 -3,5
CE (MAYO 2023)....cuiiuiiiiiieiieiieie ettt ettt 4.1 3,3 2,8 4,2 4,0(6) 2,7(6) 4,9 2,5 4,7 3,5 1,1 1,3 12,7 12,4 1,6 1,5 -4.1 -3,3
FMI (@Dril 2023)......ccuiiiiieieeeeee e 2,8 3,8 3,1 3,8 43(6) 3,2(6) - - - - 0,8 0,6 12,6 12,4 0,9 0,8 -4,5 -3,5
OCDE (Marz0o 2023)......c..coueiuiiiiieieieeiieieeeeeseeeeen -- -- -- -- 4,2(6) 4,0(6) -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- --

(1) Diferencia en puntos porcentuales entre la media del mes actual y la de dos meses antes (o seis me:
(3) Remuneracién 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) indice armonizado. (7) indice armonizado excluyendo energia y alimentos. (8) 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 - MAYO 2023

23T 23T 23-I'T 23-IVT 24-1 T 24T 24-1'T 24-IV T
PIB (1) 0,5 0,3 0,2 0,2 0,5 0,6 0,5 0,6
Euribor 1 afio (2)... 3,65 3,93 3,97 3,91 3,72 3,55 3,38 3,21
Tipo interés deuda publica 10 A0S (2)..........ooereerereeerrcreenns 3,43 3,58 3,63 3,61 3,50 3,43 3,38 3,31
Tipo interés BCE op. princip. de financ. (3)........couceeeeeeeeunnee 3,50 3,97 4,10 4,05 3,93 3,67 3,43 3,22
Tipo interés BCE depositos (3) 3,00 3,45 3,62 3,57 3,46 3,18 2,96 2,73
Tipo cambio dolar / euro (2)........ccceevveeeieueeennnnen. 1,07 1,08 1,09 1,10 1,14 1,10 1,11 1,11
Previsiones en zona sombreada.
(1) Tasas de crecimiento intertrimestrales.
(2) Media mensual del tltimo mes del trimestre.
(3) Ultimo dia del trimestre.

CUADRO 3
PREVISIONES IPC - MAYO 2023
Variacion interanual en %
abr-23 may-23 jun-23 jul-23 dic-23 dic-24
4.1 4.1 3,2 3,1 4,2 2,4
CUADRO 4

OPINIONES - MAYO 2023
NUmero de respuestas

Actualmente Tendencia 6 proximos meses
Favorable Neutro Desfavorable A mejor Igual A peor
Contexto internacional: UE............cocuiiiiiiiiiiiiie e 0 4 14 2 12 4
Contexto internacional: No UE............cocoiiiiiiiiiiiiiiiee e 0 6 12 1 14 3
Esta siendo Deberia ser
Restrictiva Neutra Expansiva Restrictiva Neutra Expansiva
Valoracion politica fiSCal (1).......eeeuereeriieeiiiee e 0 2 16 3 15 0
Valoracion politica monetaria (1)........c.ceeveeeiiieeiiiie e 16 1 1 14 4 0

(1) En relacién a la situacion coyuntural de la economia espariola.
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Grafico 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 2023 para 2024 la prevision para 2023  para 2024 la prevision para 2023  para 2024
May 22 3,0 May 22 2,9 May 22 2,2
Jul 22 2,5 Jul 22 2,6 Jul 22 3.1
Sep 22 1,9 Sep 22 2,0 Sep 22 3,8
Nov 22 11 Nov 22 1,3 Nov 22 41
Ene 23 1,3 Ene 23 1,3 Ene 23 4,0
Mar 23 1,5 2,1 Mar 23 1,2 2,0 Mar 23 4,2 2,8
May 23 1,7 1,8 May 23 1,0 1,9 May 23 4.0 2,9
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