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Panel de previsiones de la economia espafola
JULIO 2023

El Panel de previsiones de la economia espafiola es una encuesta realizada por Funcas entre los 18
servicios de andlisis 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 El INE ha revisado al alza las cifras de crecimiento del PIB del cuarto trimestre
crecimiento del  de 2022 y del primer trimestre de 2023. Esta ultima cifra, ademas, ha sido

PIB para 2023 superior a la esperada en el anterior consenso, que fue publicado antes de
aumenta en conocerse el primer avance de la misma. Los resultados mas destacados de
cuatro décimas  ambos trimestres han sido la caida de la demanda nacional —especialmente del
hasta el 2,1% consumo privado— Y la elevada aportacion al crecimiento procedente del sector

exterior. Mas concretamente, en el primer trimestre de este ano el crecimiento
procedio casi en su totalidad de las exportaciones de servicios turisticos.

La previsién de crecimiento para el segundo trimestre se mantiene sin cambios
en el 0,3%, y las correspondientes a la segunda mitad del afio se mantienen o
se recortan ligeramente con respecto al anterior Panel. Pese a ello, el efecto de
la revision al alza de la cifra del cuarto trimestre de 2022, unido al resultado mejor
de lo esperado en el primero de 2023, ha llevado a elevar la prevision de
crecimiento para el conjunto del afo en cuatro décimas porcentuales, hasta el
2,1%.

La aportacién de la demanda nacional al crecimiento del PIB se ha rebajado
hasta 0,8 puntos porcentuales (dos décimas menos que en el anterior Panel). A
la inversa, la aportacién del sector exterior se ha revisado al alza hasta 1,3 puntos
(tres décimas mas).

La previsién para La prevision de consenso para el crecimiento del PIB en 2024 se mantiene sin

2024 se mantiene cambios en el 1,8%. La cifra se encuentra por debajo de las manejadas por los

enel 1,8% principales organismos nacionales e internacionales. Este resultado procedera
en su totalidad de la demanda nacional. En concreto, se espera una recuperacion
tanto del consumo como de la inversién, de modo que la ralentizacién del PIB
con respecto a 2023 sera el resultado del freno del sector exterior.
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La tasa general de inflacion se situd en el 1,9% en junio, menos de lo esperado
por los panelistas en el anterior consenso. No obstante, dicho resultado podria
ser el minimo del afio, ya que la prevision para los proximos meses es que vuelva
a ascender en términos interanuales. Con todo, la prevision media anual de
consenso se ha rebajado hasta el 3,6%, y la del préximo afio se mantiene en el
2,9%.

En cuanto a la tasa subyacente, la prevision para la media de este afio es del
5,7%, y la del proximo afno se rebaja hasta el 3,1%. Las tasas interanuales
esperadas para diciembre de 2023 y diciembre de 2024 son del 3,7% y 2,3%,
respectivamente.

Si bien en el momento de la elaboracion de esta nota aun no se dispone de los
resultados de la Encuesta de Poblaciéon Activa del segundo trimestre, la
evolucién de la afiliacién a la Seguridad Social apunta a que la creacion de
empleo ha proseguido a buen ritmo. En el mes de junio se ha observado un
enfriamiento, pero es pronto para saber si supone un cambio de tendencia.

La estimacién media de crecimiento del empleo para 2023 se ha incrementado
en una décima hasta el 1,4%, mientras que la previsién para 2024 se mantiene
en el 1,3%. En cuanto a la tasa de desempleo, se espera una media anual del
12,6% para este afo y del 12,2% para el afio proximo.

En esta edicion del Panel se ha planteado una pregunta extraordinaria a los
participantes con respecto a su estimacién de cual es la tasa de desempleo
estructural. La media de las respuestas situa ésta en el 11,7%. El rango de las
estimaciones oscila entre el 8% y el 15%, concentrandose la mayoria de ellas
entre el 10% y 11%. En suma, conforme a la mayoria de los panelistas, la tasa
de paro aun se situaria por encima de su nivel estructural.

A partir de las previsiones de crecimiento del PIB, del empleo y de las
remuneraciones salariales, se obtiene la previsién 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 0,7% este afio y un
0,5% en 2024. En cuanto a los CLU, se incrementaran un 3% en 2023 y otro 3%
en 2024.

La balanza de pagos por cuenta corriente registré en el primer trimestre un
superavit de 10.323 millones de euros, un 2,9% del PIB trimestral, el mejor
resultado en un primer trimestre de toda la serie histdrica. Por una parte, el déficit
comercial de mercancias se redujo, gracias a la caida de los precios energéticos
y al cambio de signo de la balanza no energética, que se volvio superavitaria. Por
otra parte, el excedente de la balanza de servicios aumentd de forma intensa,
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tanto en los turisticos como no turisticos.

La previsién de consenso para el superavit de la balanza de pagos por cuenta
corriente se ha elevado hasta el 1,4% del PIB en 2023, y el 1,1% del PIB en 2024.

Las Administraciones Publicas registraron un déficit de 2.200 millones de euros
en el primer trimestre de 2023, frente a 6.000 millones contabilizados un ano
antes. La mejora obedece al fuerte crecimiento de la recaudacion, especialmente
en IRPF y cotizaciones sociales.

El Panel prevé una reduccién del saldo negativo de las administraciones publicas
en los proximos dos anos, hasta el 4,1% del PIB en 2023 y 3,5% en 2024, una 'y
dos décimas porcentuales menos respectivamente que en el Panel de mayo.

Los indicadores de coyuntura apuntan a un debilitamiento del entorno
internacional, sobre todo en Europa. En el mes de junio, el PMI para la eurozona
se redujo hasta un nivel ligeramente inferior a 50, apuntando a una contraccion
de la actividad. La tendencia es también a la desaceleracion en EE UU y China,
aunque de manera menos marcada, y con indicadores PMI todavia en zona
expansiva. En general, el enfriamiento es mas significativo en la industria que en
los sectores de servicios, lo que podria evidenciar un cambio en las pautas de la
demanda global.

En sus ultimas previsiones, la OECD vaticina un crecimiento mundial inferior al
3% tanto en 2023 como en 2024, en neto retroceso frente a 2022, una tendencia
que obedeceria principalmente al endurecimiento de la politica monetaria. La
eurozona seria uno de los bloques mas perjudicados por el enfriamiento.

En consonancia con estos pronésticos, la mayoria de panelistas considera que
el entorno externo es desfavorable, especialmente en la UE (sin grandes
cambios frente al anterior Panel). Todos, excepto uno, opinan que ese contexto
se mantendra o empeorara en los proximos meses.

En su dltima reunion, el BCE incrementd sus principales tipos de interés en 25
puntos basicos, y las declaraciones de los principales responsables de la politica
monetaria apuntan a que el ciclo restrictivo no ha concluido. Si bien el IPC total
se modera, sus componentes subyacentes siguen avanzando a un ritmo todavia
muy superior al objetivo de estabilidad de los precios, motivando el proceso de
restriccibn monetaria. Por otra parte, el banco central vigila la posible aparicién
de efectos de segunda ronda en términos de salarios, ante unos mercados
laborales tensionados en la mayoria de las economias que componen el euro.

El informe del BCE de estabilidad financiera divulgado posteriormente al anterior
Panel confirma que la politca monetaria estd generando un importante
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endurecimiento de las condiciones financieras. El informe también apunta a
riesgos de ajustes desordenados en los mercados.

En este contexto, los analistas mantienen su prondstico de endurecimiento de la
politica monetaria. La facilidad de depdsitos del BCE subiria hasta rozar el 4% a
finales de afo, segun la mayoria de panelistas, y emprenderia una senda
descendente a partir del primer trimestre del préximo ejercicio. Sin embargo,
tanto el “pico” de tipos de interés como el valor terminal alcanzado a finales de
2024 se situan en cotas mas elevadas que en el anterior Panel.

También se han ajustado los tipos de mercado en sus tramos a corto plazo en
comparacion con las valoraciones de mayo. El Euribor a un afio superaria el 4%
a finales de 2023 (umbral que no se alcanzaba en el anterior Panel), para
descender posteriormente hasta situarse en el entorno por del 3,5% a finales de
2024. En cuanto a la deuda publica espafiola con vencimientos a 10 afios, se
esperan pocos cambios en relacion a las previsiones de mayo.

Se anticipa que la senda de subida de tipos tendra mas recorrido en Europa que
en EE UU, donde la Reserva Federal ha procedido a una pausa en sus ajustes.
Habida cuenta del menor diferencial previsto de tipos de interés entre ambos
lados del Atlantico, los analistas vaticinan una apreciacién del euro frente al dolar
en los proximos meses (cuadro 2), sin cambios en relacién al anterior consenso.

Los panelistas mantienen sus valoraciones con respecto a la politica
macroecondémica. La mayoria sigue considerando que la politica fiscal es
expansiva (cuadro 4), y todos opinan que esta politica deberia ser mas neutra o
incluso restrictiva en relacion al ciclo econdmico. Por otra parte, casi todos los
panelistas coinciden en que la politica monetaria esta siendo restrictiva, y que
esta es la posicion adecuada habida cuenta de las presiones inflacionarias —unas
valoraciones practicamente sin cambios con respecto al consenso de mayo--.
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CUADRO 1
PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - JULIO 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 2,2 1,6 0,0 1,5 1,3 2,0 1,7 3,2 2,2 4.8 1,3 1,5 0,7 2,0
BBVA RESEAICH.......ciiiiiiiiiecie ettt e 2,4 2,1 0,7 2,6 1,8 2,9 2,7 5,6 1,6 5,8 3,0 6,1 1,6 3,3
CaixaBank RESEarch..........cccoocveiieiieiiece e 2,0 1,8 0,6 2,0 0,7 0,4 0,8 2,9 0,6 5,0 0,7 1,7 0,7 1,9
Céamara de Comercio de ESpana............ccceeereeeeiiieniee 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)............... 2,2 1,8 1,1 2,0 1,4 0,8 2,8 1,9 1,6 2,5 3,8 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 2,0 1,4 0,0 0,8 1,3 0,9 2,0 2,5 -1,6 1,9 4,0 2,1 0,8 1,2
Equipo ECONOMICO (E€).....eeiveeiieiiieiiieiiiieieeiee et 2,4 1,9 0,6 0,9 0,8 0,7 3,0 4,5 1,8 47 3,4 4,3 1,1 1,6
EthiFinance RatiNgS..........ccceeieeiieriiecieeieee e 2,1 2,0 1,0 2,0 0,6 1,7 2,0 2,6 1,1 1,8 3,1 3,0 - -
FUNCES. ...ttt ne e 2,2 1,6 0,1 1,4 0,9 0,8 1,0 2,0 2,0 2,1 1,1 1,5 0,6 1,3
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)........... 2,5 2,4 1,3 1,9 2,1 1,8 0,8 2,5 0,2 4.4 1,2 1,2 1,1 1,8
Instituto de Estudios Econdmicos (IEE)..........ccoccoeeeiiiieiiiieniinene 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. ... ittt 2,1 2,2 0,3 2,8 0,8 0,9 1,8 3,6 0,9 3,5 2,7 3,8 0,7 2,5
Mapfre Economics. 2,2 1,9 0,8 2,1 1,2 1,1 0,6 1,5 - - - - 1,1 1,6
OXfOrd ECONOMICS......c.ceeivieieieieiesiieeieeie et et e e enee e ee e e snee e 2,5 1,3 0,9 2,1 1,2 1,1 -0,2 2,1 -1,4 1,6 3,0 1,9 1,1 1,7
REPSOL.....eiieie ettt ne e 2,3 1,8 -0,2 2,0 1,5 1,1 2,8 3,1 4,3 3,7 2,1 2,4 0,2 1,8
SANLANAET ...ttt 2,1 1,2 0,2 1,9 1,0 0,5 0,9 4,6 0,2 54 0,7 3,8 0,3 2,1
Universidad Loyola Andalucia...........cccoiieeniieiiie e 1,8 1,9 0,8 1,7 1,1 1,3 1,9 2,8 -0,8 2,0 2,2 3,9 0,5 1,2
CONSENSO (MEDIA).......covomeiieerereieeesseesseesseeessseessesssesssssssssssssssssassssesssnses 2,1 1,8 0,4 1,8 1,2 1,3 1,6 3,2 0,8 3,6 2,4 3,1 0,8 1,8
IMAXIMIO. ...ttt ettt et e st et e eseeenseenneens 2,5 2,5 1,3 2,8 2,1 2,9 3,0 5,6 4,3 5,8 4,0 6,1 1,6 3,3
IVIINIMNIO. 1t 1,7 1,2 -0,7 0,5 0,6 0,4 -0,2 1,5 -1,6 1,6 0,7 1,2 0,1 1,0
Diferencia 2 meSes antes (1)......ccrvrererrerrerereeeneeeeeneseseesessessessessessessessanens 0,4 0,0 -0,3 -0,1 -0,3 0,1 0,1 -0,2 0,0 -0,1 0,2 -0,1 -0,2 -0,1
= SUDBN (2).viiveeiiireie et 15 5 5 4 5 6 8 7 6 6 5 5 2 5
- Bajan (2) 0 6 9 8 7 4 7 5 8 7 8 6 9 5
Diferencia 6 meses antes (1).. 0,8 - -0,8 - 0,3 - -1,3 - -1,4 - -0,7 - -0,5 -
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 (junio 2023).........ccoiieiaiiiieiieeeeie e 2,3 2,2 0,2 3,3 0,6 0,8 1,7 4.1 - - - - 0,6 2,8
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 (JUNIO 2023)........ciiiiiiiiiiiiiieiiecieeie et 2,1 1,9 0,5 2,0 1,8 2,0 0,0 2,9 - - -- -- 0,8 1,9

(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 - JULIO 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 6,9 1,9 3,4 2,9 3,5 3,0 5,8 3,4 4,0 4,0 2,0 1,4 12,2 12,2 0,4 0,1 -3,8 -3,7
BBVA RESEAICH. ...ttt 52 2,9 3,4 58 34 3,2 6,1 3,0 34 5,0 1,6 1,6 12,3 11,7 2,2 2,0 -4,2 -3,5
CaixaBank ReSEarch.........ccccoeiiiiiiiiiee e 5,1 1,6 2,2 1,9 3,9 2,8 6,2 2,9 2,9 2,9 1,8 1,5 12,6 12,2 0,8 1,0 -4,2 -3,4
Camara de Comercio de ESpana..........ccccceeereieniieeiiie 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)............ 54 3,4 3,2 3,2 4,2 3,3 5,0 3,2 -- - 1,4 1,2 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 3,2 2,7 - - 3,5 34 0,7 2,1 13,3 12,6 3,3 2,9 -3,9 -3,0
CEOE. ...ttt 6,4 3,3 3,4 3,0 3,5 2,8 6,2 3,1 4,0 2,9 1,7 1,0 12,5 12,4 1,0 0,8 -4,2 -3,8
Equipo ECONOMICO (E€)......c.eeveriiiiiiiieiieieiieere st 6,4 3,5 3,2 3,1 3,7 3,5 5,0 34 3,9 3,6 1,9 1,5 12,3 11,9 0,9 0,8 -3,9 -3,7
EthiFinance Ratings..........cccooiiieieiineieeeeee e 6,3 3,8 0,1 41 3,2 3,3 43 2,6 - - - - 12,6 12,1 1,0 1,0 -3,9 -3,8
FUNCAS ...ttt 6,9 3,0 3,1 2,7 3,9 3,5 6,3 3,1 4,0 3,5 1,2 1,0 12,3 11,6 2,8 2,6 -4.3 -3,7
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)......... 7.2 4,4 3,7 3,2 3,5 2,8 57 3,0 -- - 11 1,7 12,5 11,9 0,5 0,6 -3,9 -3,2
Instituto de Estudios Econdmicos (IEE)...........ccccvvereriieienenennns 6,2 3,6 3,8 2,9 3,7 2,9 6,3 3,0 3,7 2,9 1,5 0,9 12,8 12,7 0,9 0,8 -4,3 -3,9
INEEIMONEY ...ttt 6,2 3,0 2,9 3,8 4,0 3,5 43 2,5 - - 1,5 2,0 12,7 12,0 1,2 - -4,0 -3,6
Mapfre Economics.. 4,4 2,5 2,3 2,3 34 2,5 5,8 3,5 - - - - 13,3 13,0 2,4 1,7 -4,3 -3,1
OXFOrd ECONOMICS....c..euviiieeieieie ettt 5,1 1,0 1,3 2,1 3,3 2,3 5,9 2,4 - - - - 12,7 12,8 2,6 1,7 -3,7 -3,5
REPSOL. .t 6,6 55 1,7 6,2 3,3 2,7 5,9 3,0 4,0 3,0 1,2 0,9 12,4 12,0 0,9 0,5 -4.4 -3,5
SANLANAET. ...ttt 6,2 1,9 3,4 4,7 3,5 2,7 59 2,8 - -- 1,5 11 12,6 11,9 - - - -
Universidad Loyola Andalucia............ccevereeierenenieeeienese e 5,8 1,9 2,9 2,6 34 1,9 6,8 4,0 - - 1,2 0,6 12,6 12,1 0,5 0,3 -3,9 -3,7
CONSENSO (MEDIA) 6,1 3,0 2,7 3,4 3,6 2,9 57 3,1 3,7 3,5 1,4 1,3 12,6 12,2 1,4 1,1 -4.1 -3,5
Y = o SRS 78 55 3,8 6,2 4,2 3,5 6,8 4,0 4,0 5,0 2,0 2,1 13,3 13,0 3,3 2,9 -3,7 -3,0
MINIMO. ...t 4,4 1,0 0,1 0,9 3,2 1,9 4,3 2,4 2,9 2,9 0,7 0,6 12,2 11,6 0,4 0,1 -4.4 -3,9
Diferencia 2 meses antes (1) 1,6 -0,3 0,1 -0,3 -0,4 0,0 -0,1 -0,3 -0,3 0,1 0,1 0,0 -0,2 -0,3 0,4 0,3 0,1 0,2
- Suben (2) 12 5 7 3 0 6 5 4 3 3 7 6 1 1 7 6 7 5
- Bajan (2) 1 7 8 8 17 5 10 7 3 1 2 4 10 11 0 0 2 3
Diferencia 6 meses antes (1) 3,0 - -0,6 - -0,4 - 1,2 - 0,3 - 0,4 - -0,4 - 1,1 - 0,2 -
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 Espaiia (junio 2023) 7,1 2,2 3,2 4,0 3,2(6) 36(06)|41(7) 21(7) - - 1,7(8) 1,8(8) | 122 11,5 - - -3,8 -3,4
CE (MAYO 2023)....cuiiuiiiiiieiieieeie ettt et 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 (JUNIO 2023 ).t 5,8 2,4 2,9 3,2 3,9(6) 39(6)| 48(6) 3,7(6) -- -- -- -- 12,8 12,4 4,0 3,6 -3,5 -3,2

(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 - JULIO 2023

23-1 T 23-I' T 23-1'T 23-IVT 24-1 T 24-1' T 24-1'T 24-\V T
PIB (1) 0,5 0,3 0,1 0,2 0,4 0,6 0,6 0,5
Euribor 1 afio (2)... 3,65 4,01 4,05 4,03 3,90 3,70 3,52 3,33
Tipo interés deuda publica 10 @0S (2).......ccc.evereeeeerererrenee 3,43 3,41 3,49 3,49 3,41 3,34 3,29 3,25
Tipo interés BCE op. princip. de financ. (3)........cccccveeeeneeens 3,50 4,00 4,31 4,32 4,17 3,94 3,66 3,38
Tipo interés BCE depositos (3) 3,00 3,50 3,79 3,82 3,67 3,45 3,22 2,94
Tipo cambio dolar / euro (2)........ccceevveeeveveeennnnen. 1,07 1,08 1,09 1,10 1,10 1,11 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 - JULIO 2023
Variacion interanual en %
jun-23 jul-23 ago-23 sep-23 dic-23 dic-24
1,9 2,0 2,2 2,9 3,7 2,3
CUADRO 4
OPINIONES - JULIO 2023
NUmero de respuestas
Actualmente Tendencia 6 proximos meses

Favorable Neutro Desfavorable A mejor Igual A peor
Contexto internacional: UE...............occciiiiieiiiiiiiiiee e e e 0 2 16 1 13 4
Contexto internacional: NO UE.............ccooiiiiiiiiiiii e 0 5 13 1 13 4

Esta siendo Deberia ser
Restrictiva Neutra Expansiva Restrictiva Neutra Expansiva

Valoracion politica fiSCal (1)......ueeaueeeeiieeiiie e 0 3 15 4 14 0
Valoracion politica monetaria (1)........cceereeeiiireiiie e 15 2 1 13 5 0

(1) En relacién a la situacion coyuntural de la economia espariola.
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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 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

Jul 23 21 1,8 Jul 23 0,8 1,8  Jul23 3,6 29
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