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Panel de previsiones de la economia espanola
SEPTIEMBRE 2024

El Panel de previsiones de la economia espafiola es una encuesta realizada por Funcas entre los 19
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 19 previsiones individuales. A modo de comparacién, aunque sin formar parte
del consenso, también se presentan las previsiones del Gobierno, AIReF, el Banco de Espafia y los
principales organismos internacionales.

La estimacion de
crecimiento del
PIB para 2024
sube dos
décimas hasta el
2,6%

La previsién para
2025 también se
revisa al alza

Segun datos provisionales, el PIB crecié en el segundo trimestre un 0,8%, lo que
supone tres décimas mas de lo anticipado por los panelistas. La demanda
nacional y el sector exterior aportaron tres y cinco décimas porcentuales,
respectivamente, al crecimiento. En esta linea, los indicadores mostraron un
buen comportamiento en el segundo trimestre, que se ha visto matizado en julio
y agosto, lo que puede sugerir un enfriamiento de la economia.

El consenso de panelistas apunta a un crecimiento intertrimestral del 0,4% para
el tercer y cuarto trimestre de este afio (cuadro 2). La estimacion media para el
conjunto del ano se sitta en el 2,6%, lo que supone dos décimas mas respecto
a la anterior prevision de consenso (cuadro 1).

Respecto a la composicion del crecimiento del PIB para 2024, la aportaciéon de
la demanda nacional sera de dos puntos porcentuales —igual que en el anterior
Panel—, y la del sector exterior sera de seis décimas porcentuales —dos décimas
mas que en la anterior prevision—. Las previsiones de la inversion y del consumo,
tanto publico como de los hogares, apenas sufren cambios. En cuanto a las
exportaciones e importaciones, la estimacion se revisa al alzaen 0,6 y 0,1 puntos
porcentuales, respectivamente (cuadro 1).

Cabe senalar que las previsiones contenidas en este Panel son consistentes con
las cifras de Contabilidad Nacional, anuales y trimestrales, actualmente en vigor.
Proximamente el INE publicara las cifras revisadas de todas las series historicas
de la Contabilidad Nacional, lo que podria desactualizar, en mayor o menor
medida, algunos de estos resultados.

La prevision de consenso para el crecimiento del PIB en 2025 se revisa una
décima al alza, respecto al anterior Panel, hasta situarse en el 2,1%. Esta
prevision es ligeramente superior a las previsiones de la mayoria de los
principales organismos publicos internacionales y nacionales (cuadro 1).
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Se reduce la
estimacion de
inflacion en dos
décimas para
2024

Resiliencia del
mercado laboral

Superavit
externo historico

En cuanto a la composicion del crecimiento para 2025, la aportacion de la
demanda nacional sera de 1,9 puntos porcentuales, y el sector exterior sumara
dos décimas porcentuales —una mas que en la anterior prevision—. Se espera
que el consumo, tanto publico como de los hogares, crezca menos que en 2024,
mientras que la inversion registrara un avance de mayor magnitud (cuadro 1).

La tasa de inflacién general continué su descenso, con mayor ritmo de lo
esperado, en los meses de julio y agosto, gracias a la caida de los precios de los
productos energéticos y a la moderacién de los alimentos. La subyacente, por su
parte, también se comportd ligeramente mejor de lo esperado, si bien en el caso
de los servicios las presiones inflacionarias siguen siendo notables.

Para los préximos meses se espera un giro al alza de la tasa general, que
acabara diciembre en el 2,8% (cuadro 3). La prevision para la tasa media anual
de 2024 es del 3% tanto para la inflacién general —dos décimas menos respecto
al anterior Panel- como para la subyacente —sin cambios—. Respecto a 2025, la
prevision se mantiene en el 2,3% para ambas tasas, con una tasa interanual en
diciembre del 2,2%.

Segun las cifras de afiliacion a la Seguridad Social, el ritmo de crecimiento del
empleo desestacionalizado en los meses de verano fue de menor intensidad que
en los meses previos de primavera, mostrando un patrén similar al observado el
ano anterior. A pesar esto, el mercado laboral sigue sorprendiendo por su
fortaleza, y los panelistas apenas han variado sus previsiones respecto al anterior
Panel. Para el conjunto del afio se espera un crecimiento del empleo del 2%, v,
para el afo préximo, un 1,7%, mientras que la tasa de paro media anual se
situaria en el 11,5% en 2024 y en el 11% en 2025.

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 aumentaria un 0,6% este afio y
otro 0,4% el préximo. En cuanto a los CLU, se incrementaran un 3% en 2024 y
un 2,4% en 2025.

La balanza de pagos por cuenta corriente registré un saldo positivo hasta junio
de 25.379 millones de euros, un 3,3% del PIB, lo que supone el mejor dato en
este periodo de la serie histérica. Esta cifra es consecuencia de un resultado
historico en el saldo comercial —especialmente motivado por la balanza de
servicios—, que mas que compensa el deterioro de la balanza de rentas. La
prevision para el superavit de la balanza por cuenta corriente se eleva hasta el
2,3%y el 2,2% del PIB para 2024 y 2025, respectivamente (cuadro 1).
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Se mantiene la
prevision de
déficit publico

Se anticipa un
deterioro del
contexto
internacional

Las administraciones publicas, excluyendo las corporaciones locales, registraron
hasta mayo de este afio un déficit de 18.291 millones de euros, frente a 19.497
millones en el mismo periodo del afo anterior, debido a un incremento de los
ingresos ligeramente superior al aumento experimentado por los gastos. La
mejora procedié de la Administracion Central y los Fondos de la Seguridad Social
gue mas que compensaron el deterioro sufrido por la administracion regional.

El consenso espera una reduccion del déficit del conjunto de administraciones
publicas durante 2024 y 2025. En concreto, el saldo negativo de las cuentas
publicas seria del 3,3% del PIB este ano y del 3% en el gjercicio proximo. Estas
cifras estan por encima de lo esperado por el Gobierno, AIReF y Comision
Europea (cuadro 1).

El contexto externo sigue siendo desfavorable, sin que se vislumbre un punto de
inflexién en el corto plazo. A la atonia de la economia alemana hay que afiadir el
final del estimulo aportado a Francia por los Juegos Olimpicos. El leve repunte
del indice PMI de gestores de compra para el conjunto de la eurozona es
insuficiente para anticipar una recuperacion vigorosa de la economia europea en
los préximos meses. Por su parte, en EE UU la actividad esta dando sefales de
moderacion, a tenor de los datos de empleo y paro dados a conocer durante el
verano (todo apunta sin embargo a una desaceleracién, no recesion). En China,
los efectos de la explosion de la burbuja inmobiliaria siguen lastrando la demanda
interna, prefigurando un mayor apoyo por parte de la politica fiscal. Las
incertidumbres en torno a la demanda global se han trasladado a los mercados
energéticos. El barril de Brent ha pasado de cotizar en el entorno de 85% en julio
a cerca de 72$ en la actualidad.

Finalmente, segun el dltimo informe de la OMC sobre el comercio mundial, los
intercambios se resienten del recrudecimiento de las tensiones proteccionistas,
particularmente en los mercados de productos industriales y agricolas. Sin
embargo, los mercados de servicios, menos afectados por la multiplicacion de
barreras aduaneras, mantendrian su expansion.

El Panel refleja el desfavorable panorama internacional, pudiendo incluso ir a
peor en el corto plazo. Para una mayoria de panelistas, la valoracion del actual
contexto externo es negativa, particularmente en la UE. Las perspectivas siguen
siendo pesimistas para los préximos meses: solo 3 analistas esperan una mejora
fuera de la UE, la mitad que en la anterior valoracion, y 8 opinan lo mismo en el
caso de la UE, sin cambios con respecto al Panel de julio (cuadro 4).
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Tras el giro de la
politica
monetaria, el
Euribor podria
descender hasta
el 2,5% a finales
de 2025

Recuperacion
reciente del euro
frente al doélar

La politica
monetaria esta
siendo mds
restrictiva de lo
deseable

La desinflacion parece haberse afianzado en el conjunto de la eurozona, con un
IPC de agosto en el 2,2% en términos interanuales. Si bien las presiones
subyacentes se mantienen (descontando la energia y los alimentos frescos, el
IPC avanzé un 2,8%), todo apunta a que el BCE decidira un nuevo recorte de
tipos de interés en su reunidon de septiembre. Ademas de la disipacion del shock
energético y de suministros, el débil comportamiento de la economia europea
genera expectativas de relajacion del precio del dinero. Las sefales de
moderacion del crecimiento y de la creacién de empleo del otro lado del Atlantico
van en una direccion similar, si bien es probable que la Reserva Federal proceda
con cautela.

Estas expectativas se han trasladado a los tipos de mercado. El Euribor a un afio
ha caido con fuerza, situandose en la actualidad por debajo del 3%, cerca de 60
puntos basicos menos que hace dos meses. La rentabilidad de la deuda publica
también se ha reducido, aunque de manera menos acusada (el bono a 10 afios
cotiza en el entorno del 3%, frente al 3,3% de julio). No se aprecian presiones en
la prima de riesgo, contrastando con el deterioro sufrido por la deuda francesa.

Se prevé un descenso de tipos de interés mas pronunciado de lo anticipado en
el anterior Panel. El Euribor cerraria el presente ejercicio en el entorno del 2,8%,
medio punto menos que en la valoracion de julio, y descenderia hasta el 2,5% a
finales de 2025, un cuarto de punto menos que en el anterior Panel (cuadro 2).

Tras las sefales de moderacion del crecimiento en EE.UU., el euro ha
recuperado parte del terreno perdido frente al ddlar, situandose en la actualidad
en el entorno del 1,1, frente a 1,08 hace dos meses. Los analistas pronostican
una relativa estabilidad del tipo de cambios durante el periodo de prevision
(cuadro 2).

Ante la mejora de la inflacién y las mediocres perspectivas de crecimiento de la
eurozona, las valoraciones de politica monetaria han sufrido algunos cambios. Si
bien se mantiene el consenso acerca del caracter restrictivo que esta teniendo
esta politica, ya son solo 4 los panelistas que consideran que el banco central
deberia mantener este rumbo, la mitad que en el Panel de julio (cuadro 4). En
contraposicion, la politica fiscal suscita pocos cambios de opinion: los panelistas
siguen considerando que esta politica deberia ser neutra, o incluso restrictiva,
cuando esta siendo expansiva.
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CUADRO 1
PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - SEPTIEMBRE 2024
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
2024 | 2025 2024 | 2025 | 2024 | 2025 | 2024 | 2025 | 2024 | 2025 | 2024 | 2025 | 2024 | 2025
Analistas Financieros Internacionales (AF1)..........cccoooeiiiiianiiene 2,8 2,1 2,1 1,9 1,9 1,5 2,8 3,1 2,0 3,9 3,5 2,0 2,2 2,0
BBVA RESEAICH.......ciiiiiiiiiecie ettt e 2,5 2,1 2,2 1,9 1,8 1,3 3,4 54 2,7 5,6 3,7 4,7 2,2 2,4
CaixaBank RESEarch..........cccoocveiieiieiiece e 2,4 2,3 2,2 2,4 1,7 1,0 2,5 3,6 2,2 4,6 2,9 3,1 2,0 2,3
Céamara de Comercio de ESpana............ccceevveeiiiiiiniic e 2,4 2,0 1,8 1,5 1,8 1,5 1,8 2,2 1,0 2,1 2,4 2,4 1,9 1,6
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC)............... 2,6 2,5 2,5 2,5 1,6 1,3 2,0 2,1 2,6 2,3 1,7 1,9 2,2 2,1
Centro de Prediccién Econémica (CEPREDE-UAM)...................... 2,4 2,5 2,0 2,5 1,9 1,6 3,0 5,5 1,6 57 4,0 5,0 1,8 2,6
CEOE ... ottt 2,7 2,0 2,0 1,4 2,4 0,9 2,1 1,4 0,9 1,4 2,7 1,5 2,0 1,3
Equipo Econdmico (Ee)... 2,6 2,0 2,4 2,1 2,8 0,7 2,0 2,5 1,7 2,7 2,7 2,7 2,1 1,8
EthiFinance RatiNgS..........ccceeieeiieriiecieeieee e 2,5 2,2 2,3 2,0 1,5 1,4 2,9 5,7 2,0 5,7 4,8 5,8 - -
Funcas 2,5 1,8 23 1,9 1,7 1,0 23 2,5 1,5 2,4 2,9 2,7 2,1 1,7
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)........... 2,6 2,3 2,3 2,2 1,6 1,5 2,8 3,6 2,0 3,8 3,7 3,6 2,0 2,3
Instituto de Estudios Econémicos (IEE)............cccceevierieniennennen. 2,6 1,9 2,1 1,5 2,4 1,6 23 1,5 2,1 1,7 2,5 1,5 2,1 1,5
INEEIMONEY. ... 2,2 1,8 2,2 1,9 1,6 1,5 2,7 2,6 2,6 3,2 2,8 2,2 2,0 1,8
Mapfre ECONOMICS. .....coiueeeeieiie et 2,4 1,9 2,0 1,7 2,0 1,0 2,6 4.8 - - - - 1,7 1,8
MBEYIS. ..ttt 2,7 2,1 2,3 2,2 2,0 1,3 3,0 2,5 2,3 2,2 3,5 3,0 2,1 1,9
OXfOrd ECONOMICS........eeeeieieieieiesiieeieeieeteestee e esee e eeeseeesneennes 2,8 2,0 2,0 1,7 1,8 1,2 2,9 4,8 1,0 3,0 1,2 2,6 2,1 2,0
REPSOL.....eiieieeiie ettt 2,6 2,0 1,9 2,3 1,5 1,9 3,0 3,2 0,9 3,3 4,6 3,3 1,8 2,3
SANLANAET ...ttt 2,6 2,0 2,0 1,9 1,6 1,5 2,8 3,2 1,7 4,0 3,7 2,7 2,1 2,1
Universidad Loyola Andalucia............ccorieeiiieiiie e 2,7 2,3 1,7 1,5 1,8 2,1 2,7 3,1 1,2 2,9 3,3 2,9 1,8 1,4
CONSENSO (MEDIA).......covomeeimeereriieeeseeesseessseessseessesssesssssessssssssssssssssesssses 2,6 2,1 2,1 1,9 1,9 1,4 2,6 3,3 1,8 3,4 3,1 3,0 2,0 1,9
IMAXIMIO. ...ttt ettt e b et e esseenseenneens 2,8 2,5 2,5 2,5 2,8 2,1 3,4 57 2,7 5,7 4,8 5,8 2,2 2,6
IVINIMNIO. 1t 2,2 1,8 1,7 1,4 1,5 0,7 1,8 1,4 0,9 1,4 1,2 1,5 1,7 1,3
Diferencia 2 meSes antes (1)......cevrererrererereeieeeeeenessesessessessessessessessesseneas 0,2 0,1 0,0 0,0 -0,1 0,1 0,0 0,1 -0,4 0,0 -0,1 0,1 0,0 0,0
- Suben (2) 13 9 9 5 5 8 7 5 3 3 6 5 6 6
- Bajan (2).... 0 0 4 4 6 3 4 4 6 5 5 4 6 2
Diferencia 6 meses antes (1).. 0,7 0,1 0,2 0,1 -0,3 0,3 0,5 -0,1 -0,6 -0,1 1,4 0,0 0,1 0,1
Pro memoria:
GoDbierno (JUIIO 2024).........ccueiiiiiieiieieeeiee et 2,4 2,2 2,2 2,2 1,7 1,1 3,4 4,8 - - - - 2,2 2,4
Banco de Espafia (junio 2024)..........cocceieiiiaiie e 2,3 1,9 2,4 2,0 1,6 1,7 2,2 2,4 - - - - 2,1 1,9
AIReF (julio 2024)................. 2,4 1,9 2,4 1,9 1,2 1,3 3,6 3,6 3,5 4,2 3,6 3,4 2,3 2,0
CE (mayo 2024).... . 2,1 1,9 2,1 1,9 1,8 1,3 1,9 2,9 2,0 4,0 1,6 2,6 -- --
FMI (julio 2024)........ 2,4 2,1 - -- - -- - -- - - -- -- -- --
OCDE (May0 2024)..........cceeieeieaeeeieeieeie e e eeesieeeieeneeens 1,8 2,0 - -- - -- - -- - - -- -- -- --

(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.
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CUADRO 1 (Continuacion)
PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - SEPTIEMBRE 2024
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

2024 | 2025 | 2024 | 2025 | 2024 | 2025 | 2024 | 2025 | 2024 | 2025 | 2024 | 2025 | 2024 | 2025 | 2024 | 2025 | 2024 | 2025

Analistas Financieros Internacionales (AFI)..........ccccooooeeiiiieenns 4.1 3,2 2,5 3,1 3,2 2,3 3,0 2,1 3,9 3,2 1,7 1,5 1,7 11,4 1,9 2.1 -29 -2,5
BBVA RESEAICH. ...ttt 3,2 3,8 2,7 5,1 3,3 2,4 3,1 21 34 2,8 2,7 2,0 11,4 10,8 2,6 2,2 -2,9 -2,7
CaixaBank ReSEarch.........ccccoeiiiiiiiiiee e 3,6 2,4 2,9 2,5 3,2 2,5 3,0 2,4 42 3,1 2,7 2,2 11,6 11,1 2,7 2,7 -3,0 -2,6
Camara de Comercio de Espafia............ccccevevenininicnieicnieee 3,0 2,0 1,6 1,2 3,0 2,1 3,3 2,8 - - 2,0 1,5 11,6 10,9 2,6 2,5 -3,2 -3,0
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC)............ 34 4,6 3,2 2,9 3,3 2,8 3,2 3,0 -- - 1,2 2,1 11,0 10,6 1,0 1,0 -3,4 -2,8
Centro de Prediccion Econémica (CEPREDE-UAM)................... 3,8 3,7 2,6 4.4 3,0 2,3 - - 3,2 2,2 1,6 1,4 11,8 11,4 2,7 1,5 -3,3 -3,6
CEOE. ...t 2,7 4,7 0,7 34 2,9 2,0 2,9 2,2 4,0 2,9 2,3 1,8 11,5 10,8 2,8 2,6 -3,3 -3,0
Equipo Econémico (Ee) 2,9 2,1 1,8 1,8 3,0 2,3 3,1 2,3 3,9 3,6 2,3 1,3 11,6 11,4 2,0 1,9 -3,4 -3,2
EthiFinance Ratings..........cccooiiieieiineieeeeee e 2,0 1,7 1,5 3,6 3,1 2,3 2,9 2,1 - - - - 11,4 10,9 2,2 2,0 -3,1 -2,9
Funcas 3,9 2,4 3,1 2,5 2,8 2,1 2,9 2,0 34 2,6 2,2 1,5 11,2 10,3 2,9 2,8 -3,1 -3,0
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)......... 4,3 2,5 2,6 2,4 3,0 2,5 3,0 2,3 - - 1,9 1,5 11,2 10,5 2,5 2,5 -3,4 -3,0
Instituto de Estudios Econdmicos (IEE)............ccoceevrvecreninennne 3,0 34 1,9 2,6 3,0 2,1 2,9 2,2 4,0 2,9 2,2 1,7 11,6 11,2 2,1 2,0 -3,4 -3,1
INEEIMONEY ...t 2,2 2,9 1,9 3.2 3.2 2,3 3,0 2,2 - -- 1,8 1,7 11,8 11,4 1,8 - -3,6 -3,2
Mapfre ECONOMICS......c.coviiuiriieiieieie et 3,7 2,4 2,2 2,3 3,0 2,3 3,1 2,3 34 2,1 - - 11,5 11,1 2,7 2,5 -3,2 -3,0
MEEYIS. ... 2,8 3,0 1,9 2,5 2,9 2,3 2,8 21 3,2 2,6 2,3 1,7 11,0 10,6 2,6 2,5 -3,1 -2,9
OXFOrd ECONOMICS....c.veuveiieeieceie ettt 4,0 2,3 2,2 2,5 2,8 2,1 3,0 2,1 - - - - 11,7 11,5 34 3,1 -3,2 -2,8
REPSOL. . 42 4,2 2,4 54 2,9 2,1 3,0 2,6 3,0 2,2 1,9 1,4 11,8 12,2 2,0 1,0 -3,2 -3,0
SANLANAET ...ttt 4,2 3,0 2,5 3,3 2,8 2,2 2,8 2,3 - -- 2,4 1,7 11,4 10,7 - - - -
Universidad Loyola Andalucia............cccvereiirenenieieeneeee e 43 2,5 2,2 1,8 3,0 2,1 3,0 2,0 - - 1,7 1,7 11,6 11,1 1,5 1,7 -3,8 -3,8
CONSENSO (MEDIA) 3,4 3,0 2,2 3,0 3,0 2,3 3,0 23 3,6 2,8 2,0 1,7 11,5 11,0 23 2,2 -3,3 -3,0
LY = o SRS 43 4,7 3,2 54 3,3 2,8 3,3 3,0 4,2 3,6 2,7 2,2 11,8 12,2 3,4 3,1 -2,9 -2,5
MINIMO. ...t 2,0 1,7 0,7 1,2 2,8 2,0 2,8 2,0 3,0 2,1 1,2 1,3 11,0 10,3 1,0 1,0 -3,8 -3,8
Diferencia 2 meses antes (1) 0,6 -0,1 0,1 -0,1 -0,2 0,0 0,0 0,0 -0,1 -0,2 -0,1 0,0 0,0 -0,1 0,2 0,1 0,0 0,1
- Suben (2) 12 2 6 1 0 2 3 4 0 0 4 4 4 3 6 4 4 5
- Bajan (2) 1 7 4 6 12 7 7 5 2 2 6 4 4 7 2 3 2 1
Diferencia 6 meses antes (1) 1,3 -0,1 0,0 -0,2 0,0 0,0 -0,1 -0,2 0,0 -0,2 0,0 -0,1 -0,1 -0,2 0,4 0,2 0,3 0,2
Pro memoria:
Gobierno (JUIO 2024).........ccoeiiieierieieeeeeee e 3,7 2,4 3,5 34 - - - - - - 3,0 2,4 11,1 10,2 - - -3,0 -2,5
Banco de Espafia (junio 2024)...........ccceverereeiieneneseseeeeeee 2,4 2,4 2,0 2,7 3,06) 20(6)| 26(7) 20(7) - - 1,1(8) 1,7(8) 11,6 11,3 - - -3,3 -3,1
AIReF (julio 2024).................. 3,3 3,1 3,2 3,8 3.2 2,0 - - 3,5 1,7 2,5 2,0 11,6 11,1 - - -3,0 -
CE (mayo 2024).... 1,6 2,4 1,3 2,4 3,1(6) 23®6)|32(7) 23(7)| 40 2,9 2,1 1,3 11,6 11,1 2,8 2,8 -3,0 -2,8
FMI (julio 2024)..... - - - - - - - - - - - - - - - - - -
OCDE (May0 2024).........ccuieiiii e -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- --

(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) 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 - SEPTIEMBRE 2024

24-1 T 24-1' T 24-11'T 24-V T 25-1 T 25-II T 25-11' T 25- IV T
PIB (1) 0,8 0,8 0,4 0,4 0,5 0,5 0,5 0,5
Euribor 1 afio (2)......... 3,72 3,65 3,11 2,83 2,71 2,64 2,58 2,52
Tipo interés deuda publica 10 A0S (2).........cevereeeeerrreerenne 3,19 3,36 3,10 3,07 2,99 2,94 2,90 2,87
Tipo interés BCE op. princip. de financ. (3)........cccccveeeeneeenns 4,50 4,25 3,93 3,70 3,47 3,25 3,02 2,86
Tipo interés BCE depositos (3).........cceureemrereremeeemereneeeneees 4,00 3,75 3,57 3,33 3,11 2,89 2,66 2,49
Tipo cambio délar / euro (2) 1,09 1,08 1,09 1,09 1,10 1,10 1,10 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 - SEPTIEMBRE 2024
Variacion interanual en %
ago-24 sep-24 oct-24 nov-24 dic-24 dic-25
2,3 2,3 2,5 2,7 2,8 2,2
CUADRO 4

OPINIONES - SEPTIEMBRE 2024

Numero de respuestas

Contexto internacional: UE...................

Contexto internacional: No UE...............

Valoracion politica fiscal (1)........cccceee..

Valoracion politica monetaria (1)............

Actualmente Tendencia 6 proximos meses
Favorable Neutro Desfavorable A mejor Igual A peor
.................................................... 2 4 13 8 1 1 0
.................................................... 1 7 1 1 3 13 3
Esta siendo Deberia ser
Restrictiva Neutra Expansiva Restrictiva Neutra Expansiva
.................................................... 0 2 1 7 1 1 8 0
................................................... 19 0 0 4 13 2

(1) En relacion 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

,, 11PIB 1.2. Demanda nacional a5 1.31PC
' (contribucion en pp) '
25 33
' 2.1
3,1
23 20
2,9
2,1 1,9
2,7
1,8
1,9
1,7 2,5 e para 2024
e para 2024 e para 2024 e para 2025
7 e Dara 2025 1,6 e para 2025 23
" " 21 0 o N ok aX X
S o
NI RN f)',bf]{,b""b"-’rﬂ"qb‘q,b‘q?‘b‘ RN R
R A I N G S i & &* PR @@ D
Fecha de la prevision Fecha de la prevision Fecha de la prevision

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 2024 para 2025 la prevision para 2024  para 2025 la prevision para 2024  para 2025
Mar 23 2.1 Mar 23 2,0 Mar 23 2,8
May 23 1,8 May 23 1,9 May 23 2,9
Jul 23 1,8 Jul 23 1,8 Jul 23 2,9
Sep 23 1,8 Sep 23 1,9 Sep 23 3,0
Nov 23 1,6 Nov 23 1,7 Nov 23 3,3
Ene 24 1,6 Ene 24 1,7 Ene 24 3,0
Mar 24 1,9 2,0 Mar 24 1,9 1,8 Mar 24 3,0 2,3
May 24 2,1 2,0 May 24 1,9 1,9 May 24 3,1 2,3
Jul 24 2,4 2,0 Jul 24 2,1 1,9 Jul 24 3,1 2,3
Sep 24 2,6 2,1 Sep 24 2,0 1,9 Sep 24 3,0 2,3
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