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El Panel de previsiones de la economia espafola 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 comparacion, aunque sin formar parte del consenso,
también se presentan las previsiones del Gobierno, AIReF, el Banco de Espafa y los principales organismos internacionales.

17 DE MARZO DE 2026

Este Panel de previsiones fue recopilado en los dias inmediatamente anteriores y posteriores al estallido
del conflicto en Iran. En dichos momentos la incertidumbre con respecto a la evoluciéon de los
acontecimientos era demasiado elevada como para que los participantes pudieran incorporarlo
plenamente a sus previsiones, o elaborar posibles escenarios alternativos de referencia. Por tanto, los
resultados no deben interpretarse, de manera general, como las expectativas actuales del conjunto
de los participantes. Por este motivo, este Panel no se acompana de la nota explicativa habitual.
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MARZO 2026 Panel de previsiones de la economia espafiola

Cuadro 1. Panel de previsiones para Espafia MARZO 2026 — fu ncas
Variacion anual en porcentaje, salvo indicacion en contrario -
Formacion bruta de capital fijo
PIB Consumo Consumo Demanda Exportaciones de | Importaciones de
hogares publico Total . Maquinaria y Construccion nacional [3] bienes y servicios | bienes y servicios
bienes de equipo
2026 2027 2026 2027 2026 2027 2026 2027 2026 2027 2026 2027 2026 2027 2026 2027 2026 2027

Analistas Financieros Internacionales (AFI) 2,6 2,3 3.1 2,4 2,2 1,6 5,5 3,2 4,8 3,3 6,3 3,0 3,2 2,3 2,2 3,4 4,3 3,7
BBVA Research 24 24 2,8 2,2 2,4 2,7 6,1 5,8 4,0 3,7 6,8 5,0 3,3 29 2,0 3,6 4,8 57
CaixaBank Research 2,4 2,0 3,0 21 1,4 1,8 5,2 2,5 4.4 2,5 5,6 24 3,2 2,1 2,1 2.1 4.1 2,4
Camara de Comercio de Espana 2,3 2,0 2,5 2,1 2,4 2,6 4,6 4,5 2,8 3,9 5,2 4.8 2,8 2,2 1,9 2,8 3,5 3,7
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC 2,4 2,0 2,8 2,3 1,8 1,7 5,0 3,8 7,0 5,5 4,0 3,0 3,0 2,6 3,5 3,3 5,0 4,2
Centro de Prediccion Econémica (CEPREDE-UAM) 2,2 2,0 2,3 2,0 1,7 1,7 5,6 3,5 51 3,2 5,6 2,8 2,7 2,1 2,7 21 4,7 2,7
CEOE 2,3 1,8 2,4 2,0 1,4 1,1 29 1,8 1,9 1,2 3,2 1,2 2,4 1,8 3,7 3,0 4.1 3,1
Equipo Econémico (Ee) 25 2,1 3,0 1,9 3,5 2,5 3,9 24 3,3 2,5 4,0 21 3,0 2,1 2,1 2,6 3,8 2,7
EthiFinance Ratings 2,3 2,0 2,0 1,8 2,0 1,8 3,3 3,5 3,3 3,9 3,2 29 2,3 24 1,7 1,1 24 24
Funcas 24 1,8 2,8 21 1,6 1,5 5,6 3,4 5,1 2,2 6,1 4,4 3,1 2,2 1,8 1,9 4,2 3,2
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-U( 2,3 2,2 2,9 2,2 1,8 1,6 5,6 3,9 5,0 45 5,9 3,9 3.1 2,4 2,1 2,0 4,3 2,6
Instituto de Estudios Econdmicos (IEE) 2,1 1,8 2,4 2,0 1,4 1,1 3,4 1,8 1,8 1,2 3,8 1,2 2,5 1,8 2,8 3,0 41 3,1
Intermoney 2,1 1,8 2,2 1,9 1,5 1,7 2,9 2,3 2,8 3,2 3,0 1,4 1,9 1,8 2,6 2,6 2,8 2,6
Mapfre Economics 2,2 1,9 2,6 1,9 2,2 1,4 5,2 3,8 - - - -- 1,9 1,7 1,5 1,5 2,2 0,8
Metyis 2,4 21 29 2,3 2,0 2,2 3,7 2,6 3,7 2,3 4,6 3,0 2,8 2,5 2,4 21 3,6 2,6
Oxford Economics 25 2,1 3,0 21 1,7 1,5 6,1 3,3 8,5 3,9 53 3,6 3,2 2,3 21 1,9 4,2 2,3
Repsol 21 1,8 2,2 1,5 1,8 1,7 54 4,0 5,2 8,0 3,9 1,8 2,7 2,0 2,3 2,3 4.4 3,3
Santander 2,4 2,0 29 2,2 1,5 1,2 55 2,0 4.4 2,1 6,2 2,0 3,1 2,0 2,3 2,4 4,3 2,3
Universidad Loyola Andalucia 2,4 2,0 2,6 21 1,6 1,7 3,3 2,0 41 1,9 2,6 2,3 2,3 1,8 2,2 2,4 2,8 2,6
CONSENSO (MEDIA) 2,3 2,0 2,7 21 1,9 1,7 4,7 3,2 4,3 3,3 4,7 2,8 2,8 2,2 2,3 2,4 3,9 2,9
Maximo 2,6 2,4 3,1 2,4 3,5 2,7 6,1 5,8 8,5 8,0 6,8 5,0 3,3 29 3,7 3,6 5,0 57
Minimo 2,1 1,8 2,0 1,5 1,4 1,1 29 1,8 1,8 1,2 2,6 1,2 1,9 1,7 1,5 1,1 2,2 0,8
Diferencia 2 meses antes [1] 0,1 -- 0,2 -- 0,0 -- 1,0 -- 0,8 -- 0,9 -- 0,3 -- 0,1 -- 0,6 --

- Suben [2] 7 -- 10 -- 7 - 13 - 10 -- 12 -- 11 -- 8 - 12 -

- Bajan [2] 3 -- 4 -- 5 -- 1 - 2 - 0 -- 3 - 4 - 2 --
Diferencia 6 meses antes [1] 0,3 - 0,6 - 0,1 - 1,8 - 1,5 - 1,5 - 0,7 - 0,2 - 11 -

Pro memoria

Gobierno (noviembre 2025) 2,2 21 24 2,2 1,8 1,8 5.1 41 - - - -- 2,8 25 1,9 1,9 3,9 3,2
Banco de Espana (diciembre 2025) 2,2 1,9 2,8 1,8 1,8 1,9 3,6[4] 2,2[4] -- -- -- -- 2,7 1,8 2,0 2,8 3,6 2,8
AIReF (enero 2026) 2,4 - 2,9 - 1,9 - 3,5 - - - - - 2,7 - 2,6 - 3,9 -
CE (noviembre 2025) 2,3 2,0 2,3 1,9 1,8 1,7 3,4 2,5 - - - - 2,3 1,9 2,3 2,2 2,7 2,2
FMI (enero 2026) 2,3 1,9 - - - - - - - - - - - - - - - -
OCDE (noviembre 2025) 2,2 1,8 2,7 2,1 1,3 1,2 4,0 2,2 - - - - 2,6 1,8 1,7 2,0 3,2 2,2

[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 previsiéon respecto a dos meses antes.

[3] Contribucién al crecimiento del PIB en puntos porcentuales.

[4] FBC.
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Cuadro 1 (Cont.). Panel de previsiones para Espafia MARZO 2026 — fu ncas
Variacion anual en porcentaje, salvo indicacion en contrario -
Balanza de Pagos
IPC general IPC subyacente | Remuneracion por Empleo Tasa de por Cuenta Saldo AA.PP.
(media anual) (media anual) asalariado (EPA) desempleo Corriente (% del PIB)
(% del PIB)

2026 2027 2026 2027 2026 2027 2026 2027 2026 2027 2026 2027 2026 2027
Analistas Financieros Internacionales (AFI) 2,0 2,2 2,3 2,1 3,1 2,7 1,4 1,3 10,1 9,9 2,8 2,7 -2,2 -2,3
BBVA Research 2,9 2,0 2,6 2,5 4,8 2,8 2,3 2,2 9,8 9,3 21 1,0 -2,3 -2,4
CaixaBank Research 24 2,2 2,6 2,2 3,5 2,9 2,5 1,8 9,8 9,2 2,7 2,9 -2,1 -2,1
Camara de Comercio de Espana 2,7 2,2 2,5 1,9 -- -- 1,6 1,3 9,8 9,2 2,3 2,1 -2,8 -2,5
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC) 2,5 2,1 2,4 2,2 3,1 2,8 1,2 0,9 10,2 10,2 23 2,1 -2,2 -2,0
Centro de Prediccion Economica (CEPREDE-UAM) 2,4 2,3 -- -- 3,9 3,5 1,8 1,5 10,2 9,9 2,7 2,2 -2,8 -2,5
CEOE 2,6 21 2,6 2,5 2,9 2,8 2,0 1,5 9,9 9,5 2,2 1,8 -2,3 -2,0
Equipo Econémico (Ee) 2,5 21 2,3 2,1 3,0 2,8 2,5 2,0 10,2 10,1 2,0 21 -2,8 -3,0
EthiFinance Ratings 2,7 1,9 24 21 3,0 2,7 1,5 1,2 9,8 9,6 2,2 2,7 -2,7 -2,7
Funcas 3,6 25 2,5 2,2 3,0 2,6 2,3 1,3 9,5 9,0 23 2,0 -2,3 -2,2
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM) 2,7 2,3 2,5 2,2 - - 1,5 1,2 9,8 9,7 2,3 2,0 -2,6 -2,4
Instituto de Estudios Econémicos (IEE) 2,5 2,1 2,5 2,3 2,9 2,7 1,8 1,5 9,7 9,5 2,2 1,8 -2,3 -2,0
Intermoney 24 2,0 25 2,2 - - 1,7 1,6 10,2 9,8 - - -2,4 -2,3
Mapfre Economics 21 2,0 2,2 2,1 -- -- -- -- 9,9 9,8 2,8 2,8 -2,3 -2,3
Metyis 24 2,0 2,2 1,9 3,0 2,6 2,0 1,5 10,0 9,7 2,6 24 -2,3 -2,0
Oxford Economics 2,8 1,9 2,7 2,2 -- - 2,2 1,0 9,7 9,3 2,5 2,4 -2,2 -2,3
Repsol 24 2,1 2,6 2,3 2,8 2,0 1,8 1,4 10,2 10,2 2,3 1,3 -2,4 -2,2
Santander 2,8 2,0 2,4 2,3 - - 2,3 1,4 10,0 9,5 - - -2,3 -2,2
Universidad Loyola Andalucia 2,4 2,3 2,3 2,1 -- -- 2,2 1,5 9,8 9,6 2,2 2,5 -3,1 -3,4
CONSENSO (MEDIA) 2,6 2,1 2,5 2,2 3,3 2,7 1,9 1,5 9,9 9,6 24 2,2 -2,4 -2,4
Maximo 3,6 2,5 2,7 2,5 4,8 3,5 25 2,2 10,2 10,2 2,8 2,9 -2,1 -2,0
Minimo 2,0 1,9 2,2 1,9 2,8 2,0 1,2 0,9 9,5 9,0 2,0 1,0 -3,1 -3,4
Diferencia 2 meses antes [1] 0,4 - 0,2 - 0,4 -- 0,2 -- -0,1 - 0,0 - 0,1 --

- Suben [2] 17 -- 12 - 4 - 8 -- 3 - 3 - 6 --
- Bajan [2] 0 -- 0 - 0 -- 1 -- 9 - 5 - 3 --
Diferencia 6 meses antes [1] 0,6 -- 0,4 -- 0,2 -- 0,3 -- -0,3 -- 0,1 -- 0,3 --
Pro memoria

Gobierno (noviembre 2025) -- -- -- -- 2,7 1,9 2151 1,9[9] 9,9 9,5 2,2 1,6 -2,1 -1,8
Banco de Espana (diciembre 2025) 210[3] 191[3] | 25[4 2,1[4] -- - 20[5] 1,415] 10,0 9,6 -- - -2,1 -2,5
AlReF (enero 2026) 2,0 - - - 2,7 - 2,6 [6] - 10,2 - - - - -
CE (noviembre 2025) 2,0[3] 2,0[3] - - 2,8 2,3 1,9[5] 1,41[5] 9,8 9,6 2,7 2,7 -2,1 -2,1
FMI (enero 2026) -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- --
OCDE (noviembre 2025) 23[3] 1,8[3] | 2,2[3] 1,8[3] - - - - 10,1 9,8 2,8 2,8 -2,3 -2,3

[4] indice armonizado excluyendo energia y alimentos.
[5] Personas, segun Contabilidad Nacional.
[6] Empleo equivalente a tiempo completo.

[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 previsién respecto a dos meses antes.
[3] indice armonizado.
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Cuadro 2. Previsiones trimestrales

26-1 T 26-11' T 26-1I' T 26-IVT 27-1T 27-1' T 27-11' T 27-VT
PIB (1) 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Euribor 1 afio (2) 2,24 2,24 2,23 2,24 2,25 2,24 2,24 2,24
Tipo interés deuda publica 10 afios (2) 3,23 3,25 3,27 3,28 3,28 3,30 3,33 3,35
Tipo interés BCE depositos (3) 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00
Tipo cambio dolar / euro (2) 1,172 1,180 1,182 1,184 1,186 1,188 1,191 1,192

Previsiones en zona sombreada.

(1) Tasas de crecimiento intertrimestrales.

(2) Media mensual del ultimo mes del trimestre.

(3) Ultimo dia del trimestre. Promedio de las respuestas redondeado al multiplo de 0,25 mas préximo.

Cuadro 3. Previsiones IPC

Variacion interanual en %
feb.-26 mar.-26 abr.-26 may.-26 dic.-26 dic.-27
2,3 2,5 2,6 2,6 2,3 2,1

Previsiones en zona sombreada.

Cuadro 4. Opiniones

Numero de respuestas

Actualmente Tendencia 6 proximos meses
Favorable Neutro Desfavorable A mejor Igual A peor
Contexto internacional: UE 0 5 14 2 14 3
Contexto internacional: No UE 0 4 15 0 11 8
Esta siendo Deberia ser
Restrictiva Neutra Expansiva Restrictiva Neutra Expansiva
Valoracion politica fiscal (1) 0 5 14 2 17 0
Valoracion politica monetaria (1) 0 18 1 2 17 0

(1) En relacion a la situaciéon coyuntural de la economia espafiola.

DIRECCION DE COYUNTURA Y ANALISIS INTERNACIONAL - funcas



	texto.pdf
	El Panel de previsiones de la economía española es una encuesta realizada por Funcas entre los 19 servicios de análisis 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 comparación, aunque sin formar parte del consenso, también se presentan las previsiones del Gobierno, AIReF, el Banco de España y los principales organismos internacionales.
	//

	Cuadros.pdf
	CUADRO 1
	CUADROS 2 a 4


