Previsiones Panel Afiliacidn a la Previsiones
II" de Funcas IPC

] economicas de Espaiia Seguridad Social autondmicas
 EN—
 E— El Panelde Funcas es una encuesta realizada por Funcas cada dos meses a 19 servicios

de estudios o analisis, nacionales e internacionales, sobre previsiones a corto plazo
funcas delaeconomia espafiola. A partir de las respuestas, se obtiene la media aritmética de
nota de prensa las 19 previsiones individuales. La encuesta se realiza desde 1999 y los resultados se
COYUNTURA publican en los meses de enero, marzo, mayo, julio, septiembre y noviembre.
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El Panel de Funcas sube la prevision de inflacion hasta el
3,1% en 2026

7 Los panelistas esperan un IPC general del 3,1% en media anual (cinco décimas
mas que en el anterior consenso) y del 2,7% para el IPC subyacente (dos mas)

# La prevision de crecimiento del PIB se recorta hasta el 2,2% en 2026 con una
mayoria de panelistas que otorga mayor probabilidad a que el resultado final sea
menor que el esperado

# El euribor se mantendria en el entorno del 2,8% al menos hasta final de afio ante
la posibilidad de una proxima subida de los tipos de interés por parte del BCE

MADRID, 19/05/2026 | El Panel de Funcas espera una desaceleracion de la economia espafiola en

2026, con un crecimiento intertrimestral del 0,4% en los trimestres segundo, tercero y cuarto frente al
0,6% registrado en el primero. El resultado es una rebaja de la previsién de PIB para este afio hasta el
2,2%. La demanda nacional aportara 2,6 puntos, mientras que el sector exterior restara cuatro décimas.

En cuanto a la inflacion, este afio se prevé una tasa media anual del 3,1% en la general y del 2,7% para
la subyacente, lo que supone cinco y dos décimas porcentuales mas, respectivamente, con respecto al
anterior Panel. Para 2027, la prevision para la tasa general es del 2,3%, y del 2,4 % para la subyacente.
Las tasas interanuales del indice general en diciembre serian del 3% para este afio y del 2,1% en 2027.

Las perspectivas econémicas siguen condicionadas por la incertidumbre en torno al conflicto en
Oriente Medio, con la Unién Europea como una de las zonas mas expuestas al shock de precios. En este
contexto, se ha producido un desplazamiento de la valoracion del riesgo hacia a la baja en comparacion
con el anterior Panel. Ahora, la gran mayoria de los panelistas otorga mayor probabilidad a que el
resultado final sea menor que el esperado.

La prevision para el crecimiento del PIB en 2027 se mantiene en el 2%. La desaceleracién respecto a la
estimacion para 2026 procederia de los componentes de la demanda nacional, lo que llevaria a que
esta redujera su aportacion hasta 2,1 puntos porcentuales (una décima menos que en la anterior
prevision), mientras que el sector exterior restaria una décima. Respecto al perfil trimestral, se esperan
tasas de crecimiento en el entorno del 0,5%.
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La estimacion de crecimiento del empleo para 2026 y 2027 se mantiene sin cambios en el 1,9% y en el
1,5%, respectivamente. En consecuencia, la tasa de paro se situaria en el 10% en 2026 ~una décima mas
que en el anterior Panel-y se reduciria en cuatro décimas hasta el 9,6% en 2027 -sin cambios-.

Los panelistas prevén que el déficit publico aumente este afio hasta el 2,5% y se reduzca hasta el 2,3%
en 2027.

El repunte del IPC provocado por la escalada de los costes energéticos y de otras materias primas
complica la tarea de la politica monetaria, ante la dificultad de evaluar el riesgo de desanclaje de las
expectativas de inflacién, en un contexto tan incierto. De momento, los principales bancos centrales
han optado por mantener los tipos de interés, aunque los mercados consideran que acabara
produciéndose un ajuste. En el caso del BCE, subiria los tipos un cuarto de punto, hasta el 2,25%. En
esa linea, el Euribor cotiza en el entorno del 2,8%, frente al 2,2% antes del estallido de la guerra de Iran.
De manera similar, la rentabilidad del bono espafiol a diez afios ha pasado del 3% en febrero a cerca de
3,6%. Los Panelistas prevén que esos valores se mantengan al menos hasta finales de afio, es decir, por
encima de la anterior prevision de consenso.

Panel de previsiones para Espafia MAYO 2026
Variacion anual en porcentaje, salvo indicacion en contrario

PIB IPC general IPC subyacente  Tasa de Saldo AA.PP.

(media anual) (media anual)  desempleo (% del PIB)
2026 2027 @ 2026 2027 2026 2027 @ 2026 2027 2026 2027
Analistas Financieros Internacionales (AFI) 2,1 2,1 34 2,5 3,2 2,6 10,3 10,0 -25 -2,3
BBVA Research 2,4 2,4 2,9 2,0 2,6 2,5 98 93 -23 -24
CaixaBank Research 2,4 2,0 2,4 2,2 2,6 2,2 9,8 92  -21 -21
Camara de Comercio de Espafia 2,3 2,0 3,2 2,2 3,0 1,9 98 92 | -28 -25
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC) 2,1 2,0 2,6 21 2,3 2,2 105 10,2 -22 -20
Centro de Prediccion Econémica (CEPREDE-UAM) 2,4 2,0 2,9 2,3 -- -- 10,3 10,0 -2,6 -2,1
CEOE 2,3 1,9 3,1 1,9 2,7 2,6 9,9 94  -24 -272
Equipo Econdémico (Ee) 2,4 2,1 3,2 2,6 2,5 2,4 10,0 98 @ -26 -2,6
EthiFinance Ratings 2,3 1,9 2,9 2,0 2,4 2,1 98 96 -25 -24
Funcas 2,2 1,8 34 2,6 2,9 2,8 99 93 -26 -24
Instituto Complutense de Andlisis Econdmico (ICAE-UCM) 2,3 2,2 3,5 2,8 3,0 2,7 98 97 | -22 -26
Instituto de Estudios Econémicos (IEE) 2,1 1,8 3,0 2,0 2,6 2,5 99 95 -26 -24
Intermoney 2,2 1,8 2,6 2,4 2,5 2,3 102 98 -24 -23
Mapfre Economics 2,1 1,9 3,6 2,2 3,0 2,3 9,4 9,1  -22 -22
Metyis 2,0 1,8 3,1 2,4 2,6 2,5 10,0 95 -25 -22
Oxford Economics 2,4 2,1 34 2,3 2,8 2,4 98 92  -23 -22
Repsol 2,1 1,8 34 2,0 2,9 2,6 10,8 10,8 -2,7 -24
Santander 2,3 2,0 3,3 2,0 2,6 2,3 10,1 9,7 -26 -24
Universidad Loyola Andalucia 2,1 1,8 3,2 2,6 25 2,6 9,8 95 -29 -28
CONSENSO (MEDIA) 2,2 2,0 3.1 2,3 2,7 2,4 100 96 -25 -23
Méaximo 2,4 2,4 3,6 2,8 3,2 2,8 10,8 10,8 -2,2 -20
Minimo 2,0 1,8 2,4 1,9 2,3 1,9 9,4 91  -29 -28
Diferencia 2 meses antes [1] -0,1 0,0 0,5 0,2 0,2 0,2 01 00 -01 01

- Suben [2] 2 1 16 10 13 12 8 5 6 6

- Bajan [2] 9 4 1 3 1 0 2 6 8 7

Diferencia 6 meses antes [1] 0,1 -- 1,0 -- 0,5 -- 0,0 -- 0,1 --
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