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El Panel de previsiones de la economia espafiola es una encuesta realizada por Funcas entre los 20
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 20 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.
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crecimiento para
2021 hasta el
4,8%

La prevision
para 2022 se
rebaja hasta el
5,7%
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Desde la publicacion del anterior Panel de septiembre, el INE ha revisado
fuertemente a la baja la cifra de crecimiento del PIB del segundo trimestre, desde
un 2,8% inicial hasta un 1,1%. También ha publicado el resultado del tercer
trimestre, situandolo de forma provisional en un 2%. Ambos resultados estan
muy por debajo de las expectativas, que anticipaban que Espana seria uno de
los principales motores del crecimiento de la UE.

A ello se une un cuarto trimestre que estara marcado por el aumento de la
inflacion y la continuacion de las dificultades de suministro. Los Panelistas
esperan un crecimiento en dicho trimestre de en torno al 2% (cuadro 2), mientras
que varios de ellos esperan una revision al alza de la cifra de crecimiento del
tercer trimestre. Con todo, la tasa esperada para el crecimiento del PIB en 2021
se sitla ahora en el 4,8%, lo que supone un recorte de 1,4 puntos porcentuales
con respecto a la prevision publicada en septiembre. Todos los panelistas han
revisado a la baja su previsién del crecimiento.

Para 2022 la prevision se ha rebajado desde el 6,1% hasta el 5,7%. Se prevé un
perfil de crecimiento trimestral con tasas situadas en torno al 1%. En general,
estas previsiones han sido realizadas bajo la premisa de que los elevados precios
energéticos y de las materias primas se mantendran hasta la primavera, y
posteriormente descenderan. Con respecto a las cantidades que se ejecutaran
el afno proximo de los fondos de recuperacion europeos, la hipétesis de la que
parten la mayoria de los panelistas situa la cifra en torno a los 20.000 millones.

En octubre la tasa de inflacion general se elevé hasta el 5,4%, impulsada por tres
factores: el encarecimiento de los productos energéticos —electricidad, gas y
combustibles-, el retorno hacia niveles prepandemia de los precios de
determinados servicios que el afio pasado sufrieron importantes bajadas como
consecuencia de la crisis —paquetes turisticos internacionales, hoteles-, y un
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cierto traslado de los mayores costes de produccién y de la escasez de
componentes hacia algunos productos alimenticios y bienes de consumo.

En este Panel las previsiones de inflacién han vuelto a elevarse hasta una tasa
media anual del 2,9% este afno y del 2,4% el afio préximo, cinco y ocho décimas
porcentuales mas, respectivamente, que en el anterior Panel. Las previsiones
para la tasa subyacente también se han elevado, hasta el 0,8% y el 1,4% para
2021 y 2022 respectivamente.

La tasa interanual de inflacion prevista para diciembre de este afo es del 5,2%,
y la prevista para diciembre de 2002 es del 1,1% (cuadro 3).

Los resultados de la EPA del tercer trimestre fueron positivos, a pesar del
crecimiento econémico inferior a lo esperado. El nimero de ocupados crecié un
1,3%, lo que hizo posible, pese al aumento de la poblacion activa —resultado de
un incremento en la tasa de actividad- que el nUmero de parados disminuyese
un 2,4%. La tasa de desempleo descendié hasta el 14,6%, 1,7 puntos
porcentuales menos que en el mismo trimestre del afio pasado. La prevision para
la tasa media anual de 2021 se situa ahora en el 15,2%, cuatro décimas menos
que en el Panel de septiembre. Para 2022 |a prevision es del 14,4%, tres décimas
menos.

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
descendera un 0,5% este afio —la prevision anterior apuntaba a un crecimiento-,
y aumentara un 2,3% en 2022. En cuanto a los CLU, creceran un 0,7% en 2021
y descenderan un 0,5% en 2022, tras el fuerte ascenso registrado en 2020, si
bien la evolucion de estas variables debe ser interpretada con cautela.

La balanza de pagos por cuenta corriente arrojaba hasta agosto un superavit de
5.500 millones de euros, 1.000 millones mas que en el mismo periodo de 2020.
La suma de las balanzas corriente y de capital alcanzaba los 10.200 millones,
3.600 millones mas.

Las previsiones de consenso para el saldo por cuenta corriente apenas sufren
variaciones: para 2021 se prevé un excedente del 1% del PIB, que en 2022
aumentaria hasta el 1,2%.

Las administraciones publicas, excluyendo las corporaciones locales, registraron
hasta agosto un déficit de 54.973 millones de euros, frente a 79.478 millones en
el mismo periodo de 2020. En esta mejora ha destacado el papel de la
extraordinaria evolucién de los ingresos impositivos, que son superiores en casi
20.000 millones a los recaudados en el mismo periodo de 2020, e incluso
superiores en 5.700 millones a los obtenidos en 2019. También la evolucién de
las cotizaciones sociales supera con creces las expectativas, con un incremento
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de 3.700 millones sobre el mismo periodo de 2020, y de 4.400 millones sobre el
mismo periodo de 2019.

El consenso de panelistas espera un déficit publico del 7,9% del PIB este ano,
dos décimas porcentuales menos que en el Panel anterior, a pesar del
empeoramiento de las perspectivas de crecimiento. Esta prevision mejora la del
propio Gobierno, que en el Plan Presupuestario de septiembre la situaba en el
8,4% del PIB.

Para el afio proximo, sin embargo, la prevision de consenso de déficit publico se
sitia por encima de la del Gobierno: un 5,7%, frente al 5% contenido en el Plan
Presupuestario.

La generalizacion de los cuellos de botella, especialmente acuciantes en las
economias avanzadas, y el encarecimiento de la energia restan vigor a la
recuperacion global a la vez que intensifican las presiones inflacionistas. Otro
factor de debilitamiento proviene de la explosion de la burbuja inmobiliaria en
China. Todo ello ha motivado que el FMI, en sus perspectivas de otofio, recortara
sus previsiones de crecimiento para 2021 y elevara las de inflacion.

Los indicadores de coyuntura apuntan a la persistencia de estas tendencias a
corto plazo. Segun los PMI globales, los costes de produccion mantienen la
senda alcista, especialmente en la industria. Los problemas de abastecimiento y
el alza de precios energéticos provocan retrasos en la produccion de automéviles
y de todo tipo de bienes de consumo, a la vez que encarecen la cesta de la
compra, restando fuelle al efecto demanda embalsada que proviene de la
liberacién del sobre-ahorro generado por la crisis.

La economia de EEUU es una de las mas afectadas por los cuellos de botella,
por el intenso empuje de la demanda como consecuencia del programa de
transferencias y otros estimulos fiscales. El IPC total se incrementd un 6,2% en
octubre, y el subyacente un 4,6%. Pero la economia europea también se
resiente. La inflacion superaba en octubre el 4%, frente al 3% en agosto (ultimo
dato disponible en el anterior Panel), en buena medida por la subida de la
electricidad y de los combustibles. La inflacion subyacente se situaba ligeramente
por encima del 2%, medio punto mas que en agosto.

En sus valoraciones, los Panelistas reflejan estas tendencias y se muestran
menos optimistas acerca del entorno externo. La diferencia entre opiniones
positivas y negativas acerca de la economia europea es de apenas 3, frente a
10 en el Panel de septiembre. Asimismo, crece el numero de analistas que
anticipan un deterioro en los préximos meses. En cuanto al contexto no-UE, son
menos los Panelistas que lo consideran favorable que los que opinan lo contrario
(3 frente a 10), un vuelco frente al Panel de septiembre (9 frente a 4). La mayoria
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estima que este contexto se mantendra o ird a peor en los proximos meses.

Los principales bancos centrales de los paises avanzados siguen considerando
que el alza de los precios es un fenémeno transitorio, ya que proviene de factores
reversibles como el encarecimiento de los semiconductores y las tensiones
surgidas a raiz del caracter subito de la recuperacion econémica global. Sin
embargo, ante la intensificacion de las presiones inflacionistas, los responsables
monetarios admiten que la vuelta a una senda coherente con los objetivos de
estabilidad puede ser mas larga de lo previsto, lo cual incrementa los riesgos de
efectos de segunda ronda. A modo preventivo, algunos bancos centrales han
incrementado sus tipos de intervencién (Australia, Noruega, Polonia). La Reserva
Federal, por su parte, ha acelerado el calendario de retirada del programa de
compra de deuda. Y se espera que el BCE anuncie un camino similar, aunque
con mayor gradualismo que del otro lado del Atlantico.

Los mercados han empezado a incorporar el giro de las expectativas de inflacién.
El rendimiento del bono espariol a 10 afos roza el 0,5%, es decir 15 puntos
basicos mas que en el Panel de septiembre, y el diferencial con respecto al bono
de referencia aleman se incrementa levemente. El Euribor a un afio apenas ha
variado, reflejando la estabilidad de los tipos de intervencion del BCE, y en
particular la facilidad de depdsitos, anclada en el -0,5% a corto plazo. Pero los
tipos de interés con vencimientos a mas largo plazo empiezan a repuntar —si bien
se mantienen todavia en niveles reducidos.

En este contexto, los panelistas consideran que los tipos de interés de mercado
seguiran incrementandose durante el periodo de prevision. El rendimiento de la
deuda publica a 10 afos subiria hasta el 0,79% a finales de 2002, frente al 0,65%
en el anterior Panel.

Ante la perspectiva de una evolucién mas pronunciada de los tipos de interés en
EEUU que en la eurozona, la divisa europea ha tendido a depreciarse desde el
anterior Panel. Los panelistas opinan que el euro cotizara por debajo de 1,20
dolares durante todo el periodo de previsién (cuadro 2).

Los analistas siguen mostrando unanimidad en considerar que tanto la politica
monetaria como la fiscal estan siendo expansivas, y casi todos opinan que esta
posicion deberia prolongarse en los proximos meses (cuadro 4). No se esperan
variaciones apreciables en los tipos de interés de referencia del BCE hasta finales
de 2022.
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CUADRO 1

PREVISIONES ECONOMICAS PARA ESPANA - NOVIEMBRE 2021

Variacion media anual en porcentaje, salvo indicaciéon en contrario

Consumo Consumo Formacioén bruta de capital fijo Demanda
P8 hogares publico Maquinaria y bienes . nacional (3)
Total de equipo Construccion

2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 | 2022

Analistas Financieros Internacionales (AFI) 4.5 6.0 6.2 4.9 2.8 2.9 3.6 8.2 6.2 8.5 2.0 8.6 4.8 5.1

AXESOT RatiNg......ccooiiiiiiiiiiiiiic 4.7 5.9 4.1 5.3 3.2 23 3.2 5.3 - - - - - -
BBVA RESEAICH. ...ttt 5.2 55 71 6.4 3.2 22 22 12.3 10.4 10.0 -3.2 14.3 5.2 6.3
CaixaBank ReSEarch..........cccoiiiiiiieiiier e 5.0 6.2 6.0 5.3 3.2 1.0 4.4 10.0 13.4 8.0 -1.0 11.0 5.6 5.2
Camara de Comercio de ESpana...........ccccvevveeiiniiinie s 4.7 5.5 4.8 4.0 3.0 2.3 3.3 9.0 13.0 10.6 -2.8 6.2 4.5 4.7
(07T T USSR 4.7 5.9 4.8 6.1 3.5 25 4.8 8.5 12.8 5.6 0.5 11.4 4.6 5.7
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC)............... 5.3 6.1 5.7 5.9 34 2.1 4.9 8.1 1.7 8.3 1.1 10.3 4.9 5.3
Centro de Prediccion Econémica (CEPREDE-UAM)..................... 5.2 6.7 45 5.0 3.1 1.1 5.3 8.2 17.8 9.2 -1.5 8.8 4.6 5.1
CEOE. ..ot 4.8 5.0 44 5.9 3.1 22 3.7 45 14.8 8.1 -3.1 24 4.3 3.8
Equipo Econémico (Ee).. 4.7 5.3 3.7 4.6 24 2.8 5.6 71 45 7.5 6.0 8.2 4.0 4.7
Funcas......ccccooevvevencecnne 5.1 6.0 5.0 55 3.7 2.6 4.7 8.6 9.2 10.4 0.5 9.3 4.8 5.4
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)........... 4.8 6.2 4.6 6.5 3.1 1.7 4.7 7.2 15.4 8.8 -1.5 7.5 5.0 5.4
Instituto de Estudios Econémicos (IEE)............ccccooiiiiiiiiiniiienns 4.6 4.7 4.3 5.9 3.1 2.2 3.3 2.8 13.9 55 -3.2 0.9 4.1 3.5
INtermoney.........ccceevenirinieiercne 5.1 6.2 54 4.9 3.1 2.0 4.2 10.2 15.3 12.7 -2.1 10.5 4.6 5.3
Mapfre Economics 5.7 6.2 7.0 6.9 3.7 2.0 45 7.8 - - - -- 5.8 5.7
Oxford Economics 4.4 5.7 45 5.8 3.1 1.7 3.5 8.2 4.2 5.8 -4.5 44 4.3 55
4.7 5.2 5.3 3.3 34 24 4.4 6.0 16.8 7.6 -2.3 54 43 3.6

4.6 5.8 45 4.0 3.0 0.5 4.0 10.6 15.1 14.4 -2.4 7.0 4.3 4.4

43 5.2 5.1 5.8 3.2 2.0 3.1 9.2 16.0 9.4 -2.0 9.6 4.3 5.6

4.6 5.1 5.7 5.1 3.4 2.9 6.9 9.3 16.3 9.5 -1.2 9.5 4.6 6.5

CONSENSO (MEDIA) 4.8 5.7 5.1 5.3 3.2 2.1 4.2 8.1 12.6 8.9 -1.2 8.1 4.7 5.1
MAXIMO. ...t 5.7 6.7 71 6.9 3.7 29 6.9 12.3 17.8 14.4 6.0 14.3 5.8 6.5
Minimo 43 4.7 3.7 3.3 24 0.5 2.2 2.8 4.2 5.5 -4.5 0.9 4.0 3.5
Diferencia 2 meses antes (1).......ccouurereiriirririiiieeceee e -1.4 -0.4 -2.5 -0.1 0.3 -0.2 -2.4 -1.1 1.5 0.3 -5.1 -2.2 -1.5 -0.3

= SUDBN (2).1vvrevvseee it 0 8 1 9 16 6 1 6 11 8 0 5 1 9

= BAJAN (2)-vvuveriiee s 20 12 19 9 4 12 19 14 6 9 18 12 18 10
Diferencia 6 MeSES anteS (1).........ccvrurururirrirririreireireireireireiseeseiseieeseeeeeeeens -1.0 0.0 -1.1 -0.4 -0.2 0.0 -2.9 0.1 0.9 1.3 -5.9 -0.8 -0.9 -0.1

Pro memoria:

Gobierno (JUIO 2021)......ccuiriieieieie e 6.5 7.0 7.3 6.9 25 1.5 9.0 12.4 16.5 18.3 6.1 10.4 6.5 6.7
Banco de Esparia (septiembre 2021).........ccoooeeeiiiraiiieeiieeeeene 6.3 5.9 9.6 4.3 2.2 0.2 5.8 10.5 - - - -- 7.0 4.7
CE (Noviembre 20271)........cccueieieiierieeeieieie e 4.6 55 4.8 5.2 3.3 2.7 3.7 7.4 15.0 8.0 -2.7 7.6 4.2 5.0

FMI (octubre 2021).. 5.7 6.4 5.9 5.1 3.2 0.8 6.4 9.9 - - - - - -

OCDE (septiembre 2021) 6.8 6.6 -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- -- --

(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 - NOVIEMBRE 2021

Variacion media anual en porcentaje, salvo indicaciéon en contrario

Exportaciones Importaciones IPC total IPC subyacente| Remunerac. Paro (EPA) B. Pagos cl/c Saldo AA.PP.
bienes y bienes y (media anual) | (mediaanual) | salarial (3) Empleo (4 (% pob. activa) | (% del PIB) (5)| (% del PIB) (6)
Servicios Servicios
2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022 | 2021 | 2022
Analistas Financieros Internacionales (AFI) 11.0 10.0 12.5 7.3 28 21 0.6 1.4 -- - 6.8 2.8 15.2 14.4 0.8 1.1 -7.9 -4.9
AXESOT RAENG.....vvorveeeeee e senenes 11.0 13.6 11.6 10.0 2.9 24 1.4 1.1 - - - - 157 149 | 05 1.1 8.5 6.0
BBVA RESEAICH. .......c.vvoeeeeeeeeeeseeeeeeeeeeeseeees e 13.7 13.9 14.4 17.4 2.5 1.8 0.6 1.4 0.7 3.6 5.1 26 150 140 | 07 02 | -70 5.3
CaixaBank RESEAICH. .............ovvovveeeeeeeeeeeeeeee oo 11.3 9.9 12.4 7.0 2.4 1.7 0.6 15 0.1 2.4 5.5 3.8 15.1 140 | 15 16 | -82 5.6
Céamara de COmercio de ESPaia..............c.owveererrressrreresreenn. 12.6 11.6 10.7 9.7 2.7 26 0.6 15 - - 48 49 153 144 | 1.1 12 | -8.0 6.3
COMEX ..o 11.6 12.8 1.7 12.8 2.9 23 0.6 1.2 - - 55 3.0 - - 10 15 | -79 5.5
Centro de Estudios Economia de Madrid (CEEM-URJC)............ 12.9 14.5 12.0 12.9 3.0 2.7 0.8 1.9 - - 3.9 3.0 152 147 | 1.1 13 | -87 5.8
Centro de Prediccion Econémica (CEPREDE-UAM)................... 12.6 13.6 11.0 9.2 2.9 2.3 - - 0.5 1.2 6.2 5.0 150 140 | 12 15 | -71 3.3
(o= OO 12.9 1.2 11.6 7.9 3.0 2.3 0.7 1.3 03 20 5.9 25 15.1 142 | 12 15 | -80 6.2
Equipo Econémico (Ee). | 124 10.2 1.1 9.3 3.1 3.9 1.0 1.6 0.8 15 4.0 3.1 154 148 | 10 14 | -84 7.2
FUNCAS.....ovooveereeereeeeeenenne 12.1 10.8 11.4 9.1 2.9 25 0.7 15 02 03 4.9 2.0 153 148 | 05 1.7 | -7.9 6.0
Instituto Complutense de Analisis Econémico (ICAE-UCM)......... 12.0 11.2 11.1 9.1 3.1 3.7 0.7 1.3 - - 5.1 45 15.3 14.5 0.9 1.0 -7.5 -4.5
Instituto de Estudios Econémicos (IEE)...........coovwowvorvecereerenenne. 12.7 10.5 11.4 6.9 2.9 22 0.6 12 | 04 1.9 5.8 2.3 152 144 | 10 13 | -86 6.2
INEEIMONEY........ocveeeeeeeeeeeese s .| 139 14.0 12.9 12.9 2.9 25 0.7 1.7 - - 5.0 3.0 153 145 | 09 14 | 82 5.9
Mapfre Economics.. . 9.8 8.3 11.5 6.9 2.8 24 1.0 1.5 - - -- - 14.9 14.7 1.0 1.3 -7.6 -5.9
OXFOrA ECONOMICS........eveo oo sesesseene e seneeenes 1.1 7.3 1.1 6.8 3.0 2.2 0.5 15 - - - - 150 146 | 10 15 | -76 5.9
14.4 11.0 13.1 6.4 2.9 23 0.7 13 0.3 13 7.3 45 147 138 | 12 13 | -79 5.5
11.9 10.3 1.1 6.2 3.1 33 0.7 1.9 2.0 2.0 - - 15.0 143 - - - -
12.6 12.1 11.8 13.1 3.0 1.9 0.8 1.2 - - 45 35 152 147 | 10 12 | -75 6.0
13.5 13.3 13.6 12.2 238 24 0.9 15 - - 5.2 35 15.1 140 | 09 07 | -78 5.6
CONSENSO (MEDIA).. .| 123 115 11.9 9.7 29 2.4 0.8 1.4 0.2 1.8 5.3 3.4 152 144 | 10 12 | -7.9 5.7
Maximo.............. .| 144 14.5 14.4 17.4 3.1 3.9 1.4 1.9 2.0 3.6 7.3 5.0 157 149 | 15 17 | -70 3.3
MiIRIMO... v .| 98 7.3 10.7 6.2 24 17 0.5 1.1 05 03 3.9 2.0 147 138 | 05 02 | -87 7.2
DIferencia 2 MESES ANMES (L)..v..vovevvrserersesesssmsssessesessesessssssssessesessesess 1.2 -1.0 0.5 0.6 0.5 0.8 0.1 02 | -05 03 0.5 0.0 04 0.3 0.1 0.0 0.2 0.0
- Suben (2) 13 6 14 9 18 18 8 13 2 4 7 4 1 2 8 9 7 7
- Bajan (2) I 14 5 11 0 0 4 0 4 1 6 8 15 14 1 4 3 4
DIfErencia 6 MESES AMES (L).......ccoovcccerecorsccesscorssesssossseessceessessseess 0.6 0.6 0.7 0.3 1.3 1.1 0.1 04 | -05 04 1.4 0.0 -1.0 0.9 00 -0.1 0.6 0.3
Pro memoria:
GODIErNO (U0 2021).........eveoeeeeeeeeeeeeeeeee e 10.0 10.3 10.3 10.0 - - - - - - 4.0 2.7 152 14.1 - - 8.4 5.0
Banco de Espafia (Junio 2021)............oo.ovveeveereeererseeeeereesenen. 8.7 1.1 115 75 | 217 1,77 | 038 1,08)| - - 81(9) 56(9) | 15.1 14.3 - - 7.6 4.3
CE (NOVIEMDIE 2021).......oeoveeeeeeeeeveeeeeseeeeeesereeneeensesene s 12.1 10.4 11.9 92 |28(7) 21(7) - - 03 21 45 2.8 152 143 | 03 08 | -8.1 5.2
FMI (octubre 2021)... A 119 12.0 12.0 8.8 22 16 - - - - 19.6 19.8 154 148 | 04 14 | -86 5.0
OCDE (septiembre 2021).............ccoooovvoereereieeeeeereeresreesen, — - - - 2.4 1.9 0.4 1.3 - - - - - - - - - -

(1) Diferencia en puntos porcentuales entre la media del mes actual y la de dos meses antes (o seis me:  (2) Numero de panelistas que modifican al alza (o a la baja) su prevision respecto a dos meses antes.
(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, segiin
Banco de Espafia. (6) Excluyendo déficit por ayudas a entidades financieras. (7) indice armonizado. (8) indice armonizado excluyendo energia y alimentos. (9) Horas.
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CUADRO 2
PREVISIONES TRIMESTRALES - NOVIEMBRE 2021
21-1T 21T 21T 21-lVT 22-1T 22-I'T 22T 22-IVT
PIB (1) -0,6 1,1 2,0 2,1 1,0 1,0 1,0 1,0
Euribor 1 afio (2) -0,49 -0,48 -0,49 -0,47 -0,42 -0,40 -0,36 -0,34
Tipo interés deuda publica 10 @0S (2)........cceeeeerreereeeereeennee 0,31 0,43 0,33 0,47 0,57 0,65 0,72 0,79
Tipo interés BCE op. princip. de financ. (2)........ccocceeveneeenne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,01 0,01
Tipo interés BCE depositos (2) -0,50 -0,50 -0,50 -0,50 -0,47 -0,47 -0,45 -0,45
Tipo cambio délar / euro (2).......ccceeeeviivvieeeennnnns 1,19 1,21 1,18 1,17 1,18 1,18 1,19 1,19
Previsiones en zona sombreada.
(1) Tasas de crecimiento intertrimestrales.
(2) Media mensual del tltimo mes del trimestre.
CUADRO 3
PREVISIONES IPC - NOVIEMBRE 2021
Variacion interanual en %
oct-21 nov-21 dic-21 ene-22 dic-21 dic-22
55 5,4 5,2 4,3 5,2 11
CUADRO 4
OPINIONES - NOVIEMBRE 2021
Numero de respuestas
Actualmente Tendencia 6 préximos meses
Favorable Neutro Desfavorable A mejor Igual A peor
Contexto internacional: UE............cccccoiiiiiiiiiiii s 7 9 4 10 6 4
Contexto internacional: No UE..............cccooiiiiiiiiiiiic e 3 7 10 9 7 4
Esté siendo Deberia ser
Restrictiva Neutra Expansiva Restrictiva Neutra Expansiva
Valoracion politica fiSCal (1).....vveeeeeiiiriiiieeeiiiiiiiee e e eiiiiee e e s e e e 0 0 20 0 4 16
Valoracion politica monetaria (1)..........ccooviiiiiiiiiiiiiiicee 0 0 20 1 2 17

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

EVOLUCION DE LAS PREVISIONES (Valores de consenso)
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Fechade Previsiones Previsiones Fechade Previsiones Previsiones Fechade Previsiones Previsiones
la prevision  para 2021 para 2022 la prevision  para 2021  para 2022 la prevision  para 2021  para 2022
Mar 20 1,6 Mar 20 1,6 Mar 20 1,3
May 20 6,1 May 20 55 May 20 0,9
Jul 20 7,2 Jul 20 6,6 Jul 20 1,0
Sep 20 7,3 Sep 20 6,7 Sep 20 1,0
Nov 20 6,5 Nov 20 6,2 Nov 20 0,9
Ene 21 6,3 Ene 21 5,9 Ene 21 0,8
Mar 21 5,9 5,6 Mar 21 6,0 5,2 Mar 21 1,1 1,2
May 21 5,8 5,7 May 21 5,6 5,2 May 21 15 1,2
Jul 21 6,1 6,1 Jul 21 5,8 5,3 Jul 21 19 1,4
Sep 21 6,2 6,1 Sep 21 6,2 54 Sep 21 2,4 1,6
Nov 21 4.8 5,7 Nov 21 4,7 51 Nov 21 2,9 2,4




