INFORME TRIMESTRAL BANCODEESPANA

Eurosistema

Marzo de 2026. Infografia. 27/03/2026

Prevision Prevision
2025 2026 2027

La economia espaiola reducira su ritmo de crecimiento y
los precios subiran por la guerra en Oriente Proximo, pero las
ultimas medidas de apoyo del Gobierno mitigaran ese efecto.

Inflacion

La creacion de empleo y la reduccion de la tasa de paro se
ralentizaran a lo largo de los préximos anos.

El mayor dinamismo que se espera en la economia acarrearia

25% <— un menor déficit publico, pero las medidas en respuesta a la
)

guerra reduciran su ritmo de mejora en 2026.

Estas previsiones se encuentran sujetas a una incertidumbre especialmente elevada, relacionada con la duracion e
intensidad del conflicto bélico

El Banco de Espana espera que la economia se desacelere

PRINCIPALES ELEMENTOS A TENER EN CUENTA LOS CAMBIOS EN LAS PREVISIONES

Frente a lo previsto en diciembre, el escenario es mas
desfavorable a lo largo del conjunto del horizonte de PIB
proyeccion, sobre todo por el aumento de los precios

de la energia a consecuencia de la guerra en Oriente - El aumento de los precios de la energia derivado
Préximo. de la guerra sera lo que mas reste crecimiento al
PIB de 2026.

Las exportaciones se 2025 +3 6 % Sin embargo, los buenos datos de crecimiento
= )

desaceleraran de forma notable. 2026 +2.4 % previos al conflicto b,é"CO y las medidas de
' apoyo lo compensaran.

En 2027, la “vuelta a la normalidad” fiscal y el
Los precios del petréleo y del gas en los shock inflacionario llevan a revisar a la baja la
mercados mayoristas subiran prevision de crecimiento.

significativamente frente a los esperados
E Inflacion

meses atras.

* Los precios se han situado por encima de lo
previsto desde diciembre, obligando a revisar
al alza la previsién de inflacién de 2026.

Al mismo tiempo, la economia espaiiola El encarecimiento del petréleo y el gas tras el
avanzé en 2025 mas de lo esperado. estallido de la guerra en Oriente Proximo también

Dato sumara a la tasa de este ano.

gﬁT'?q « También se espera que suban los precios de los

- 4T 2025 alimentos.
' Las rebajas fiscales del Gobierno reduciran la
' inflacion media en 2026 pero actuaran en sentido

1T 2025 2T 2025 3T 2025 AT 2025 W PIB contrario en 2027.

Los tipos de interés a corto y largo plazo
aumentaran a lo largo de 2026 y 2027.

Las medidas de apoyo del Gobierno

El Real Decreto-Ley para mitigar los efectos del conflicto bélico en Oriente Préximo sobre los precios supone la principal
novedad en politica fiscal.

Costaran 5.000 millones de euros Son temporales: se prolongaran hasta junio

Las medidas, que buscan contener el aumento de los costes de la energia y sus efectos en consumidores y empresas, tienen 2 gjes:

n SUBVENCIONES Y AYUDAS _
A LOS SECTORES <«
AFECTADOS -% (3

BAJAR LOS IMPUESTOS
SOBRE LA ENERGIA

P

IVA

* Bonificacién adicional de 0,20€ por litro de gaséleo
21 % =>10 %

para los sectores del transporte, agricola y ganadero

 Reduccion de los tipos del IVA
a los combustibles, electricidad,
gas y madera.

- Ayudas para los sectores industriales y energético
* Rebaja del impuesto especial sobre

, - Transferencias al sector primario y el transporte maritimo
hidrocarburos.

« Medidas de proteccion al consumidor:

1. flexibilizacion de los contratos de electricidad y gas natural
 Supresidén del impuesto sobre el valor 2. ampliacion del bono social térmico

de la produccion de la energia eléectrica. 3. deducciones en el IRPF para adquisicion de vehiculos eléctricos

 Bajada del impuesto especial a la electricidad.

;COMO IMPACTAN LAS MEDIDAS EN LA ECONOMIA?

- Abaratan la factura energética de hogares y empresas, y asi, moderan la inflacién.

- Aumentan la renta disponible de hogares y se reducen los costes de las empresas, favoreciendo el consumo y la inversion.

« Sin ellas, la inflacién creceria cinco décimas mas en 2026 (un 3,5 %) y el crecimiento seria tres décimas inferior (del 2 %).
- J

A Hay que recordar que el coste presupuestario es significativo y por tanto, su disefno debe ser temporal, selectivo
y centrado en los hogares mas vulnerables

¢Y si la guerra dura mas?

La naturaleza cambiante del conflicto bélico aconseja considerar distintas hipdtesis alternativas.
Sobre esa base, el Banco de Espana hace este ejercicio de caracter ilustrativo, que permite calibrar con mejor precision los riesgos

ESCENARIOS

Escenario adverso Escenario severo

 En este escenario, los precios del petrdleo y la » Un conflicto bélico mas intenso y duradero,
electricidad aumentan mas de lo previsto en el escenario con mas disrupciones de los flujos de energia
central, pero esas disrupciones son transitorias. por la destruccion significativa de infraestructuras

: . : L . energeéticas.
- Las infraestructuras energéticas en Oriente Préximo no

resultan significativamente dafnadas. - Hasta principios de 2027 la situacién no empezaria

+ En la segunda mitad de 2026, los precios de las materias a normalizarse.

primas energéticas empezarian a normalizarse.

IMPACTOS

Asi avanzaria el PIB en los tres escenarios Asi avanzaria el IPC en los tres escenarios

En el escenario adverso, el PIB se

reduciria en dos décimas cada ano
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20 En el escenario severo, en 2026 / _
15 - la inflacién se dispara hasta el 4 _

' - 6 %, tres puntos por encima de .
10 — lo previsto en el central
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En ninguno de los dos escenarios se amplian las medidas de apoyo del Gobierno, para facilitar asi la comparacion entre ellos

Mas informacién en nuestra publicacion Proyecciones macroeconomicas e
informe trimestral de la economia espanola. Marzo 2026
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