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Revision de previsiones: menos crecimiento y mas inflacion en 2026
El repunte de los precios de la energia por la guerra en Irdn empeora las previsiones de la OCDE. En % de variacién interanual
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La OCDE prevé que la inflacion
en Espana suba al 3% este
ano por la guerra en Iran

El organismo
reduce una décima
su estimacién

de crecimiento

del PIB espaiiol

Estima que
Alemania, Francia
e Italia perderan
dos décimas

RODRIGO CARDONA

MADRID

La guerra en Iran ya estare-
duciendo las expectativas
de crecimiento de la econo-
mia espariola. La OCDE pu-
blicé ayer sus Perspectivas
econémicas provisionales,
en las que sefiala que el in-
cremento del PIB espariol
sera del 2,1% en 2026, una
décima menos que en su
estimacién de diciembre.
Ademas, apunta que la in-
flacién espanola subira sie-
te décimas mas que en su
anterior calculo, hasta una
media del 3%. Para 2027 el
impacto es similar en el lado
del crecimiento, con un alza
del PIB que se situari en el
1,7%, también una décima
menos, pero recula con fuer-
za en el caso de la inflacién:
elaumento de los precios se
moderaria al 2,2%, casien el
objetivo del Banco Central
Europeo, aungue también
supone un incremento de
cuatro décimas frente a los
datos previos.

El organismo no contem-
pla por ahora un shock ma-
yor, comparable al desata-
do por la guerra en Ucrania,

cuando la inflacién se dis-
par6 a niveles mucho mas
elevados. Y Espania sale re-
lativamente bien parada: el
recorte de una décima del
PIB de 2026 contrasta con
las dos décimas que laOCDE
estima que perderin Alema-
nia, Francia e Italia, ninguna
de las cuales crecera por en-
cima del 1%. La media previs-
ta ahora para la economia
de la zona euro es del 0,8%,
cuatro décimas menos que
en la anterior estimacién,
con un origen muy claro: “El
aumento de los precios de la
energia lastra la actividad”,
destaca. En 2027, el alza sera
del1,2%, dos décimas menos,
gracias al “impulso del gasto
en defensa”, esgrime.

A pesar del conflicto, el
crecimiento de la econo-
mia mundial se mantiene
sin cambios, segun las pro-
yecciones de la entidad,
con un avance del PIB del
2,9%, y crecera un 3% en el
2027, una décima menos. El
mayor impacto, al igual que

No contempla, por
ahora, un ‘shock’
mayor al desatado
por la guerra

de Ucrania

El crecimiento
de la economia
mundial se
mantendra

sin cambios

sucede en el caso de Espa-
na, se sentira en la inflacion,
ya que en las economias de-
sarrolladas se situard en el
4%, 1,2 puntos mas que en
el anterior calculo. En 2027
se moderara hasta el 2,7%,
lo que supone también un
alza de dos décimas, aungue
deja entrever que la OCDE
considera de momento gue
el golpe sera transitorio y 1a
guerra no se prolongari. De
cronificarse, también cam-
biarian sus previsiones. “Un
riesgo significativo a la baja
para las perspectivas es que
las interrupciones persisten-
tes en las exportaciones de
Oriente Préximo, que elevan
los precios de la energia atiin
mas de lo previsto y agra-
van la escasez de materias
primas clave, contribuyan
a la inflacién y reduzcan el
crecimiento”, alerta el think
tank de los paises ricos.

EE UU, beneficiada
Paraddjicamente, Estados
Unidos, que junto a Israel
inici6 el conflicto hace casi
cuatro semanas, resulta la
mds beneficiada en la revi-
sién: su actividad mejora-
ria tres décimas respecto a
las anteriores predicciones,
con un crecimiento del 2%.
La posicién de EE UU como
importante exportador de
petréleo y gas natural pue-
de reducir el impacto sobre
su economia en un contexto
de altos precios energéticos.
El organismo seniala que
estas proyecciones estan
condicionadas a que los
precios del petréleo, el gas
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v los fertilizantes “disminu-
van gradualmente a partir de
mediados de 2026", algo que
todavia no esta nada claro
que vaya a ocurrir. Desde su
dltima actualizacion, des-
taca que el precio del barril
de Brent se ha encarecido
alrededor de un 40% y el gas
TTF, la referencia de precios
mas importante en Europa,
ha aumentado un 60%. Res-
pecto a este tltimo, advier-
te de que “las posibles inte-
rrupciones del suministro
podrian verse agravadas por
el nivel bajo que presentan
actualmente lasreservas de
gas europeas”.

Elalza de precios energé-
ticos se debe principalmente
al bloqueo del estrecho de
Ormuz, la via maritima por
la que circula el 20% del pe-
tréleo que se consume en
el mundo. La OCDE senala
que “ha perturbado el flujo
mundial de petréleo crudo,
productos derivados del pe-
tréleo y gas natural licuado”,
v espera que las consecuen-
cias que genere “se propa-
guen rapidamente, dada la
naturaleza global de los mer-
cados energéticos”.

El impacto del conflicto
en la inflacién va a obligar a
los bancos centrales a “estar
alerta” para que la presién de
los precios se mantenga con-
trolada y “podria ser necesa-
rio” un ajuste de la politica
monetaria si se observan
indicios de presiones sobre
los precios mas generaliza-
das o un debilitamiento de
las condiciones del mercado
laboral, sefiala la OCDE.

El INE confirma que
la economia espanola
crecié un 2,8% en 2025

El consumo y la inversién impulsaron
el PIB un 0,8% en el cuarto trimestre

ALVARO SANCHEZ

MADRID

La economia esparfiola crecio
en 2025 a un ritmo muy su-
perior al de sus socios euro-
peos. El Instituto Nacionalde
Estadistica (INE) confirmé
ayer que el PIB avanzé un
2,8% el pasado ejercicio, jus-
to el doble que la zona euro,
gracias al empuje del con-
sumo y la inversion, las dos
patas sobre las que se apo-
ya en los ultimos tiempos
la mejora de la actividad. E1
dato anual esta por debajo
del 3,5% que alcanzd en 2024,
pero refrenda que Espafa
fue la economia avanzada
que mas crecid en los dos
altimos afos.

El cierre de 2025 fue es-
pecialmente favorable: el
cuarto trimestre fue el mejor
de todo el curso, con un re-
punte de ocho décimas que
se vio propulsado por una
aportacion de nueve déci-
mas de la demanda nacional,
a la que el sector exterior
rest6 una. La velocidad de
crucero fue ganando trac-
cién conforme transcurrian
los meses, con algun altibajo:
en el primer trimestre el PIB
crecié en cinco décimas, en
el segundo, en siete, y en el
tercero, en seis. En el ano,
el desequilibrio entre una
demanda nacional boyante y
un sector exterior deficitario
fue la ténica, pero el com-
portamiento de la primera
compenso con creces al se-
gundo, gracias sobre todo al
consumo de los hogares, que
avanzo un 3,3% espoleado
por la creacién de més de
medio millén de empleos.

Para Raymond Torres, di-
rector de coyuntura de Fun-
cas, la situacién de la econo-
mia espanola contrasta con
el mayor estancamiento de

muchos socios europeos, y
tiene sus propias peculiari-
dades. “Tenemos una econo-
mia basada en el crecimiento
intenso de la demanda in-
terna, es decir del consumo
privado y la inversién en
construccién, algo muy im-
portante de cara a intentar
solventar la crisis habitacio-
nal que estamos sufriendo.
En cambio, el sector externo
detrae actividad, con unas
exportaciones que crecen
muy poco y una aceleracion
de las importaciones por el
desvio de exportaciones de
paises asiaticos como Chi-
naen un contexto de guerra
comercial en EE UU", argu-
menta.

Es decir, Espana est4 ab-
sorbiendo parte de las mer-
cancias chinas que iban a
EE UU antes de que Donald
Trump levantara el muro
arancelario, lo que ha con-
tribuido a elevar el déficit
comercial mas de un 40%
en 2025.

Esas cifras de mejora del
PIB, en cualquier caso, dota-
ban a la economia esparfiola
de una importante inercia
para seguir creciendo en
2026, con un avance que el
Ministerio de Economia cifra
en el 1,1% como punto de par-
tida. Las previsiones augura-
ban que el impulso seria algo
menor que en 2025, pero to-
davia solido, por encima del
2%. Sin embargo, la guerraen
Iran ha desplegado un velo
de incertidumbre sobre las
predicciones. Las economias
europeas, muy dependien-
tes de las importaciones de
gas natural y petréleo, son
sensibles alos aumentos de
precios energéticos en los
mercados, lo que se ha tra-
ducido ya en rebajas de pre-
visiones por parte del BCE.

El PIB se modera con impulso de consumo e inversion
PIB anual Tasas de variacion interanual (%)
; Volumen encadenado

Componentes de lademanda

6,4 Gasto en consumo final 31
De los hogares 3,4

De las Administraciones. 25

Formacién bruta Inversién 538

Activos fijos materiales 6,0

Vivienda y construccién 52

Bienes de equipo 7.4

Demanda nacional 3,6

2022 2023 2024 2025

Exportaciones
Importaciones

Fuente: INE
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