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;Qué es el Consenso

Economico y Empresarial

y como se hace?

El Consenso Econémico y Empresarial es el informe
trimestral de coyuntura econdémica de PwC Espafia.
El estudio cuenta ya con una amplia tradicién y

se elabora desde 1999 a partir de la opinién de un
panel de expertos, directivos y empresarios, cuya
actividad profesional tiene lugar en nuestro pais. Su
objetivo es adelantar la evolucion de la economia

y recoger la opinién del mundo académico y del
tejido empresarial espafiol sobre las principales
cuestiones que le afectan.

El cuestionario en el que se basa el estudio esta
estructurado en dos partes. El ‘Monografico’ -
que varia en cada Consenso y donde se pregunta
sobre una tematica especifica vinculada a la
actualidad—, y una bateria de preguntas sobre las
‘Perspectivas de la economia espafiola’, que se
mantiene inalterable. Las preguntas son disefiadas,
elaboradas y redactadas por un grupo de expertos
de reconocido prestigio. Los comentarios que
acompafian a las respuestas son producto de un

consenso entre las mismas personas.

La edicién actual del Consenso es el resultado de una
encuesta de un total de 23 preguntas que se ha enviado
a un colectivo de mds de 450 personas seleccionadas
que, por su trabajo, son capaces de dar una opinién
solvente acerca de la situacién econdémica espafiola.

La encuesta se ha elaborado exclusivamente con las

85 respuestas recogidas entre el 18 de febreroy el 5
de marzo. De manera extraordinaria, y con el objetivo
de recoger la opinidn del panel sobre el impacto en la
economia espafiola en 2025 de la guerra desatada en
Oriente Medio, se enviaron dos preguntas adicionales,
cuyas respuestas se contestaron entre los dias 11y 16 de
marzo. El desglose profesional de estas respuestas es el
que se indica a continuacion:

Empresarios y directivos:
A 4%

Asociaciones Empresariales:
—16%

Universidades y Centros de Investigacion Econdmica:
—40%
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Monografico

Las infraestructuras
y su impacto

en el crecimiento
economico
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Los expertos consideran clave mejorar las
infraestructuras energéticas y las de redes eléctricas

Espafia afronta en los préximos afios un importante desafio inversor
en infraestructuras. Segtin un informe elaborado por Seopan

y Sener se necesitaran unos 350.000 millones de euros hasta

2035 para desarrollar y adaptar infraestructuras consideradas
prioritarias. Parte de esta inversion, seguin los planes actuales, ira

al transporte, al agua y a la transicién energética, en linea con el
Plan Nacional Integrado de Energia y Clima 2023-2030 elaborado
por el Gobierno, mientras que otras se orientaran a la lucha contra
la desertificacion, energias renovables y medio ambiente, ciudades
inteligentes y, sobre todo, infraestructuras digitales.

En un contexto de recursos publicos limitados, definir prioridades

de inversion es la clave para sostener el crecimiento econ6émico y

reforzar la competitividad del pais.
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En PwC hemos dedicado la edicién del Consenso Econdmico
y Empresarial, correspondiente al primer trimestre de
2026, a conocer la opinién de los expertos, empresarios

y directivos sobre cudles son las infraestructuras

que necesitan un mayor desarrollo ante los cambios
tecnoldgicos, demograficos y geopoliticos que estd
viviendo Espafia.

La primera pregunta del cuestionario hacia referencia a

esas infraestructuras prioritarias para impulsar el
crecimiento econémico en la préxima década. Para el

65% de los encuestados, las energéticas y las de las redes
eléctricas son las que precisan una inversion mas urgente.
Casi el total de los preguntados (el 99%) las colocaron en los
tres primeros puestos. También consideran que existe una
gran demanda de las infraestructuras digitales y de soporte
a nuevas actividades, como datos, supercomputacion o

5G, con un 51% que lo considera relevante, seguido de las
de transporte ferroviario. Menos prioritario se ve, por este
orden, la inversion en la red de carreteras, la infraestructura
hidraulica y la red de puertos y aeropuertos.

Una de las cuestiones abundaba en la red eléctrica, y se
preguntaba si estaba preparada para soportar el aumento
de la demanda que puede llegar por la construccién de
nuevas viviendas, la proliferacién de centros de datos

y las energias renovables. Casi el 87% dijeron que no;

de ellos el 44% abogaron por mas inversion en redes y
almacenamiento, con impulso a la energia nuclear mientras
que el otro 43% apostaron por incrementar la capacidad de
las redes de transporte y distribucion y eliminar los cuellos
de botella regulatorios. Unicamente el 13% dijo que la red
eléctrica podra soportar el aumento de demanda con las
mejoras que se estan planeando.
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El 87% asegura

que la red eléctrica
en Espafia no esta
preparada para
soportar el aumento
de la demanda,

que vendra por la
construccién de
nuevas viviendas,

la proliferacién de
centros de datos y las
energias renovables.
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A continuacion, se preguntaba por la situacién actual
del transporte de viajeros por ferrocarril y su impacto en

la economia, un tema de gran actualidad tras el tragico
accidente de Adamuz y de Gélida. El 74% afirmé que los
actuales problemas de la red “cuestionan la fiabilidad,
capacidad y calidad del ferrocarril”; un 43% (se podia
responder a varias opciones al mismo tiempo) indicd

que los problemas “tendran efectos sobre la imagen del
pais y pueden repercutir en una caida de viajeros y del
turismo”. Un porcentaje similar apunt6 que han quedado
demostradas las deficiencias de conectividad entre grandes
nodos urbanos, Cercanias y redes secundarias. Solo el 30%
consideran que son “problemas puntuales que se pueden
resolver con un incremento de inversién”.
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Para descender a las consecuencias econdmicas y la
magnitud del problema de la red de Cercanias, un problema
no resuelto sobre todo en Catalufia, se pregunto por su
afectacién a la productividad y a la movilidad laboral. El
77% considerd que “es un problema grave porque no ofrece
fiabilidad por las importantes demoras”; el 40% apunt6 que
“demuestra que se deberia dar prioridad a las Cercanias
frente a la Alta Velocidad, tras afios dedicando muchos
recursos al AVE”. Solo un 12% dijo que “el impacto en las
areas metropolitanas y regionales no es relevante para

el conjunto nacional”. Esta claro que los expertos piden

un cambio de rumbo en los criterios de inversién porque
los trenes urbanos e interurbanos se han saturado por el
envejecimiento y el aumento de la poblacién.

Los métodos para financiar las infraestructuras son
variados. En Europa es frecuente recurrir a la eurovifieta,
es decir, pago por uso de las carreteras. Preguntados por
esta cuestion, para un 55% de los encuestados este sistema
es una via adecuada para mejorar el mantenimiento de

las autovias; el resto pidié que fuera el Gobierno el que
sufragara los gastos con cargo a los impuestos que se pagan.
Entre los economistas que asesoran para la elaboracion

e interpretacion de esta encuesta, se recordd que siendo
Espafia un pais turistico, las visitas de millones de personas
cada afio podian ser una buena fuente de ingresos, como
ocurre en otros paises.
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En donde hay mas divisiéon de opiniones es en el papel
que deberian jugar los aeropuertos en la estrategia de
crecimiento econdmica de Espaiia. El 40% considerd que
la red actual tiene la calidad suficiente y no reclamaron
mayores inversiones. El 56% apostaron por ampliar

su capacidad, con mas rutas internacionales y hubs de
conexidn, asi como potenciar los aeropuertos pequefios
especializandolos en mercancias y conectandolos con

la red ferroviaria.

Del aire pasamos al mar para preguntar por las posibles
prioridades en la modernizacién de los puertos espafioles
para reforzar el papel de Espafia como plataforma logistica
internacional. La opinién dominante, el 51%, fue que los
puertos deberian integrarse en cadenas logisticas globales,
destacando algunos como grandes centros de distribucién.
El 29% considero que se debian mejorar los accesos
ferroviarios y el 17% que lo prioritario era potenciar la
digitalizacion y automatizacion portuaria de los procesos.

Y del mar a las aguas interiores: la planificaciéon de las redes
hidraulicas y como prevenir el estrés hidrico. Se podian
contestar varias opciones y la mayoritaria —el 57%- fue

que se deberia “apostar por una coordinacién entre politica
hidraulica, agricultura, industria y turismo, potenciando
los trasvases”. El 44% anotaron que se deben elevar las
inversiones en almacenamiento, reutilizacién y desalacion,
mientras que el 29% indicé que se deberian centrar en
proteger la calidad, economizar su empleo y racionalizar

su uso.

Como comentabamos al principio, estas obras son muy
costosas. Por eso preguntamos por el modelo de
financiacién més adecuado. El sentir mayoritario —el 71%-—
es que debe ser una mezcla de aportaciones publico-
privado, el 29% indicé que lo mejor era exclusivamente la
financiacién publica, incluyendo los fondos europeos y el
Banco Europeo de Inversiones. Nadie apoy6 la financiacion
Unicamente privada.

Para cerrar la encuesta, se pregunté por los objetivos dltimos
de estas inversiones en infraestructuras. Una mayoria, el 64%,
dijo que se deberian destinar a incrementar la productividad
y la competitividad sectorial mientras que el 30% anotd que el
objetivo deberia ser elevar la cohesidn territorial y econémica,
asi como evitar la creaciéon de grandes polos de poblacion

que desertifiquen otras regiones. Solo un 6% priorizo “atraer
inversiones e incrementar el empleo”.
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El1 55% de los
encuestados considera
que el pago por uso

es una via adecuada
para financiar el
mantenimiento de las
carreteras y autovias.
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Pregunta 1

¢Es usted ejecutivo de una empresa o representante de un sector?

Porcentaje de
respuestas obtenidas

85| 100%

15%
Asociaciones Empresariales
y Profesionales
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Pregunta 2

¢Cuales deberian ser las infraestructuras
prioritarias en Espafia para impulsar el
crecimiento econémico en la proxima
década? Coloca por orden de prioridad.

Porcentaje de

respuestas obtenidas

79 | 92,94 %

@ En pocas ocasiones existe una coincidencia tan clara en las
respuestas a los monogréficos sobre la coyuntura econdmica como
en este caso. Para el 99% de los encuestados, las infraestructuras
energéticas y de redes eléctricas estan entre las tres primeras mas
prioritarias para el crecimiento de la economia. En segundo lugar
llegan las digitales y, después, las ferroviarias, sin duda de gran
actualidad tras los accidentes en AVE y Cercanias.

Mayor prioridad  — s Menor prioridad
64,6% 21,5% 1,4% 1,3% 1,3%
Infraestructuras energéticas y redes eléctricas — i ﬁ—‘
- 11,4% 29,1% 11,4% 17,7% 13,9% 16,5%
acthidades (datos, supersomimaacion, 56, o) —— | L —
| 10,3% 24,1% 32,9% 17,7% 11,4% 3,8%
Infraestructuras de transporte ferroviario — i “
|1 87% 12,7% 25,3% 17,7% 17,7% 17,7%
La red de carreteras B
3,8% 11,4% 13,9 % 29,1% 27,8% 13,9 %
Infraestructuras hidraulicas y de resiliencia climatica I
1,3% 1,3% 5,1% 16,5% 27,8% 48,1 %

Red de puertos y aeropuertos

Posicion media

rfh

3,1 3,8 4,1 5,0 3,4
1,5 J
| | | | |
Infraestructuras Infraestructuras de Lared de Infraestructuras Red de puertos y Infraestructuras digitales y de
energéticas y redes transporte ferroviario carreteras hidraulicas y de aeropuertos soporte a nuevas actividades
eléctricas resiliencia climatica. (datos, supercomputacion, 5G, etc.)
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Pregunta 3

¢Coémo valora la situacién actual del transporte de viajeros por ferrocarril en Espafia

y qué impacto puede tener en el impulso de la actividad econémica?

Conteste a las opciones que consideres adecuadas. Porcentaje de
respuestas obtenidas

82 | 96,47 %

74,4%
43,9% 42,7%
30,5%
0,0%
1 1 1 1

Los problemas de la red Son problemas puntuales Ha demostrado Los problemas conocidos No sabe, no contesta
cuestionan la fiabilidad, que se podran resolver las deficiencias de tendran efectos sobre la

capacidad y calidad del con un incremento de conectividad entre grandes imagen-pais y pueden
ferrocarril, asi como de la inversién y una mejora de nodos urbanos, cercanias repercutir en una caida de

red viaria en general la planificacion y la red de territorios viajeros y del turismo

secundarios

La percepcién de que tanto el servicio ferroviario de Alta Velocidad como los servicios de
Cercanias urbanos sufre desgaste y agotamiento se estd extendiendo. El 74% considera
que los problemas de los tltimos meses estan cuestionando la fiabilidad, la capacidad y
la calidad de la red viaria en general. Para la mayoria es mas que un problema puntual y
pueden repercutir en una caida de viajeros, que ahora se estd reflejando.
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Pregunta 4

¢En qué medida la falta histérica de inversion en las redes de cercanias estd afectando a la

productividad, a la movilidad laboral y a la cohesién territorial?
Conteste la opciones que considere adecuadas.

76,8%

12,2%

Porcentaje de
respuestas obtenidas

82| 96,47 %

40,2%

2,4%

.

Pese a los problemas
conocidos, el impacto en areas
metropolitanas y regiones no
es relevante para el conjunto
nacional de la movilidad laboral

Creo que es un problema grave
porque no ofrece fiabilidad
del servicio con importantes
demoras en los tiempos de
desplazamiento
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Esta afectando y demuestra que No sabe, no contesta

se deberia dar prioridad a las
cercanias frente a la alta velocidad,
tras afos destinando muchos
recursos al AVE

PwC
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Pregunta 5

¢Considera que una via para mejorar el mantenimiento de las autovias podria ser el sistema de
eurovifieta, es decir, cobro por uso, como hacen actualmente otros paises europeos?

Porcentaje de
respuestas obtenidas

82| 96,47 %

41,5% 40,2%
14,6%
3,6%
1 | | “
Si, me parece adecuado el cobro Si, me parece adecuado porque No, creo que se deberia financiar No sabe, no contesta
por kildmetro para ayudar al asi se podrian liberar recursos via impuestos, como decidié el
mantenimiento para otras politicas de gasto Gobierno

publicas
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Pregunta 6

¢Esta preparada la red eléctrica espafiola para soportar el aumento de demanda
derivado de la construccién de nuevas viviendas, la proliferacién de los centros de
Porcentaje de

datos y las energias renovables?
respuestas obtenidas

82| 96,47 %

42,7% 43,9%

13,4%

0,0%

No, se precisa mas inversién No sabe, no contesta

en redes, almacenamiento y
digitalizacion, con impulso a la
energia nuclear

No, se deberia incrementar
la capacidad de la red de
transporte y distribucion y
eliminar los cuellos de botella
regulatorios o burocraticos

Si, la red eléctrica podra
soportar el aumento de la
demanda con las mejoras que
se estan planeando y una mayor
colaboracion de las compariias
privadas.

PwC
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Pregunta 7

¢Qué papel deberian jugar los aeropuertos en la estrategia de crecimiento econdémico de Espafia?

Porcentaje de
respuestas obtenidas

82| 96,47 %

34,1% 34,1%
21,9%
7,3%
2,4%
| | | | L

Deberia ampliar su Se deberian potenciar La actual red de Seria mas conveniente no No sabe, no contesta
capacidad, contar con mas aeropuertos pequenos aeropuertos tiene la incrementar el nimero de
rutas internacionales y hubs especializandolos calidad suficiente para aeropuertos para contribuir
de conexion, y modernizar en mercancias, apoyar el crecimiento a la lucha contra el cambio

sus infraestructuras conectandolos con la red econémico climatico

ferroviaria
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Pregunta 8

¢Qué prioridades deberia tener la modernizacién de los puertos espafioles para reforzar el
papel de Espafia como plataforma logistica internacional?

17,1%

Porcentaje de

respuestas obtenidas

82| 96,47 %

51,2%

29,3%

2,4%

\ \ .

Potenciar la digitalizacién y
automatizacion portuaria de
procesos

Mejora de los accesos
ferroviarios y viarios

Integracién en cadenas logisticas

globales, destacando unos pocos

puertos como grandes centros de
distribucion

No sabe, no contesta
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Pregunta 9

Desde el punto de vista econémico, ;cémo deberia abordarse la planificacion de infraestructuras
de agua ante las diferencias regionales y un posible contexto de estrés hidrico? Conteste a las

opciones que considere adecuadas Porcentaje de
respuestas obtenidas

82| 96,47 %

58,5%
43,9%
29,3%
1,2%
1 | | L
Con inversiones en Centrandose en incrementar Apostando por una coordinacién No sabe, no contesta
almacenamiento, reutilizacion y su disponibilidad, proteger su entre politica hidraulica, agricultura,
desalacion calidad, economizar su empleo y industria y turismo, potenciando los
racionalizando sus usos trasvases
Consenso Econémico y Empresarial. Primer trimestre de 2026 | Monografico PwC

16



Pregunta 10

¢Qué modelo de financiacion de infraestructuras considera mas adecuado para
Espafia en el contexto actual?

Porcentaje de

respuestas obtenidas

82| 96,47 %

70,7%
29,3%
0% 0%
1 1
La financiacién publica directa La financiacién mixta (publico - La financiacién privada No sabe, no contesta
(incluyendo fondos europeos y privada)
el BEI)
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Pregunta 11

Desde su perspectiva, ;cudles deben ser los objetivos tltimos de las inversiones en

respuestas obtenidas

infraestructuras?
Porcentaje de
81| 95,29%
64,2%
29,6%
6,2%
i 0%
1
Incrementar la productividad y la Atraer inversion y aumentar Elevar la cohesion territorial y No sabe, no contesta
competitividad sectorial el empleo economica, asi como evitar la

Consenso Econémico y Empresarial. Primer trimestre de 2026 | Monografico

creacion de grandes polos de
poblacién que desertifiquen otras
regiones

PwC
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Perspectivas de la
economia espanola

Los expertos temen
que la guerra reste
hasta 0,5 puntos al
crecimiento de la
economia espanola

en 2026
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El estallido de la guerra de Estados Unidos e Israel contra Iran

ha cambiado las previsiones econdmicas mundiales en las dos
ultimas semanas. Por este motivo, y de manera excepcional, en
esta ocasion publicaremos parcialmente las respuestas del panel
de expertos, empresarios y directivos que conforman el Consenso
Econdémicoy Empresarial, correspondiente al primer trimestre de
2026, que elabora PwC desde 1999. Ademads, y por el caracter
excepcional de la situacion, se ha pedido una encuesta de urgencia
a los expertos —realizada entre el 11 y 16 de marzo—, sobre como
puede afectar el conflicto de Oriente Préximo —y sobre todo el
cierre del estrecho de Ormuz- en la evolucion de PIB, los tipos de
interés y la inflacion, asi como cudl es su prevision de duracion

de la guerra. Justo hace un afio, la pregunta fue cémo afectaria la
guerra de los aranceles que desato el presidente de Estados Unidos,
Donald Trump; en aquella ocasién los expertos concluyeron que
no seria grave y no hundiria la economia, como asi fue. Ahora es
otra guerra a la que se enfrenta el mundo, también originada por
Trump, pero aun mas incierta y destructiva.
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Duracion de la guerra

La primera cuestion del cuestionario urgente era precisamente
la duracién del conflicto armado que ya esta afectando a

mas de 20 paises de la zona, algunos de ellos los principales
productores de petrdleo del mundo. Segin la mayoria de

los expertos, esta es la cuestidn clave de la que se derivaran
todas las demas. Las opiniones estan centradas en una
duracion media de entre tres semanas y dos meses, desde

el inicio de la guerra, el pasado 28 de febrero. Este calculo
supondria prolongar la incertidumbre y el caos petrolero hasta
final de abril. Eso es lo que cree el 53% de los encuestados,
mientras que el 43% considera que sera larga: durara mas

de dos meses, lo que la llevaria a las puertas del verano. De
cumplirse esta dltima previsién, la economia mundial se veria
seriamente afectada y obligaria a los Gobiernos a intervenir
con ayudas importantes de cardcter fiscal, como esta
disefiando la Unién Europea, incrementando el déficit.

Escasa caida del PIB

¢Y qué pasara con el crecimiento econémico? Antes de la
guerra, los directivos respondieron mayoritariamente que el
PIB de Espafia creceria entre el 2%y el 2,2%, segin el 43%, o
entre el 2,2% y el 2,4%, en opinién del 37%. Un 14% pensaba
que superaria el 2,4%. Si se tienen en cuenta la media de
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El 55% cree que el PIB se reducira su crecimiento
en 2026, entre 0,2 y 0,5 puntos porcentuales,
como consecuencia del conflicto bélico.

todas las respuestas emitidas, el consenso de los expertos era
que el PIB deberia incrementarse en 2026 un 2,24%, en linea
con Funcas, que lo situd en el 2,2%.

Tras las bombas sobre Teheran, la mayoria cree que el PIB se
reducira su crecimiento entre 0,2 y 0,5 puntos porcentuales.
Es lo que piensa el 55%, mientras que el 22% es mas
optimista y apuesta porque solo caiga menos de 0,2 puntos.
No obstante, para el 17%, la economia espafiola se contraera
entre 0,5y 1 punto porcentual, lo que serfa un duro golpe

al crecimiento este afio ya que se quedaria entre el 1,7% y el
1,2%, tomando la referencia de Funcas.
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Precisamente para 2027, antes de la guerra, la mayoria de los
encuestados consideraban que el PIB subiria entre el 1,7% y el
2,1%. No es descabellado pensar que el afio préximo se verd
afectado por lo que esté ocurriendo ahora, incluso si la guerra
no se alarga durante muchos meses.

Subida de la inflacion

El hecho es que ahora el escenario inesperado contempla el
repunte de los precios energéticos: la subida del petréleo,

el gas y otras materias primas, lo que abre la puerta a la
inflacién. Incluso, en algunas areas se habla de previsiones
de estanflacion, es decir, bajo crecimiento y precios al alza, el
peor escenario.

Los expertos consultados antes del estallido bélico apostaban,
en un 70%, por una inflacién del 2% al 2,5% para junio de
este afio, que se mantendria hasta final de 2026, segtin el
61%. La tendencia de las respuestas, respecto a anteriores
consultas, indicaba que se confiaba en una reduccién de los
precios. Asi, la media de todas las respuestas en su prevision
de noviembre situd el IPC del final de este afio en el 2,5% y en
la anterior a la guerra se rebaj6 hasta el 1,9%.

Ahora, el 43% estima que la inflacién aumentara entre 0,5 y
1 punto porcentual sobre los cdlculos anteriores; el 28% que
se elevara menos de 0,5 puntos porcentuales y el 26% que lo
hara mas de 1 punto porcentual. Existe menos consenso que

El 43% de los
expertos estima que la
inflacion aumentara
entre 0,5y 1 punto
porcentual sobre los
calculos anteriores a
la guerra de Iran.
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sobre la marcha del PIB, y estd claro que practicamente nadie
cree que todo seguira como estaba antes de que cayeran las
primeras bombas sobre Teheran.

Tipos de interés con pocos cambios

El que mas atento estd a la evolucién de los precios es el
Banco Central Europeo (BCE) y la Reserva Federal de Estados
Unidos. Por el momento, no han transmitido su voluntad

de variar los planes y siguen atentos a las pantallas. Ahora,
los tipos de interés (facilidad de depdsito del BCE) estd en

el 2,5% en Europa. Se pregunt? inicialmente a los expertos
donde creian que estarian los tipos en diciembre de este afio y
respondieron mayoritariamente, el 70%, que entre el 1,5%y
el 2%. Es decir, esperaban una bajada de entre medio punto o
un punto para diciembre de 2026.

Ahora, en el cuestionario urgente, el 50% los sitdan entre

el 2%y el 2,5%, lo que supone mantenerlos o bajarlos
ligeramente. Para el 19% habra subida, los fijan entre el 2,5%
y el 3%, mientras que un 16% de los preguntados piensa que
descenderan hasta el rango del 1,5% o el 2%.

En conjunto, predomina una visién no muy pesimista

y de impacto econdmico contenido, si bien la elevada
incertidumbre sobre la duracién del conflicto se traduce en
una dispersion de las estimaciones para el IPC, los tipos de
interés y el crecimiento.
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Pregunta 1

¢Cual cree usted que sera el crecimiento del PIB en Espafia en media anual para el afio 2026?

(E1 FMI prevé un incremento del 2,3% y el Consenso de Funcas un 2,2%)

68,7 %

p ? ,

o,
32,8% 36,8% 427 A’ 36,6%
J 20% J 21,3% 12\4*’/
470

9% J 2,3% 9,2%

Indicadores de tendencia

/T\

3,7%

< Vv

27l Sl ™

|
Menos del Entre el 2,0% y Entre el 2,2% Entre el 2,4%
2,0% el 2,2% yel2,4% y el 2,6%
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0% 0%
NIL
\

Mas del 2,6%

Porcentaje de
respuestas obtenidas

82| 96,47%

Consenso

Il 2025
IV 2025
M 12026
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Pregunta 2

¢Cual cree usted que sera el crecimiento del PIB en Espafia en media anual para el afio 2027?

(E1 FMI prevé un incremento del 1,9%) Porcentaje de
respuestas obtenidas

°
Indicadores de tendencia <> < 82 | 96,47%

58,5% Consenso
B 12026
28,0%
12,2%

1,2%
L | Il |

1 1 1

Menos del Entreel 1,3% y Entre el 1,7% Mas del 2,1%

1,3% el 1,7% yel2,1%
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¢Cual cree usted que sera el crecimiento del PIB en Espafia en media anual para el afio 2027?
(E1 FMI prevé un incremento del 1,9%)

Indicadores de tendencia <> | |
Evolucion del crecimiento medio
—medianas de los datos obtenidos—
6,3%
59% 59% g5, ’ 5.2%
4,3% 4% 3,9%
2.2% 2,2% 3,4% 23% 2.3% 2,7%
’ 2% q1% 4,8% 51% a8% 21% 5y, 1% g 21% S 2,2%
3,9% ’ J
3% 1.9% 2,2%
1,9% 2% 1,8% 1,5% 1,2% 1,4% o7 1,6 % 1,7% 2% 21% 1,9% 1,8% 1,8%
‘ ‘ ‘ \ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ | | | | | |
ITrim U Trim IV Trim | Trim Wl Trim IV Trim | Trim 0 Trim [l Trim 1 Trim U Trim IV Trim | Trim Il Trim IVTrim [ Trim 0 Trim IVTrim | Trim U Trim IV Trim | Trim
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 —2026—
-11,7% -11,7%
Previsién 2019 Previsién 2020 Prevision 2021 1 Previsién 2022
Prevision 2023 Prevision 2024 @ Prevision 2025 @ Prevision 2026
Prevision 2027
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Pregunta 3

En estos momentos, el tipo de intervencion del BCE esta situado en el 2,5%. ;Donde cree usted que se

situara el tipo de interés en las siguientes fechas?

Indicadores de tendencia <> I 4

Porcentaje de
respuestas obtenidas

80 | 94,12%

Consenso

M 12026

Junio 2026
57,7 %
e 42,3%
0% 0%
Por debajo del 1,5% Entre el 1,5% y el 2,00% Entre el 2,0% vy el 2,5% Mas del 2,5%
Diciembre 2026
69,2%
30,7 %
0% 0%
Por debajo del 1,5% Entre el 1,5% y el 2,00% Entre el 2,0% y el 2,5% Mas del 2,5%
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Evolucion de la inflacion
—medianas de los datos obtenidos—

6,6% ©6:6%
5,5%
4,7% 4,1%
3,4%
4,3% 3,3%
’ 3,1 % 3.1% 2,99 2.9
4% 3;0/\. g 9% 9%
° 2,1% 2,5%
2% 1,_9%/3\:9%
1,3%  1,3% 1.3% 2,5% 29%  25% 2,5% 2,4%
1,1% 1.1% 93 % 20/, 29 1,9% 1,9%
A% 1,6%
1,3%
T% ou 03%  03% - 1,1%
-0,2%
-0,4%
Feb Jun Nov Feb Jul Nov Feb Jun Nov Mar Jun Nov Feb Jun Nov Mar Nov Mar Jun Nov Feb
19 19 19 20 20 20 21 21 21 22 22 22 23 23 23 24 24 25 25 25 26
2019 2020 2021 2022 2023 2025 — 2026 —
Consenso Diciembre 2019 Junio 2020 A Diciembre 2020 Junio 2021 Diciembre 2021 Junio 2022 Diciembre 2022
Junio 2023 @ Diciembre 2023 Junio 2024 Diciembre 2024 Junio 2025 Diciembre 2025 M Junio 2026 @ Diciembre 2026
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Pregunta 4

EI IPC adelantado correspondiente a enero de 2026 fue del 2,3%.
¢En qué cifras cree usted que se situard en las siguientes fechas?

Indicadores de tendencia

Junio 2026
59,3 % 61,6%
y3 /0
) 2
69,5%
0,
27,9%,4 9, N
20,7 %
N J 15,1 % 3
8,1% 0% 0% 2,3% 8,6% 3,7% 0,9% } 1,2%

| ) A Hc

Entreel 1,5% y Entre el 2,0% Entreel 2,5% y Més del 3,0%
el 2,0% yel2,5% el 3,0%

.

Menos del 1,5%

/T\

Diciembre 2026 61%

44,2%
38,4%

N N2
0,
14,6 % 18,3% 12,8% |,
0°/o 00/

. 3,5% } 4,9%
‘ ( ; J ; ; i ; ‘—

Menos del 1,5% Entreel1,5%y Entre el 2,0% Entreel2,5% y Més del 3,0%
el 2,0% yel2,5% el 3,0%

&

2

o

Porcentaje de
respuestas obtenidas

82|96,47 %

Consenso
Il 2025
IV 2025
M 12026

Consenso

IV 2025
M 12026
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Respuestas de los panelistas recogidas una vez iniciado el conflicto bélico en Iran

Pregunta 5

En su opinién, el conflicto bélico desencadenado hace unas semanas entre Estados Unidos e Israel

contra Iran tendra una duraciéon (Elija una opcién) Porcentaje de
respuestas obtenidas

o
Indicadores de tendencia <> | 4 73| 62,05%

Consenso

M 12026

Corta, hasta
I 1,4%
2 semanas
Media, entre
3 semanas y 2 meses
de 2 meses e
No sabe/
B
no contesta
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Pregunta 6

En su opinién, qué impacto tendra el conflicto bélico en la economia espafiola en el afio 2026 en los
siguientes factores (Elija una opcion) Porcentaje de

Crecimiento econémico

No tendra impacto
apreciable en el crecimiento

Reducira el crecimiento
en menos de 0,2 puntos
porcentuales

Reducira el crecimiento
entre 0,2 y 0,5 puntos
porcentuales

Reducira el crecimiento
entre 0,5y 1 punto
porcentual

Reducira el crecimiento
en mas de 1 punto
porcentual

No sabe/
no contesta

respuestas obtenidas

o
Indicadores de tendencia <> | 4 73 I 62!05 Yo

Consenso

W 12026
‘ 2,7%

1,3%
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Pregunta 6 (cont.)

En su opinién, qué impacto tendra el conflicto bélico en la economia espafiola en el afio 2026 en los
siguientes factores (Elija una opcion) Porcentaje de
respuestas obtenidas

o
Indicadores de tendencia <> | 4 73 I 62!05 Yo

Consenso
Inﬂacién . 12026

No tendra impacto
. L l» 1,4%
apreciable, las previsiones

previas se mantendran

Aumentara menos de 0,5
puntos porcentuales

28,8%

Aumentara entre 0,5y 1
punto porcentual

42,5%

Reducira el crecimiento

porcentual
No sabe/

| B
no contesta
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Pregunta 6 (cont.)

En su opinién, qué impacto tendra el conflicto bélico en la economia espafiola en el afio 2026 en los

siguientes factores (Elija una opcion)

Tipos de Interés

Por debajo del 1,5%

Entre el 1,5% y 2%

Entre el 2% y 2,5%

Entre el 2,5% y 3%

Por encima del 3%

No sabe/
no contesta

Porcentaje de
respuestas obtenidas

o
Indicadores de tendencia <> | 4 73 I 62!05 Yo

Consenso

M 12026

a41%

16,4%

50,7 %

17,8 %

5,5%

5,5%
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Panelistas
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Universidad auténoma de Madrid
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Universidade de Santiago
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Xose Carlos Arias
Universidad de Vigo
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Pedro Atienza
Universidad de Sevilla

José Antonio Baeta
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Rafael Bermejo
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José Emilio Bosca
Universidad de Valencia

José Brito
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Mikel Buesa
Universidad Complutense de Madrid

Pedro Caldentey
Universidad Loyola Andalucia
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Diego Cano
Universidad Auténoma de Madrid

Daniel Carrasco
Banco Sabadell

José Vicente Cebrian
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Gracia Cicuéndez Marti
Camara de Comercio de Valencia

Carlos Concheso
Windar Renovables
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Fira de Barcelona
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Singular Bank

Juan de Lucio
Universidad de Alcala de Henares
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Banco Inversis
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IE University

Jordi Esteve
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Félix Fernando Fernando
Universidad Auténoma de Madrid
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José Garcia
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Javier Hinojal
Almston Espafia

Miquel llla
Penguin Random House

Grupo Editorial SAU

Eva lvars
Alain Afflelou

José Luis Jiménez
Mapfre

Rafael Laso
Fineinver

Laureano Lazaro
Fundicot

Jesus Lizcano

Universidad Autéonoma de Madrid

Valeriano Lépez Androver
Chocolates Valor, S. A.

Maria Maria
Gategroup

Sonia Martinez
CEOE Castilla y Le4n

Luis Carlos Martinez
Empresario Agrario
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Luis Carlos Martinez
Empresario Agrario
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Universidad CEU san Pablo

Julio Miguel Ibanez
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Javier Pérez
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Antonio Javier Ramos
Universidad Pontificia Comillas

Elias Ramos
Novus Innovacién Digital

José Rojo
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Angel Sanchez
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Eva Senra
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