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Resultados de la encuesta del BCE a expertos
en prevision econémica correspondiente al
tercer trimestre de 2025

o Las expectativas de inflacion general se han revisado a la baja para 2025-2026, pero no se han
modificado para 2027 ni a mas largo plazo; las expectativas relativas a la inflacion medida por el
IAPC excluidos la energia y los alimentos se han corregido ligeramente a la baja, hasta el 2 %,

para 2026 y 2027.

e Se espera que los aranceles tengan un leve impacto a la baja sobre la inflacion a mas corto
plazo (-0,06 puntos porcentuales tanto en 2025 como en 2026), que sera practicamente neutral,
en conjunto, en 2027 y a mas largo plazo (2030).

o Las expectativas de crecimiento del PIB real se han revisado al alza en 0,2 puntos porcentuales
para 2025 y ala baja en 0,1 puntos porcentuales para 2026, mientras que las expectativas de

crecimiento para 2027 y a mas largo plazo no se han modificado.

o Las expectativas relativas a la tasa de desempleo apenas han experimentado cambios.

Los encuestados situaron sus expectativas relativas a la inflacion general, medida por el indice
Armonizado de Precios de Consumo (IAPC), en el 2 % para 2025, el 1,8 % para 2026 y el 2 % para
2027. Las expectativas se han corregido al alza en 0,2 puntos porcentuales para 2025 y 2026 con
respecto a la encuesta anterior (realizada en el segundo trimestre de 2025), pero no han variado para
2027. Las expectativas relativas a la inflacion subyacente medida por el IAPC, que excluye la energia
y los alimentos, se han revisado ligeramente a la baja para 2026 y 2027. Las expectativas de inflacion

general y subyacente a mas largo plazo permanecen en el 2 %.

Los encuestados esperaban un crecimiento del PIB real del 1,1 % en 2025 y 2026, y del 1,4 % en
2027. En comparacion con la encuesta anterior, las expectativas se han corregido al alza en 0,2 puntos
porcentuales para 2025 pero se han revisado a la baja en 0,1 puntos porcentuales para 2026. Las
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expectativas de crecimiento para 2027 y a mas largo plazo se mantienen sin cambios enel 1,4 % y el
1,3 %, respectivamente.

La trayectoria esperada de la tasa de desempleo practicamente no ha variado. Se espera que esta
tasa se situe en el 6,3 %, en promedio, en 2025y 2026, y que después disminuya hasta el 6,2 % en
2027, nivel en el que permaneceria a mas largo plazo (las expectativas para 2027 se han revisado

ligeramente a la baja en 0,1 puntos porcentuales).

Cuadro: Resultados de la encuesta del BCE a expertos en prevision econémica
correspondiente al tercer trimestre de 2025

(tasas de variacion anual, salvo indicacion en contrario)

Horizonte de la encuesta 2025 | 2026 | 2027 | Mas largo plazo
Inflacién medida por el IAPC

EPE Il TR 2025 2,0 1,8 2,0 2,0
EPE anterior (Il TR 2025) 2,2 2,0 2,0 2,0
Inflacién medida por el IAPC, excluidos energia, alimentos, alcohol y tabaco

EPE Il TR 2025 2,3 2,0 2,0 2,0
EPE anterior (Il TR 2025) 2,3 2,1 2,1 2,0
Crecimiento del PIB real

EPE Il TR 2025 1,1 1,1 1,4 1,3
EPE anterior (Il TR 2025) 0,9 1,2 1,4 1,3
Tasa de desempleo?

EPE Il TR 2025 6,3 6,3 6,2 6,2
EPE anterior (Il TR 2025) 6,3 6,3 6,3 6,2

1) Las expectativas a mas largo plazo se refieren a 2030 en la encuesta EPE para el tercer trimestre de 2025, mientras que
en la encuesta EPE correspondiente al segundo trimestre de 2025 se referian a 2029.
2) En porcentaje de la poblacion activa.

Persona de contacto para consultas de los medios de comunicacion: William Lelieveldt,
tel.: +49 69 1344 7316.

Notas

e Laencuestaaexpertos en prevision econémica (EPE) correspondiente al segundotrimestre de 2025 se llevé a cabo entre
el 1l yel3dejuliode 2025 y se recibieron 53 respuestas. La encuesta EPE se realiza trimestralmente y recoge las
expectativas relativas a la inflacion, al crecimiento del PIB realy al desempleo en la zona del euro para diversos horizonte s
temporales, junto con una valoracién cuantitativa de la incertidumbre existente en torno a dichas expectativas. Los
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participantes en la encuesta son expertos pertenecientes a instituciones financieras y no financieras radicadas en Europa.
Losresultados de la encuesta no representan las opiniones de los 6rganos rectores ni del personal del BCE. El siguiente
ejercicio de proyecciones macroecondmicas elaboradas por los expertos del BCE para la zona del euro se publicara el 11
de septiembre de 2025.

e Desde 2015, los resultados de la encuesta EPE se publican en el sitio web del BCE. En relacién con las encuestas
anteriores al primer trimestre de 2015, véase el Boletin Mensual del BCE (2002-14: primer trimestre — febrero; segundo
trimestre — mayo; tercer trimestre — agosto y, cuarto trimestre — noviembre).

e Elinforme de la encuestay los datos mas detallados se encuentran disponibles en el apartadodedicado a la EPE del sitio
web del BCE, asi como en el ECB Data Portal.
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