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al 3%, lo que lleva a varios de los 
centros de estudios consultados a 
ser prudentes respecto a la posibi-
lidad de que los precios rocen la re-
ferencia del 5%. 

Si bien, más allá del escenario más 
inmediato, en el corto plazo existe 
consenso entre los economistas. “La 
previsión es que sigan creciendo, la 
inflación va a estar elevada hasta el 
final de año y probablemente has-
ta mediados del año que viene” apre-
cia el catedrático de Economía Apli-
cada de la URJC, Miguel Cuerdo, 
quien destaca que en esta ocasión 
el carácter del incremento de los 
precios es general y que las medi-
das adoptadas para frenarlo, como 
la subida de tipos de interés tarda-
rán varios meses en hacer notar sus 
efectos. Al mismo tiempo, destaca 
la presión de la demanda de todos 
los productos asociados a la transi-
ción digital y a la necesidad de ac-
ceso al crédito que tendrán empre-
sas y gobiernos para desarrollar e 
implementar la IA.  

Estas previsiones, junto al com-
portamiento observado desde mar-
zo, ha llevado a la mayoría de insti-

tuciones a revisar al alza sus previ-
siones para el conjunto del año. La 
más reciente es la de la OCDE, que 
espera que España cierre el año con 
un IPC medio del 3,7% (pese a ha-
ber comenzado el año cerca del 2%). 
Esta cifra es muy similar al 3,6% 
apuntado por el Banco de España 
que pronto actualizará sus previsio-
nes, misma cifra que avanza Fun-
cas o el Consejo General de Econo-
mistas (CGE) que se ubica dentro 
de la horquilla del 3,6%-3,8%. 

El Gobierno sigue de cerca esta 
evolución, que afecta al bolsillo de 
los trabajadores a los sectores pro-
ductivos e impulsa el gasto público, 
a través de la revalorización de las 
pensiones y otras ayudas públicas 
como el IMV. Mañana aprobará me-
didas para contener el IPC. 

BBVA Research y 
Funcas sitúan el 
IPC cerca del 5% en 
septiembre y elevan 
la previsión anual

Una gasolinera. DAVID GARCÍA

4,8%, impulsada por el componen-
te energético, cuyo incremento res-
pecto al mismo mes del año ante-
rior podría rebasar el 20%” explica  
el economista jefe para España de 
BBVA Research, Miguel Cardoso.  

Noelia Casado MADRID.  

La prolongación del conflicto en Irán 
mantendrá la presión sobre los pre-
cios hasta el cierre del año. No será 
hasta el martes cuando el INE pu-
blicará un avance del dato corres-
pondiente al mes de septiembre y 
permitirá hacer un balance del ter-
cer trimestre. No obstante, una vez 
cerrado el verano, los principales 
centros de estudios económicos ya 
avanzan que los precios se manten-
drán en el entorno del 4% hasta el 
final de año, como consecuencia del 
comportamiento de los productos 
energéticos, el encarecimiento de 
los alimentos y también de los ser-
vicios, que operan como elemento 
diferencial en el caso de España. 

“Desde el final de 2025 y sobre 
todo en 2026 hemos visto un incre-
mento gradual de los precios, mo-
tivado por el shock energético, el en-
carecimiento de los alimentos y los 
servicios” explica el director del ser-
vicio de estudios de la Cámara de 
España, Raúl Minguez, quien a pe-
sar de que no contar con previsio-
nes mensuales apunta en conversa-
ción con elEconomista.es que “no 
cabe esperar una caída sustancial 
de los precios”, por lo que espera se 
mantengan más próximos al 4% que 
al 3% en los últimos meses del año. 

Los analistas de BBVA Research 
y Funcas consideran que el índice 
interanual de precios se mantendrá 
por encima del 4% hasta el mes de 
diciembre, una referencia que se su-
peró por primera vez en más de tres 
años en agosto. Si bien, desde am-
bos centros de estudios esperan una 
aceleración en el mes de septiem-
bre por la que el IPC rozaría el 5%, 
frente a los estudios llevados a ca-
bo por los analistas de Caixabank 
Research, ING o el Centro de Pre-
dicción Económica CEPREDE que 
apuntan a un dato próximo al 3%. 

 “De cara a septiembre se espera 
que la inflación se acelere hasta el 

Los precios se mantendrán por encima 
del 4% durante todo el último trimestre
El shock energético, el encarecimiento de los alimentos y los servicios impulsarán el IPC

El Bundesbank avisa de la persistencia 
del IPC alemán por encima del 3% 

El último informe mensual del Bundesbank califica de elevados los 
niveles que los precios alcanzaron en el cierre del verano en Alema-
nia, con una tasa del 2,9%. Además, el banco central teutón pone de 
manifiesto que en los próximos meses el IPC superará los tres pun-
tos porcentuales y amenaza con mantenerse en cotas tan alejadas 
del objetivo de estabilidad del BCE. En el caso de la ‘locomotora eu-
ropea’, las fuerzas al alza no solo vienen de la energía, sino también 
de la reforma de la distribución de productos farmacéuticos.

Agencias MADRID.  

 El Banco Central Europeo (BCE) 
prevé que, a corto y medio plazo, 
el gasto en defensa sea un impor-
tante motor del crecimiento en la 
zona del euro si se materializa. 
Además, la contribución acumu-
lada al crecimiento entre 2025 y 

2028 oscilará entre 0,4 y 1 puntos 
porcentuales. 

El impacto sobre la inflación es 
limitado. No obstante, el impacto 
real a corto y medio plazo en el cre-
cimiento dependerá de varios fac-
tores, como la composición del gas-
to. Los gastos de capital pueden con-
tribuir a elevar el crecimiento man-
teniendo a la vez la inflación en 
niveles contenidos a diferencia de 
los gastos de personal. 

A más largo plazo, el aumento del 
gasto en defensa solo tendrá un im-

pacto limitado en la actividad eco-
nómica de la zona del euro a menos 
que se cambie su composición, aña-
de el BCE. El impacto es limitado 
porque la histórica elevada impor-
tación de equipos de defensa limi-
ta un mayor crecimiento de la pro-
ductividad interna. 

El gasto en personal es también 
elevado, según el artículo en el bo-
letín del BCE. Los economistas del 
BCE añaden que “un incremento 
sustancial del gasto en I+D podría 
generar mayores efectos sobre la 

productividad y el crecimiento en 
horizontes más largos”. 

Porque las tecnologías de doble 
uso y la transferencia de conoci-
miento mejoran la rentabilidad de 
la I+D del sector privado y refuer-
zan la innovación. Asimismo, el BCE 
dice que aumentar la proporción de 
producción interna y reducir la frag-
mentación del gasto podrían au-
mentar la productividad. 

Los economistas del BCE esti-
man que los efectos macroeconó-
micos del gasto en defensa están 

sujetos a una elevada incertidum-
bre, también en relación con la 
sostenibilidad de un aumento del 
gasto. 

Algunos países que ya están muy 
endeudados apenas tienen margen 
de maniobra para aumentar el gas-
to. En la actualidad, un mayor gas-
to en defensa es posible gracias a 
las cláusulas de salvaguardia nacio-
nales de 2025 a 2028, siempre que 
posteriormente se acelere la conso-
lidación para mantener la sosteni-
bilidad de la deuda. 

El BCE sitúa la Defensa como el único motor fiable del PIB europeo
El impacto acumulado en 
el crecimiento entre 2025 y 
2028 será de 0,4 a 1 punto

Por su parte, Funcas parte de un es-
cenario en el que no se recrudezca 
el conflicto en Irán y en el que el pre-
cio del petróleo se modere, según 
detalla a este medio el economista 
Fernando Gómez. Su previsión es 

que el indicador de precios cierre 
septiembre en un 4,9%, una déci-
ma por encima del número avanza-
do desde BBVA Research.  

En cambio, desde la Cámara de 
España enfrían este avance por el 
papel que jugó el ‘efecto escalón’ el 
mes pasado. El dato de inflación que 
se toma como referencia mes a mes 
mide la inflación interanual, cuán-
to han crecido los precios en pro-
medio entre un año y el siguiente, 
por lo que el nivel al que estuvieran 
situados los precios en el año con el 
que se realiza la comparación de-
termina cómo de elevado es el IPC.  
En agosto de 2025 la inflación se si-
tuó en el 2,7%, una referencia ‘ba-
ja’ que impulsó al dato de este 2026 
por encima del 4%. Por contra, el 
dato de septiembre de 2025 creció 
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