
La palabra crisis es una etiqueta, y 
como tal, está sujeta a interpreta-
ciones. No hay una frontera a par-
tir de la cual se entre automática-
mente en ese terreno resbaladizo, 
aunque los 100 dólares por barril 
de crudo, o los 100 euros por me-
gavatio hora (MWh) de gas —ni-
veles que no se alcanzan desde el 
fatídico 2022 en que Rusia atacó 
Ucrania— son umbrales para re-
moverse en el asiento. La prime-
ra semana de conflicto en Oriente 
Próximo no ha empujado al mun-
do a una crisis energética de las 
dimensiones de la acontecida ha-
ce cuatro años, pues el desabas-
tecimiento es más un riesgo que 
una realidad. Pero el impacto en 
los precios de la energía ya es un 
hecho, y va a tener implicaciones 
significativas para la inflación. La 
advertencia ayer del presidente 
estadounidense, Donald Trump, 
de que no habrá acuerdo con Irán 
“salvo rendición incondicional” 
no invita al optimismo sobre una 
pronta resolución del conflicto y, 
por tanto, de la normalización del 
mercado energético ni de sus con-
secuencias.

Ya se nota al llenar el depósi-
to —la gasolina ha experimenta-
do su mayor subida en ocho me-
ses—, cada vez que se aprieta un 
interruptor, o en los contenedo-
res contratados por los importa-
dores para mover mercancías por 
el mar, sobre los que las navieras 
están aplicando sobrecargos que 
duplican el coste de moverlos. Y si 
las bombas caen durante el tiem-
po suficiente, lastrarán el empleo 
y el conjunto de la actividad eco-
nómica. Un ejemplo puede verse 
ya en el euríbor, que ha reaccio-
nado al alza ante la perspectiva de 
un repunte de precios generaliza-

mundo. Desde hace una semana 
no circulan apenas barcos, lo que 
ha provocado un terremoto en los 
mercados: el precio del barril de 
brent (referencia en Europa) se ha 
disparado un 29% en una semana 
hasta superar los 90 dólares y la 
Bolsa ha vivido su peor semana, 
precisamente, desde la invasión 
de Ucrania en 2022: el Ibex se de-
ja un 7% en cinco sesiones. 

La directora gerente del Fondo 
Monetario Internacional, Kristali-
na Georgieva, ha avisado que “la 

economía mundial ha sido nota-
blemente resiliente [...], pero se 
está poniendo a prueba una vez 
más”. El economista jefe del BCE, 
Philip Lane, aseguró a Financial 

Times que “un aumento de los 
precios de la energía ejerce una 
presión al alza sobre la inflación, 
especialmente a corto plazo. Tal 
evolución sería negativa para el 
crecimiento”. En España, Funcas 
alertó ayer de que, si el conflicto 
se prolonga, llevará la inflación al 
3% y lastrará el crecimiento del 
PIB. Fuentes del Gobierno llaman 
a la cautela al asegurar que “toda-
vía no hay impacto en la economía 
española” y añaden que están ana-
lizando todos los escenarios por si 
es necesario actuar: “Se trata de 
estar preparados para tomar me-
didas si hay que tomarlas”. 

El mercado del gas, más rígi-
do que el del petróleo, es también 
el más presionado: la referencia 
europea (el contrato TTF de Paí-
ses Bajos) se ha disparado el 69% 
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El ataque a Irán aviva el riesgo de una 
crisis energética que lastre la economía
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do, amenazando con elevar las fu-
turas cuotas de las hipotecas.

El shock tiene un epicentro: el 
bloqueo del estrecho de Ormuz, el 
embudo de 34 kilómetros de an-
cho por el que transita una quin-
ta parte del petróleo que se con-
sume en la Tierra, gran parte de 
los fertilizantes e hidrocarburos 
refinados (combustibles aéreos, 
gasolinas, gasóleos y materiales 
plásticos) y también en torno al 
20% del gas licuado, alimento de 
la generación eléctrica en medio 

El conlicto implicará sobrecostes en la factura de la luz y en el surtidor de 
combustible, pero su verdadero alcance dependerá de la duración de las hostilidades

El epicentro  

del ‘shock’ es  

el bloqueo del 

estrecho de Ormuz

Días de dolor y de bombas nos re-
cuerdan la necesidad de desesca-
lar, nuestro compromiso con pre-
servar la paz y los derechos huma-
nos, así como de expresar nuestra 
solidaridad con quienes sufren las 
consecuencias de estas acciones 
sangrientas. 

Pero las bombas y el dolor 
no llegan solos. Los mercados 

 reaccionan. Los precios de la 
energía se disparan y la confian-
za —ese fundamento frágil pero 
esencial de nuestras democracias 
y economías— se debilita.

Cuando Rusia invadió Ucrania, 
Europa aprendió por las malas lo 
que significa la dependencia. La 
diversificación se puso en marcha 
a una velocidad sin precedentes. 
Se aseguraron nuevos proveedo-
res. Se llenaron los almacenes. Se 
redujo la demanda. El sistema re-
sistió. Pero hoy, con el cierre del 
estrecho de Ormuz, emerge otra 
verdad incómoda: ya no hay mu-

cho más margen para diversificar, 
y pasar de una dependencia a otra 
no puede ser el modelo europeo 
de resiliencia.

Mientras sigamos dependien-
do en gran medida de combusti-
bles fósiles importados, seguire-
mos expuestos.

Para los hogares con meno-
res ingresos, la energía represen-
ta una parte muy significativa del 
gasto mensual. Para las industrias 
intensivas en energía, los picos 
de precios pueden determinar la 
competitividad, las decisiones de 
inversión y el empleo.

Cualquier perturbación pue-
de romper el frágil equilibrio de 
familias trabajadoras y empresas. 
Los shocks del petróleo se trans-
miten al mercado del gas. El pre-
cio del gas alimenta la inflación y 
la inflación debilita el crecimien-
to. Lo que comienza como un foco 
de tensión geopolítica acaba con-
virtiéndose en un problema que 
encontramos sobre la mesa de la 
cocina.

Pero existe otro camino.
Hemos entrado en la era de 

la electricidad. Del mismo modo 
que el carbón impulsó la Revolu-
ción Industrial y el petróleo defi-
nió el siglo XX, la electrificación 
limpia está dando forma al siglo 
XXI. El coste de la energía solar ha 
caído casi un 90% en los últimos 

15 años. Las baterías han seguido 
una trayectoria similar. En mu-
chas partes de Europa, las reno-
vables son ya la fuente más bara-
ta de nueva generación eléctrica.

Las energías renovables son 
una necesidad económica y de se-
guridad. Invertir en energía lim-
pia producida en casa es un impe-
rativo estratégico.

Electrificación, renovables, 
eficiencia energética, redes inte-
ligentes e interconexiones no son 
ambiciones abstractas. Son ins-
trumentos de estabilidad, com-
petitividad y soberanía. 

Reducir la dependencia de los 
combustibles fósiles importados 
mientras aceleramos el desplie-
gue de tecnologías limpias es la 
oportunidad de Europa para rom-

Que la fuerza te acompañe

Opinión
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ESCALADA BÉLICA EN ORIENTE PRÓXIMO
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El petrolero Torm Denise, 
el miércoles en Países 
Bajos. OLIVIER OSLET (EFE)

per el ciclo de dependencia y vo-
latilidad.

Pero necesitamos estabilidad 
y previsibilidad. Quienes aposta-
ron primero por el desarrollo lim-
pio merecen un marco estable. Sin 
embargo, si las políticas cambian 
bruscamente con cada crisis, la in-
versión se frenará. El capital se re-
tirará. Europa correría el riesgo 
de quedar atrapada en un sistema 
deficiente, en el que la exposición 
a las grandes sacudidas geopolíti-
cas seguiría siendo elevada y los 
precios de la energía permanece-
rían estructuralmente por enci-
ma de los de nuestros principales 
competidores.

Esto no significa ignorar las di-
ficultades del presente. Son nece-
sarias medidas específicas a corto 

ESCALADA BÉLICA EN ORIENTE PRÓXIMO

La escalada militar en Oriente 
Próximo tras el ataque ilegal de 
Estados Unidos e Israel sobre 
Irán ha despertado a los fantas-
mas de 2022 y ha traído de vuelta 
a la economía mundial un riesgo 
que parecía ya superado: el de un 
nuevo repunte de la inflación pro-
vocado por el encarecimiento de 
la energía. Aunque España no es 
uno de los afectados directos en 
el corto plazo, tampoco es inmu-
ne al riesgo de un conflicto pro-
longado en el tiempo. Según esti-
maciones de Funcas, si la escala-
da bélica se prolongara durante 
tres meses —el escenario central 
considerado por el organismo—, 
la inflación podría situarse ligera-
mente por encima del 3% de aquí 
al verano, mientras que el creci-
miento del PIB en 2026 se redu-
ciría en torno a dos décimas res-
pecto a las proyecciones previas 
al conflicto, que hablaban de un 
alza del 2,4%.

Los efectos iniciales, por ello, 
serían relativamente moderados. 
No obstante, señala la Fundación 
de las antiguas Cajas de Ahorros 
en una nota especial que publicó 
ayer, “si la contienda se prolonga-
ra por más tiempo, o si se destru-
yeran instalaciones e infraestruc-
turas clave dando lugar a disrup-
ciones importantes en los flujos 
de productos energéticos, el es-
cenario sería significativamente 
más negativo”.

En sus proyecciones, que es-
tán sujetas a una fuerte incerti-
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dumbre, Funcas no ha tenido en 
cuenta la posible respuesta que 
dé el Gobierno en el caso de que 
la guerra se enquiste y empie-
ce a salpicar a hogares y empre-
sas. Por ahora, el Ejecutivo no ha 
anunciado medidas, pero está 
monitorizando los precios y los 
efectos macroeconómicos para 
responder en el caso de que sea 
necesario con un paquete pareci-
do al que desplegó en 2022, tras 
el inicio de la guerra en Ucrania.

El principal canal de trans-
misión del conflicto en Oriente 
Próximo hacia la economía es-
pañola es, por el momento, la 
energía. Tras el inicio de las hos-
tilidades y el cierre prácticamen-
te total del estrecho de Ormuz  
—por donde circula cerca de una 
quinta parte del comercio mun-
dial de hidrocarburos— los pre-
cios energéticos se han tensiona-

do con rapidez. Desde el viernes 
de la semana pasada, el barril de 
brent se ha encarecido un 14%, 
mientras que el Mibgas, la refe-
rencia del mercado ibérico del 
gas, ha aumentado un 48%.

Otros mercados sobre los que 
conviene poner el ojo también se 
han tensado en los últimos días, 
como es el caso de los fertilizan-
tes, con un ascenso del 24% en 
comparación con la semana pa-
sada. Es algo que se explica por el 
peso de los países del Golfo en el 
abastecimiento mundial de estos 
productos, que son cruciales para 
la producción agroalimentaria.

Todos estos aumentos se tras-
ladan al índice de precios al con-
sumo a través de varias vías. El 
petróleo, por ejemplo, incide di-
rectamente en el importe de los 
combustibles, como la gasolina 
o el gasóleo, mientras que el gas 
natural influye tanto en el coste 
del gas doméstico como en el pre-
cio de la electricidad. A partir de 
las correlaciones históricas entre 
estos mercados y el IPC español, 
Funcas estima que una subida del 
10% en el precio del crudo añade 
aproximadamente una décima a 
la inflación, mientras que un au-
mento del 10% en el precio del gas 
tiene un efecto similar sobre el ín-
dice general de precios.

El encarecimiento de la cesta 
de la compra retraería el avan-
ce del consumo privado, que es 
el principal motor de crecimien-
to económico en el corto plazo. 
También las exportaciones se 
verían damnificadas por el im-
pacto negativo sobre la actividad 
económica en el resto de países. 
Otra vía de transmisión sería el 
turismo, que según indica Fun-
cas se resentiría debido al enca-
recimiento de los viajes en avión 
y del impacto general de la infla-
ción sobre la capacidad adquisi-
tiva de los visitantes. 

Funcas alerta de que la inflación 
podría situarse por encima del 3% 

Estima que el conlicto 
podría restar  
dos décimas de 
crecimiento a España

Una mujer llegaba a un mercado de Toledo, en octubre de 2025. ISMAEL HERRERO (EFE)

plazo que amortigüen el impacto 
sobre determinadas regiones, sec-
tores y los hogares más vulnera-
bles en los próximos años, mien-
tras la transición limpia gana es-
cala y reduce estructuralmente 
los costes. Pero ese alivio a corto 
plazo debe preservar las señales 
a largo plazo y evitar la fragmen-
tación en Europa.

La lección de la crisis anterior 
es clara. Lo que inicialmente pare-
cía política o técnicamente impo-
sible terminó siendo real. La ver-
dadera limitación no era el tiem-
po, sino la mentalidad.

Teresa Ribera es vicepresidenta 

de la Comisión Europea para 

la Transición Limpia, Justa y 

Competitiva. 

en la semana porque los suminis-
tros del golfo Pérsico han dejado 
de fluir. Qatar, uno de los grandes 
exportadores globales, advirtió 
ayer de que, incluso si el conflic-
to terminara ahora, llevaría se-
manas o meses restablecer el su-
ministro, según señaló su minis-
tro de Energía, Saad al-Kaabi, al 
Financial Times. La respuesta del 
mercado fue inmediata, reforzan-
do las subidas que comenzaron el 
lunes, cuando el país decretó el 
cierre de la terminal de gas licua-
do de Ras Taffar, la mayor instala-
ción del mundo para licuar el gas 
natural. Pese a la extrema volati-
lidad que depara un mercado ávi-
do de certezas y una guerra llena 
de incertidumbres, petróleo y gas 
están lejos de los niveles alcanza-
dos durante la guerra en Ucrania, 
de 340 euros por megawatio hora 
en el caso del gas y 120 dólares por 
barril de brent. 

El cierre de Ormuz no tiene 
consecuencias serias para Espa-

Un ‘brent’ en  
los 94 dólares

Los inversores se preparan 
para un conflicto en 
Oriente Próximo más 
prolongado y con cierres 
de producción que altere el 
equilibrio entre inflación 
y crecimiento. El precio 
del barril de brent toca los 
94 dólares y el gas natural 
de referencia en Europa 
se dispara un 69% en la 
semana. La inquietud se 
extiende a las Bolsas, que 
negocian simultáneamente 
con el temor a los precios 
energéticos y la debilidad 
de la economía. El Ibex 
cede un 7% en la semana, 
el peor balance desde 
el inicio de la guerra en 
Ucrania. GEMA ESCRIBANO

ña en términos de abastecimien-
to de gas: solo el 5% del petróleo 
y el 2% del consumo nacional de 
gas proceden de la zona; las im-
portaciones de gas vienen, en un 
75%, de Argelia, Estados Unidos y 
Rusia. Pero los precios en los mer-
cados internacionales suben para 
todos. El economista Javier San-
tacruz explica: “lo que más preo-
cupa es que, de prolongarse la si-
tuación en el Golfo, China, el gran 
comprador de materias primas de 
Asia, terminará por buscar petró-
leo y gas en proveedores de Es-
paña, y por tanto tensionará aún 
más los precios”. El economista 
jefe para Europa de Oxford Eco-
nomics, Ángel Talavera, recuerda 
que cada 10 dólares de subida del 
barril de crudo suponen una fac-
tura extra de 500 millones al mes 
para España. 

En el sector eléctrico, el precio 
de la luz, que apenas superó los 25 
euros por megavatio hora en fe-
brero, lleva desde el miércoles por 
encima de los 50. El mercado apli-
ca a toda la factura los niveles de 
la tecnología de generación más 
cara, en este caso los ciclos com-
binados con gas. Pero de esos pre-
cios se beneficiarán también los 
sistemas de producción renovable 
o nuclear. Como ocurrió en 2022, 
eso se traducirá en los llamados 
beneficios caídos del cielo —tam-
bién conocidos con el anglicismo 
windfall profit—. Para el consumi-
dor, según cálculos de la OCU, la 
factura de la luz para los hogares 
con tarifa regulada (PVPC) podría 
pasar de 62 euros/MWh en febre-
ro a unos 82 euros/MWh en mar-
zo, lo que supondría un aumento 
cercano al 30%. El PVPC está liga-
do en un 45% al mercado mayo-
rista y, el 55% restante, a los mer-
cados a plazo. Muy diferente es el 
caso de la tarifa regulada del gas 
(TUR), que se revisa cada tres me-
ses y, por el momento, se manten-
dría inalterada hasta abril.

“Este escenario es válido en el 
caso de que la guerra sea corta, 
pero si esta se alarga, surgirían 
tensiones en el mercado y los 
precios convergerían con el de los 
aprovisionamientos”, explica un 
analista del mercado energético. 
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