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BCE a la hora de adoptar cam-
bios en el rumbo de su política 
monetaria, aceleró al 2,3%, 
dos décimas más que en abril, 
y al 2,5% si se descuentan tam-
bién el alcohol y el tabaco, lo 
que evidencia cierto contagio 
de las presiones inflacionarias 
a la parte más estructural de la 
cesta de la compra. 

Heterogeneidad 
De los 21 países del euro, la 
inflación general aceleró en 
13 y se moderó en 8, pero ya 
son 18 los Estados miembros 
que superan tasas de IPC su-
periores al 3%, muy por enci-
ma del objetivo del 2% del 
BCE para la estabilidad de 
precios. Entre las grandes 
economías del euro, España 
fue el país más inflacionista 
en mayo, con un IPC armoni-
zado del 3,6%, una décima 
más que en abril; seguido de 
Italia, donde los precios se 
encarecieron un 3,3%, medio 
punto porcentual más que el 
mes anterior. En Francia, la 
inflación escaló al 2,8%, tres 
décimas por encima de la tasa 
de abril, mientras que en Ale-
mania, por contra, los precios 
frenaron al 2,7%, frente al 
2,9% del mes previo. En el 
ránking general, el campeón 
del encarecimiento de la ces-
ta de la compra fue Bulgaria, 
que se incorporó a la zona eu-
ro en enero pasado y que des-
pidió mayo con un IPC del 
6,3%; seguido de Lituania, 
con un 5,1%, y de Grecia, con 
un 5%. En el otro lado de la 
balanza, la tasa de inflación 
más baja correspondió a Mal-
ta, con un 2,1%.

A. Stumpf. Bruselas 
La Comisión Europea cede. 
El Ejecutivo comunitario 
anunciará hoy una flexibili-
zación de las reglas fiscales 
para permitir que los Estados 
miembros gasten hasta un 
0,3% anual de su PIB en me-
didas para acolchar la crisis 
energética sin que estos re-
cursos se computen para el 
cálculo del déficit, según ade-
lantó ayer Bloomberg y pudo 
confirmar EXPANSIÓN. 

España e Italia logran así 
torcer el brazo de Bruselas, 
que desde el principio del 

shock energético había tras-
ladado su negativa a estas me-
didas extraordinarias de fle-
xibilidad fiscal. El Ejecutivo 
comunitario se apoyaba en el 
coste reputacional que podía 
suponer para estas normas 
que tienen una trayectoria es-
casa todavía, además del ries-
go de provocar una crisis fis-
cal tratando de evitar el im-
pacto de la crisis energética.  

La flexibilidad que conce-
derá ahora Bruselas a los Es-
tados miembros de la Unión 
Europea estará limitada tanto 
en el tiempo como en su al-

cance. En primer lugar, úni-
camente estará vigente hasta 
2028, lo que implica que el in-
cremento del gasto deberá 
realizarse en el corto plazo. 
Además, sólo podrá aplicarse 
a aquellas medidas de apoyo a 
empresas y hogares enfoca-
das en la transición ecológica, 
como el desarrollo de ener-
gías renovables, pero no po-
drán beneficiarse de la misma 
iniciativas destinadas a los 
combustibles fósiles. 

Es en ese aspecto en el que 
el Ejecutivo comunitario ha 
acercado más su propuesta a 

la lanzada por España, que 
apostaba por lograr nuevos 
fondos para la electrificación 
de Europa. Italia, en cambio, 
había hecho más fuerza por 
reducir el impacto sobre el 
consumo de energía de las fa-
milias y las empresas, inde-
pendientemente de la tecno-
logía empleada para lograrla.  

Ese 0,3% de PIB en gasto 
adicional en energía no cons-
tituye una nueva cláusula de 
escape fiscal a los países, sino 
que se enmarcará dentro del 
aumento del 1,5% del PIB del 
gasto en defensa autorizado 

hasta 2028 para los Estados 
que tengan activada esa flexi-
bilidad nacional, con lo que el 
desvío máximo permitido no 
cambiaría. España, en ese 
sentido, comunicó la activa-
ción de la cláusula de forma 
retroactiva tras gastar en De-
fensa más de lo esperado en 
2025. 

Además, Bruselas pone lí-
mites también al gasto acu-
mulado de los países gracias a 
esta facilidad. Según explican 
fuentes comunitarias, aun-
que el límite anual se eleva 
hasta el 0,3%, el techo de gas-

to no podrá superar el 0,6% 
del PIB en el cómputo de los 
tres años en los que la Comi-
sión Europea mantendrá ac-
tiva esta cláusula de escape 
para los países que así lo de-
seen. 

En ese sentido, unos países 
podrán optar por adelantar el 
gasto en el tiempo utilizando 
el margen del 0,3% en 2026 y 
2027, mientras que otros po-
drían elegir repartirlo más 
para estirar sus posibilidades 
hasta 2028 aplicando un 
0,2% a cada uno de los tres 
ejercicios.

Bruselas cede a las presiones de España e Italia y 
flexibiliza las reglas fiscales por la crisis energética

Los países podrán 
destinar un 0,3% del 
PIB de la cláusula de 
escape de defensa a 
medidas de energía

La guerra lleva el IPC de la eurozona 
al 3,2%, su tasa más alta en casi 3 años
EN MAYO/  El conflicto en Oriente Próximo castiga la cesta de la compra europea. La inflación acelera en 
dos décimas, alcanza su cota más elevada en 32 meses y alienta una subida de tipos por parte del BCE.

J. Díaz. Madrid 
El rodillo de las consecuen-
cias de la guerra en Irán, don-
de el proceso negociador en-
tre Estados Unidos y la Repú-
blica Islámica, siempre pen-
diente de un hilo, vuelve a es-
tar en el aire, avanza inexora-
ble. Los precios energéticos 
están disparados ante el pro-
longado bloqueo del estrecho 
de Ormuz, entre cuyos graves 
efectos sobresalen también 
las interrupciones en las ca-
denas de suministros y, por 
ende, la creciente escasez de 
insumos necesarios para mu-
chos procesos fabriles.  Se en-
carece la producción, suben 
los precios de venta y la de-
manda, a su vez, se resiente, lo 
que se refleja en la caída de 
nuevos pedidos. Un pernicio-
so bucle con serias implica-
ciones inflacionarias que en 
Europa, con un crecimiento 
anémico del 0,1% en el primer 
trimestre, se refleja en el ful-
gurante ascenso de los pre-
cios desde el comienzo del 
conflicto. El IPC armonizado 
de la eurozona esprintó en 
mayo hasta el 3,2% intera-
nual, según el dato avanzado 
ayer por Eurostat.  

Son dos décimas más que 
en abril y nada menos que 1,3 
puntos porcentuales por en-
cima del dato de febrero 
(1,9%), antes de que EEUU e 
Irán decidieran iniciar su 
ofensiva militar contra Irán, 
poniendo patas arriba el ta-
blero geopolítico en Oriente 
Próximo y desencadenando 

un conflicto de grandes pro-
porciones y de muy incierto 
desenlace todavía, pero que, 
sin duda, ya ha provocado una 
grave crisis energética. Y eso 
se refleja en el conjunto de la 
cesta de la compra. Para en-
contrar un acelerón mayor de 
los precios en tasa interanual 
habría que remontarse a sep-
tiembre de 2023, cuando el 
IPC subió un 4,4%, entonces 
bajo los coletazos de la ante-
rior crisis inflacionista. 

BCE en alerta 
Ahora, con el jinete de la es-
tanflación (crecimiento esca-
so, o nulo, con altos niveles de 
precios) cabalgando de nue-
vo a lo largo y ancho del blo-
que comunitario, las alarmas 
vuelven a sonar en el BCE, 
que al igual que en la crisis 
anterior, se debate entre la 
necesidad de volver a elevar 
los tipos de interés para 
atemperar la fiebre inflacio-
nista y hacerlo de forma que 
no dañe aún más el exiguo y 
menguante crecimiento eco-
nómico. En la reunión de po-
lítica monetaria de abril, el 
BCE dejó los tipos como es-
taban, pero la subida estuvo 
más cerca de lo que sugiere la 
unanimidad con que final-
mente se  tomó la decisión de 
dejarlos congelados. De he-
cho, varios miembros del 
Consejo de Gobierno de la 
institución que preside 
Christine Lagarde asegura-
ron que “no se habrían 
opuesto a la subida de tipos” 

LA ESCALADA DE LOS PRECIOS EN LAZONA EURO
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Entre las grandes 
economías, España es 
la más inflacionista, 
con un IPC 
armonizado del 3,6%

en dicha reunión “si esa op-
ción hubiera estado sobre la 
mesa”. Tras el dato de IPC 
publicado ayer, las quinielas 
para un eventual incremento 
de las tasas en junio (la nueva 
reunión del BCE está previs-
ta para el próximo día 11) se 
han visto claramente refor-
zadas. 

Con este telón de fondo, fue 
la marea energética la que 
arrastró al alza los precios. La 
energía se encareció un 10,9% 
en mayo, después de haberlo 
hecho un 10,8% en abril, du-
plicando la subida de marzo y 
muy lejos de las tasas negati-

vas que registraba en los me-
ses previos a la guerra (un  
–3,1% en febrero). Los alimen-
tos frescos también presiona-
ron al alza, con un incremento 
del 4,2%, aunque el contagio 
de la crisis en esta parte de la 
cesta de la compra aún no se 
ha producido. De hecho, son 
cuatro décimas menos que en 
abril y una tasa de encareci-
miento similar a la registrada 
incluso en los meses anterio-
res al conflicto (un +4,2% en 
enero y un +4,6% en febrero).  

En la olla en creciente ebu-
llición de los precios también 
se dejó notar el repunte de los 

servicios, donde los precios 
aumentaron un 3,5% intera-
nual, cinco décimas más que 
en abril y la tasa más elevada 
en muchos meses, mientras 
que los bienes industriales no 
energéticos se encarecieron 
un 0,9%, una décima por en-
cima del dato de abril, y los ali-
mentos procesados, el alcohol 
y el tabaco lo hicieron un 1,1%, 
en su caso cinco décimas me-
nos que el mes anterior. 

Si se descuentan los pro-
ductos más volátiles –esto es, 
la energía y los alimentos fres-
cos–, la inflación subyacente, 
que es la que mira con lupa el Editorial / Página 2
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