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La amenazadel regresode la inflación
obliga a reajustar la políticamonetaria
El BIS urge a los bancos centrales a no “sobrerreaccionar” con los tipos de interés

La subida del precio del petróleo se repercute en la inflación: un consumidor compara los precios en una estantería enMiami
JOERAEDLE / AFP

magnate a la cadena pública es-
tadounidensePbs.ElBrent ayer
bajaba un 2%, cerca de los 101
dólares. El bloqueodel estrecho
de Ormuz desde que comenzó
la ofensiva estadounidense e is-
raelí contra Irán a finales de fe-
brero se ha traducido en un au-
mento drástico del precio de la
gasolina en EE.UU., un 20%
más a fecha 13demarzo.El pre-

cio de la gasolina se sitúa en 3,6
dólares por galón, es decir, algo
menos de un dólar por litro, y se
acerca a sus récords del 2023 y
el 2024, aunque sigue estando
lejos del máximo de 5 dólares
por galón que se alcanzó en el
2022.
Estados Unidos nada en un

mar de crudo (es el primer pro-
ductor mundial). Sin embargo,

Laspetroleras deEE.UU. obtendrán este
año60.000millones debeneficios extra

P. M. S#!dri Barcelona

Donald Trump volvió ayer a
mandar señales al mercado de
que está buscando una estrate-
gia para salir del atolladero del
conflicto. “La guerra acabará
pronto. El precio del petróleo
caerá como una piedra una vez
esté todo acabado”, declaró el

su producción está formada en
su mayor parte por petróleo li-
gero y con bajo contenido en
azufre, mientras que las refine-
rías de EE.UU. se construyeron
hace décadas para un petróleo
pesado y con alto contenido en
azufre.
Por lo tanto, es necesario im-

portar un petróleo diferente del
que se produce in situ. Además,
las refinerías y las reservas, si-
tuadas principalmente en la re-
gión delMedioOeste y en torno
al Golfo deMéxico, están aleja-
das de los principales centros
de consumo, la costas este y

oeste, que están equipadas con
terminales para recibir petróleo
extranjero. Por último, una ley
de 1920, la Jones Act, estipula
que los cargamentos de mer-
cancías, como el petróleo,
transportados entre dos puer-
tos estadounidenses deben em-
barcarse en buques construi-
dos, poseídos y explotados por
estadounidenses, lo que impide
la competencia y encarece mu-
cho el transporte nacional.

“La producción y el consumo
de petróleo estadounidense no
están en consonancia, lo que va
en detrimento del consumidor

PiergiorgioM. S#!dri
Barcelona

Calmaysangrefría.ElBIS(Banco
Internacional de Pagos), el orga-
nismo con sede en Suiza que ase-
sora a los bancos centrales, instó
ayera losresponsablesdelaspolí-
ticasmonetarias a no sobrerreac-
cionar ante el repunte de los pre-
cios mundiales de la energía im-
pulsado por la crisis en Irán,
calificándolo como un caso de
manual en el que esmejor “mirar
más allá” del impacto, especial-
mentesi resulta ser temporal.
El aumento del 40%en los pre-

cios del petróleo y de casi un 60%
en los precios mayoristas del gas
estemeshaevocadocomparacio-
nes con el 2022, cuando la inva-
siónrusadeUcraniaylareapertu-
ra después del confinamiento por
lacoviddispararon la inflación.
Los principales bancos centra-

les –incluidos la Reserva Federal
(Fed)deEstadosUnidosyelBan-
co Central Europeo (BCE)– ele-
varon entonces los tipos de inte-

résasusnivelesmásaltosendéca-
das, pero fueron criticados por
reaccionar demasiado tarde tras
haber juzgado erróneamente que
el impactosería transitorio.
Estavez,losmercadosfinancie-

ros han reajustado rápidamente
sus expectativas, apostando aque
los bancos centrales no querrán
repetir elmismo error. Justo esta
semana tanto el BCEcomo la Fed
tienen previsto reunirse para de-

cidir sobre los tiposde interés.
Pues bien, el BISha instado a la

prudencia en su último informe.
La idea de fondo es que ante la
amenaza de inflación tampoco
hayquepasarsede frenada.

“Si es un shock de oferta, y so-
bre todo si es temporal, estos son
losejemplosdemanualen losque
se debe mirar más allá y no reac-
cionar con política monetaria”,
declaró Hyun Song Shin, jefe del

departamento monetario y eco-
nómicodelgrupoqueagrupaalos
bancoscentrales.Shinañadióque
el rápido cambio en las expectati-
vas de los mercados sobre los ti-
posdeinterés“quizásseaunsigno
de los tiempos”, dadas las todavía
frescasmemoriasdel2022.
Losmercados ya han reducido

a la mitad el número de recortes
de tipos que esperan por parte de
laReservaFederal este año–a so-

cia?Porel temoraunacorrección
abrupta en los mercados bursáti-
les y a un encarecimiento súbito
del coste de la deuda. “Si el con-
flicto se prolonga, las amplifica-
ciones financieras podrían mag-
nificar los efectos macroeconó-
micos. Un repunte de los tipos de
interés podría ejercer presión so-
bre las elevadas valoraciones de
losactivos.El aumentode loscos-
tes de financiación para los go-

louno–yahoradescuentan inclu-
so una subida del BCE para julio,
juntoconun85%deprobabilidad
de un segundo aumento antes de
fin de año. “Es una especie de re-
acción instintiva”, dijo Shin, des-
tacandotambiénquelosprincipa-
les indicadores de inflación aún
nosehanmovidoenlamismame-
dida, lo que crea “un panorama
muyconfuso”engeneral.
¿Por qué el BIS invoca pruden-

El organismo teme
que una subida del
precio del dinero
afecte a las bolsas y
encarezca el crédito

Economía
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ElGobierno aprobará ayudas para el
gasóleoprofesional y los fertilizantes
El paquete demedidas del viernes priorizará al sector agrario, la pesca y el transporte

FernandoH. Valls
Madrid

El Consejo de Ministros del
próximo viernes tiene previsto
aprobar un paquete de ayudas
económicas y fiscales destina-
das a los sectores agrario, pes-
quero y de transporte para pa-
liar los costes adicionales a los
que ya están teniendo que ha-
cer frente consecuencia de la
guerra iniciada en Irán hace ya
más de dos semanas. En con-
creto, lasmedidasen lasquees-
tá trabajando el Ministerio de
Economía, encolaboracióncon
los de Hacienda y Agricultura
principalmente, se centrarán
en bonificaciones a la adquisi-
ción de gasóleo agrícola (el B) y
de fertilizantes, en el caso del
campo y la pesca, y una rebaja
extraordinaria en el combusti-
ble a los profesionales de vehí-
culospesadosporcarretera, se-
gún avanzan fuentes guberna-
mentales.
En el paquete referente al ga-

sóleo agrícola, el Gobierno tra-
baja con un esquema de bonifi-
cacionesfiscalesqueamortigüe
las subidas que se están produ-
ciendo en los últimos días, cer-
canas al 15%.El campo y la pes-
ca veríanunalivio en sus costes
fijos si se aprueba esta medida.
Para el transporte por carrete-
ra,porsuparte,elEjecutivotra-
baja en un esquema similar a la
bonificaciónal carburantepara

carburante, así como una reba-
jadel IVAde los alimentos,me-
didas regresivas que beneficia-
ron más a las rentas altas, y se
trabaja en un paquete focaliza-
do y más eficaz. “No vamos a
disparar con pólvora del rey si-
no con un plan eficaz para ayu-
dar a los sectores afectados”,
afirma una fuente que está tra-
bajando en el decreto que se

Losministros Carlos Cuerpo y Luis Planas, ayer en elMinisterio de Economía
FERNANDOVILLAR / EFE

los profesionales que estuvo en
vigor enel 2022yel 2023.
Economía y Hacienda se es-

tán fijando, en efecto, en algu-
nas de las ayudas económicas
que estuvieron en vigor tras la
crisis derivada de la guerra en
Ucrania para adaptarlas al es-
cenario actual. Se descarta la
bonificación generalizada de
20 céntimos en el precio del

aprobará en tresdías.
En el 2023, la extensión de la

bonificación de 20 céntimos
por litro de carburante para
profesionalesdeltransportetu-
vouncoste fiscaldeentre400y
500 millones durante los seis
meses que estuvo en vigor, se-
gún estimaciones del Banco de
España, y la del gasóleo agrario
restó 240 millones a las arcas
públicas, según cálculos del
Ministerio de Agricultura. En
el2023,elGobiernoactivótam-
bién ayudas de Estado para la
compra de fertilizantes. El pre-
supuesto fue de 300millones y
hubo unos 250.000 beneficia-
rios, según también el ministe-
rio. Se ayudó con 22 euros por
hectárea a los cultivos de seca-
noycon55eurosporhectáreaa

losde regadío.
De esta forma, el área econó-

micadelEjecutivoapuestapara
amortiguar la actual crisis de
precios conmedidasdirigidas a
sectores de especial sensibili-
dad al aumento de los precios,
ya que un encarecimiento de
sus costes fijos se traslada de
formarápidaalrestodelacade-
na y, por tanto, a las economías
de las familias, especialmente a
través deun encarecimiento de
los alimentos.
Las previsiones que maneja

el Ministerio de Economía es
que, en el peor de los casos, el
conflicto en Oriente Medio
pueda provocar una inflación
dehasta el 4% interanual en los
próximos meses. No es el mis-
mo escenario desatado tras la
invasión de Ucrania, donde la
inflación llegó al 10,8% (julio
del 2022) ni tampoco existe un
problema de suministros, pero
el Gobierno sí ve necesario ac-
tuarde formarápidaconunpa-
quete ambicioso.
El Gobierno ha llegado a va-

lorar aprobar dos decretos es-
calonados enel tiempo, amedi-
da que fuera evolucionando el
conflicto en Oriente Medio, en
previsión de que la tensión se
redujera. Sin embargo, la reali-
dad, principalmente por el
bloqueo del estrecho de Or-
muz, apunta a que los proble-
mas en los precios se pueden
extenderduranteuntiempoin-
determinado.c

ElMinisteriode
Economíacreeque,
enelpeordelos
escenarios, la inflación
puederepuntaral4%

pero beneficia a los producto-
res, queganancon las alzasde la
cotización mundial del barril”,
dijo Alexis Bienvenu, gestor de
LFDE, en una nota difundida
ayer. Un informe de Rystad es-
timaque las petroleras estadou-
nidenses ganarán 66.000millo-
nes de dólares extra este año si
el precio semantiene en 100dó-
lares. Solo este marzo estas em-
presas tendrán más de 5.000
millones en sus arcas, según el
banco Jeffries. La paradoja es
que los automovilistas norte-
americanos son los que pagan la
factura de la guerra.c

biernos y la necesidad de emitir
másdeudapodríansocavarlasos-
tenibilidadfiscal,dadas lasyaten-
sionadasfinanzaspúblicasenmu-
chospaíses”, afirma.
El reajuste de la políticamone-

taria varía según los bancos cen-
trales. La Reserva Federal tendrá
que valorar también el desgaste
del mercado laboral que está pa-
deciendo la economía. “Una ma-
yor dinámica inflacionaria en Es-
tados Unidos y unmercado labo-
ral más débil se convertirán en
obstáculos para el gasto privado a
largo plazo”, ha declarado David
Kohl, de Julius Baer, quien tam-
biénha vaticinadoque la Fed “re-
cortará dos veces los tipos en 25
puntosbásicos”duranteesteaño.
En Estados Unidos, además, se

da el caso de que en los próximos
meses asumirá el cargo el nuevo
presidentenombradoporDonald
Trump, Kevin Warsh. Una elec-

ciónque, según los analistas en su
momento, se basaba en que el su-
cesor de Jerome Powell era más
proclive a tipos de interés bajos.
AhoraelBISpronosticaquesíque
descenderán,peromáslentamen-
tede loprevisto.
En lo que se refiere a la eurozo-

na, la institución que preside
Christine Lagarde podría optar
por un prudente “esperar y ver”.
“Discrepamos con los mercados,
las subidas del BCE no son evi-
dentes.Y si llegan, lo harán rápi-
damente y se revertirán (con cre-
ces) en el 2027 ”, afirman los ana-
listas de Bank of America en una
nota difundida ayer. “Hemos es-
cuchado muchas veces a los ban-
cos centrales decir que, cuando la
incertidumbre aumenta, esperar
esunaopciónvaliosa.Estopodría
cobrar gran relevancia pronto,
dados los acontecimientos en
OrienteMedioy la incertidumbre
sobre la magnitud y la persisten-
cia del shock en los precios de la
energía”, agregan.
Lapolíticamonetaria,pendien-

tedeTrump.c

DonaldTrumpasegura
queelbarrilde
petróleocaeráen
picadounaveztermine
elconflictomilitar

Alzadepreciosenel sectoralimentario

n La industria alimentaria
denunció ayer que ya está
notando el conflicto en
OrienteMedio en su acti-
vidad a través de una su-
bida de precios en sus
costes fijos. El presidente
de la Federación Española
de Industrias de Alimen-
tación y Bebidas (FIAB),
Ignacio Silva, aseguró
antes de reunirse con los
ministros de Economía y
Agricultura, Carlos Cuer-
po y Luis Planas, que “el
impacto [del conflicto]
está siendo inmediato” y
citó perjuicios para la
actividad del sector en
forma de subidas en
“combustibles, fletes,
seguros y las materias
primas que se importan
de aquella zona”. El em-
presario, que es presiden-

te y consejero delegado
de la aceitera Deoleo,
añadió que las empresas
aún no están repercutien-
do estos aumentos en los
precios de los alimentos.
Esta patronal de la ali-
mentación ve necesario
aplicar medidas “ágiles”
para mitigar el efecto del
encarecimiento de los
suministros. En la misma
línea se posicionaron las
organizaciones agrarias,
que se reunieron ayer con
Planas. COAG reclamó
recuperar la bonificación
al gasóleo agrícola, un
anticipo de las ayudas de
la PAC y una investiga-
ción de la CNMC sobre
las subidas “injustifica-
das”, en opinión del sindi-
cato, de los precios de los
insumos agrarios.
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