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anticipación de compras por 
miedo al desabastecimiento, 
ya que la confianza empresa-
rial se ha desplomado hasta 
niveles que no se veían desde 
noviembre de 2022.  

Miedo a la escasez 
“El crecimiento sostenido del 
sector industrial observado 
en abril no está exento de po-
sibles sorpresas desagrada-
bles, ya que la demanda de 
productos está siendo impul-
sada por la acumulación de 
existencias, mientras las em-
presas luchan por asegurar 
sus compras antes de que se 
produzcan nuevas subidas de 
precios o de que haya escasez 
de suministros”, alertó Wi-
lliamson. De hecho, según el 
experto, habría que remon-
tarse a principios de 2022 pa-
ra apreciar ritmos de compra 
de insumos similares a los ac-
tuales, en un contexto en el 
que “los retrasos en las cade-
nas de suministro también se 
han intensificado hasta ser los 
más generalizados desde la 
pandemia”.   

La crisis ha truncado el co-
nato de recuperación de la 
mayor economía del bloque, 
Alemania, donde la actividad 
total (servicios e industria) ha 
retrocedido en abril por pri-
mera vez en once meses, 
mientras que en la segunda 
potencia del euro, Francia, lo 
hizo al mayor ritmo desde fe-
brero de 2025. En el resto del 
club de la moneda única, la 
caída de la actividad fue me-
nos intensa, pero suficiente 
para poner fin a un prolonga-
do lapso de crecimiento que se 
remontaba a enero de 2024.

Expansión. Madrid 
Desde el pasado 27 de febre-
ro, víspera de la ofensiva mili-
tar conjunta de Estados Uni-
dos e Israel sobre Irán, el pre-
cio del petróleo se ha dispara-
do en torno a un 45%, provo-
cando una nueva crisis ener-
gética, alterando las cadenas 
de suministro globales y ame-
nazando al mundo con un es-
cenario de posible desabaste-
cimiento de materias primas 
críticas. Casi dos meses des-
pués del inicio de la guerra y 
del bloqueo del estrecho de 
Ormuz, que se ha convertido 
en el gran cuello de botella de 
la actividad mundial, la incer-
tidumbre sigue siendo máxi-
ma y el cerrojazo de ese paso 

marítimo crucial ejerce una 
fuerte presión sobre la cotiza-
ción. El barril de Brent se ha 
afianzado en los últimos dos 
días por encima de los 100 
dólares, aupándose ayer has-
ta el entorno de los 105 dóla-
res y plasmando así en su co-
tización la alta prima de ries-
go de la incertidumbre. Por-
que el desbloqueo de Ormuz, 
esencial para aliviar el shock 
que sufren los mercados 
energéticos y de materias pri-
mas, no solo se prolonga, sino 
que cada día parece estar un 
poco más lejos.  

A pesar de la frágil y nebu-
losa tregua en vigor, EEUU e 
Irán han convertido Ormuz 
en el epicentro de su pulso, 

con un doble bloqueo que no 
hace más que encarecer el 
crudo, agudizar el riesgo de 
escasez de suministro y com-
prometer el crecimiento de la 

economía mundial. Para 
Irán, el cierre de Ormuz es su 
principal arma geopolítica 
contra Donald Trump, mien-
tras que éste se esfuerza en 

privarle de esa baza con un 
bloqueo militar cada vez más 
férreo. El controvertido man-
datario estadounidense ase-
guró ayer que su país tiene “el 
control total del estrecho de 
Ormuz” y que este permane-
cerá “sellado” hasta que la 
República Islámica no acceda 
a alcanzar un acuerdo. “Nin-
gún barco puede entrar o salir 
sin la aprobación de la Mari-
na de EEUU”, enfatizó.  

Además, ordenó a sus fuer-
zas armadas “disparar y ma-
tar” a las embarcaciones ira-
níes que desplieguen minas 
en el estrecho de Ormuz. Lo 
hizo después de que en los dí-
as previos Irán atacara a dos 
buques de carga que intenta-

ban cruzar el paso. La Repú-
blica Islámica, que asegura 
que ya ha empezado a cobrar 
peajes a los escasos barcos 
que han cruzado el estrecho,  
sabe que cuanto más se pro-
longue el bloqueo mayor será 
el daño político que recibirá 
Trump y más fuerte su posi-
ción negociadora... salvo que 
el impredecible presidente 
norteamericano decida de-
sempolvar sus amenazas cua-
si apocalípticas.  

De momento, el duelo en-
tre Estados Unidos e Irán y su 
doble bloqueo preludian nue-
vas subidas del precio del 
crudo por encima de la barre-
ra psicológica de los 100 dóla-
res. 

El pulso EEUU-Irán en Ormuz presiona al alza el crudo

La actividad en la eurozona se 
contrae por primera vez desde 2024
ÍNDICES PMI/  La zona euro constata el impacto de la guerra en Irán: la actividad privada cae en abril a su 
nivel más bajo en 17 meses y los precios crecen a ritmos inéditos desde hace más de tres años.

J. Díaz. Madrid 
Los malos presagios toman 
cuerpo y Europa vuelve a 
adentrarse en el túnel de otra  
crisis. La trampa en que Irán y 
el estrecho de Ormuz se han 
convertido para la Adminis-
tración Trump, pero también 
–y sobre todo– para las pers-
pectivas de crecimiento de la 
economía mundial por la vía 
de un nuevo shock energético 
e inflacionario, han pasado su 
factura inicial a la economía 
de la eurozona. Y no es preci-
samente pequeña. Los indica-
dores, que ya venían avisando 
semanas atrás del enfria-
miento  de la actividad por el 
impacto del conflicto en 
Oriente Próximo, corroboran 
ahora que la economía del eu-
ro se ha deslizado ya por la 
pendiente de la contracción 
por primera vez en casi año y 
medio.  

El PMI Compuesto de Ac-
tividad Total de la Zona Euro 
de S&P Global se ha hundido 
en abril hasta los 48,6 puntos, 
2,1 menos que en marzo 
(50,7) y su nivel más bajo en 17 
meses. Es la primera vez des-
de finales de 2024 en que este 
indicador, que en febrero, an-
tes del estallido de la guerra, 
rozaba los 52 puntos, se aden-
tra en territorio de contrac-
ción (por debajo del medio de 
centenar de puntos). En con-
creto, y aunque el segundo tri-
mestre acaba de arrancar, los 
primeros indicadores apun-
tan, según S&P Global, a una 

caída trimestral del PIB del 
0,1%, en contraste con el 
avance del 0,2% registrado  
entre enero y marzo.  

Estos datos ilustran el fuer-
te impacto inicial de la crisis 
energética y de precios que ha 
provocado  la inestabilidad en 
Oriente Próximo, deterioro 
cuya magnitud dependerá de 
cuánto se dilate la guerra. De 
momento, la incertidumbre 
se encuentra en cotas máxi-
mas y eso, junto al prolongado 
bloqueo del tránsito de barcos 
petroleros y mercantes en Or-
muz, está repercutiendo tan-
to en los costes de los insumos 
como en los precios que las 
empresas cobran a sus clien-
tes, con ritmos de crecimiento 
inéditos desde hace más de 
tres años (finales de 2022).  

Esta renovada ola inflacio-
naria (con peligro creciente 
de que se convierta en tsuna-
mi si no se resuelve pronto el 
conflicto) afecta tanto al sec-
tor servicios como, en mayor 
medida, al manufacturero, 
tensión sobre los precios que 
ya se refleja con nitidez en el 
IPC del conjunto del bloque 
de la moneda única, donde es-
caló hasta el 2,6% en marzo, 
siete décimas más que en fe-
brero, según los datos de Eu-
rostat. Y todo apunta a que lo 
peor aún está por llegar.  

“La zona euro se enfrenta a 
crecientes problemas econó-
micos derivados de la guerra 
en Oriente Medio, lo que su-
pone una gran contrariedad 

Los indicadores 
apuntan a una caída 
del PIB del 0,1% en 
el segundo trimestre, 
según S&P Global

La industria ha acelerado la compra de insumos ante el temor a la escasez de suministros.
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para los responsables de la 
política monetaria”, señaló 
ayer el economista jefe de Ne-
gocios de S&P Global Market 
Intelligence, Chris Wi-
lliamson, quien subrayó que 
“el conflicto ha desacelerado 
la economía en abril y, a la vez, 
ha hecho que la inflación siga 
subiendo drásticamente”. De 
hecho, “si excluimos la pan-
demia del Covid, este es el 
mayor aumento de las presio-
nes de los costes que hemos 
registrado desde el año 
2000”, señaló el experto.  

En este escenario de cre-

ciente riesgo de estanflación 
(escaso o nulo crecimiento 
económico con precios eleva-
dos y al alza), los principales 
organismos internacionales 
ya han recortado de forma sig-
nificativa sus pronósticos de 
PIB para la eurozona, al tiem-
po que el BCE se ha puesto en 
guardia ante “la doble incerti-
dumbre sobre la duración del 
impacto (de la guerra) y la am-
plitud de su transmisión”, se-
ñaló recientemente su presi-
denta, Christine Lagarde.  

La abrupta caída del PMI 
se produjo a pesar de la mejo-

ra de los indicadores del sec-
tor manufacturero, que esca-
laron hasta los 52,2 puntos 
frente a los 51,6 de marzo, su 
mayor cota en 47 meses. Sin 
embargo, ese avance apenas 
sirvió para amortiguar el his-
tórico batacazo del sector ser-
vicios, que en abril ha marca-
do su nivel mínimo en 62 me-
ses (más de cinco años). Y es 
que la aparente mejora de la 
industria es consecuencia di-
recta de la crisis. Esto es, el au-
mento de la producción y de 
los nuevos pedidos en abril es 
fruto, en gran medida, de la 

PROSIGUE LA ESCALADA DEL PETRÓLEO
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Cotización del barril de Brent, en dólares.
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