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España amplía la brecha de precios con el euro 
y ahonda en su pérdida de competitividad
DIFERENCIAL CRECIENTE/  La economía española suma  15 meses con una inflación superior a la media de la zona euro. En julio,  
el IPC armonizado en España se disparó al 3,9%, un punto por encima del 2,9% registrado en el bloque de la moneda única.

J. Díaz. Madrid 
España encadena quince 
meses con tasas de inflación 
superiores al promedio de la 
eurozona, en el marco de una 
tendencia que en los últimos 
meses ha vuelto a ir de me-
nos a más y que ha disparado 
el diferencial negativo de 
precios respecto a los princi-
pales socios comerciales eu-
ropeos. Es una mala noticia 
para las empresas exporta-
doras españolas, ya que una 
brecha que no solo persevera 
en el tiempo, sino que ade-
más se amplía, encarece sus 
productos y, por tanto, ero-
siona su competitividad, lo 
que resulta especialmente 
peligroso en un escenario en 
el que el principal destinata-
rio de las ventas exteriores 
españolas es el propio bloque 
comunitario. 

Pero es lo que sucede desde 
hace tiempo. Aunque el reno-
vado fantasma de la inflación 
se cierne sobre el conjunto de 
la eurozona desde el inicio de 
la guerra en Irán, que ha traí-
do consigo un fuerte encare-
cimiento de los precios ener-
géticos (se dispararon un 
10,3% en julio) y distorsiones 
en el flujo internacional de 
materias primas esenciales, 
los precios suben con más 
fuerza en España que en el 
conjunto del bloque del euro, 
y ello a pesar de las medidas 
anticrisis desplegadas por el 
Gobierno meses atrás. Así, 
mientras que el IPC armoni-
zado de la eurozona aceleró 
hasta el 2,9% en julio (al 3% en 
el conjunto de la UE), una dé-
cima más que en junio, según 
confirmó ayer Eurostat, en 
España los precios escalaron 
hasta el 3,9%, tres décimas 
más que el mes anterior y un 
punto porcentual por encima 
del promedio de los países de 
la moneda única.  

El sector exterior es, junto 
con el turismo, la inversión y 
el consumo privado, uno de 
los grandes motores de im-
pulso de la economía españo-
la. Si uno se gripa, el conjunto 
de la actividad se resiente. De 
hecho, el avance del 0,7% del 
PIB en el segundo trimestre 
ya se sostuvo esencialmente 
en el gasto de los hogares, que 
aumentó un 3,2% interanual, 
y en el buen comportamiento 
de la inversión, que lo hizo un 
4,7%, ya que las exportacio-
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nes solo crecieron un 0,3% 
frente al 0,8% del trimestre 
anterior y en contraste con el 
2,1% que lo hicieron las im-
portaciones. 

Inflación y ventas reales 
De hecho, la pérdida de 
competitividad ya se refleja 
en la evolución del sector ex-
terior en los últimos meses, 
en los que si bien las cifras de 
venta han seguido crecien-
do, mostrando la resiliencia 
del mercado exportador es-

pañol, lo han hecho con tasas 
de aumento inferiores a la 
inflación. Entre enero y ju-
nio, las ventas españolas a 
terceros países aumentaron 
un 2%, hasta superar los 
201.133 millones de euros, la 
segunda cifra más alta de la 
historia en ese periodo. Sin 
embargo, con una inflación 
que en junio fue del 3,6% y 
que en julio escaló al 3,9%, la 
realidad es que las exporta-
ciones españolas están cuan-
do menos estancadas en tér-

minos reales. Así lo ha adver-
tido el Club de Exportadores 
e Inversores. “El hecho de 
que las exportaciones espa-
ñolas lleven varios años cre-
ciendo por debajo de la infla-
ción supone que en la prácti-
ca nuestras ventas de pro-
ductos al exterior están es-
tancadas, o incluso decre-
ciendo levemente”, alertó su 
presidente, Antonio Bonet. 

El diferencial negativo de 
España es especialmente vi-
sible y acusado en relación a 

las otras grandes economías 
europeas. Supera en 1,1 pun-
tos al IPC armonizado de 
Alemania, que en julio se si-
tuó en el 2,8% tras acelerar 
en cuatro décimas respecto a 
junio. Es 1,5 puntos superior 
al de Francia, que cerró julio 
en el 2,4% tras esprintar en 
cuatro décimas, y rebasa en 
un punto a la inflación de Ita-
lia, que el mes pasado, y a di-
ferencia del resto, se moderó 
en una décima, hasta el 2,9%.  

Estos diferenciales son re-

levantes porque esos tres 
mercados europeos agluti-
nan más de 68.000 millones 
en compras de bienes a Es-
paña, cerca del 63% del total 
que nuestro país exporta a la 
eurozona. Que sus bienes se 
encarezcan en menor pro-
porción eleva su atractivo 
dentro del mercado interior,  
en detrimento de los pro-
ductos españoles. Sin olvi-
dar que este abultado dife-
rencial de precios también 
puede influir en la demanda 
interna española, abriendo 
la puerta a que otras empre-
sas europeas con costes y 
precios más competitivos 
amplíen sus ventas en el 
mercado nacional. 

Menor superávit 
De hecho, mientras que las 
exportaciones a los países del 
euro crecieron un 3,3% entre 
enero y junio, según el último 
informe sobre comercio exte-
rior del Ministerio de Econo-
mía, hasta superar los 109.203 
millones, las importaciones 
aumentaron en mayor pro-
porción, un 4,4%, y alcanza-
ron los 96.739 millones. El sal-
do comercial sigue siendo po-
sitivo para España, pero en 
menor cuantía que hace un 
año. En el primer semestre, 
España registró un superávit 
con la zona euro de 12.464 mi-
llones, un 4,1% inferior al del 
mismo periodo de 2025. 

El escenario apunta a un 
horizonte en el que las pre-
siones inflacionarias irán a 
más ante la incertidumbre 
que rodea el conflicto en 
Oriente Próximo, con espe-
cial énfasis en el bloqueo del 
estrecho de Ormuz, y su im-
pacto sobre los precios ener-
géticos. En especial en el pe-
tróleo, que cotiza por encima 
de los 92 dólares, suma diez 
subidas en once jornadas, y se 
encuentra muy por encima 
de los niveles de febrero 
cuando, antes del estallido de 
la guerra, cotizaba en torno a 
los 70 dólares. 
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Al cierre de julio, 12 de los 21 
países del euro (incluyendo a 
Bulgaria, que se incorporó a 
la moneda única a principios 
de año) registraron unas 
tasas de inflación 
armonizada iguales o 
superiores al 3%, elevando 
la presión sobre el rumbo de 
la política monetaria del BCE 
y las probabilidades de una 
subida de los tipos de interés 
en septiembre, tal como ya 
dejó entrever la institución 
que preside Christine 
Lagarde. “La incertidumbre 

sigue siendo alta y el 
impacto inflacionario total 
del choque energético aún 
no se ha manifestado”, alertó 
a finales del mes pasado la 
propia Lagarde. Esta misma 
semana, el economista jefe 
del BCE, Philip Lane, dio por 
descontado que el IPC se 
mantendrá al menos en el 
entorno del 3% en lo que 
resta de año, un porcentaje 
que si bien puede parecer 
moderado respecto a las 
tasas del 10% que se 
alcanzaron años atrás, sí es 

mucho “si lo comparamos 
con la forma habitual en que 
concebimos el ajuste de las 
tasas de interés de política 
monetaria ante una 
perturbación”. De hecho, 
“ahora la inflación está un 
punto porcentual por 
encima de nuestro objetivo 
(del 2%)”, advirtió, 
deslizando que la situación 
puede ir a peor “si tenemos 
una guerra indefinida en 
Oriente Próximo”. En ese 
caso, “el impacto 
relativamente benigno que 

hasta ahora ha tenido en la 
economía mundial podría 
cambiar”, añadió. Con este 
telón de fondo, los países 
más inflacionistas de la zona 
euro fueron Lituania, con un 
5,4%; Chipre y Bulgaria, 
ambos con un 4,4%; 
España, con un 3,9%, y 
Bélgica y Croacia, los dos 
con un 3,6%. También 
alcanzaron, o superaron, 
tasas del 3% Países Bajos, 
Portugal, Irlanda, 
Luxemburgo, Eslovaquia y 
Eslovenia.

Presión para el BCE: 12 países superan tasas del 3%

El IPC español 
supera en 1,1 puntos 
al alemán; en 1,5  
al francés y en un 
punto al italiano
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