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

Funcas alerta de que la inflacion
podria situarse por encima del 3%

Estima que el conflicto
podria restar

dos décimas de
crecimiento a Espana

PABLO SEMPERE
Madrid

La escalada militar en Oriente
Proximo tras el ataque ilegal de
Estados Unidos e Israel sobre
Irdn ha despertado a los fantas-
mas de 2022 y ha traido de vuelta
a la economia mundial un riesgo
que parecia ya superado: el de un
nuevo repunte de la inflacién pro-
vocado por el encarecimiento de
la energia. Aunque Espafia 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. Segun esti-
maciones de Funcas, si la escala-
da bélica se prolongara durante
tres meses —el escenario central
considerado por el organismo—,
lainflacién podria situarse ligera-
mente por encima del 3% de aqui
al verano, mientras que el creci-
miento del PIB en 2026 se redu-
ciria 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,
serfan relativamente moderados.
No obstante, sefiala la Fundaciéon
de las antiguas Cajas de Ahorros
en una nota especial que publicé
ayer, “si la contienda se prolonga-
ra por mas 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 seria significativamente
mas negativo”.

En sus proyecciones, que es-
tan sujetas a una fuerte incerti-

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 esta
monitorizando los precios y los
efectos macroeconémicos para
responder en el caso de que sea
necesario con un paquete pareci-
do al que desplegé en 2022, tras
el inicio de la guerra en Ucrania.

El principal canal de trans-
misién del conflicto en Oriente
Préoximo hacia la economia es-
paiiola es, por el momento, la
energia. Tras el inicio de las hos-
tilidadesy el cierre practicamen-
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-

Un ‘brent’ en
los 94 délares

Los inversores se preparan
para un conflicto en
Oriente Préximo mas
prolongado y con cierres
de produccion que altere el
equilibrio entre inflacion

y crecimiento. El precio
del barril de brent toca los
94 délares y el gas natural
de referencia en Europa

se dispara un 69% en la
semana. La inquietud se
extiende a las Bolsas, que
negocian simultineamente
con el temor a los precios
energéticos y la debilidad
de la economia. El Ibex
cede un 7% en la semana,
el peor balance desde

el inicio de la guerra en
Ucrania. GEMA ESCRIBANO

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 ultimos dias,
como es el caso de los fertilizan-
tes, con un ascenso del 24% en
comparacién con la semana pa-
sada. Es algo que se explica por el
peso de los paises del Golfo en el
abastecimiento mundial de estos
productos, que son cruciales para
la produccién agroalimentaria.

Todos estos aumentos se tras-
ladan al indice de precios al con-
sumo a través de varias vias. El
petréleo, por ejemplo, incide di-
rectamente en el importe de los
combustibles, como la gasolina
o el gasdleo, mientras que el gas
natural influye tanto en el coste
del gas doméstico como en el pre-
cio dela electricidad. A partir de
las correlaciones histéricas entre
estos mercados y el IPC espaifiol,
Funcas estima que una subida del
10% en el precio del crudo afiade
aproximadamente una décima a
la inflacién, mientras que un au-
mento del 10% en el precio del gas
tiene un efecto similar sobre el in-
dice general de precios.

El encarecimiento de la cesta
de la compra retraeria el avan-
ce del consumo privado, que es
el principal motor de crecimien-
to econémico en el corto plazo.
También las exportaciones se
verian damnificadas por el im-
pacto negativo sobre la actividad
econdmica en el resto de paises.
Otra via de transmisién seria el
turismo, que segun indica Fun-
cas se resentiria debido al enca-
recimiento de los viajes en avién
y del impacto general de la infla-
cion sobre la capacidad adquisi-
tiva de los visitantes.




