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Un trabajador repostaba ayer en una gasolinera de Peshawar (Pakistan). BILAWAL ARBAB (EFE)

El barril superalos 100 dolares
y extiende el temor ala inflacion

La apertura de otro
frente reabre el riesgo
de un nuevo ‘shock’
energético global

L. SALCES / G. ESCRIBANO
Madrid

Después de un mes de junio en
el que la Bolsa, el petréleo y la
deuda celebraron el acercamien-
to entre EE UU e Iran, julio ha da-
do un vuelco al sentimiento de
los mercados. Dos semanas des-
pués de que Washington diera
por rota la tregua y los ataques
se intensificaran, un nuevo actor
ha entrado en escena: los huties
de Yemen. El grupo armado alia-
do de Teheran cumpli6 sus ame-
nazas con el ataque a los buques
Encila y Layla. La reaccion del
mercado fue inmediata. Con el
temor a nuevas interrupciones
del suministro energético acapa-
rando la atencién de los inverso-
res, el brent aceler6 su ascenso y
volvi a superar los 100 ddlares
por barril, nivel que no se veia
desde mayo.

Enlo que va de mes, su escala-
da supera el 38%, una subida aun
inferior al repunte del 62,4% en
marzo, cuando estallé la guerra,
pero suficiente para borrar el
desplome del 21% de junio.

En apenas 20 dias, el mercado
ha pasado de confiar en la nor-
malizacion del trafico por el es-
trecho de Ormuz, mientras los
cargueros daban salida al petré-
leo acumulado desde febrero, a
enfrentarse a nuevos cuellos de
botella en dos de las rutas mariti-
mas mas estratégicas del mundo.

Al frenazo de la actividad en
el enclave por el que transita cer-
ca de una quinta parte del crudo
mundial se suma ahora laamena-
za sobre Bab el-Mandeb, la puer-
ta de entrada al mar Rojo, unaru-
ta que durante los cinco meses de
cierre de Ormuz permiti6 a Ara-
bia Saudi mantener parte de sus
exportaciones energéticas.

Con las rutas alternativas ca-
da vez mas comprometidas, las
perspectivas no dejan de empeo-
rar. La economia mundial y unas
Bolsas que habian logrado sobre-
ponerse a los momentos de ma-
yor tensién vuelven a ver ame-
nazada su estabilidad, mas atin
cuando algunas de las medidas
que ayudaron a contener el alza
de los precios, como la liberacion
de reservas estratégicas, empie-
zan a agotarse.

Los analistas llevaban meses
advirtiendo de que estos meca-
nismos eran poco mas que un
parche temporal, pero si la situa-
cién se complica, el margen de
maniobra para evitar un nuevo
shock energético serd mas redu-
cido. Més auiin cuando las reser-
vas se encuentran en minimos y
las economias se adentran en los
meses previos al invierno.

El crudo ‘brent’

ha subido un 38%
enlo que vade julio
ante la escalada

LasBolsasyladeuda
soberanaacusanla
crisis y la prevision
de subidas de tipos

La escalada impacté en las
Bolsas y en la rentabilidad de la
deuda soberana. El selectivo es-
pafiol Ibex 35 cedi6 un 1,6%. Las
caidas son atin mayores para el
Dax aleman y el Euro Stoxx 50,
con recortes en el entorno del
1,7%, y del 1,2% en EE UU.

Las expectativas de inflaciéon
y tipos mas altos han vuelto a pri-
mera linea con la subida de los
precios energéticos. Aunque el
BCE acordé darse una pausa y
mantener los tipos sin cambios,
el consenso del mercado aguar-
da a septiembre para un nuevo
ajuste. Konstantin Veit, gestor
de carteras de Pimco, conside-
ra exagerada la idea que cotiza
el mercado de un repunte de 70
puntos bdsicos, pero espera que
septiembre vuelva a mover ficha.

La subida de los tipos de in-
terés amenaza a las Bolsas por-
que encarece la financiacion,
enfria la actividad econémica y
aumenta el atractivo de la renta
fija frente a la variable. Todo ello
en un momento en el que el re-
punte de los precios vuelve a po-
ner en riesgo el consumo, uno de
los principales motores del cre-
cimiento.

Las expectativas de tipos de
interés e inflacién maés altos se
dejan sentir también en el mer-
cado de deuda. Las rentabilida-
des de referencias como la ale-
mana a 10 afios rondan méxi-
mos de 2011 en el 3,2% y, desde
los minimos vistos a finales de ju-
nio avanzan 35 puntos basicos.
La deuda espafiola también re-
punté al 3,67%. Los ascensos tie-
nen su réplica en EE UU, donde
la deuda a 10 y 30 anos revisita
maximos de enero de 2025 al si-
tuarse en el 4,7% y el 5,17%.



