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995 días. Dos años y ocho meses. 
Es lo que ha durado el ciclo de bo-
nanza económica en Europa que 
ha permitido al Banco Central Eu-
ropeo (BCE) flexibilizar su política 
monetaria. Una vez se hubo esta-
bilizado la crisis energética de la 
guerra de Ucrania, que había obli-
gado al supervisor a subir los tipos 
hasta el 4% con diez alzas conse-
cutivas, la recuperación económi-
ca dio margen al banco para relajar 
su postura. Sin embargo, una nue-
va crisis energética, la provocada 
por la guerra entre EEUU, Israel e 
Irán, ha vuelto a obligar a la insti-
tución presidida por Christine La-
garde a subir los tipos, con el fin de 
mantener a raya la inflación, que 
ya se está disparando. 

«La guerra en Oriente Medio 
está generando presiones inflacio-
nistas, y la decisión de subir los ti-
pos de interés se mantiene firme 
en diversos escenarios que anali-
zan cómo podría evolucionar la 
crisis y afectar a las perspectivas a 
medio plazo de la zona euro», fue-
ron las palabras elegidas por el su-
pervisor para justificar el movi-
miento. Además, reiteró que la de-
cisión tomada por el Eurobanco 
fue «unánime» y «sin reservas».   

25 puntos básicos  

De esta forma, el BCE ha tomado la 
decisión de subir los tipos en 25 
puntos básicos, hasta el rango del 
2,25%, tal y como descontaba la 
mayoría de analistas, el mercado e 
incluso los propios miembros del 
Consejo de Gobierno del banco en 
entrevistas a la prensa.  En línea 
con la subida de tipos, el BCE ha 
actualizado también las previsio-
nes de inflación para los próximos 
años. Así, el supervisor pronostica 
un IPC del 3% para 2026, que cae-
rá hasta el 2,3% en 2027 y, en 
2028, llegará al objetivo pruden-
cial, del 2%.  

Además, la institución ha fijado 
la previsión de crecimiento en el 
0,8% en 2026, el 1,2% en 2027 y el 
1,5% en 2028. «Se trata de una re-
visión a la baja para 2026 y 2027, 
que refleja un impacto más acusa-
do de la guerra en los mercados de 

materias primas, los ingresos rea-
les y la confianza», amplía el co-
municado. 

A los analistas no les quedaba 
duda de que el BCE no tendría más 
opción que acometer la subida. 
«Los responsables políticos pare-
cen cada vez más preocupados por 
el hecho de que los hogares y las 

empresas se hayan vuelto más 
sensibles a las presiones sobre los 
precios debido a las repetidas cri-
sis inflacionistas de los últimos 
años. Las expectativas de inflación 
parecen ahora reaccionar más rá-
pidamente a las sorpresas al alza y 
tardan más en volver a la normali-
dad», sostienen los expertos de 
Carmignac. 

A diferencia de la Reserva Fede-
ral (Fed), que tiene también el de-
ber de fomentar el pleno empleo, 
el único frente del BCE es mante-
ner la inflación a raya. El último 
dato de la Eurozona refleja que el 
IPC continental escaló hasta el 
3,2%, dos décimas más que en 
abril. Es la primera vez desde 2023 

que la cifra supera el 3%. La ener-
gía, que subió un 10,9% respecto al 
mismo mes del año anterior. 

El ‘error Trichet’ 

El temor entre los expertos ahora 
reside en que Lagarde repita el cé-
lebre error Trichet. En julio de 2008, 
el presidente del BCE en aquel mo-
mento Jean-Claude Trichet, tomó 
la decisión de subir los tipos en 25 
puntos básicos, hasta el 4,25%, 
para frenar los «riesgos al alza» 
para los precios y evitar posibles 
efectos de segunda ronda.   

En aquel momento, tanto el pe-
tróleo como los alimentos estaban 
disparados, en una situación simi-
lar a la que el mundo vive hoy. En 
junio, la inflación de la Eurozona 
llegó al 4%, y el petróleo llegó a 
posicionarse en los 147 dólares en 
julio, para luego desplomarse por 
debajo de 40 dólares en diciembre 
cuando la demanda global colapsó. 
Meses después, la decisión de Tri-
chet resultó fatal. La crisis econó-
mica se agravó, y el BCE tuvo que 
acometer varios recortes de emer-
gencia para estabilizar la econo-
mía europea. 

Coincidiendo con la desicisón 
del BCE, el Banco Mundial ha re-
bajado  al 2,5% su previsión de 
crecimiento de la economía global 
para este año, una décima menos 
que en su estimación anterior, por 
el impacto de la guerra contra Irán 
y las tensiones derivadas del blo-
queo del estrecho de Ormuz.  

En su informe de Perspectivas 
Económicas Globales, publicado 
ayer, el organismo advierte de que 
las economías emergentes y los 
países de bajos ingresos serán los 
más afectados por el deterioro del 
escenario internacional. El con-
flicto en Oriente Medio ha agrava-
do las interrupciones en el comer-
cio energético, ha elevado los cos-
tes del transporte marítimo y ha 
obligado a las cadenas de suminis-
tro a buscar rutas alternativas. 

El bloqueo del estrecho de Or-
muz sigue provocando fuertes al-
teraciones en los flujos de hidro-
carburos, con un impacto directo 
en los precios de la energía. A esta 
presión se suma la caída de las ex-
portaciones de fertilizantes, que 
amenaza con encarecer la produc-
ción agrícola y alimentar nuevas 
tensiones inflacionarias. n

El BCE sube los tipos hasta el 2,25%  
y agrava la previsión de inflación
> La institución presidida por Lagarde eleva en 25 puntos básicos el precio 
del dinero mientras el Banco Mundial rebaja la previsión de crecimiento

Giro en la política monetaria

El IPC de la Eurozona 
ha escalado hasta el 
3,2% , la primera vez 
desde 2023 
que supera el 3%  

Christine Lagarde, en la rueda de prensa de ayer.
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JAIME MEJÍAS 
MONIQUE ZAMORA VIGNEAULT Las grandes eléctricas ya han 

dado el primer gran paso para 
que el Gobierno acepte revisar el 
calendario previsto de cierres de 
las centrales nucleares. Las 
energéticas ya han presentado 
la petición formal al Gobierno 
para aplazar hasta junio de 2030 
el cierre de Almaraz. Y las com-
pañías trabajan con el objetivo 
de solicitar en el futuro la am-
pliación también del resto de 
centrales nucleares, defendien-
do la necesidad de mantener las 
plantas para dar estabilidad al 
sistema eléctrico (tras el apa-
gón), al precio de la luz (en ple-
na crisis energética) y para evi-
tar un aumento de las emisiones 
contaminantes (porque la apor-
tación de las nucleares se susti-
tuiría por centrales de gas). 

«Tenemos un mix eléctrico 
espectacular que no tiene nin-
gún otro país europeo. Pero hay 
que tener cuidado con el tama-
ño de cada tecnología. Hay que 
equilibrar el peso de las renova-
bles y de las energías tradicio-
nales. (…) Dentro de 40 años va-
mos a necesitar mucha más 
energía . ¿Cuáles? Todas. No de-
bemos renunciar a ninguna», 
subrayó Mario Ruiz-Tagle, CEO 
de Iberdrola España, en un 
evento organizado por el Col.le-
gi d’ Economistes de Catalunya 
en Barcelona. 

«Dormir tranquilo» 

Ruiz-Tagle pidió una visión  a 
largo plazo sobre la continuidad 
de las nucleares, para dar segu-
ridad y predictibilidad al propio 
sistema eléctrico, pero también 
a potenciales inversores de otros 
sectores. «Pedir esa ampliación 
de tres años es la herramienta 
inmediata, pero no podemos te-
ner encima siempre la espada de 
Damocles.  (...) La tecnología 
nuclear debe seguir existiendo 
como energía de base. Yo quiero 
tener la nuclear para dormir 
tranquilo», sentenció el CEO de 
Iberdrola España, que apuntó 
que el gran apagón del año pa-
sado ha demostrado la necesi-
dad de tener un mayor equili-
brio entre energías síncronas 
(nucleares, centrales de gas..) y 
asíncronas (renovables). n

El CEO de 
Iberdrola pide 
visión a largo 
plazo sobre la 
energía nuclear
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