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bargo, en esta ocasión el im-
pacto podría ser más limitado 
que en anteriores etapas de di-
ficultad, como la posterior a la 
pandemia. “En Europa hemos 
cogido ya una cierta costum-
bre a lidiar con las crisis, por lo 
que estamos haciendo los de-
beres”, si bien resaltó la nece-
sidad de explorar “otras op-
ciones” en el plan de respuesta 
anticrisis, con la vista puesta 
“en el medio y largo plazo” pa-
ra abordar reformas estructu-
rales “mediante pactos de Es-
tado”. 

En paralelo, los profesiona-
les sitúan como principal obs-
táculo para la inversión em-
presarial la incertidumbre po-
lítica y el cambio regulatorio, 
además de la inseguridad jurí-
dica que llevan tiempo denun-
ciando las patronales por el ex-
ceso de regulación. Por último, 
los costes laborales y el alza de 
los tipos de interés  –que el 
Banco Central Europeo apro-
bó el pasado 11 de junio por pri-
mera vez en casi tres años, has-
ta el 2,25%– también podrían 
convertirse en un freno adicio-
nal a la inversión de las empre-
sas después del verano. 

El presidente del Consejo 
General de Economistas, Mi-
guel Ángel Vázquez Taín, aña-
dió a estos riesgos la preocu-
pación empresarial por las ba-
rreras comerciales sobre las 
exportaciones y “unos obstá-
culos a la inversión concentra-
dos en factores internos”. Y, a 
tenor de estos datos, reclamó 
“mayores dosis de estabilidad 
y certidumbre para sostener la 
inversión, entre otras priori-
dades”. 
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J.D. Madrid 
Poco a poco, la cotización del 
petróleo se acerca a los nive-
les anteriores al inicio de la 
guerra en Irán, pero esta de-
sescalada es solo uno de los 
pasos que hay que dar para 
avanzar en un proceso de 
normalización todavía cogi-
do con pinzas. Sin olvidar que 
estos cuatro meses de conflic-
to, ahora en aparente vía de  
resolución, han provocado 
numerosos trastornos en las 
cadenas de suministros, alte-
rando el flujo de materias pri-
mas críticas como el petróleo, 
el gas natural  o los fertilizan-
tes, disparando sus precios y 
golpeando a la economía in-

ternacional con un rebrote 
inflacionario.  

En el marco del proceso 
negociador abierto en Suiza, 
confuso, trufado de mensajes 
contradictorios e incluso de 
amenazas, sobre todo por 
parte de Trump, las últimas 
señales apuntan a avances en 
las conversaciones para al-
canzar un acuerdo de paz  en 
agosto. De momento, la deci-
sión de EEUU de permitir 
temporalmente la venta de 
petróleo por parte de Irán, 
suavizando así sus sanciones 
sobre la República Islámica, y 
la reapertura del estrecho de 
Ormuz han permitido desin-
flar los precios energéticos.  

El Brent, que ya venía mo-
derándose desde finales de 
mayo (bajó de los 100 dólares 
el día 25 de ese mes), aceleró 
su caída tras el anuncio del 
memorando de entendi-
miento entre EEUU e Irán 
efectuado por Trump el 14 de 
junio. Desde entonces, su co-
tización se ha desinflado des-
de los 87,3 dólares previos a 
ese día hasta los 76-77 dólares 
actuales. Y otro tanto ha suce-

dido con el precio del gas na-
tural, que hoy ronda los 42 
euros por Mwh cuando el 20 
de marzo superó los 59. 

En ese proceso han sido vi-
tales las expectativas de una 
reapertura completa del es-
trecho de Ormuz, donde, sin 
embargo, los anuncios sobre 
bloqueos y desbloqueos se 
suceden a gran velocidad, im-
pidiendo despejar la incerti-
dumbre. Ayer, la batalla retó-
rica se inclinaba del lado posi-
tivo y el embajador iraní ante 
Naciones Unidas en Ginebra, 
Ali Bahreini, afirmó que ese 
enclave estratégico estaba 
“completamente abierto para 
embarcaciones comerciales”.  

Sin embargo, el futuro si-
gue siendo nebuloso. Prime-
ro, porque esa reapertura 
completa no está garantizada 
más allá de los 60 días con-
templados en el memorando 
de entendimiento rubricado 
entre EEUU e Irán. Segundo, 
porque, tras la firma del prea-
cuerdo, Teherán ya amagó 
con volver a bloquear el paso 
marítimo. Y tercero, porque 
la República Islámica ha im-
puesto un seguro obligatorio 
a los buques que atraviesen 
Ormuz cuya gratuidad solo 
estaría asegurada durante los 
60 días del preacuerdo.  

Lo que suceda después de-
penderá del resultado de las 

negociaciones, señaló el em-
bajador iraní, aunque todo 
apunta a que la solución será 
un tránsito marítimo mucho 
menos libre y más oneroso 
que antes del conflicto. “La si-
tuación (en Ormuz) no será la 
misma que antes de la gue-
rra”, advirtió Bahreini, argu-
mentando que su país no per-
mitirá que ese paso vuelva a 
utilizarse “para atacar a nues-
tro país en el futuro”. Dejó así 
clara la pretensión de Irán de 
controlar el tránsito por el es-
trecho, fijando en el futuro 
“los servicios que se presta-
rán” “y los costes asociados 
de conformidad con las nor-
mas internacionales”.

Irán habla de apertura completa de Ormuz y el crudo afloja 

Teherán advierte  
de que la situación 
en Ormuz “no            
será la misma que            
antes de la guerra”

La estanflación golpeará la actividad 
económica después del verano
BARÓMETRO/  El Consejo General de Economistas apunta al deterioro de la economía en el segundo 
semestre por el alza de los precios, la caída del ahorro y del consumo y los obstáculos a la inversión.

Diego S. Adelantado. Madrid 
En medio de la incertidumbre 
global sobre el fin de la guerra 
de Irán que obligará al Go-
bierno a renovar el paquete de 
medidas anticrisis la semana 
que viene, España podría en-
carar la segunda mitad del año 
con un deterioro considerable 
de la economía. 

Así lo aseguran desde el 
Consejo General de Econo-
mistas (CGE), que  ayer pre-
sentó su Barómetro Econó-
mico correspondiente al pri-
mer semestre de 2026, donde 
se constata la moderación de 
las expectativas de los profe-
sionales. Seis de cada diez 
consideran que la economía 
ya ha empeorado respecto a 
hace seis meses, mientras que 
el 64,3% anticipa que lo hará 
aún más en la segunda mitad 
de 2026. En este sentido, el ín-
dice de expectativas econó-
micas desciende de 67,7 a 
 -72,9 puntos. 

La actualización de la orga-
nización de economistas se 
produce a escasos días de que 
el Gobierno renueve el cua-
dro macroeconómico con las 
previsiones para lo que resta 
de 2026 y 2027, el próximo 
lunes en el Consejo de Minis-
tros. En esta ocasión, las cifras 
que contenga el informe que 
elabora el Ministerio de Eco-
nomía, Comercio y Empresa 
de Carlos Cuerpo serán espe-
cialmente relevantes, puesto 
que será la base sobre la que el 
Ministerio de Hacienda que 
lidera Arcadi España comen-

El Gobierno actualiza 
el lunes el cuadro 
macroeconómico 
con las previsiones 
para 2026 y 2027

El presidente del Consejo General de Economistas, Miguel Ángel Vázquez Taín, ayer.

zará a elaborar los Presupues-
tos Generales del Estado del 
próximo año, para los que an-
ticipa un techo de gasto inédi-
to con el que el Gobierno bus-
cará convencer a sus socios de 
investidura.  

Sobre este asunto, los pro-
nósticos no apuntan a una re-
baja de las previsiones ma-
croeconómicas para España, 
toda vez que diferentes orga-
nismos e instituciones inter-
nacionales, como la OCDE o 
la Comisión Europea, han 
elevado en las últimas sema-
nas sus vaticinios de creci-

miento del PIB hasta el 2,2% y 
el 2,4%, respectivamente. 

Estanflación 
A pesar de las alzas previstas 
en el PIB –que en ningún caso 
entrarían en terreno negati-
vo–, el pronóstico de deterioro 
de la economía para después 
del verano que hacen desde el 
CGE corresponde al alza de 
los precios que el Banco de Es-
paña ya extiende a 2027 (ver 
página anterior). 

La inflación, que ya alcanza 
el 3,2%, “por encima del objeti-
vo marcado por el Banco Cen-

tral Europeo”, contribuiría, a 
juicio del 64% de los econo-
mistas, a un escenario de es-
tanflación en la segunda mitad 
del año. Es decir, el fenómeno 
que se produce cuando la evo-
lución de la producción se es-
tanca, o incluso cae, mientras 
los precios crecen. 

Según señalan los econo-
mistas, la estanflación podría 
incidir directamente sobre la 
renta disponible de los hoga-
res después del verano, redu-
ciendo el consumo y el aho-
rro, y, por tanto, “la capacidad 
de respuesta ante nuevos 

shocks”. A ello se sumarían las 
alzas de precios de la vivienda 
y los alquileres, que llevan 
tiempo absorbiendo una parte 
relevante de los ingresos debi-
do al desajuste entre la oferta 
y demanda. 

El director del Servicio de 
Estudios del CGE, Salvador 
Marín, avanzó en paralelo una 
caída de la inversión empresa-
rial después del verano si la si-
tuación geopolítica no mejora 
mediante un marco de paz es-
table en Oriente Próximo tras 
el por ahora endeble acuerdo 
entre EEUU e Irán. Sin em-
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