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La inflacion se dispara en toda Europay
pone en riesgo la recuperacion economica

LA SUBIDA DE PRECIOS SE ELEVA AL 3% ANUAL EN AGOSTO/ E|incremento de lafactura de laluzy el alza de ciertos bienes
intermedios se empieza afiltrar a laindustria, lo que puede ahogar el crecimiento de la demanda interna.

Pablo Cerezal. Madrid

Los precios se disparan en la
eurozona y en el resto del
mundo, impulsados por la su-
bida de la factura eléctricay el
precio del petrdleo, asi como
por el alza de precios de las
materias primas y determina-
dos bienes intermedios claves
para la industria, y todo ello,
ademas, aderezado porla poli-
tica monetaria expansiva por
parte de los grandes bancos
centrales y por los programas
de estimulos. Y esto supone
una doble amenaza para la
economia, ya que por un lado
ahoga el consumo interno, re-
duciendo los beneficios de la
liberacion de la demanda em-
balsada el afo pasado durante
el confinamiento y de los pro-
gramas de estimulos y por
otro podria forzar a los bancos
centrales a reducir la compra
de activos y subir los tipos de
interés antes de que la econo-
miase haya recuperado.

El Indice de Precios de
Consumo (IPC) en la eurozo-
na se dispar6 al 3% anual en
agosto, ocho décimas mas que
el mes anterior y su maximo
nivel en los tiltimos diez afios,
de acuerdo con los datos que
publico ayer la oficina estadis-
tica comunitaria, Eurostat.
Un incremento que se debe
fundamentalmente a la subi-
da de los precios de la electri-
cidad y los carburantes, que
en primer lugar pagan direc-
tamente los consumidores y
que, en parte, las empresas
empiezan a repercutir a sus
bienes y servicios. A eso hay
que sumar también el incre-
mento de precios de algunas
materias primas y bienes in-
termedios, impulsados por la
escasez provocada por el cie-
rre de fabricas en el sudeste
asiatico, la subida de precios
en la hosteleria, debido a la
gran afluencia del publico tras
laretirada de restricciones sa-
nitariasy los programas de es-
timulos.

Incremento generalizado

De hecho, aunque la energia
es el elemento que mas tira al
alza de los precios, con un in-
cremento del 15,4% anual, es-
te factor ya estaba presente en
julio, mientras que el gran ele-
mento diferencial en el octavo
mes del afio han sido los bie-
nes industriales no energéti-
cos, que pasan de subir un

LOS PRECIOS SE DISPARAN EN LA EUROZONA

Tasa de variacién anual de la inflacién, en porcentaje.

EUROZONA

EEEEE

-03 -03 -0,3 -03

AGO SEP OCT NOV DIC

09 09

ENE FEB MAR ABR MAY JUN

3
22
2 149
16
13 I

ALEMANIA

FRANCIA

16
14

JUL AGO

2020

2021

MAR ABR MAY JUN

18

MAR ABR MAY JUN

34

21
JUL AGO* MAR
ITALIA
2,4 I I
19
15 0,6
JUL AGO* MAR

ESPANA

ABR MAY JUN JUL AGO*

2,6

ABR MAY JUN JUL AGO*

*Estimacion.

Expansion

0,7% anual el mes pasado al
2,7% en el altimo registro. Asi-
mismo, los alimentos frescos
se disparan un 2,9%, cuando
hace apenas dos meses sus
precios se estaban reduciendo
un 0,3%. Y el aumento es ge-
neralizado entre todos los pai-
ses de la moneda tinica, con
subidas de hasta el 5% en Es-
tonia, el 4,9% en Lituania o el
4,7% en Bélgica. De hecho, to-
doslos grandes paises del euro

registran incrementos por en-
cima de los objetivos reciente-
mente reformados del BCE.
Por ejemplo, los precios suben
un 3,4% en Alemania, un 3,3%
en Espana, un 2,6% en Italia o
un 2,4% en Francia.

Esta subida de precios, ade-
mas, ha pillado por sorpresa a
buena parte de los analistas de
las grandes instituciones, que
doce meses atras pensaban
que 2021 seria un afio muy

tranquilo en este sentido. Por
ejemplo, la Comision Europea
apostaba hace un afio por un
aumento de precios del 0,9%
en el conjunto del ejercicio ac-
tual, mientras que la Organi-
zacion para la Cooperacion y
el Desarrollo Econémicos
(OCDE) apuntaba a un alza
mucho menor, del 0,3%. Aho-
ra, en cambio, tras la subida de
precios, todo apunta a que las
subidas se mantendran por lo

La OPEP espera un déficit
de petroleo hasta final de ano

La Organizacion de Paises
Exportadores de Petroleo
(OPEP) y sus socios se reu-
nieron ayer para evaluar si
la situacion del mercado
mundial de crudo requiere
un reajuste del acuerdo vi-
gente, que consiste en ir au-
mentando gradualmente la
produccién petrolera en
400.000 barriles diarios ca-
da mes. Y su diagnostico es
claro: con la situacion actual
habra, muy probablemente,
un déficit de petroleo en el
mercado hasta final de afio,
aunque la situacion proba-

El desequilibrio
podria seguir
elevando los
precios durante los
proximos meses

blemente cambiara el pro-
Ximo ejercicio, debido a que
en el medio plazo el aumen-
todela produccion sera ma-
yor que el de lademanda.
Esto puede hacer que el
aumento de los precios del
crudo se mantenga durante
los proximos meses. El ba-

rril de Brent, de referencia
en Europa, cuesta 73 dola-
res, casi el doble que hace
un afio, y es uno de los facto-
res que han empujado al al-
za la inflacion durante los
ultimos meses, un factor
que seguira ejerciendo una
cierta presion al alza hasta
final de afio. Sin embargo,
los futuros para el proximo
afio apuntan a una leve cai-
da de la cotizacién del cru-
do, con una rebaja de cinco
dolares dentro de doce me-
ses, hasta los 68 dolares por
barril en agosto de 2022.

menos en los proximos meses,
dado que los incrementos de
precios se empieza a filtrar ha-
cia las mercancias finales y los
problemas de suministro en
las materias primas agricolas,
provocados por perturbacio-
nes climaticas como el hura-
can Ida o La Nifia (para la que
Washington prevé un 70% de
proabilidades) auguran que el
incremento de precios pueda
llegar a mas productos. Todo
ello, ademas, apoyado por el
fortalecimiento de la deman-
da en Occidente por la reaper-
turaeconomica.

Sin embargo, las subidas de
precios no son algo exclusivo
de Europa. En Estados Uni-
dos, por ejemplo, las subidas
de precios alcanzan el 5,4%,
mientras que el incremento al-
canzael19% en Turquia, el 9%
en Brasil, el 5,8% en México, el
5,6% en India o el 3,8% en
Australia. Y aunque en Reino
Unido las presiones inflacio-
nistas apenas se notan, por el
momento, los analistas espe-
ran que esa tendencia cambie
en poco tiempo, llegando a su-
bidas en el entorno del 4%
anual en los proximos meses,
conforme las subidas salaria-
les derivadas de la dificultad
para cubrir determinados
puestos de trabajo empiecen a
trasladarse a los precios de
ventaal publico.

Fuente: Eurostat

Estimulos monetarios
Todo ello puede ahogar el au-
mento de la demanda interna
en todo el mundo, arruinando
gran parte del impulso que de-
beria venir del desembalsa-
miento del ahorro generado
durante el confinamiento, los
programas de estimulos y la
politica monetaria laxa. Pero,
ademas, existe una segunda
amenaza para el crecimiento
economico global: que este re-
crudecimiento de las subidas
de precios lleve a los grandes
bancos centrales a una retira-
daapresurada de estimulos.
Aunque el presidente de la-
Reserva Federal, Jerome
Powell, ha sefialado reciente-
mente que cree que la infla-
cién es un fendmeno pasajero,
otros banqueros centrales no
lo tienen tan claro. Por ejem-
plo Klass Knot, presidente del
banco central holandés y
miembro del Banco Central
Europeo (BCE) sefial6 ayer a
Bloomberg que “las perspecti-
vas de inflacion de la zona eu-
ro pueden haber mejorado lo
suficiente como para justificar
un freno inmediato del esti-
mulo del Banco Central Euro-
peo, el fin de su programa de
bonos de emergencia para la
pandemia en marzo y luego
un regreso a la disciplina ante-
rior a la crisis”. También el vi-
cepresidente del BCE, Luis de



