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El petróleo y el gas vuelven 
a ser el centro de atención

«En la crisis de Irán, el petróleo es el mecanismo de transmisión clave a través del cual las tensiones se 
extienden a la economía mundial: una interrupción total del estrecho de Ormuz es el detonante decisivo 
que puede convertir una crisis energética en una crisis macroeconómica más amplia».

La escalada en Irán se transmite a la economía y los mercados
mundiales principalmente a través del petróleo: Oriente Medio es
un importante productor de petróleo y gas (aproximadamente el
31 % de la producción mundial de petróleo y aproximadamente el
18 % de la producción mundial de gas), y el estrecho de Ormuz es
un punto de tránsito crítico, especialmente para los envíos a Asia,
que reciben casi el 90 % del crudo y el condensado transportados
a través de esta vía marítima. Las crisis petroleras suelen tener
efectos desiguales en las economías: los exportadores tienden a
beneficiarse, mientras que los importadores tienden a salir
perdiendo, y la intensidad del impacto está relacionada con la
magnitud y la persistencia de las subidas de precios.

En las próximas semanas, la evolución del precio del petróleo
dependerá de la intensidad y la duración de las perturbaciones en
las infraestructuras y el tráfico de Ormuz. Un conflicto breve con
perturbaciones limitadas podría provocar un aumento temporal
del precio del petróleo con un impacto limitado en el crecimiento
y la inflación mundiales. El enfoque dependiente de los datos de
los bancos centrales probablemente dará lugar a un aplazamiento
de las decisiones mientras evalúan la combinación de crecimiento
e inflación.

La crisis de Irán ha provocado un
aumento de los precios del petróleo y del
gas, lo que ha suscitado preocupaciones
por un aumento de la inflación y un
debilitamiento del crecimiento,
especialmente en las regiones que
dependen de las importaciones de
energía.

Aparte de los ajustes tácticos, desde una
perspectiva a largo plazo es fundamental
centrarse en los fundamentos.

En ausencia de una interrupción
significativa de la infraestructura
petrolera y del tráfico en Ormuz,
consideramos que el episodio actual es
una crisis petrolera temporal con
implicaciones modestas para el
crecimiento y la inflación.
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Crisis del suministro energético

50

55

60

65

70

75

80

85

90

25

30

35

40

45

50

55

60

01-26 02-26 03-26

U
SD

/b

Eu
ro

/M
W

h

Precio del gas natural holandés

Fuente: Amundi Investment Institute, Bloomberg, a
5 de marzo de 2026. 
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La crisis de Irán provocó un aumento de los precios de la energía. Las acciones
cayeron, especialmente en los países más dependientes de las importaciones de
energía. La preocupación por la inflación impulsó al alza los rendimientos de los bonos
gubernamentales, especialmente en el extremo corto de la curva, en medio de una
reevaluación de las expectativas de los bancos centrales. El oro cayó debido a la
recogida de beneficios tras su fuerte rendimiento anterior.

La productividad estadounidense enseña buena salud
Para 2025, la estimación del crecimiento de la productividad en
los EE. UU. se ha revisado al alza gracias a los mejores datos de
los nueve primeros meses del año, tras una revisión a la baja de
las cifras de empleo.
Para el conjunto del año, el crecimiento de la productividad del
2,2 % fue inferior al 3,0 % registrado en 2024, pero los datos
trimestrales muestran un mayor impulso en la segunda mitad
de 2025. Esto sienta las bases para un mayor crecimiento de la
productividad en 2026.

Las presiones inflacionistas en la UE podrían aumentar
La inflación de la zona euro subió hasta el 1,9 % interanual en
febrero. El aumento se debió al repunte de la inflación de los
servicios y a una menor reducción del componente energético
interanual.
El índice, excluidos los componentes más volátiles como la
energía, subió un 2,4 %. Dado el conflicto en Oriente Medio y
los movimientos asociados en los precios de la energía, podrían
surgir nuevas presiones inflacionistas, aunque en estos
momentos es incierto.

El objetivo de crecimiento de China en línea con el consenso
China fijó el objetivo de crecimiento del PIB para 2026 entre el
4,5 % y el 5,0 %, por debajo del 5 % registrado en 2023-25, pero
en línea con el consenso y con el 15.º Plan Quinquenal.
La ligera reducción puede dar a los responsables políticos más
margen para realizar ajustes estructurales. En el ámbito fiscal, el
déficit agregado se ha presupuestado en un 9,5 % del PIB para
2026, por debajo del consenso, pero superior al déficit del 9 % de
2025.
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INFORMACIÓN IMPORTANTE

Este documento no constituye una oferta de venta, una solicitud de oferta de compra ni una recomendación de 
ningún valor ni de ningún otro producto o servicio. Los valores, productos o servicios a los que se hace referencia 
pueden no estar registrados para la venta ante la autoridad competente de su jurisdicción y pueden no estar 
regulados o supervisados por ninguna autoridad gubernamental o similar de su jurisdicción.
Cualquier información contenida en este documento sólo puede ser utilizada para su uso interno, no puede ser 
reproducida o redifundida de ninguna forma y no puede ser utilizada como base o componente de ningún 
instrumento o producto financiero o índice.
Además, nada en este documento pretende proporcionar asesoramiento fiscal, jurídico o de inversión.
Salvo que se indique lo contrario, toda la información contenida en este documento procede de Amundi Asset 
Management SAS y es a fecha de 6 de marzo de 2026. La diversificación no garantiza beneficios ni protege contra 
pérdidas. Este documento se facilita "tal cual" y el usuario de esta información asume el riesgo total de cualquier uso 
que se haga de la misma. Los datos y análisis históricos no deben tomarse como indicación o garantía de ningún 
análisis, previsión o predicción de rendimiento futuro. Las opiniones expresadas en relación con las tendencias 
económicas y del mercado son las del autor y no necesariamente las de Amundi Asset Management SAS, y están 
sujetas a cambios en cualquier momento en función de las condiciones del mercado y de otro tipo, por lo que no 
puede garantizarse que los países, mercados o sectores vayan a comportarse como se espera. Estas opiniones no 
deben considerarse como asesoramiento de inversión, recomendación de valores o indicación de negociación de 
ningún producto de Amundi.
La inversión conlleva riesgos, incluidos los riesgos de mercado, políticos, de liquidez y cambiarios.
Además, en ningún caso cualquier persona involucrada en la producción de este documento tendrá responsabilidad 
alguna por daños directos, indirectos, especiales, incidentales, punitivos, consecuentes (incluyendo, sin limitación, la 
pérdida de beneficios) o cualquier otro daño.
Fecha de primera utilización: 6 de marzo de 2026.
Documento ID : 5281656
El contenido de este documento ha sido aprobado por Amundi Asset Management, una société par actions simplifiée 
francesa, una sociedad de gestión de carteras autorizada por la "Autorité des marchés financiers" o "AMF" con el 
número GP 04000036 cuyo domicilio social se encuentra en 91-93 boulevard Pasteur, 75015 París - Francia -, con el 
número de registro mercantil de París 437 574 452 RCS - www.amundi.com
Crédito de la foto: ©iStock/Getty Images Plus
Descargo de responsabilidad de MSCI disponible aquí

NOTAS
Página 2
Mercados de renta variable y renta fija (gráfico)
Fuente: Bloomberg. Los mercados están representados 
por los siguientes índices: Renta variable mundial = 
MSCI AC World Index (USD) Estados Unidos = S&P 500 
(USD), Europa = Europe Stoxx 600 (EUR), Japón = TOPIX 
(YEN), Mercados emergentes = MSCI Emerging (USD), 
Agregado global = Bloomberg Global Aggregate USD 
Agregado en euros = Bloomberg Euro Aggregate (EUR), 
Emergentes = JPM EMBI Global Diversified (USD).
Todos los índices se calculan sobre precios al contado y 
son brutos de comisiones e impuestos.
Rendimientos de los bonos del Estado (tabla), 
materias primas, divisas y tipos a corto plazo.
Fuente: Bloomberg, datos a 6 de marzo de 2026. El 
gráfico muestra el precio del oro.

La diversificación no garantiza beneficios ni 
protege contra pérdidas.

GLOSARIO

IPC: Índice de Precios al Consumo
UE: Unión Europea
PIB: Producto interior bruto
JOLTS: Encuesta sobre ofertas de empleo y rotación laboral 
IPP: Índice de precios al productor
EE. UU.: Estados Unidos de América
YoY: Interanual
YTD: Año hasta la fecha
WTD: Semana hasta la fecha
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