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El principal objetivo del Banco Central Europeo (BCE) es mantener la estabilidad de precios en la eurozona. Temeroso de que las presiones inflacionistas puedan acelerarse en los próximos meses,  el BCE ha decidido poner en marcha una política monetaria menos relajada, cuyas primeras manifestaciones han sido las recientes subidas del tipo de interés de referencia. Otras subidas, sin embargo, parecen estar en cartera.
Dejando de lado el hecho de que en algunos países de la eurozona –en particular España- estas presiones son más intensas que en otros, no cabe duda de que una parte sustancial de las mismas está vinculada al aumento de los precios de la energía, sobre todo del petróleo y el gas natural. En concreto, el BCE considera que casi la mitad de la inflación en la zona euro es debida al aumento de los precios energéticos.
La cuestión que se plantea entonces es la de conocer en qué medida estos aumentos de precios continuarán en el futuro. Sin ánimo de acudir a la “bola de cristal”, pues corremos el riesgo de fallar de lleno, lo que sí parece evidente es que los precios energéticos (sobre todo los del petróleo) seguirán manteniéndose en niveles altos; que experimenten crecimientos similares a los de 2005 es, no obstante, menos probable, aunque nunca se puede descartar la aparición de shocks de naturaleza  geopolítica que produzcan este resultado, dada la convulsión en las principales zonas productoras y exportadoras de petróleo y gas.
El mantenimiento de los precios (del petróleo) a niveles elevados es, sin embargo, mucho más probable dada la permanencia de los dos principales factores que originaron su aumento: un fuerte crecimiento de la demanda y, en paralelo, y desde el lado de la oferta, una importante reducción de la capacidad ociosa de producción y refino. Puesto que esta capacidad ociosa actúa como un stock de seguridad ante todo tipo de imprevistos, su reducción hace que la más mínima perturbación se traduzca en aumentos de los precios en origen y, a renglón seguido, de los precios al consumo.
Ante la imposibilidad de luchar contra estos elementos (el ahorro energético es, a corto plazo, una vía con escasas posibilidades de éxito, y el aumento de la capacidad ociosa lleva tiempo y exige grandes inversiones) hay que insistir en que la única forma de luchar contra las presiones inflacionistas es introduciendo más competencia en nuestros mercados y propiciando la moderación salarial y de otras rentas. 
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