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España va a empezar a pagar más por 
su deuda de manera inminente y lo 
va a hacer a unas magnitudes que ha-
rán que en los próximos años tenga 
que destinar más recursos presupues-
tarios públicos a cumplir con sus 
acreedores que a mantener operati-
va la red de hospitales del país. Una 
estimación difundida ayer por Fun-
cas, el prestigioso ‘think tank’ de la 
fundación de las cajas de ahorros, con-
cluye que bajo las nuevas condicio-
nes hacia las que oscila el mercado el 
gasto por intereses que tendrá que 
atender el Tesoro Español se dispara-
rá más de un 50%, desde los 40.300 
millones de euros que supuso en 2025 
hasta más de 60.000 millones que su-
pondrá en 2030. 

La magnitud de la escalada del gas-
to en intereses se aprecia de manera 
muy evidente si se observa el ‘sor-
passo’ que significará sobre un capí-
tulo tan crítico del gasto público como 
el coste de los servicios hospitalarios. 
Según la información oficial de dis-
tribución del gasto público por fun-
ciones del Ministerio de Hacienda, en 
2024 –último dato disponible– el gas-
to en servicios hospitalarios de las ad-
ministraciones públicas ascendió a 
43.650 millones, tras incrementarse 
un 20% tras la pandemia. 

De evolucionar en los próximos 
años al ritmo acelerado que prevé la 
Airef, de alrededor de un 4,5% al año 
como consecuencia de la mayor de-
manda de servicios sanitarios por el 
envejecimiento de la población, a la 
altura de 2030 el coste para las admi-

nistraciones públicas de la red hospi-
talaria nacional alcanzaría los 56.843 
millones, una cifra inferior sin embar-
go a los 60.600 millones que Funcas 
entiende que las arcas públicas ten-
drán que abonar en intereses de la 
deuda en ese año. 

Otras cifras ilustran la magnitud 
de lo que va a ocurrir con los intere-
ses en España y el coste de oportuni-
dad que va a suponer. Esos 20.000 mi-
llones más que España va a pagar por 
su deuda de aquí a 2030 equivale al 
gasto anual en personal de la Admi-
nistración del Estado o a una nómina 
mensual de las pensiones, y supera 
con mucho el gasto en inversión pro-
ductiva que se necesitaría para equi-
parar el esfuerzo inversor de España 
al de los países más punteros de su 
entorno. 

La Airef ya advirtió en su día de los 
riesgos que se escondían tras el remo-
loneo del Gobierno a la hora de redu-
cir la deuda en un contexto de eleva-
dos ingresos fiscales, principalmen-
te al detraer recursos presupuestarios 
para otras políticas en un contexto de 
incremento exponencial del gasto en 
pensiones, de mayor demanda de ser-
vicios sanitarios y sociales y de pre-
sión internacional para incrementar 
el gasto en defensa. 

Funcas subraya este flanco. «Lo que 
está en juego es un cambio de para-
digma de la política macroeconómi-
ca, por el estrechamiento de margen 
de maniobra de los Estados, una si-
tuación que, además, coincide con ne-
cesidades crecientes de inversión y 
de respuesta a todo tipo de ‘shocks’», 
advierte la nota, que recurre al ejem-
plo de Francia para recordar «el cos-
te que supone posponer los dilemas». 

Si hay una recomendación de po-
lítica económica que se ha formula-
do al Gobierno de España en los últi-
mos años y que ha sido sistemática-
mente ignorada ha sido la de acelerar 
la reducción de la deuda pública. La 
pandemia disparó el endeudamiento 
público hasta el techo histórico del 
120% del PIB, un nivel que no se veía 
desde que el Tesoro español tuvo que 
sufragar los dispendios por las gue-
rras de Cuba y Filipinas, y con este la 
inquietud de organismos como la Au-
toridad Independiente de Responsa-
bilidad Fiscal (Airef), la Comisión Eu-
ropea, el Banco de España o el Fondo 
Monetario Internacional sobre el flan-
co de vulnerabilidad que semejante 
volumen de deuda suponía para el Rei-
no de España. 

El efecto de la inflación 
No ayudó a calmar esa inquietud la 
acusada inclinación al gasto público 
del gobierno de coalición de las iz-
quierdas presidido por Pedro Sánchez, 
que pese a disfrutar del mayor caudal 
de ingresos fiscales de la historia de 
España ha tendido a arrastrar los pies 
a la hora de reducir la deuda pública, 

que aún hoy se sitúa por encima de 
los niveles en que estaba en 2019. 

El robusto crecimiento económico 
de los últimos años, alimentado ade-
más por una inflación que ha contri-
buido a reducir la ratio de deuda so-
bre PIB pese al incremento del gasto 
público, y los problemas de endeuda-
miento de otros pares como Francia 
o Italia han servido durante estos años 

Xavier Vilaltella 
Madrid 

Siete semanas después, el precio del 
barril de petróleo Brent (el de referen-
cia en Europa) volvió a superar ayer 
los 100 dólares, un hito que acerca aún 
más la posibilidad de que el mundo 
se enfrente a una espiral inflacionis-
ta equivalente a la de 2022 y dará más 
argumentos a los bancos centrales 
para endurecer su política moneta-
ria. Hoy le toca el turno al Banco Cen-
tral Europeo (BCE), cuyo consejo de 
gobierno podría subir un 0,25% los ti-

pos para tratar de contener el ‘rally’ 
del IPC; en agosto, los precios crecie-
ron un 4,3% interanual en nuestro país. 

Los próximos meses se prometen 
duros para Christine Lagarde (la pre-
sidenta del BCE) o Kevin Warsh (Re-
serva Federal), pues tendrán que con-
jugar el prescriptivo endurecimiento 
del crédito para contener la inflación 
con la necesidad de sostener el impul-
so económico y evitar la recesión. Y 
cada hora que pasa sin que los EE.UU. 
e Irán lleguen a algún tipo de acuer-
do, el diagnóstico empeora. 

La subida en la cotización del cru-
do registrada ayer sigue al recrude-

La escalada en la guerra de Irán devuelve 
el petróleo por encima de los 100 dólares

ESPAÑA GASTARÁ EN 2030 MÁS  
EN PAGAR LOS INTERESES DE 

LA DEUDA QUE EN HOSPITALES
El fin de la era de la financiación barata 

disparará un 50% la partida destinada a financiar 
el pasivo de las administraciones públicas 
en los próximos cinco años, según Funcas,  

y obligará a destinar 60.000 millones 
de euros a este concepto

El vicepresidente primero, Carlos 
Cuerpo, entre los ministros de 
Cultura y de Sanidad. Jaime García
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D
onald Trump lo llamó «el mayor acuerdo 
petrolero de la historia mundial». Su 
hipérbole tiene una virtud: obliga a 
mirar la letra pequeña. Y la letra peque-

ña cuenta una historia bastante menos espectacu-
lar. El Pentágono tomará un 35% de North Ameri-
can Blue Energy Partners (NABEP), una compañía 
privada que recibe derechos sobre 17 campos 
venezolanos con unos 65.000 millones de barriles. 
Washington tendrá además preferencia para 
comprar el 20% de la producción a coste. Sobre el 
papel, petróleo para un siglo. En la economía real, 
apenas petróleo para mañana. 

Según ‘The Wall Street Journal’, que cita a la 
OPEP, Venezuela produjo en junio 1,07 millones de 
barriles diarios, lejos de los 3,4 millones de 1998. 
Chevron, el mayor inversor extranjero, está cerca 
de los 300.000 barriles y proyecta invertir 7.000 
millones de dólares en cinco años. Pero las 
grandes petroleras siguen reclamando lo que 
Caracas no ofrece: seguridad jurídica, estabilidad 
política e infraestructuras fiables. Exxon llegó a 
definir el país como «ininvertible». La geología 
tampoco obedece a Truth Social. Recuperar 
instalaciones deterioradas exige decenas de miles 
de millones; desarrollar nuevos campos, mucho 
más y durante años. El crudo venezolano, pesado 
y sulfuroso, necesita refinerías especializadas. Y 
la promesa de rellenar la Reserva Estratégica 
tropieza con otra ironía: sus cavernas están 
preparadas principalmente para crudos ligeros y 
medios. El petróleo puede estar bajo tierra y, sin 
embargo, quedar muy lejos del surtidor. 

Por eso el anuncio no abaratará la gasolina 
antes de las legislativas de noviembre. Irán y 
Ormuz son hoy mucho más influyentes en el 
precio que Venezuela. La cuestión sí tiene una 
dimensión geopolítica: varios campos antes 
operados por compañías chinas y rusas pasan a la 
órbita estadounidense. Eso importa, pero confun-
dir influencia estratégica con alivio para el 
consumidor es propaganda, no política energética. 

Lo novedoso está en otro sitio. Ante la resisten-
cia de las petroleras a invertir al ritmo que 
deseaba la Casa Blanca, el Gobierno decidió 
convertirse en inversor. Lo hace mediante la Office 
of Strategic Capital, una oficina del Pentágono 
creada para financiar capacidades vinculadas a la 
seguridad nacional. El Ejecutivo transforma así 
una herramienta militar-financiera en vehículo de 
capitalismo de Estado. 

La paradoja merece atención. Una Administra-
ción que prometió liberar a la energía de la 
intervención pública crea ahora un competidor 
respaldado por Washington, inquietando precisa-
mente a las empresas cuyo capital necesita 
Venezuela. Y mientras el beneficio económico es 
remoto, el precedente institucional es inmediato: 
el Pentágono entra en el accionariado petrolero y 
el Congreso queda relegado. 

También queda la fragilidad venezolana. Las 
concesiones pretenden durar cien años, pero las 
otorga un Gobierno no elegido y su supervivencia 
dependerá de futuros ejecutivos. Un contrato 
gigantesco no sustituye instituciones capaces de 
hacerlo respetar mañana mismo. El gran acuerdo 
de Trump puede acabar siendo importante. Pero 
no por los barriles que saque mañana, sino por la 
frontera que acaba de cruzar hoy. ●

JOHN MÜLLER 
jmuller@abc.es  

Petróleo de Estado

de coartada para un Gobierno que ha 
presumido de reducir el endeudamien-
to sin necesidad de ajustes ni recor-
tes. Pero la era de financiación bara-
ta, gracias a unos tipos de interés his-
tóricamente bajos y a una situación 
económica relativa mejor que otras 
grandes economías del euro, de la que 
se ha beneficiado el Tesoro Español 
hasta ahora parece tocar a su fin y el 
panorama que se perfila hacia ade-
lante empieza a ser inquietante. 

La estimación de Funcas parte de 

la premisa de que este encarecimien-
to de la deuda es estructural y que no 
responde solo al actual episodio de 
inflación, y a la subida transitoria de 
los tipos de interés que puede aca-
rrear, sino a otras corrientes más de 
fondo como la desconfianza de los in-
versores ante las dificultades de los 
países para poner sus cuentas en or-
den, con otros factores rondando como 
la saturación de los mercados de deu-
da por las necesidades de financia-
ción del despliegue de la IA.

cimiento de los combates en el golfo 
Pérsico, que fue testigo de un inter-
cambio de fuego entre las partes. Tehe-
rán atacó una base estadounidenses 
en Jordania e incluso asegura haber 
causado «daños considerables» en dos 
destructores de la Marina de guerra de 
EE.UU., después de que este país des-
truyera cinco petroleros iraníes. 

Esto puso en marcha el efecto do-
minó que viene repitiéndose desde el 
pasado 28 de febrero. En cuanto el mer-
cado asimiló los últimos ataques, el 
crudo recuperó los 100 dólares por ba-
rril en su indicador Brent, con lo que 
volvía a ser un 40% más caro con res-
pecto al precio anterior al conflicto. 

Paralelamente, el barril West Texas 
(de referencia en los EE.UU.) se dispa-
ró un 1,75% en comparación con el cie-
rre del martes y se situó en los 94 dó-

lares por barril, un 40% más frente al 
inicio del año, mientras el gas natural 
subió un 4% diario, hasta los 78 euros 
el megavatio/hora en el mercado eu-
ropeo. Especialmente preocupante es 
la escalada de este insumo, que antes 
de la guerra cotizaba apenas en los 30 
euros por MWh.  

Las cotizadas acusan el golpe 
Y por supuesto, las bolsas. Como vie-
ne ocurriendo en los últimos siete me-
ses cada vez que llegan noticias preo-
cupantes de Oriente, todos los parqués 
europeos cerraron ayer en rojo. 

El Ibex se dejó un 1,51%, el DAX ale-
mán cayó un 1,66%; el FTSE 100 britá-
nico, un 1,31%; el CAC40 parisino, un 
1,94%; y el FTSE MIB de Milán, un 
0,58%.
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