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Los dos bancos centrales más 
influyentes a nivel mundial, la 
Reserva Federal (Fed) y el Banco 
Central Europeo (BCE), tomaron 
la decisión de elevar los tipos de 
interés en sus dos últimas reu-
niones. Este contexto de endu-
recimiento monetario, acometi-
do para tratar de domar la pre-
sión inflacionista derivada del 
conflicto en Oriente Medio, ya 
está dejando ver sus efectos en el 
resto de magnitudes económi-
cas. Una de ellas es la deuda pú-
blica, y según el análisis del Fon-
do Monetario Internacional 
(FMI), un entorno de tipos más 
altos aumentará la presión fiscal 
que ya sufren varias de las ma-
yores economías del mundo. 

«Los estudios demuestran 
que, cuando la deuda ya es ele-
vada, el aumento de los tipos de 
interés provoca un mayor dete-
rioro de la deuda y el déficit pú-
blico», sintetizan los economis-
tas Era Dabla-Norris y Rodrigo 
Valdés. Alertan de que «un ele-
vado nivel de deuda hace que los 
tipos de interés de mercado sean 
más sensibles a la evolución de 
las finanzas públicas». 

El mercado de bonos 

El efecto se extiende al mercado 
de bonos: en varias economías 
han repuntado los rendimientos. 
El organismo presidido por 
Kristalina Georgieva destaca 
que, entre febrero y septiembre, 
el rendimiento medio de los bo-
nos soberanos a 10 años del G7 
aumentó en más de un punto 
porcentual, hasta su nivel más 
alto en casi dos décadas. 

Los gobiernos se enfrentan a 
estos mayores costes de finan-
ciación en un momento en que la 
deuda ya es elevada. El FMI pre-
vé que la deuda pública mundial 
supere el 100% del PIB mundial 
en 2030, nivel que no se alcan-
zaba desde el periodo posterior a 
la Segunda Guerra Mundial. 

El FMI vaticina que los go-
biernos sufrirán una mayor pre-
sión para financiarse en los mer-
cados de deuda soberana. «Se 
prevé que el coste medio efecti-
vo de los intereses de la financia-
ción pública aumente del 2,3 % 
en 2021 al 3,7 % en 2031». n

El FMI sostiene 
que la subida 
de tipos puede 
agravar la 
crisis de deuda
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La inflación continúa su escalada en 
España. El índice de precios de con-
sumo (IPC) se situó en septiembre 

en el 4,9% interanual, seis décimas 
por encima de agosto y en su nivel 
más elevado desde febrero de 2023, 
cuando alcanzó el 6%. Los datos 
definitivos publicados ayer por el 
Instituto Nacional de Estadística 
(INE) confirman el avance adelan-

tado a finales del mes pasado y re-
flejan el impacto persistente del en-
carecimiento de la energía sobre los 
precios. 

La inflación acumula tres meses 
consecutivos de incrementos y en-
cadena dos meses por encima del 
4%. El principal responsable vuelve 
a ser el encarecimiento de los car-
burantes, condicionado por las ten-
siones energéticas derivadas de la 
guerra en Irán, aunque también han 
influido los precios de los paquetes 
turísticos. El Ministerio de Econo-
mía, Empresa y Comercio añade 
que la subida se ve amplificada «por 
un efecto base, ya que los carburan-
tes bajaron en septiembre de 2025 
para luego volver a subir». 

La inflación subyacente, sin 
energía ni alimentos no elaborados, 
se situó en el 3,1%, dos décimas más 
que en agosto. 

El ministerio de Carlos Cuerpo se 
apoyará en el Plan de Respuesta del 
tercer paquete de protección a fa-
milias y empresas por el conflicto en 
Oriente Próximo, aprobado a fina-
les del mes pasado y pendiente de 
convalidación esta semana. Es el 
tercer decreto anticrisis y elevará a 
12.000 millones el escudo diseñado 
desde marzo. 

Sin rebajas en la luz 

Se mantiene la rebaja de 20 cénti-
mos por litro en carburantes, pero el 
paquete no incluye bajar el IVA eléc-
trico del 21% al 10% ni el impuesto 
especial sobre la electricidad: se 
descartó porque la inflación de la 
electricidad «se situó en el 11,4%, 
por debajo del umbral del 15%». Si-
guen medidas como el tope a la ta-
rifa de último recurso (TUR) del gas, 
que deja la subida en torno al 15%. n

Subida de los precios

> La reducción de 20 céntimos por litro sigue al 
confirmarse la inflación del 4,9% de septiembre

Los carburantes disparan 
el IPC y llevan al Gobierno 
a mantener el descuento
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Las rebajas fiscales aprobadas por 
el Gobierno para hacer frente al 
encarecimiento de la energía deri-
vado de la guerra en Oriente Próxi-
mo supondrán un ahorro directo 
de unos 3.675 millones de euros 
para los hogares españoles, según 
el Banco de España. Sin embargo, 
su impacto varía en función del ni-
vel de gasto de las familias: las de 
mayor presupuesto obtienen un 
ahorro superior en euros, mientras 
que las de menor capacidad eco-
nómica se benefician más en tér-
minos relativos. 

Así lo recoge el informe trimes-
tral de la economía española co-
rrespondiente al tercer trimestre 
de 2026. Según sus estimaciones, 
el 10% de los hogares con menor 
gasto ahorrará una media de 105 
euros, frente a los 264 euros del 
10% con mayor gasto. No obstan-
te, estas cantidades representan el 
0,61% y el 0,37% de sus respecti-
vos presupuestos, lo que confiere a 
las medidas un perfil distributivo 
progresivo. 

Las diferencias se explican por 
los patrones de consumo. Mien-
tras las rebajas fiscales de la elec-
tricidad generan ahorros relativa-
mente homogéneos, de entre 46 y 
69 euros por hogar, las aplicadas a 

los carburantes aportan entre 56 
euros a las familias de menor gas-
to y 188 euros a las de mayor pre-
supuesto. 

El Banco de España atribuye es-
ta brecha al mayor consumo de 
combustibles de automoción entre 
los hogares con más recursos. En 
cambio, la factura eléctrica absor-
be una proporción mayor del pre-

supuesto de las familias vulnera-
bles, por lo que reducir sus im-
puestos resulta más eficaz para 
protegerlas. 

La institución considera que las 
rebajas de la fiscalidad eléctrica se 
ajustan mejor a los objetivos de 
protección social y transición 
energética. Advierte de que las re-
ducciones generalizadas sobre los 

carburantes pueden desincentivar 
el ahorro de combustibles fósiles. 

El coste de los tres paquetes 
aprobados entre marzo y septiem-
bre equivale al 0,52% del PIB, una 
quinta parte del déficit público 
previsto para 2026. De ese impor-
te, el 0,34% corresponde a rebajas 
tributarias y el 0,18% a subvencio-
nes y ayudas directas a los sectores 
afectados. 

Encarecimiento del gas 

El informe alerta de que el merca-
do eléctrico español traslada las 
subidas del gas a las facturas con 
mayor rapidez que otros países 
europeos, por la elevada frecuen-
cia de actualización de los precios. 

En 2025, alrededor del 27,5% 
de los hogares tenía contratada la 
tarifa regulada PVPC, vinculada 
parcialmente al mercado mayo-
rista. Aunque su reforma redujo la 
exposición, desde enero de 2026 
el mercado diario aún representa 
el 45% del cálculo de la tarifa, 
frente al 55% asociado a los mer-
cados de futuros. 

Esta estructura hace que la in-
flación eléctrica española sea más 
volátil que la media de la zona eu-
ro. En agosto, la diferencia en los 
precios explicó 2,4 puntos de los 
2,8 puntos porcentuales de dife-
rencial de inflación energética 
respecto a la Unión Económica y 
Monetaria. n

Los hogares ahorrarán 3.675 millones 
por las rebajas fiscales a la energía
> El alivio en las familias de mayor gasto es de 264 euros, frente a los 105 
euros en las de menor capacidad económica, según el Banco de España
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El impacto de las medidas anticrisis

Un conductor reposta en una gasolinera de Palma.
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