espariola en los tltimos afios.

Para avanzar hacia una eco-
nomia mas competitiva sera
esencial aumentar la forma-
cion de los trabajadores, adap-
tandola a las necesidades del
tejido productivo. Con este fin
debe incentivarse la colabora-
cion de empresas y centros de
formacion.

Sin embargo, lamayor parte
de nuestras empresas se con-
centran en sectores con baja
productividad, lo que explica
la falta de convergencia de la
renta per capita de Espafia
con respecto a otros paises de
Europa.

En resumen, aunque la eco-
nomia espariola ha mostrado
un crecimiento robusto y una
transformacion significativa
en sectores como los servicios
no turisticos, sigue siendo ur-
gente abordar los obstaculos
que limitan la inversiéon en
tecnologia, el desarrollo in-
dustrial y la mejora del capital
humano. En este sentido la re-
forma de la estructura pro-
ductiva, dotando de mayor pe-
so a la industria manufacture-
ra y los sectores TIC (Tecno-
logias de la Informacion y del
Conocimiento), debe ser una
prioridad. Solo asi se podra
construir una economia mas
equilibraday sostenible, capaz
de garantizar un aumento en
larenta per capitay en la satis-
faccion y el bienestar de la po-
blacion alargo plazo.

Loque deberia
irmejor: lavivienda

Tal como hemos sefialado, el
crecimiento econdmico de
Espatia ha sido impulsado, en
buenamedida, por el aumento
de la poblacion nacida en el
extranjero. Desde 2017, nues-
tro pais ha experimentado un
fuerte crecimiento demogra-
fico, pasando de 46,6 a 49,1
millones de personas, con una
notable contribucion de la mi-
gracion. Efectivamente, 1a po-
blacion nacida en el extranje-
ro se ha incrementado, tam-
bién desde 2017, de 6 a 9,5 mi-
llones, lo que ha generado una
creciente presion sobre la de-
manda de vivienda.

Sin embargo, la oferta de vi-
vienda no ha crecido al mismo
ritmo. En los tltimos afos la
construccion de nuevas vi-
viendas ha alcanzado sus ni-
veles mas bajos en 20 afios,
con una caida mucho mas
dréstica que en otros paises
como Alemania o Francia. Es-
ta escasez de oferta, frente a
una creciente demanda, ha

Dreamstime

llevado a un aumento signifi-
cativo en los precios de com-
praydealquiler.

El desarrollo urbanistico en
Espaiia esta siendo lastrado
por multiples obstaculos: tra-
mites burocraticos complejos,
fiscalidad elevada, normas ur-
banisticas rigidas y una gran
incertidumbre legal, lo que de-
sincentiva a promotores y
constructores. Ademas, el en-
carecimiento de los materiales
de construccion esta elevando
los costes finales de las vivien-
das.

La inseguridad juridica, co-
mo lalentitud en los desalojos,
también limita la inversion en
el sector. Por ello, se requiere
un marco legal mas estable y
eficiente para garantizar un
desarrollo urbanistico mas di-
namico.

Insisto, el problema de la vi-
vienda en Esparia es principal-
mente un problema de oferta,
agravado por una creciente
demanda. Para resolverlo, se
necesitan politicas publicas in-
tegrales y una estrategia nacio-
nal que facilite la construccion,
reduzca barreras administra-
tivas, incentive la inversion
privada y garantice la seguri-
dad juridica.

Un peligro:
lainflacion

Afortunadamente, el crédito,
también para los promotores

Las tensiones comerciales globales provocadas por Estados Unidos podrian provocar un repunte en las expectativas inflacionarias.

La oferta de vivienda
no ha crecido al
mismo ritmo que la
poblacion, lo que
dispara los precios

Aunque el pais
cumple conel
déficit, la deuda
publica asciende
al 103% del PIB

La investigacion, la
digitalizacion y el
capital humano, la
via a un crecimiento
sostenido

inmobiliarios, se estd abara-
tando. El Banco Central Euro-
peo (BCE) ha mantenido un
ciclo de relajacion monetaria
tras el pico inflacionario de
2022-2023.Estole hallevadoa
recortar los tipos de interés
oficiales hasta el 2,25%, desde
el 4,5% alcanzado a finales de
2023. Esta moderacion de la
politica monetaria responde a
la desaceleracion de la infla-
cion en la eurozonay a sefiales
de debilidad econémica.

En abril de 2025, el dato de
inflacién de la zona euro fue
del 2,2% interanual. Sin em-
bargo, la tasa subyacente (que
excluye los precios mas volati-
les como la energia y los ali-

mentos frescos) aumentd 3 dé-
cimas, alcanzando el 2,7%,
rompiendo la tendencia de
moderacion que se habia re-
gistrado durante este afo. El
sector servicios fue el principal
responsable de este aumento,
sus precios pasaron de crecer
el 3,5% anual en marzo al 3,9%
enabril.

Ante esta situacion, surge la
pregunta: ;Deberia el BCE ac-
tuar con cautela para evitar un
rebrote inflacionario? Muchos
analistas y organismos inter-
nacionales aconsejan pruden-
cia. E1 FMI, por ejemplo, ha
considerado adecuado haber
reducido, hasta ahora, gra-
dualmente los tipos de interés,
pero resalta que la politica mo-
netaria debe seguir siendo agil
y orientada a lograr el objetivo
de estabilidad de los precios de
forma duradera. El FMI reco-
mienda que el BCE baje los ti-
pos hasta el 2% y luego man-
tenga esa tasa de forma per-
manente.

A pesar del éxito en reducir
la inflacién, el BCE debe pro-
ceder con cautela, ya que las
tensiones globales podrian
provocar un repunte en las ex-
pectativas inflacionarias. Si se
afloja demasiado pronto la po-
litica monetaria, choques geo-
politicos o aumentos en los
precios de las materias primas
(energia, alimentos) podrian
reactivar la inflacion. Por tan-
to, aunque la bajada de tipos
del 4,5% al 2,25% ha sido posi-
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fortalezas y debilidades

ble gracias a la moderacion de
la inflacion, conviene pausar o
evaluar cuidadosamente los
proximos recortes. Para ase-
gurarse de que la inflacién, es-
pecialmente la subyacente, si-
gue una trayectoria sostenida
haciael 2%.

Loquesedebe
cambiar...

Para garantizar que el creci-
miento econémico se sosten-
ga en el medio y largo plazo,
Espaifa debe seguir una es-
trategia econémica equili-
brada. Es decir, combinar
prudencia macroeconémica
con reformas estructurales.
Aungque el pais esta cum-
pliendo con el objetivo de dé-
ficit, el nivel de deuda publi-
ca, que asciende al 103% del
PIB, sigue siendo elevado.
Mantener un marco fiscal s6-
lido resulta crucial para evi-
tar vulnerabilidades futuras.
El FMI sugiere que Espana
aproveche esta fase ciclica
expansiva para adelantar el
ajuste fiscal, lo que permitiria
crear espacio para aplicar po-
liticas anticiclicas en futuras
crisis. Esto implicaria contro-
lar el crecimiento del gasto
corriente y mejorar la efi-
ciencia en todas las Adminis-
traciones Publicas. Por ejem-
plo, reduciendo la tasa de re-
posicion de los cuerpos de
funcionarios.

se enfrenta a retos importantes, como la baja productividad, la escasez de inversiones o la falta de vivienda.

Ademas, se deben tomar
medidas para abordar la bre-
cha entre el gasto en pensio-
nesy los ingresos de la Seguri-
dad Social, provocada por el
envejecimiento de la pobla-
cion. Es necesario profundi-
zar en los incentivos para re-
trasar la edad efectiva de jubi-
lacion y ajustar las pensiones,
disminuyendo la tasa de re-
emplazo, que en Espafia es
del 80%. En efecto, un jubila-
do espaiiol recibe una pen-
si6n que supone en torno al
80% de su ultimo sueldo. Un
porcentaje significativamen-
te superior al de lamedia dela
UE (queronda el 52%).

Laencrucijada
histérica de Espaiia

Espafa se encuentra en una
encrucijada crucial, enfren-
tando desafios demograficos y
estructurales que no pueden
ignorarse. Sin embargo, tam-
bién se presenta una oportuni-
dad tnica para consolidar un
modelo de crecimiento econd-
mico més equilibrado y diver-
sificado.

Para materializar este po-
tencial, el pais debe priorizar la
innovacion, la formacion del
capital humano y la construc-
cion, tanto de viviendas como
de instalaciones industriales,
con el fin de satisfacer la cre-
ciente demanda y potenciar el
desarrollo econémico. Au-
mentar la oferta de viviendas
aliviara la presion sobre el
mercado inmobiliario, mien-
tras que las inversiones en es-
tructuras productivas fortale-
ceran el sector industrial. Am-
bas inversiones generaran mas
empleo y favoreceran la esta-
bilidad economica.

El fomento de la investiga-
cion, la digitalizacion y el ca-
pital humano, junto con un
impulso decidido a la inver-
sion empresarial, respalda-
dos por los fondos europeos y
reformas estructurales, tie-
nen el poder de encauzar a
Espafia hacia un crecimiento
sostenido y sostenible. Como
sefial6 Peter Drucker, uno de
los grandes referentes de la
Administraciéon de Empre-
sas, “la mejor manera de pre-
decir el futuro es crearlo”.
Esparia debe ser ambiciosa y
buscar reinventarse, apos-
tando por la innovacion, el
fortalecimiento del capital
humanoy los sectores con al-
to valor afiadido.
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