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ÚLTIMA HORA Rumores de opa en Cellnex: la compañía se dispara un 10%

Vivienda - Inmobiliario

El mejor noviembre para la compraventa
desde 2007 no 'reflota' la vivienda nueva
* Las transacciones avanzaron un 10,8%, seis décimas menos que en octubre

* La compraventa de viviendas encadena 21 meses consecutivos de subidas

* Tercer descenso consecutivo de la vivienda nueva, aunque más contenido

Foto: Alamy
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La compraventa de viviendas avanzó un 10,8% interanual en noviembre con 55.132 operaciones cerradas, la mejor cifra para

este mes desde 2007 y con la que se encadenan 21 meses al alza en la transmisión de derechos de la propiedad.

Los datos correspondientes al mes once de 2022 publicados este viernes por el Instituto Nacional de Estadística (INE) amplían

la senda de subidas que registra la compraventa pese a la incertidumbre global y las subidas de tipos de los bancos centrales.

Aún así, las operaciones han desacelerado seis décimas respecto al repunte del 11,4% de octubre.

El 92,2% de las viviendas transmitidas por compraventa en noviembre fueron libres (+11,7%) y el 7,8% protegidas (+0,5%). De

las libres, sigue siendo la vivienda usada la que alimenta el crecimiento: las operaciones de segunda mano se incrementaron

un 14,3% con 45.199 compraventas, el mayo nivel desde que comenzara la serie, mientras que las transacciones de pisos

nuevos cedieron un 3% interanual (9.933); la caída, la tercera consecutiva desde septiembre, ha sido menor que las registradas

en los meses previos cuando descendieron un 5,4% en octubre y un 7,8% en septiembre.
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Las 100 poblaciones más caras y demandadas para comprar casa este 2023

Ranking del cuarto trimestre de 2022 con estadísticas de idealista/data sobre precios y demanda relativa
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Metodología

En idealista ofrecemos el ranking por municipios más destacados por precio total y por demanda relativa durante el

tercer trimestre de 2022. Para realizar las distintas clasificaciones se ha tenido en cuenta, por un lado, el precio medio

de la vivienda en los municipios con más de 1.300 anuncios en venta en el principal marketplace inmobiliario del sur

de Europa, con precios de más de 1.100 euros/m2 en venta, y más de 155 anuncios en alquiler durante el periodo

analizado.

También, utilizando datos de comportamiento de los usuarios en idealista, recopilamos el indicador de la presión de

la demanda sobre la oferta. Este indicador se basa en el número de 'leads' (contactos por email, contraofertas y

guardados en favorito) recibidos por anuncio en idealista. Por un lado, los ‘leads’ muestran la demanda de vivienda
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por parte de los usuarios. Por otro lado, el número de anuncios mide la oferta de vivienda disponible en el portal. De

esta manera, el indicador sintetiza la presión de la demanda sobre la oferta en cada zona de España y para cada

segmento de mercado (venta y alquiler), y se utiliza para medir situaciones de calentamiento o enfriamiento del

mercado cuando la demanda relativa es alta o baja respectivamente. Unos datos que analiza idealista/data.

La clasificación de las 100 localidades más caras en el mercado de compraventa vuelve a poner de manifiesto el

importante peso de las zonas del Mediterráneo español, donde destacan las poblaciones de Baleares, Málaga y

Alicante. De hecho, entre las primeras 15 localizaciones, 14 se encuentran en provincias costeras del Levante, y solo el

municipio canario de Adeje, en la isla de Tenerife, se encuentra en dentro del top 10 del ranking.

Si nos vamos al interés de la demanda en venta, las principales poblaciones con mayor demanda relativa se

concentran en los grandes mercados, sobre todo en Madrid y su periferia, como son Getafe o Alcalá de Henares; y

también en importantes capitales como Valencia, Las Palmas de Gran Canaria, Santa Cruz de Tenerife, Zaragoza,

Málaga, Sevilla o Pamplona.

Los precios de la vivienda durante el pasado año han experimentado un incremento del 5% interanual en diciembre.

Ahora, en este nuevo análisis del mercado de la vivienda de idealista/data actualizamos el Ranking de los 100

municipios más caros por precios de venta y de las localidades más solicitadas según la demanda relativa, siempre

que cumplan con una amplia oferta de anuncios en idealista (más de 1.450 entre venta y alquiler) durante el

trimestre analizado.

De Sitges a Sotogrande, el Mediterráneo domina los precios más altos de la vivienda en venta

En un nuevo ranking de idealista, la localidad malagueña de Benahavís vuelve a liderar la clasificación con los

precios medios más caros de España, superando en esta ocasión los 1,86 millones de euros. Con alguna de las

urbanizaciones más exclusivas de Europa como La Zagaleta, vuelve a estar acompañada en el club de casas por un

millón por su vecina Marbella (1,32 millones), y más estrechamente por el municipio balear de Calvià, con 1,57

millones de precio medio total.

Cada vez más cerca de entrar en este selecto club, se encuentra la urbanización de Sotogrande, en el municipio

gaditano de San Roque, en Cádiz, donde se cerró el año en casi 962.000 euros en el precio medio de las viviendas en

venta. Por detrás, siguen destacando poblaciones del arco mediterráneo, centradas entre la provincia de Barcelona,

como Sant Cugat del Vallès (810.400 euros) y Sitges (699.000 euros); la provincia de Alicante, como Jávea (793.900 €)

o Altea (743.250 €) y en Baleares, con Llucmajor (757.000 €) o Eivissa (711.600 €).

Fuera de la influencia del Levante, las primeras localizaciones aparecen en Adeje (12º), en la isla de Tenerife,

San Sebastián (16º) y Getxo (17º), ambas en el País Vasco, con precios entre los 500.000 y los 600.000 euros.

La primera capital de provincia que aparece en el ranking es Palma (11º), con un precio medio de 627.390 euros, por

delante de San Sebastián (16º), y sus 532.000 euros. La siguiente es Madrid (21º), con un precio medio ya de 410.100

euros. Barcelona se encuentra en el puesto 25, con 362.300 euros de media.

Hasta 17 poblaciones presentan precios medios de venta superiores al medio millón de euros. A los ya nombrados

anteriormente, se unen Castelldefels (13º), Estepona (14º) y Calpe (15º).
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Ranking idealista 4T 2022. Precios del mercado de compraventa
Los 100 municipios con el precio medio total más caro

 Página 1 de 4  Buscar

Municipio Provincia Precio medio Total (€)

1 Benahavís Málaga 1.868.250

2 Calvià Baleares 1.570.628

3 Marbella Málaga 1.319.871

4 Sotogrande Cádiz 961.720

5 Sant Cugat del Vallès Barcelona 810.438

6 Jávea/Xàbia Alicante 793.895

7 Llucmajor Baleares 756.944

8 Altea Alicante 743.244

9 Eivissa Baleares 711.661

10 Sitges Barcelona 698.991

11 Palma de Mallorca Baleares 627.389

12 Adeje S/C de Tenerife 599.045

13 Castelldefels Barcelona 592.841

14 Estepona Málaga 562.965

15 Calpe Alicante 544.785

16 Donostia-San Sebastián Guipúzcoa 531.887

17 Getxo Vizcaya 507.058

18 Finestrat Alicante 495.566

19 Alfaz del Pi Alicante 427.990

20 Mijas Málaga 426.696

21 Madrid Madrid 410.114

22 Alhaurín de la Torre Málaga 400.835

23 Benalmádena Málaga 393.985

24 Denia Alicante 376.750

25 Barcelona Barcelona 362.311

Los municipios cumplen con una amplia oferta de anuncios en idealista (unos 1.500 entre venta y alquiler) durante el trimestre
analizado.

Madrid y su periferia se consolidan como las zonas con mayor demanda en venta

El municipio de Madrid vuelve a encabezar la clasificación de demanda relativa en el mercado de compraventa. A

cierre de año, vuelve a estar acompañada por localidades de su área metropolitana como son Getafe (2º), Alcalá

de Henares (3º), junto a Móstoles (7º) y Torrejón de Ardoz (8º), dentro del top 10. Pero también aparecen Parla en el

puesto 12.

Junto a Madrid y su periferia aparecen grandes capitales de provincia como Valencia (6º), Las Palma de Gran Canaria

(9º) y Zaragoza (10º). Además de otras capitales, y polos económicos como Pamplona (4º) y Santa Cruz de Tenerife

(6º).

Otros grandes mercados como Sevilla (11º), Málaga (13º), Barcelona (15º) o Palma (20º) también aparecen en la parte

alta de ranking.
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Ranking idealista 4T 2022. Demanda del mercado de compraventa
Los 100 municipios con mayor demanda relativa en venta
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Municipio Provincia

1 Madrid Madrid

2 Getafe Madrid

3 Alcalá de Henares Madrid

4 Pamplona Navarra

5 València València

6 S/C de Tenerife S/C de Tenerife

7 Móstoles Madrid

8 Torrejón de Ardoz Madrid

9 Las Palmas de Gran Canaria Las Palmas

10 Zaragoza Zaragoza

11 Sevilla Sevilla

12 Parla Madrid

13 Málaga Málaga

14 Donostia-San Sebastián Guipúzcoa

15 Barcelona Barcelona

16 Torrent València

17 San Bartolomé de Tirajana Las Palmas

18 Sant Cugat del Vallès Barcelona

19 Paterna València

20 Palma de Mallorca Baleares

21 Eivissa Baleares

22 Badalona Barcelona

23 Santander Cantabria

24 Vitoria-Gasteiz Álava

25 A Coruña A Coruña

Los municipios cumplen con una amplia oferta de anuncios en idealista (unos 1.500 entre venta y alquiler) durante el trimestre
analizado.

Metodología

En idealista ofrecemos el ranking por municipios más destacados por precio total y por demanda relativa durante el

cuarto trimestre de 2022. Para realizar las distintas clasificaciones se ha tenido en cuenta, por un lado, el precio

medio de la vivienda en las poblaciones con más de 1.300 anuncios en venta en idealista, el marketplace inmobiliario

del sur de Europa, con precios de más de 1.100 euros/m2 en venta, y más de 155 anuncios en alquiler durante el

periodo analizado.

También, utilizando datos de comportamiento de los usuarios en idealista, recopilamos el indicador de la presión de

la demanda sobre la oferta. Este indicador se basa en el número de 'leads' (contactos por email, contraofertas y

guardados en favorito) recibidos por anuncio en idealista. Por un lado, los ‘leads’ muestran la demanda de vivienda

por parte de los usuarios. Por otro lado, el número de anuncios mide la oferta de vivienda disponible en el portal. De

esta manera, el indicador sintetiza la presión de la demanda sobre la oferta en cada zona de España y para cada

segmento de mercado (venta y alquiler), y se utiliza para medir situaciones de calentamiento o enfriamiento del

mercado cuando la demanda relativa es alta o baja respectivamente. Unos datos que analiza idealista/data.
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La venta de viviendas sobrevive a la incertidumbre y registra el mejor noviembre en 15 años

En el undécimo mes del año se transmitieron 55.132 viviendas en España, un 10,8% más que en noviembre de 2021

 Comentarios: 0
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Autor:

20 Enero 2023, 9:27

La venta de viviendas sobrevive de momento a la incertidumbre. Según los datos del INE, en el  undécimo mes del

año se inscribieron en los registros 55.132 compraventas de viviendas en toda España, un 10,8% más que en 2021. 

Se trata del mejor dato de un mes de noviembre de los últimos 15 años, tras encadenar 21 meses consecutivos 

aumentos interanuales. Gracias a ello, y a pesar de la desaceleración económica, las subidas de los tipos de interés o

la inflación, las transacciones acumulan un repunte del 17% entre enero y noviembre. 
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Fuente: Instituto Nacional de Estadística (INE) • Descargar los datos • Creado con Datawrapper

Noviembre 2022. Compraventas de viviendas registradas
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No obstante, el crecimiento de las operaciones se ha desacelerado seis décimas respecto al repunte interanual de

octubre, cuando las transacciones aumentaron un 11,4%.

Otro dato que revela el organismo de estadísticas es que el incremento de las compraventas ha venido de la

mano del mercado de segunda mano. Solo en noviembre se transmitieron 45.199 viviendas usadas, con un repunte

del 14,3% interanual, mientras que las operaciones sobre pisos nuevos disminuyeron un 3% interanual, hasta un total

de 9.933 transacciones.

En el acumulado del año, también la segunda mano toma la delantera a la obra nueva. Las compraventas de

inmuebles usados crece un 20,1% hasta noviembre, tres puntos por encima de la media nacional, mientras que las de

viviendas de nuevas construcción limita su subida por debajo del 5%.

Por otro lado, el INE revela que el 92,2% de las viviendas transmitidas por compraventa en el penúltimo mes

del año pasado fueron viviendas libres y el 7,8%, protegidas. En cuanto a la evolución, las transacciones de

inmuebles libres subieron un 11,7% interanual en noviembre, hasta las 50.847 operaciones, mientras que las de

protegidas apenas avanzaron un leve 0,5%, sumando en total 4.285 operaciones.

Datos por CCAA

Las comunidades autónomas que presentan los mayores incrementos anuales en el número de compraventas de

viviendas en noviembre son Comunidad Valenciana (25,8%), Asturias (25,6%) y Cataluña (19%). También han

registrado un mejor comportamiento respecto al promedio nacional Aragón (16,1%), Galicia (15,4%) y Navarra (14,4%).

Madrid, por su parte, ha registrado una subida del 8,3%, tres puntos por encima de la de Andalucía. 

Las subidas interanuales más modestas son las de Castilla y León, Canarias y La Rioja (por debajo del 4%), mientras

que solo tres autonomías han registrado números rojos: Cantabria (-14,8%), Murcia (-4,3%) y Baleares (-3,8%).

Por números absolutos, Andalucía sigue siendo la región donde se realizan más compraventas de viviendas (11.646),

seguida de Comunidad Valenciana (9.202), Cataluña (8.822) y Madrid (6.694). En cambio, las comunidades con mayor

número de transmisiones por cada 100.000 habitantes son Comunidad Valenciana (226), Andalucía y La Rioja (ambas

172).
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EMPRESAS
Viernes 20 enero 2023 3Expansión

ARBITRAJE/ La Abogacía del Estado ha puesto en marcha una batería de acciones judiciales en Europa 
para suspender la ejecución de laudos arbitrales por el recorte a las primas de las energías renovables.

Álvaro Zarzalejos. Madrid 
El Gobierno mueve ficha pa-
ra frenar las ejecuciones de 
los laudos renovables. El Mi-
nisterio de Transición Ecoló-
gica, a través del Instituto pa-
ra la Diversificación y Ahorro 
de la Energía (IDAE), ha for-
malizado en los últimos días 
varios contratos con los des-
pachos Simmons & Simmons 
y Hannes Snellman para lo-
grar resoluciones judiciales 
que suspendan cautelarmen-
te las ejecuciones de laudos 
contra España por el recorte 
a las primas de las renovables. 

Según los datos disponi-
bles en la Plataforma de Con-
tratación Pública consulta-
dos por EXPANSIÓN, el mi-
nisterio ha destinado un total 
de 2,9 millones de euros en 
asistencia jurídica. En con-
creto, la Abogacía del Estado 
ha encargado a Simmons que 
inicie acciones judiciales en 
Luxemburgo dirigidas a in-
versores que han obtenido 
laudos favorables como An-
tin (101 millones), 9REN (41,7 
millones), Cube y Demeter 
(33,7 millones), Watkins (77 
millones), RREEF (59,6 mi-
llones) e Hydro Energy (30,8 
millones) en las que se les or-
dene “abstenerse de efectuar 
cualesquiera acciones enca-
minadas a obtener la ejecuti-
vidad” de los laudos conde-
natorios hasta que la Comi-
sión Europea clarifique si los 
laudos son compatibles con 
el mercado interior y la ley 
comunitaria.  

En la misma línea, el Esta-
do está pendiente de la inves-
tigación que tiene abierta 
Bruselas desde hace un año y 
medio para determinar si el 
pago del laudo de Antin coli-
siona con la normativa euro-
pea y supone una ayuda esta-
tal, algo prohibido por vulne-
rar la competencia. 

De forma paralela, el mi-
nisterio también ha encarga-
do a Simmons que frene en 
Países Bajos el intento de 
NextEra de ejecutar el laudo 
de 290 millones. Esta es, has-
ta la fecha, la mayor condena 
a España por el recorte a las 

Á. Zarzalejos. Madrid 
La Audiencia Nacional ha 
acordado prorrogar hasta ju-
lio la investigación sobre la 
venta de la Torre Cepsa, al 
norte de Madrid. El juez José 
Luis Calama, a petición de la 
Fiscalía, ha acordado alargar 
seis meses más la causa que 
investiga la venta de la torre al 
jeque Khadem Al Qubaisi, ex-
presidente de la petrolera, y 
su posterior reventa a Ponte-
gadea, el brazo inversor de 
Amancio Ortega, por 490 mi-
llones. 

El juez que instruye la cau-
sa explica en un auto fechado 
el 18 de enero, al que ha tenido 
acceso EXPANSIÓN, que se 
encuentra pendiente de reci-
bir y analizar las comisiones 
rogatorias libradas a Singapur 
y Emiratos Árabes Unidos, así 
como la búsqueda del princi-
pal investigado en la causa, Al 
Qubaisi, al que todavía no se 
ha podido localizar. 

El Juzgado Central de Ins-
trucción número 4 de la Au-
diencia Nacional abrió la in-
vestigación en junio de 2018 
por un presunto delito de blan-
queo de capitales tras una de-
nuncia formulada por la Fisca-
lía Especial contra la Corrup-
ción y la Criminalidad Organi-
zada. Este organismo se basó 
en varios informes financieros 
remitidos por el Servicio Eje-
cutivo de la Comisión de Pre-
vención del Blanqueo de Capi-
tales e Infracciones moneta-
rias (Sepblac) sobre Al Qubaisi.  

El jeque compró la torre 
gracias a un crédito puente de 
400 millones que le concedió 
Bankinter y posteriormente 
la revendió a Pontegadea, ob-
teniendo una plusvalía de casi 
100 millones que las autorida-
des sospechan que no se de-
claró en España.  

La entidad bancaria fue 
sancionada con 8,2 millones 
por el Ministerio de Econo-
mía por vulnerar la ley anti-
blanqueo al conceder este 
préstamo, ya que el jeque es-
taba investigado por un es-
cándalo en torno al fondo de 
Malasia. 

Desde la apertura de la cau-
sa, el juez Calama ha tomado 
declaración a más de una de-
cena de testigos entre los que 
se encuentran altos cargos de 
Bankinter, Bankia (fue quien 
vendió la torre al jeque), Pon-
tegadea y Cepsa, entre otros. 
Todos defienden la legalidad 
de la operación y descartan 
irregularidades.

Ofensiva del Gobierno para frenar 
laudos renovables por 700 millones

instalaciones de 1.700 millo-
nes de euros, según las esti-
maciones de la CNMC. 

La alteración de las reglas 
de juego provocó un aluvión 
de arbitrajes que hasta la fe-
cha superan el medio cente-
nar. Aunque el Estado suma 
condenas por casi 1.000 mi-
llones, también se ha anotado 
victorias y en muchos casos 
ha logrado rebajar sustancial-
mente las cuantías reclama-
das. 

Oferta de paz de Ribera 
Para intentar taponar la san-
gría arbitral, la ministra del 
ramo, Teresa Ribera, anun-
ció a finales de 2019 una pro-
puesta para tratar de conte-
ner la oleada de arbitrajes. 

En concreto, la oferta esta-
blecía que las plantas afecta-
das por el recorte de 2013 
mantendrían intacta su retri-
bución anual del 7,39% hasta 
2031 siempre y cuando re-
nunciasen a iniciar acciones 
legales contra el Estado. Y en 
el caso de tener ya algún pro-
cedimiento en marcha, reti-
rarlo.  

También se acordó rebajar 
ligeramente la tasa de renta-
bilidad razonable de las reno-
vables (desde el 7,39% hasta 
el 7,09%) en los próximos seis 
años. 

La propuesta, no obstante, 
no ha logrado frenar nuevos 
arbitrajes y solo unos pocos 
inversores aceptaron acoger-
se a esta vía.

El juez 
prorroga la 
investigación 
sobre la venta 
de Torre Cepsa

Teresa Ribera es la ministra para la Transición Ecológica.
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La Abogacía del 
Estado ha iniciado 
acciones legales  
en Alemania, Reino 
Unido, Luxemburgo  
y Países Bajos para 
suspender cautelar-
mente cualquier 
intento de ejecución 
de los laudos por 
parte de los inverso-
res extranjeros.

DESPLIEGUE

Hasta la fecha, el 
Estado ha logrado 
anular dos laudos 
por un valor de 181,2 
millones de euros

renovables. Igualmente, ha 
dado mandato a la misma fir-
ma para frenar en Alemania 
los intentos de ejecución del 
laudo de RWE Innogy, que 
asciende a 28 millones. 

Suma y sigue, porque el 
Gobierno también ha pedido 
al bufete que apoye a la Abo-
gacía del Estado en la repre-
sentación de España ante los 
tribunales de Inglaterra y Ga-
les en el proceso de estudio, 
preparación y presentación 
de escritos de oposición en 
orden a solicitar la anulación 
o la modificación de la orden 
dictada por la High Court of 
Justice, Business and Pro-
perty Courts de Inglaterra y 
Gales por la que se concede a 
Operafund la petición de re-
gistro, reconocimiento y eje-
cución del laudo de 29,3 mi-
llones. 

Anulación de un laudo 
Por último, la Abogacía del 
Estado va a intentar anular el 
laudo de Triodos, para lo que 
ha fichado al despacho sueco 
Hannes Snellman. Este laudo 
fue dictado por el Instituto de 
Arbitraje de la Cámara de Co-
mercio de Estocolmo (SCC 
por sus siglas en inglés). 

Esta solicitud de anulación 
no es baladí y se presenta po-
co después de que el Estado 
lograse anular, también con 
el apoyo de este despacho 
nórdico, el laudo de 53,2 mi-
llones dictado por el SCC a fa-
vor de Novenergia. El Tribu-

La Abogacía del 
Estado está a la 
espera de que 
Bruselas aclare la 
validez de los laudos

La Abogacía del Estado  
se ha apoyado en dos 
despachos de abogados 
internacionales, Simmons  
& Simmons y Hannes 
Snellman, para protegerse 
en los tribunales.  
El primero, fundado en 
Reino Unido, opera en 
España desde hace más de 
20 años y no es la primera 
vez que asesora al Estado 
en materia de arbitrajes 
internacionales.  

La segunda firma, de origen 
nórdico, tiene oficinas  
en Suecia y Finlandia  
y también ha trabajado 
anteriormente con el 
Estado. El Ministerio para  
la Transición Ecológica  
y Reto Demográfico había 
presupuestado un total  
de 4,7 millones para estos 
contratos, pero finalmente 
las adjudicaciones, sin 
impuestos, suman 2,9 
millones de euros.

Contrata a dos despachos de 
abogados por 2,9 millones de euros

nal de Apelación de Svea 
(Suecia) estimó el recurso 
presentado por España en el 
que señalaba que resultaba de 
aplicación la objeción intra-
EU en arbitrajes de inversio-
nes al amparo del Tratado de 
la Carta de la Energía (TCE). 

Esta objeción sostiene que 
no es posible dirimir en este 
tipo de arbitrajes una recla-
mación de una sociedad de 
un Estado miembro contra 
otro Estado miembro. La jus-
ticia sueca, a diferencia de la 
corte arbitral del Banco Mun-
dial –donde se dirimen el 
grueso de arbitrajes por las 
renovables– dio la razón a Es-
paña y acordó anular el laudo. 
Ahora, es previsible que la 
Abogacía del Estado vuelva a 
recurrir a este mismo argu-

mento para anular el laudo de 
Triodos. 

El laudo de Novenergia se 
suma al de Eiser, que ascen-
día a 128 millones, que tam-
bién fue anulado por España 
tras destapar un conflicto de 
interés de uno de los árbitros. 

Recorte a las primas 
El origen de la oleada de arbi-
trajes entre España y multi-
tud de inversores está en la 
reforma de 2013 del Gobierno 
del PP para acabar con las 
primas a las renovables que 
había aprobado en 2007 el 
Gobierno de Zapatero. 

Este cambio normativo, 
avalado por el Tribunal Su-
premo y el Tribunal Consti-
tucional, supuso una reduc-
ción de los beneficios de estas 
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Energía se trató de un spin 
off”, comenta César Sánchez-
Grande, director de análisis 
de Renta 4 Banco.  

Para Sánchez Grande, Co-
sentino es “claramente” una 
compañía para cotizar en el 
Ibex 35 “y muy necesaria, 
porque si quitas Inditex, la 
banca, las grandes energéticas 
o algún valor algo más conoci-
do como Telefónica, te queda 
un índice de menor relevan-
cia. Cosentino le daría otra 
imagen”, asegura.  

Rafael Valera, consejero 
delegado de Buy&Hold, com-
parte el análisis al asegurar 
que la empresa dará “viveza” 
al parqué español por su 
“gran perfil internacional”, 
con el 90% de su negocio en el 
exterior. Valera comenta que 
la importancia del negocio in-
ternacional, que representa el 
90% de la facturación, solo se-
ría comparable con compa-
ñías como Inditex.   

Perfil internacional 
La decisión de contratar a 
Goldman Sachs y JPMorgan 
es un gran acierto y hace ver la 

HACIA UNA COLOCACIÓN BURSÁTIL HISTÓRICA

Raúl Poza. Madrid 
El mercado está entusiasma-
do con la salida a Bolsa de Co-
sentino, el gigante español 
dueño de Silestone, adelanta-
da ayer por EXPANSIÓN. 
Los expertos aseguran que es 
una gran noticia para la Bolsa 
española por el perfil y el ta-
maño de la compañía, el sec-
tor en el que opera y por su 
decisión de contratar a Gold-
man Sachs y JPMorgan para 
el estreno en el parqué. El to-
que de campana se producirá, 
previsiblemente, el próximo 
verano.  

Las fuentes del mercado 
consultadas remarcan que se 
trata de una historia de éxito, 
de una empresa familiar que 
ha logrado una gran exposi-
ción internacional hasta colo-
carse como referencia en su 
sector y que los inversores de-
berán poner en precio estas 
consideraciones.  

Los analistas señalan que 
colocarán dentro del sector 
industrial para el futuro análi-
sis del valor al fabricante y dis-
tribuidor de superficies para 
los sectores de vivienda, ar-
quitectura y diseño, concreta-
mente en el subsector de ma-
teriales de construcción y, en 
consecuencia, las valoracio-
nes estarán muy ligadas al ci-
clo económico.  

Valoración 
La empresa superaría amplia-
mente los 3.000 millones de 
euros de valoración si se toma 
como referencia el ebitda de 
275 millones de 2021. Este da-
to supone cotizar a 11 o 12 ve-
ces respecto al beneficio de 
explotación, en línea con la 
valoración de su rival Neolith. 

“Es algo elevado y cotizaría 
a múltiplos muy exigentes. 
Pero es cierto que si a ese cál-
culo se le añade una factura-
ción que muestre que está en 
niveles superiores a los pre-
vios a la pandemia; que el 
efecto divisa le beneficia, dada 
su exposición internacional; 
un buen nivel de apalanca-
miento, con la deuda contro-
lada, y un buen uso del circu-

Entusiasmo en el mercado ante  
la salida a Bolsa de Cosentino
LOS ANALISTAS VEN A LA COMPAÑÍA COMO CLARA CANDIDATA AL IBEX 35/  Los expertos valoran el debut del grupo 
para dar visibilidad a la industria española en el mercado y prevén que atraerá inversión internacional.

Los expertos confían 
en que Cosentino   
dé viveza y aumente 
la visibilidad del 
parqué español

El mercado ve clave 
el papel de Goldman 
y JPMorgan para 
atraer a inversores 
internacionales

Goldman Sachs y JPMor-
gan, dos verdaderos gigantes 
de Wall Street, tienen ante sí 
la oportunidad de llevar el 
Silestone de Cosentino al 
parqué de la madrileña pla-
za de la Lealtad. Una enco-
mienda que, entre iniciados, 
se cree que completarán con 
éxito gracias a la suma forta-
leza del negocio de la multi-
nacional con sede en Alme-
ría.  

La OPV de Cosentino era 
uno de los mandatos más 
perseguidos por los banque-
ros especializados en mer-
cados de capitales en los últi-
mos años. Y es que la com-
pañía cuenta con los alicien-
tes necesarios para desper-
tar el apetito de las grandes 
gestoras de fondos. Primero, 
por su tamaño. Con un valor 
empresa que puede superar 

los 3.000 millones de euros, 
está en disposición de prota-
gonizar una colocación de 
más de 1.000 millones de eu-
ros, cuantía más que sufi-
ciente para atraer tickets in-
teresantes y dar liquidez a la 
acción. Cuanto mayor sea la 
colocación, mejor todavía.  

Cosentino, constituida en 
1979, cuenta también con el 
track record necesario para 
dar confianza al mercado. 
La familia fundadora se va a 
mantener como mayorita-
ria. Tiene una marca conoci-
da internacionalmente. No 
hay que explicar a los inver-
sores institucionales qué es-
tán comprando. Ya conocen 
el Silestone. El negocio ha 
crecido mucho en los últi-

mos años, tiene unos márge-
nes atractivos –en el entorno 
del 20%– y genera caja a 
raudales. Además, está muy 
bien posicionada en Estados 
Unidos.  

Un catálogo amplio y di-
versificado, con productos 
prémium y de diseño y otros 
más modestos, protege a la 
compañía de los vaivenes de 
la economía, es decir, la 
adapta al ciclo. Y hay que te-
ner en cuenta que España, 
junto a Italia, es uno de los 
principales clúster de mate-
riales de construcción a ni-
vel global. 

Todo ello sin tener en 
cuenta las facilidades regu-
latorias que previsiblemente 
pondrá la CNMV a la salida 
a Bolsa de Cosentino una 
vez que su presidente, Ro-
drigo Buenaventura, ha in-
sistido en que “necesitamos 
más empresas cotizadas en 
relación con el tamaño de 
nuestra economía”.  

“La salida a Bolsa de Co-
sentino es una operación 
técnicamente factible en 
una situación de normali-
dad en los mercados de ca-
pitales. No se necesita un 
buen momento”, opina el 
responsable en España de 
uno de los principales ban-
cos de inversión extranje-
ros con oficina en Madrid. 
“La CNMV les va a poner la 
alfombra roja. Pueden salir 
cuando quieran”, dice otro 
importante banquero des-
de Londres.  

Otro factor que favorece 
el estreno bursátil es la es-
casez de salidas a Bolsa en 
España los últimos años, 
pues los gestores especiali-
zados en esta área de nego-

cio tienen que poner el di-
nero a trabajar en algún 
momento y Cosentino es 
una empresa seria, según 
todos aquellos que conocen 
de cerca a la familia propie-
taria.  

Entre las cautelas a tener 
en cuenta por el grupo, ges-
tionado por varias genera-
ciones de la familia, está la 
de seguir las recomenda-
ciones de gobierno corpo-
rativo que realice el super-
visor bursátil, dando entra-
da en el consejo a conseje-
ros independientes de ga-
rantías. La empresa, así co-
mo los inversores, deberá 
estar pendiente también de 
cómo van a gestionar los 
costes de producción en el 
futuro, del impacto de una 
eventual recesión sobre su 
negocio y de la evolución 
del mercado residencial en 
Estados Unidos, una de sus 
principales fuentes de in-
gresos.

Un objeto de deseo de la banca de inversión

lante, esta ratio baja y es una 
clara opción de compra”, co-
mentan fuentes del mercado.  

Más allá de estos datos 
“siempre nos hemos quejado 
de que hay pocas compañías 

industriales en la Bolsa espa-
ñola, por lo que su llegada es 
una muy buena noticia. Con 
que sean capaces de colocar 
1.000 millones de euros, ya se-
rían referencia”, explica Igna-

cio Cantos, director de inver-
siones de atl Capital. “Es un 
hito importante porque las úl-
timas salidas a Bolsa han sido 
de pequeñas compañías, ya 
que en el caso de Acciona 

Los analistas creen 
que la compañía 
puede superar 
ampliamente los 
3.000 millones de 
euros con su desa-
rrollo internacional.

VALORACIÓN

intención que tiene la compa-
ñía para su capital social, se-
gún los expertos. “La contra-
tación de estos dos gigantes 
dice mucho porque hace ver 
lo que están buscando, como 
sucede con su negocio (pre-
sencia en 120 mercados), te-
ner una buena base de accio-
nistas extranjeros y poder 
convencer a grandes inverso-
res internacionales”, afirma 
Valera.  

Los expertos coinciden 
también en que faltan más ti-
pos de compañías de la enver-
gadura de Cosentino en la 
Bolsa española y confían en 
que el paso adelante de la 
multinacional española ani-
me a otras a acudir al merca-
do primario y dejar más de la-
do otro tipo de fórmulas de fi-
nanciación como el capital 
riesgo. 

José, Francisco y Eduardo Martínez-Cosentino, fundadores y propietarios de Cosentino.

La salida a Bolsa de 
Cosentino era uno 
de los mandatos 
más perseguidos 
por los bancos

La empresa cuenta 
con las garantías 
necesarias para 
realizar un estreno 
bursátil exitoso

ANÁLISIS por Pepe 
Bravo
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GRUPO COSENTINO

40%

Fuente: Elaboración propia, con datos del Registro Mercantil
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Quién es quién en la familia Cosentino
REPARTO DE PODER/ Las familias de Francisco y Eduardo Martínez-Cosentino controlan cada una el 40% del grupo, mientras 
que la de José tiene el otro 20%. Cerca de una decena de los integrantes de la segunda generación tienen puestos ejecutivos.

Víctor M. Osorio. Madrid 
Han dado el primer paso para 
sacar a Bolsa la empresa fami-
liar con una valoración que 
puede superar ampliamente 
los 3.000 millones, pero en 
Cantoria (Almería) siguen 
siendo Paco, Eduardo y Pepe. 
Los hermanos Martínez-Co-
sentino Justo fundaron Már-
moles Cosentino en 1979, tres 
décadas después de que sus 
padres iniciaran el negocio fa-
miliar y lo impulsaran con la 
compra de canteras en la lla-
mada Comarca del Mármol. 

Cosentino es hoy un gigante 
mundial del sector de las su-
perficies para el hogar con 
presencia en 117 países y una 
facturación de 1.401 millones, 
aunque la empresa ha encon-
trado escollos por el camino. 

“No teníamos ni para pagar 
la luz y el agua”, recordó hace 
dos años Francisco Martínez-
Cosentino, cuando recibió de 
manos de Felipe VI el premio 
a su trayectoria empresarial. 
Su primer invento, Marmols-
tone, fue un fracaso, pero sólo 
dos años después, en 1990, el 
grupo lanzó Silestone, el ma-
terial que le ha hecho famoso. 

Al crecimiento en España le 
sucedió rápido el desarrollo 
internacional, primero en 
EEUU, su mayor mercado, y 
luego en Europa. Su gran re-
conocimiento internacional 
llegó en 2004, cuando la revis-
ta Time consideró a Silestone 
una de las innovaciones más 
importantes del nuevo siglo, 

EL CONSEJO DE
ADMINISTRACIÓN
DE COSENTINO

Fuente: Elaboración propia, con datos del Registro Mercantil
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Presidente
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Eduardo
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a través de Entorno Inversio-
nes Empresariales. Casado 
con Pilar Alfonso, el matrimo-
nio tiene tres hijos, todos ellos 
con cargos de responsabilidad 
dentro de la compañía. De he-
cho, es la rama en la que la se-
gunda generación ha ocupado 
hasta el momento puestos de 
mayor relevancia. 

Pilar Martínez-Cosentino 
Alfonso, consejera y vicepresi-
denta ejecutiva de la empresa, 
es la cara más conocida de la 
segunda generación de la fa-
milia y ocupó en 2021 un 
puesto en el listado de las 100 
Mujeres Líderes en España. Li-
cenciada en Derecho y Aseso-
ría Jurídica de Empresas por 
la Universidad Pontificia Co-
millas (Icade) y MBA por el 
Instituto de Empresa, la direc-
tiva inició su carrera en 

KPMG antes de incorporarse 
a Cosentino como directora 
de Estrategia, primero, y co-
mo vicepresidenta ejecutiva, 
en la actualidad. 

Eduardo Martínez-Cosen-
tino Alfonso, su hermano, 
también es consejero del gru-
po, además de ocupar los 
puestos de CEO en Nortea-
mérica desde 2010 y director 
comercial global. Licenciado 
en Dirección y Administra-
ción de Empresas con espe-
cialidad en Márketing por 

ESIC, ha desarrollado toda su 
carrera en Cosentino, siempre 
ligado al área de ventas. 

El tercer hijo del presidente 
de la compañía es Francisco 
Martínez-Cosentino Alfonso, 
que ocupa el cargo de director 
del Negocio Digital del grupo. 

Martínez-Cosentino Ramos 
Eduardo-Martínez Cosentino 
Justo, el otro de los tres funda-
dores que tiene un 40% de la 
empresa, a través de la socie-
dad Blanco Inversiones Em-
presariales, es el hermano que 
se marchó a Barcelona en los 
años 80 para impulsar el desa-
rrollo de la empresa. 

Casado con Isabel Ramos, 
la rama Martínez-Cosentino 
Ramos suma seis integrantes 
en segunda generación. 
Eduardo Martínez-Cosentino 

Ramos ocupa el cargo de di-
rector comercial en Iberia y es 
consejero del grupo, al igual 
que sus hermanas María del 
Mar e Isabel. Esta última es 
también directora del Cosen-
tino City de Barcelona. 

Los otros tres integrantes 
de esta parte de la familia son 
Vicente Martínez-Cosentino 
Ramos, gerente del Cosentino 
Center de Barcelona, así como 
Queralt y María Martínez-
Cosentino Ramos. 

Martínez-Cosentino Rosado 
El árbol de la familia Cosenti-
no se completa con los Martí-
nez-Cosentino Rosado, los hi-
jos de José Martínez-Cosenti-
no Justo, el tercero de los fun-
dadores y con un 20% de la 
empresa a través de Vigia In-
versiones Empresariales, e 
Isabel María Rosado. 

Eduardo Martínez-Cosen-
tino Rosado es consejero de la 
empresa y subdirector general 
de Tesorería, mientras que su 
hermana Isabel es consejera y 
social media manager de la 
compañía. Esta rama, al tener 
un porcentaje accionarial me-
nor, ocupa dos puestos en el 
consejo en lugar de tres, como 
ocurre con el resto. 

María de los Ángeles Martí-
nez-Cosentino Rosado tam-
bién ocupa un puesto ligado al 
área financiera como credit 
controller de la empresa. La 
cuarta hija que completa esta 
rama familiar es Aida Martí-
nez-Cosentino Rosado.

Pilar y Eduardo,  
hijos del presidente, 
son vicepresidenta 
ejecutiva y CEO de 
Norteamérica

aunque el grupo también aca-
paró muchos titulares cuando 
se convirtió en 2005 en la pri-
mera empresa española en 
anunciarse en la Super Bowl, 
el evento televisado más visto 
cada año en EEUU. 

En todos estos años, Cosen-
tino ha destacado por el dise-
ño, la innovación y su ambi-
ción, pero también por el com-
promiso de la familia Martí-
nez-Cosentino con el negocio. 
Aunque no les han faltado 
ofertas, los tres hermanos fun-
dadores mantienen el 100% 
de la empresa a la espera de la 
colocación en Bolsa en verano 
de un paquete minoritario.  

La familia está muy involu-
crada en el día a día de la com-
pañía, ocupando los ocho 
puestos del consejo y osten-
tando además diversos cargos 
ejecutivos, tanto en primera 
como en segunda generación, 
que involucran a las tres ra-
mas familiares: Martínez-Co-
sentino Alfonso, Martínez-
Cosentino Ramos y Martínez-
Cosentino Rosado. 

Martínez-Cosentino Alfonso 
Francisco Martínez-Cosenti-
no, el presidente de la compa-
ñía, controla el 40% del grupo 

Dos hijos de José 
Martínez-Cosentino 
tienen cargos en el 
área financiera de  
la compañía
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Juande Portillo. Madrid 
El Ministerio de Hacienda se 
ha servido de la nueva ley de 
medidas antifraude para po-
dar de forma decidida las ra-
mificaciones de empresas 
fantasma, que le dificultan vi-
gilar con atención el bosque 
de compañías realmente acti-
vas y en cuya sombra suelen 
cobijarse los evasores fiscales 
para ocultar su rastro. Desde 
que la nueva legislación refor-
zara estas actuaciones, hace 
apenas año y medio, la Agen-
cia Tributaria ha revocado el 
Número de Identificación 
Fiscal (NIF) a casi un millón 
de contribuyentes en una 
campaña de limpieza del cen-
so empresarial de inédita con-
tundencia. En concreto, Ha-
cienda ha revocado más de 
940.000 carnets fiscales des-
de la entrada en vigor de la 
Ley de Medidas de preven-
ción y lucha contra el fraude 
fiscal, el 10 de julio de 2021, 
hasta finales de 2022, según 
consta en el informe de eva-
luación intermedia de los 
efectos de la norma elaborado 
por la Secretaría de Estado 
del Ministerio de Hacienda. 
El documento ha sido elabo-
rado en cumplimiento del hi-
to 377 del Componente 27 del 
Plan de Recuperación, Trans-
formación y Resiliencia com-
prometido por España con 
Bruselas a cambio de las ayu-
das europeas. Su objetivo es 
ofrecer un primer análisis del 
impacto de la regulación con-
tra el fraude tributario, que 
además transponía una direc-
tiva europea contra la elusión 
fiscal. Aunque la evaluación 
definitiva de la relevante bate-
ría de medidas condensadas 
en esta norma (ver informa-
ción adjunta) se ofrecerá en el 
cuarto trimestre de 2023, el 
informe preliminar revela el 
nuevo modelo de revocación 
de los NIF como una herra-
mienta que Hacienda está ex-
primiendo ya.  

El informe recuerda que la 
ley antifraude modificó la 
operativa de anulación de los 
NIF a empresas inactivas, 
“con el objetivo de intensifi-
car el control censal de las en-
tidades y evitar que sigan ac-
tuando en el tráfico jurídico”, 
impidiéndoles que puedan 
realizar inscripciones en nin-
gún registro público, ni otor-

Hacienda revoca el NIF a un millón de 
empresas fantasma con la ley antifraude
CRIBA DEL CENSO/ La Agencia Tributaria usa su nueva potestad para anular el carnet fiscal a más de 940.000 contribuyentes en 
año y  medio, retirándolos del mercado al impedirles acudir al Registro o emitir facturas, para limpiar el censo y evitar fraudes. 

J. Portillo. Madrid 
La evaluación que el Minis-
terio dirigido por María Je-
sús Montero ha realizado 
para Bruselas de la ley anti-
fraude aprobada en julio de 
2021 advierte del carácter 
preliminar de sus conclu-
siones pero destaca el fuerte 
crecimiento de las bases im-
ponibles experimentado 
desde su entrada en vigor y 
subraya el efecto positivo 
que sus diferentes medidas  
han tenido para afianzar el 
control tributario.  

Así, de una parte, el docu-

mento destaca que la rebaja 
de 2.500 a 1.000 euros en el 
límite de pagos en efectivo 
para profesionales, que des-
pertó críticas en el Banco 
Central Europeo, permite 
luchar contra el fraude fis-
cal y llevó al Fisco a abrir 
3.668 expedientes en el pri-
mer semestre de 2022.  

A su vez, el endureci-
miento de la lista de moro-
sos de Hacienda (incluyen-
do deudores desde 600.000 
euros, en lugar de un millón, 
y a responsables solidarios) 
incentivó regularizaciones 

por 183 millones de euros de 
contribuyentes que querían 
evitar ser públicamente se-
ñalados por sus deudas.  

El informe también des-
taca que la norma supuso la 
prohibición del “software 
de doble uso” (los progra-
mas informáticos que facili-
tan llevar una contabilidad 
en B) y el despliegue de nue-
vas obligaciones informati-
vas sobre la tenencia de 
criptomonedas, aunque 
ambos procesos han queda-
do retrasados a la espera de 
los desarrollos reglamenta-

rios correspondientes. 
El documento también 

destaca como un éxito para 
la transparencia tributaria 
el uso del nuevo valor de re-
ferencia como base imponi-
ble de los impuestos patri-
moniales, y destaca que el 
endurecimiento de los pac-
tos sucesorios evita que las 
llamadas herencias en vida 
propicien ventajas fiscales 
(que incentiven operacio-
nes ficticias para ocultar al 
beneficiario real) hasta 
transcurridos 5 años desde 
el traspaso.

Una norma que endurece desde la 
lista de morosos a la herencia en vida

tado (IHE) aseveran que la 
medida, que impide a los con-
tribuyentes castigados factu-
rar o solicitar ayudas, equivale 
a decretar su “muerte civil”, y 
solicitan extender esta pena a 
los contribuyentes involucra-
dos en tramas organizadas o 
grandes fraudes fiscales.    

Fuentes oficiales aclaran a 
este diario que el grueso del 
millón de NIF revocados en 
los últimos 18 meses corres-
ponde a empresas inactivas. 
La limpieza del censo empre-
sarial es uno de los objetivos 
troncales de la Agencia Tribu-
taria en sus planes de control 
tributario, a fin de prevenir el 
uso de firmas fantasma con 
objetivos fraudulentos y de 
centrar la labor de los inspec-
tores en las compañías con ac-
tividad real. El de las socieda-
des fantasma es un universo 
nada desdeñable, pues unos 
dos millones de firmas, cerca 
de la mitad de las empresas 
del Registro, carecen de acti-
vidad, según Inberinform, fi-
lial de Crédito y Caución. Con 
esta campaña de actuaciones 
Hacienda habría acabado ya 
con la mitad del problema. 

El informe de evaluación 
de la ley, que ha contado con 
valoraciones de asesores y fis-
calistas, asevera que hasta la 
Fundación Impuestos y Com-
petitividad “valora positiva-
mente” los cambios introdu-
cidos en la ley antifraude, si 
bien reclama proporcionali-
dad en las actuaciones, dar 
audiencia a los afectados y po-
sibilitar escrituras de disolu-
ción a las firmas sin NIF. En 
este punto, el Ministerio re-
plica que “si se otorgan e ins-
criben escrituras de disolu-
ción de entidades cuando tie-
nen el NIF revocado, casi en 
la totalidad de los casos se 
producirán disoluciones de 
personas jurídicas que no ha-
brán cumplido con sus obliga-
ciones tributarias (y de otro ti-
po), y en muchos supuestos, 
estas obligaciones quedarán 
pendientes en perjuicio del 
resto de los contribuyentes”.

gar escrituras ante notario 
(con la única excepción de 
ejercer los trámites necesa-
rios para cancelar esta nota 
marginal, regularizando ple-
namente la actividad de la 
compañía si se desea). La ley 
supuso la modificación de los 
artículos 23 y 24 de la Ley del 
Notariado, de 1862, para esta-
blecer la expresa obligación 

de incluir el Número de Iden-
tificación Fiscal en las escritu-
ras públicas de creación y 
constitución de sociedades, a 
la vez que automatiza los avi-
sos del Consejo General del 
Notariado a la Administra-
ción tributaria sobre entida-
des con NIF revocado que 
traten de seguir operando 
“con el fin de mejorar el con-

trol efectivo de estas entida-
des y evitar situaciones de po-
sible fraude”.  

Después de todo, la revoca-
ción del NIF está reservada 
para una serie de supuestos 
extremos que incluyen a em-
presas que comunican activi-
dades económicas inexisten-
tes; que pasan tres ejercicios 
consecutivos sin presentar la 

declaración de Sociedades; 
que piden un NIF provisional 
para comenzar a operar y lue-
go no realizan una escritura 
definitiva; que pasan ilocali-
zables más de un año o comu-
nican un domicilio falso (a 
menudo común para decenas 
de empresas ficticias).  

Desde la asociación de Ins-
pectores de Hacienda del Es-

La medida castiga a 
firmas sin actividad 
real, que no declaran 
Sociedades en años 
o dan domicilio falso

La ministra de Hacienda y Función Pública, María Jesús Montero.
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El FMI avisa de un fuerte frenazo 
de la economía y el empleo este año
INFORME DEL CAPÍTULO IV/  El Fondo calcula que la economía española creció un 5,2% en 2022, seis 
décimas por encima de lo previsto, pero recorta su pronóstico para el año en curso hasta el 1,1%.

Pablo Cerezal. Madrid 
El Fondo Monetario Interna-
cional (FMI) enfrió ayer las 
perspectivas de la economía 
española para este año. Des-
pués de estimar un creci-
miento del PIB más elevado 
de lo esperado en 2022, el 
Fondo recortó sus previsio-
nes económicas para este año 
en una décima, rebajándolas 
hasta el 1,1%, de acuerdo con 
las cifras publicadas dentro 
del Capítulo IV que analiza la 
situación de la economía es-
pañola dos semanas antes de 
la publicación del próximo in-
forme de previsiones de la 
economía mundial (WEO, 
por sus siglas en inglés). Y, 
aunque el Fondo ha alabado 
la “resiliencia frente a los 
vientos de cara” desatados 
por la invasión rusa de Ucra-
nia, también ha alertado de un 
frenazo del mercado laboral y 
de una deuda que tardará mu-
cho tiempo en digerirse. 

Este frenazo, después del 
crecimiento del 5,2% estima-
do para el año pasado, que 
queda seis décimas por enci-
ma de las previsiones anterio-
res, se debe fundamental-
mente a “los elevados precios 
mundiales de la energía y los 
alimentos, el debilitamiento 
del crecimiento de los socios 
comerciales, el deterioro de la 
confianza de los consumido-
res y las empresas y el aumen-
to de los tipos de interés, que  
han frenado la recuperación” 

LAS CIFRAS CLAVE
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de la actividad en los últimos 
meses y seguirán haciendo 
mella en la economía durante  
2023. Con ello, el consumo 
privado apenas crecerá  un 
1,7%, un punto menos que el 
año pasado, y las exportacio-
nes solo avanzarán un 5,1%, 
menos de un tercio del 18,6% 
logrado en 2022, mientras 
que la formación bruta de ca-
pital fijo (incluyendo tanto la 
inversión empresarial como 
en construcción) aguantará 
algo mejor el tipo, aunque con 
una ralentización del 5,3% el 
año pasado, al 4,4% en el ejer-
cicio actual. Por su parte, las 
importaciones también van a 
moderar su ritmo de creci-
miento por la pérdida de po-

der adquisitivo de los hogares 
españoles y por el freno en la 
escalada de los precios de las 
materias primas, pero aumen-
tarán un 7,6% anual, por enci-
ma de las exportaciones, lo 
que agravará un déficit co-
mercial que ya se triplicaba en 
2022 (ver página 24). 

Freno del empleo 
Paradójicamente, este avance 
se produce en un momento en 
el que la inflación ya se empie-

za a moderar. De hecho, los 
precios de consumo limitarán 
su crecimiento al 3,7% este 
año, frente al 8,4% del año pa-
sado,  por la “elevada base de 
2022, la reducción de los cue-
llos de botella en el suministro 
y cierta normalización del 
combustible”, aunque tarda-
rán en volver a niveles mode-
rados debido a los cada vez 
más intensos efectos de se-
gunda ronda sobre los sala-
rios, que registrarán un alza 
del 4,5% (ver información a la 
derecha). De hecho, la infla-
ción subyacente, que ya supe-
ra a la general, crecerá un 
4,6% durante este año. Y eso, 
junto con el frenazo económi-
co, llevará al empleo al estan-

camiento, con un tímido 
avance del 0,5%. Esto es, poco 
más de 102.000 nuevos pues-
tos de trabajo. Todo ello com-
plicará el ajuste del déficit y la 
deuda, que ya había acusado 
ciertas dificultades para redu-
cirse en los años anteriores, a 
pesar del fuerte rebote tras la 
pandemia. Esto se debe a que 
hasta ahora las Administra-
ciones habían aprovechado 
los mayores ingresos fiscales 
derivados de la inflación y el 
rebote tras la pandemia para 
engordar el gasto (algo tam-
bién necesario en parte para 
frenar la espiral inflacionista) 
en lugar de reducir el desequi-
librio fiscal, por lo que, cuan-
do la economía se frena, el dé-

ficit volverá a repuntar una 
décima este año, hasta el 4,6% 
del PIB. Y eso hará que la deu-
da quede estancada en el 
112,1% del PIB, apenas siete 
décimas menos que en 2022. 
Después de tocar techo en el 
120,4% del PIB, los pasivos se 
han empezado a reducir en 
términos relativos por el cre-
cimiento económico, mien-
tras que aumentaban en cifras 
absolutas, quedando por enci-
ma de  los 1,5 billones de eu-
ros. Por ello, la ralentización 
económica sumada a un in-
cremento de los tipos de inte-
rés supondrá el estancamien-
to de la deuda en torno al 
110% del PIB, 15 puntos más 
que antes del coronavirus.

España creará poco 
más de 100.000 
empleos este año,  
lo que provocará un 
repunte del déficit

Evitar los efectos de 
segunda ronda sobre la 
inflación ha sido una de las 
grandes prioridades para 
entidades como el Banco 
de España, y el país ha 
logrado esquivar un fuerte 
incremento de los salarios 
que mine la 
competitividad de las 
empresas y que reducen 
en un mayor coste para las 
compañías que estas 
acaben trasladando a los 
precios de venta, 
retroalimentando la espiral 
inflacionaria. Al menos por 
ahora. Porque eso puede 
cambiar durante 2023, 
para cuando el Fondo 
Monetario Internacional 
prevé una subida de los 
costes laborales del 4,5%, 
1,1 puntos más que el año 
pasado y siete décimas 
por encima de la subida 
del IPC durante el ejercicio 
en curso, impulsado en 
cierta medida por la falta 
de profesionales en 
determinados puestos de 
trabajo. Este aumento de 
los costes laborales no se 
debe únicamente a la 
subida de los sueldos, sino 
también a otro tipo de 
costes, como es el caso de 
las cotizaciones sociales, 
impulsadas por el 
Mecanismo de Equidad 
intergeneracional o el 
destope de las 
cotizaciones de las rentas 
más altas. Con ello, este 
incremento de los costes 
laborales contribuirá a 
agravar el frenazo del 
mercado laboral, al tiempo 
que hará que la inflación 
se enquiste durante los 
años posteriores, si bien a 
un ritmo más moderado 
que el experimentado en 
la segunda mitad de 2021 
y en 2022.

Los costes 
laborales 
crecerán por 
encima del IPC


