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Vivienda - Inmobiliario

Qué tendencias
marcan el
mercado

hipotecario este
año

* La contratación de hipotecas mixtas alcanzó un 18,5%
del total de operaciones

* Este producto financiero podría duplicar su
participación en el mercado en 2023

Mónica G. Moreno
16/03/2023 - 10:19

Las reglas del juego han cambiado en el mercado hipotecario en los

últimos meses debido a la subida del euríbor. De cara a 2023, los

expertos de Grocasa Hipotecas esperan que sea el año de las

hipotecas mixtas y de los cambios de hipotecas.

Menú

https://www.eleconomista.es/autor/Monica-G-Moreno
https://www.eleconomista.es/


"Todas las previsiones señalan que los tipos de interés seguirán al

alza en 2023 y ya en marzo, el euríbor se posiciona cerca del 4%.

Esta subida está afectando a las ofertas hipotecarias de las

entidades financieras, ya que algunas de ellas están dejando de

ofrecer hipotecas fijas para ofrecer hipotecas mixtas con muy

buenas condiciones", señalan la empresa de intermediación

hipotecaria.

Un estudio de Grocasa Hipotecas indica que la contratación de

hipotecas mixtas el año pasado alcanzó un 18,5% del total de

operaciones, lo que se traduce en un incremento del 10% respecto al

mismo periodo del año anterior. De este modo, superó en firmas a

las variables (9,09%). Las hipotecas mixtas se perciben como un

producto financiero que puede solucionar el aumento del euríbor. Los

expertos de la compañía estiman que las hipotecas mixtas podrán

llegar a duplicar su participación en el mercado en 2023, aunque

dependerá de la aceptación que tenga entre los consumidores.

Te recomendamos

Benito Cerezo, director de Formación de Grocasa Hipotecas señala

que este año, "el perfil del comprador de vivienda seguirá la tendencia

de finales de 2022. Los bancos han endurecido los requisitos para

conceder hipotecas y podrán acceder a mejores condiciones de

financiación aquellos perfiles con mayor solvencia económica y

una buena estabilidad laboral. En cuanto a tipo de hipotecas, las

hipotecas fijas estarán restringidas a los perfiles más solventes,
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mientras que la contratación de hipotecas variables descenderá en

favor de las hipotecas mixtas como solución a la subida del euríbor".

Durante varias décadas la fija y la variable han competido por el

trono. La hipoteca mixta es un modelo híbrido entre ambas, que está

ofreciendo una salida a aquellos que apostaron por la hipoteca

variable y que ahora quieren virar a una financiación más estable.

Otra de las conclusiones que refleja en informe es el incremento

significativo en el cambio de hipotecas en los últimos meses del

año, alcanzando hasta un 12,1% del total de servicios prestados por

Grocasa Hipotecas en diciembre de 2022. En total, en el año pasado

se ha registrado un aumento del 56% en los cambios de hipoteca en

comparación con el año 2021.

"Estos cambios vienen derivados de la preocupación de los clientes

que tienen hipotecas variables y que van a ver cambiada el pago de

su cuota con la subida del euríbor", añade Cerezo.

Relacionados
Más del 80% de los españoles desconoce las hipotecas verdes

Cuántos años de salario íntegro hay que dedicar en cada región para

pagar la hipoteca

0

Hipotecas Hipotecas a tipo fijo Hipoteca mixta
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Esta es la casa más
buscada por los

inversores: 70 m2
con 3 habitaciones

en Madrid,
Málaga o Alicante
* Las zonas residenciales cerca de las grandes ciudades
tienen potencial de crecimiento

* La rentabilidad de la vivienda alcanza el 9% en algunas
localidades

Lorena Torío
16/03/2023 - 10:18

Los inversores del segmento residencial buscan pisos con una

superficie media de 70 metros cuadrados, con 3 habitaciones y que

estén ubicados en el área metropolitana de las ciudades de Madrid,

Málaga, Alicante y Zaragoza. Es una de las principales conclusiones

Menú
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extraídas por la plataforma tecnológica Inviertis, que explica que las

zonas residenciales que colindan con estas capitales son las que

tienen mayor potencial de crecimiento inmobiliario en el corto y

medio plazo.

"En todas ellas los precios de compra son muy competitivos

teniendo en cuenta la elevada demanda de alquiler que registran, lo

que garantiza el rápido arrendamiento del activo y una rentabilidad

inmediata", dicen desde la firma. Según sus conclusiones, los

inversores siguen prefiriendo la estabilidad que ofrece el alquiler de

viviendas por encima de otra tipología de activos como los locales

comerciales, las naves, terrenos sin edificar o los garajes y trasteros. 

En lo que a rentabilidad respecta, en los últimos meses se ha

producido una evolución al alza hasta llegar al 7-9% en algunas de

las grandes ciudades debido, sobre todo, a los ajustes en el precio de

venta. Estas rentabilidades son superiores en las zonas donde se

está produciendo una ralentización del aumento del precio de venta.

Según los datos de la plataforma, la limitación en la subida del IPC

vigente durante todo el 2023 mantendrá en un 7% la rentabilidad

media a nivel nacional con inquilinos mucho más fidelizados.

Te recomendamos

"El sector inmobiliario es el más cotizado para la inversión porque ni

la pandemia ni la inflación han afectado demasiado a su avance. La

capacidad de resiliencia de esta industria ha quedado fuera de dudas

y las cifras oficiales siguen confirmando un equilibrio muy
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interesante entre oferta y demanda en un contexto de inflación

menos dramático de lo que los pronósticos hacían pensar hace

apenas un año", explica Rebeca Pérez, CEO y fundadora de Inviertis.

Por su parte, Vicenç Hernández Reche, asesor de Inviertis y CEO de

Tecnotramit, incide en que "en tiempos de incertidumbre y volatilidad

el pequeño inversor opta siempre por confiar su patrimonio a bienes

tangibles, que puede ver y tocar, y cuyo valor y evolución son

fácilmente medibles y controlables". Por esta razón, el economista

asegura que "el inmobiliario casi siempre es un entorno seguro para

aquellos que busquen una rentabilidad estable aunque, como

cualquier otro activo, puede estar afecto a factores extrínsecos o de

carácter macroeconómico".

Los precios 
En este contexto, ya se han notado ajustes en el precio de compra de

la vivienda debido a la caída de parte de la demanda, lo cual ofrecerá

una mejor rentabilidad a aquellos que puedan invertir en vivienda. De

hecho, durante este año este indicador va a continuar siendo muy

susceptible a la evolución del interés de los compradores. Una menor

presión de la demanda va a generar ajustes en los precios de

aquellas zonas en las que la oferta no había sido absorbida, pero se

mantendrán estables en los mercados más dinámicos.

Por otra parte, desde la compañía subrayan que el elevado precio del

alquiler en las grandes ciudades es un problema que se arreglaría

con un incremento de la oferta disponible. En este sentido, la

empresa asegura que no se prevén cambios en el horizonte

legislativo o fiscal, por lo que no esperan que haya correcciones a la

baja, sino más bien lo contrario: la compañía espera un incremento

interanual medio del 6% en el precio del alquiler en el caso de que el

endurecimiento de las condiciones de la financiación hipotecaria no

frene su escalada y siga aumentando el interés por el arrendamiento

de viviendas en detrimento de su compra.

Relacionados
El precio de la vivienda cerró 2022 con la primera caída en tasa

trimestral en dos años
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"Ahora es más importante que nunca fijarse en la evolución demográfica para levantar

viviendas"

Alejandro Macarrón Larumbe es uno de los analistas demográficos más conocidos de España y lleva años

avisando del problema demográfico que atraviesa nuestro país

 Comentarios: 0

Autor:

16 Marzo 2023, 6:00

“La demografía es como la salud, solamente te acuerdas de ella cuando te falta”. Así habla Alejandro

Macarrón Larumbe, uno de los analistas demográficos más conocidos de España y que lleva años

avisando del problema demográfico que atraviesa nuestro país, ante la baja natalidad y el

envejecimiento de la población. Estima que hoy más que nunca hay que fijarse en la evolución
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demográfica a la hora de invertir en el sector inmobiliario. Cada vez harán falta más residencias

de mayores y menos viviendas en aquellos pueblos que se vayan quedando vacíos.

Macarrón, ingeniero de profesión y consultor empresarial, es coordinador del Observatorio

Demográfico del CEU. Considera que la demografía está en la base de la pirámide de las decisiones y

más en el mercado inmobiliario. Y si muere más gente de la que nace, a futuro habrá más casas vacías

y, por tanto, una desvalorización del parque de viviendas. 

Cómo está la situación demográfica en España actualmente

La situación demográfica de España en general no es buena porque nacen muy pocos niños desde

hace muchos años y eso es la base del futuro de una sociedad. Eso en parte se está compensando con

la inmigración. En números totales está más que compensando porque la población ha crecido, lo que

pasa es que la inmigración que viene son personas menos cualificadas que los nativos y, por tanto, no

cubren todo tipo de puestos de trabajo. Incluso se está produciendo un fenómeno que es que a la vez

que tenemos más gente que se jubila de la que ingresa en el mercado laboral, pero viene tanta

inmigración, en parte atraída por el Estado de bienestar, que el paro en España nunca acaba de bajar.

Y luego si España se estanca mucho por su propio envejecimiento, no vamos a ser un país atractivo

para la inmigración. En las zonas de España, donde hay más envejecimiento, La ‘España Vacía’ y las

provincias en mayor declive, hay mucha menos inmigración que en las zonas más pujantes.

Harán falta residencias de mayores de diversos tipos y las viviendas van a ir quedándose vacías.

Cada vez hay más personas que viven solas…

Cada vez hay menos personas de media por hogar. Eso también tiene una incidencia en el mercado

de la vivienda. En España hace 50 años vivían casi el doble de personas por hogar. Por tanto, para una

misma cantidad de población ahora hacen falta más viviendas, eso sí, más pequeñas. En España se ha

multiplicado por seis el porcentaje de españoles que viven solos en los últimos 50 años.

Nuestro país presenta crecimientos vegetativos negativos (fallece más gente de la que nace):

qué consecuencias tiene esto para España

Según las proyecciones del INE, teniendo en cuenta que sigue habiendo el mismo número de

nacimientos por mujer o que las tasas de mortalidad evolucionan como hasta ahora, sale que en los

próximos 50 años desaparecerán 15, 16, 17 millones de españoles. Y la masa de población española que

quedaría en porcentaje estaría muy envejecida, casi la mitad o el 40% tendrían 65 años o más. Las

últimas predicciones del INE decían que iban a venir 20 millones más de inmigrantes en los próximos

50 años, que pueden compensar la caída de la natalidad.

En España, en las épocas de prosperidad de los últimos 40 años, tampoco se tenían niños.

¿Qué zonas de España registran más muertes que nacimientos?



Todas las provincias están en negativo si solo contamos muertes por nacimiento de españoles

nativos. Teniendo en cuenta globalmente la inmigración, los bebés de inmigrantes, que son como un

27 o 28% y los fallecimientos que son pocos porque hay pocos inmigrantes todavía que sean viejos,

ya hay algunas provincias que tienen más nacimientos que muertes, como Murcia, Madrid, Canarias,

Baleares y diversas provincias catalanas.

¿Cómo puede un país como España mantener un gasto social estructural tan elevado si cada

vez va a haber menos nacimientos?

Nos está financiando casi gratis el Banco Central Europeo (BCE). Pero tenemos un déficit estructural

muy alto y no es sostenible. Cuando tienes déficit, tienes que ingresar más, producir más o recortar

gastos o las dos cosas.

¿Qué medidas puede tomar un Gobierno para fomentar la natalidad? Cada vez hay más

ayudas para tener hijos, pero no surten efectos. ¿Cuál es el problema?

Porque no hay conciencia en España de que haya un problema de baja natalidad. En el CIS nunca sale

la natalidad como uno de los principales problemas del país. Faltan niños y esto es insostenible. El

pueblo llano no es consciente de que hay un problema de país general.

Alejandro Macarrón Larumbe, analista demográfico / idealista/news

¿Y qué medidas se pueden tomar entonces?

La primera es concienciar de que hay un problema de país y de que tener niños nos completa y nos

alegra la vida. El lado negativo de no tenerlos es la soledad. Los jóvenes hoy día no piensan en tener

hijos y muchas veces cuando quieren tenerlos, ya son demasiado mayores. Una de las razones de baja

natalidad fundamentales es que se nos pasa el arroz entre comillas y cuando queremos ya no

podemos.



Otra medida sería volver a estudiar cuáles son los programas de educación, porque hoy día hasta los

veintitantos años los jóvenes están formándose. A lo mejor bastaría con 20 años de entrada, luego

tener niños y luego volverse a reciclarse. Además, tenemos el famoso Big data, tenemos una

capacidad brutal de ver qué medidas pueden ser más útiles para según qué colectivos. También

fundamental que la sociedad recupere el valor de que es bueno casarse, que es bueno casarse no

demasiado mayor e idealmente, intentar convivir toda la vida para dar estabilidad familiar.

Y luego creo que fiscalmente quien tenga hijos debe tener un tratamiento más favorable.

La demografía está en la base de la pirámide de las decisiones. En el tema inmobiliario no es

lo único, pero es fundamental.

¿Realmente la baja natalidad obedece sobre todo a valores culturales y no económicos?

Es sobre todo por valores culturales que, además, los valores culturales acaban plasmados en qué

políticos elegimos y en qué leyes se hacen. Cuando tú hablas con jóvenes, te dicen que no van a tener

hijos porque no tienen un trabajo estable o porque no les podrían dar una buena educación. Se usan

los factores económicos para justificar que no quieren tener hijos. Pero en los países de la Europa rica

o en los barrios muy ricos están igual. En España, en las épocas de prosperidad de los últimos 40

años, tampoco se tenían niños.

¿Y esta baja natalidad cómo va a impactar en el mercado inmobiliario?

Un estudio del Banco Internacional de Pagos con sede en Basilea que cité en mi primer libro de “El

suicidio demográfico de España”, que publiqué hace 12 años, señalaba que, “ceteris paribus” (si nada

de lo demás cambia y sólo se analiza el efecto) en unos 40 años, en España se iba a erosionar un 40%

el precio promedio del valor inmobiliario. Esto es como todo, si uno quiere comprar es bueno, pero la

desvalorización en sí indica, lógicamente, que va a haber menos incentivo para construir y el que sea

propietario tiene una pérdida de valor. Entonces, por demografía en general, la tendencia es que si

muere más gente de la que nace, a futuro habrá más casas vacías y, por tanto, una desvalorización de

las casas. Y, además, si hay un porcentaje de gente cada vez más mayor, más vieja, pues lógicamente

va a haber menos gente que pida una hipoteca a partir de cierta edad.

Ahora bien, esto es la media. En determinadas zonas sigue habiendo crecimiento y así lo será para los

próximos 15 o 20 años. España tiene el mejor trozo de “real estate” de Europa. Tenemos el país donde

se quiere venir a vivir más gente de toda Europa. Eso salva de la quema a estas zonas. Ahora, en las

zonas de la España interior, lo que ahora llamamos la España vacía, no hay más que ver qué valen las

casas de un pueblo que se va quedando vacío. No valen nada.

¿Qué consejo les darías a los promotores de viviendas?

Mi consejo es que miren mucho las zonas y las microzonas. La demografía está en la base de la

pirámide de las decisiones. En el tema inmobiliario no es lo único, pero es fundamental. La

demografía es como la salud, solamente te acuerdas de ella cuando te falta, cuando va mal. Entonces



por eso ahora es mucho más importante que antes fijarse en la evolución demográfica de cara a la

inversión inmobiliaria. Porque además lo inmobiliario es una cosa de ciclo largo, no es vender un día

productos, vendes, cobras y ya está. Esto es un tema para bancos, para promotores, para las personas.

Es muy importante saber qué tipo de población hay o va a haber, si esa zona se va a vaciar o no,

porque nadie quiere vivir en una zona que se va quedando vacía.
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C. Morán / A. Zanón.  
Madrid / Barcelona 
OHLA, Sacyr, Acciona y Ru-
bau pasan al ataque en la lici-
tación de Adif del soterra-
miento de la R2 y la construc-
ción de una nueva estación en 
Montcada i Reixac (Barcelo-
na). Tras la apertura de sobres 
con las ofertas técnicas y las 
económicas, la propuesta de 
Ferrovial, Comsa y FCC que-
dó provisionalmente como 
primera después de que el 
mejor precio propuesto por  
el consorcio de Acciona, 
Sacyr, OHLA y Rubau fuese 
considerado anormalmente 
bajo o, como se reconoce en el 
sector, en temeridad.   

Este es el principal contrato 
de obra que ha licitado en la 
última década la empresa pú-
blica presidida por María Lui-
sa Domínguez. Salió a con-
curso por 513 millones sin 
IVA (621 millones con IVA). 
La adjudicación definitiva al 
grupo de empresas liderado 
por Ferrovial podría desenca-
denar una auténtica tormenta 
en La Moncloa, dado que Adif 
es el principal brazo inversor 
del Gobierno y la compañía 
presidida por Rafael del Pino 
ha anunciado el traslado de su 
sede desde España a los Paí-
ses Bajos. El Ejecutivo de Pe-
dro Sánchez se ha opuesto 
frontalmente a esta mudanza 
y considera que  Ferrovial de-
be su crecimiento a los con-
tratos de obra pública conse-
guidos en España. 

OHLA, Sacyr, Acciona y 
Rubau –los tres primeros su-
man, cada uno, un 30% de la 
UTE y la constructora catala-
na, el 10% restante– han pedi-
do a Adif que reconsidere la 
calificación de su propuesta 
más barata porque la diferen-
cia respecto del límite es mí-
nima. Entre las empresas ri-
vales creen que el consorcio 
de Ferrovial presentó una 
oferta muy alta –pero dentro 
del tope marcado en los plie-
gos– de manera artificiosa 
precisamente para perjudicar 
al resto de propuestas más 
económicas. De los cuatro 
consorcios, la oferta de Ferro-
vial es la más cara. 

Si Adif no reconsidera la 

OHLA, Sacyr y Acciona contraatacan  
a Ferrovial en el megacontrato de Adif
RIVALIDAD ENTRE CONSORCIOS/ Las tres empresas en UTE con Rubau hicieron la mejor oferta económica 
por la estación de la Montcada de 600 millones, pero con riesgo de ser eliminada por baja temeraria.

Rafael del Pino, presidente de 
Ferrovial.

GANADOR VIRTUAL 
El grupo de empresas liderado por 
Ferrovial es el ganador virtual de la 
licitación de Adif en Montcada 
(Barcelona), presupuestada en 621 
millones de euros (con IVA).

oferta, los rivales del consor-
cio de Ferrovial acudirán al 
Tribunal Central de Recursos 
Contractuales de la Adminis-
tración (Tcrca), dependiente 
del Ministerio de Hacienda,  
que, en más de una ocasión, 
ha obligado a Adif a modificar 
el orden de una adjudicación. 

Según la documentación a 
la que ha tenido acceso EX-
PANSIÓN, la UTE de OHLA, 
Sacyr y Acciona obtuvo 98,64 
puntos, pero su oferta, de 
418,34 millones (sin IVA), fue 
anormalmente baja y, en con-
secuencia, excluida.  

La baja media de los cuatro 
consorcios fue del 16,5% y 
Adif considera que, para este 
concurso, el descenso es des-
proporcionado si superaba el 
17,71%. La propuesta de 
OHLA, Sacyr, Acciona y Ru-
bau es un 18,5% más econó-
mica, de manera que quedó 
fuera por una diferencia infe-
rior a un punto porcentual. 

Es este estrecho margen 
donde las empresas quieren 
presionar para que Adif atien-
da sus argumentos y les dé co-
mo ganadoras. 

La propuesta de Ferrovial, 
Comsa y FCC se llevó 94,46 
puntos con una oferta de 
446,6 millones. Este consor-
cio se llevó la mejor califica-

ción técnica, pero es la más 
cara (446,61 millones), con un 
descuento del 12,99% sobre el 
importe de licitación. 

Adif ya aseguró la semana 
pasada que el hecho de que 
Ferrovial quedase primera no 
significaba que se fuera a ad-
judicar el contrato porque se 
podían pedir explicaciones a 
las empresas que plantearon 
una baja desproporcionada 
para que la justifiquen. 

Justificación 
La revisión del sobre econó-
mico vendrá marcada por dos 
particularidades. La primera 
es la experiencia de Adif, que 
no suele admitir las justifica-
ciones de las bajas atípicas, se-
gún explican las empresas 
consultadas, aunque éstas 
también reconocen que el 
concurso de Montcada es un 
caso muy especial por la con-
notación que tendría que Fe-
rrovial ganase la obra. 

TCI, el mayor accio-
nista individual de 
Ferrovial después  
de Rafael del Pino 
(20%) y María del 
Pino (8%), ha incre-
mentado su partici-
pación un punto por-
centual, hasta sobre-
pasar el 7%. A los 
actuales precios, vale 
unos 1.350 millones.

TCI PASA AL 7%

Los rivales dicen que 
Ferrovial fue el más 
caro de manera 
artificiosa para 
ajustar la temeridad

LA PUNTUACIÓN DEL PRINCIPAL CONTRATO DE ADIF 
Cobertura de vías y nueva estación en Montcada (Barcelona)

 Ohla, Sacyr, Acciona y Rubau (*)                                                              418.344.051                                            18,5                                        98,64 

 Ferrovial, Comsa y FCC                                                                               446.614.679                                            12,99                                     94,46 

 Dragados, Copcisa, Tecsa, Acsa y San José (*)                                 420.910.579                                            18                                           94,42 

 Vías (ACS), Copisa y Azvi                                                                          427.264.325                                            16,76                                     88,41 
(*) Ofertas con baja anormal.                                                                                                                                                                                                                                       Fuente: elaboración propia

Licitadores Oferta (m€) Baja (%) Puntuación

Viscofan 
concentra en 
José Antonio 
Canales todo el 
poder ejecutivo

Carlos Drake. Madrid 
Viscofan ha reorganizado su 
estructura directiva y ha 
apostado por concentrar el 
poder ejecutivo en el actual 
director general, José Anto-
nio Canales, que pasará a ser 
consejero delegado. 

En línea con este proceso 
de transición hacia un modelo 
de presidencia no ejecutiva, la 
empresa informó ayer de que 
el presidente, José Domingo 
de Ampuero y Osma, dejará 
las funciones ejecutivas desde 
el 1 de enero de 2024, una vez 
que la propuesta se apruebe 
en la junta general de accio-
nistas de finales de abril. 

Los accionistas también vo-
tarán la reelección por 4 años 
de Ampuero y Osma, que 
continuará como presidente 
no ejecutivo del consejo de 
administración, mientras que 
Canales empezará a ejercer 
como CEO desde 2024, de-
jando sus responsabilidades 
como director general. 

De Ampuero y Osma es li-
cenciado en Ingeniería In-
dustrial por la Escuela Supe-
rior de Ingenieros Industria-
les de Bilbao y máster en Busi-
ness Administration por Uni-
versity of Southern California 
(Estados Unidos). Es presi-
dente de Viscofan desde 2009 
y fue reelegido en abril de 
2019. 

Por su parte, Canales, licen-
ciado en Ciencias Económi-
cas y Empresariales por la 
Universidad Comercial de 
Deusto y curso superior en 
International Transport & 
Distribution en la London 
School of Foreign Trade, se 
incorporó en 2014 al consejo 
de administración de Visco-
fan, grupo del que forma par-
te desde 2006. 

De Ampuero y Osma es li-
cenciado en Ingeniería In-
dustrial por la Escuela Supe-
rior de Ingenieros Industria-
les de Bilbao y máster en Busi-
ness Administration por Uni-
versity of Southern California 
(Estados Unidos). Es presi-
dente de Viscofan desde 2009 
y fue reelegido en abril de 
2019. 

Por su parte, Canales, licen-
ciado en Ciencias Económi-
cas y Empresariales por la 
Universidad Comercial de 
Deusto y curso superior en 
International Transport & 
Distribution en la London 
School of Foreign Trade, se 
incorporó en 2014 al consejo 
de administración de Visco-
fan, grupo del que forma par-
te desde 2006.

La segunda es que, frente a 
la puntuaciones técnicas y 
económicas conocidas –que 
fueron otorgadas sin la pre-
sión que puede suponer co-
nocer la decisión del traslado 
de Ferrovial–, en la revisión 
que se realizará ahora será di-
fícil saber hasta qué punto ha 
influido la polémica desatada 
el pasado 28 de febrero por el 
anuncio del traslado de Fe-
rrovial a Países Bajos. 

En España, las constructo-
ras extranjeras no han conse-
guido hacerse un hueco en el 
mercado de obra pública. Del 
total de contratos adjudicados 
el año pasado por los órganos 
de dependientes del Gobier-
no, los grupos foráneos se lle-
varon menos del 2% del valor 
adjudicado.  

En Adif aseguran que no 
hay motivos para las sospe-
chas, ya que el proceso de ad-
judicación siempre se ha regi-
do por criterios claros y trans-
parentes. Para el gestor de la 
red de AVE, esta adjudicación 
representa una prueba impor-
tante, ya que es un contrato 
que cuenta con financiación 
de los fondos de recuperación 
y resiliencia y, por lo tanto, se-
guido de cerca por Bruselas. 

El mayor contratista de 
Adif en 2022 fue ACS, que se 
llevó obras por valor de más 
de 500 millones de euros. 

José Manuel Entrecanales, presidente 
de Acciona.
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DEFENSA 
El consorcio de Acciona, Sacyr, 
OHLA y Rubau quiere probar ante 
Adif que su oferta económica, un 
18,5% menos de lo licitado, no es 
anormal y, por tanto, es ganadora.

María Luisa Domínguez, presidenta de 
Adif.

RESOLUCIÓN 
Adif debe resolver si atiende los 
argumentos del grupo de OHLA, 
Sacyr, Acciona y Rubau o si declara 
vencedor al grupo de Ferrovial. En 
un caso o en otro, habrá polémica. 
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La inversión en apartamentos 
flexibles se dispara en España 
La inversión en apartamentos con servicios se multiplicó por 3,5 en 2022, hasta los 670 millones. Entre 
las gestoras y fondos más activos destacan Greystar, Momentum, Bain Capital, Brookfield, Dazia y Argis. 

Rebeca Arroyo. Madrid 
La búsqueda de contratos 
más flexibles que faciliten la 
movilidad, de precios asequi-
bles, de mayores servicios 
añadidos y experiencias en 
comunidad ha propiciado el 
despegue en España de nue-
vas fórmulas alojativas a ca-
mino entre el residencial en 
alquiler y el formato vacacio-
nal. Los apartamentos flexi-
bles, un nicho sin explotar en 
España hasta hace unos años , 
empiezan a hacerse un hueco 
y ganar adeptos entre fondos 
y gestoras internacionales y 
nacionales.  

Según datos de CBRE, a 
cierre de 2022 había menos 
de 3.000 camas dentro de esta 
tipología de activos en edifi-
cios completos en España, 
concentradas en Madrid 
(65%) y Barcelona (35%), a las 
que se sumarán otras 8.500 en 
desarrollo en los próximos 
tres años.  

Este negocio se encuentra 
en una fase inicial y en vías de 
profesionalización, motivo 
por el cual durante el 2021 
representó tan solo el 7% del 
total invertido en activos re-
sidenciales, con alrededor de 
200 millones. Durante 2022, 
la inversión se ha disparado 
hasta los 666 millones (15% 
de la inversión total), multi-
plicándose por 3,5. Para Ja-
vier Kindelan , vicepresidente 
y responsable de Living de 
CBRE España, el crecimiento 
del mercado será “exponen-
cial”. “Vamos a ver una explo-
sión en el crecimiento de este 
sector por el empuje de la de-
manda”. 

Categoría de productos 
Dentro del Flex Living hay 
tres tipologías. Una de ellas es 
la conocida como coliving, 
con edificios residenciales 
completos en el centro de las 
ciudades y pocas zonas co-
munes. Se trata de un pro-
ducto centrado en la comuni-
dad (en algunos casos con ba-
ños y cocina compartida) con 
servicios añadidos y para es-
tancias medias de nueve a do-
ce meses.  

Otra categoría es el pro-
ducto desarrollado en los al-
rededores de las ciudades en 
suelo terciario con licencia de 
apartahotel y para estancias 

Ubicado en Rivas Futura, Be Casa Rivas tiene 847 apartamentos amueblados, con servicios de hotel y suministros incluidos en el precio.

 Se trata de alojamientos 
temporales, con servicios 
todo incluido, y que 
disponen de zonas de ocio  
y restauración. 

 Sus potenciales clientes 
son jóvenes profesionales, 
estudiantes de posgrado o 
personas en transición entre 
distintas etapas de su vida. 

 El 90% de las camas 
actualmente operativas de 
apartamentos flexibles en 
España están localizadas  
en Madrid y Barcelona. 

 Se espera un fuerte 
crecimiento en ciudades 
secundarias como Bilbao, 
San Sebastián, Valencia, 
Málaga, Alicante y Sevilla.

TIPO DE PRODUCTO, CLIENTE Y UBICACIÓN

cortas y medias (semanas o 
incluso días). Este tipo de in-
mueble, que es el que más po-
tencial ofrece por sus dimen-
siones, cuentan con amplias 
áreas compartidas con, entre 
otros servicios, párking, gim-
nasio, espacio de coworking, 
gimnasio, club social, piscina 
exterior y lavandería. En el 
precio del alojamiento se in-
cluyen todos los suministros 
(luz, agua, calefacción...), Wi-
Fi y limpieza. El tercer pro-
ducto es más vacacional, en 
zonas de costas o rurales, y 
está dirigido sobre todo a nó-
madas digitales o energéticos 
(personas que buscan ahorrar 
costes en sus países de origen 
y se trasladan a zonas más cá-
lidas) con periodos de perma-
nencia media de entre uno y 
tres meses. 

En cuanto a los inversores, 
la gestora estadounidense 
Greystar protagonizó en 

2022 la operación del año en 
este negocio tras comprarle a 
King Street una cartera de 
2.500 unidades de alojamien-
to flexible en Madrid. Estos 
apartamentos, ubicados en  
Rivas, San Sebastián de los 
Reyes y Valdebebas, se opera-
rán a través de la marca Be 
Casa. Una pieza fundamental 
en el lanzamiento de este pro-
yecto fue Momentum, gesto-

ra española de inversiones in-
mobiliarias fundada en 2008 
y una de las primeras compa-
ñías en detectar el potencial 
de este negocio en el país.   

Además de la cartera desa-
rrollada con Greystar y King 
Street, Momentum lanzó en 
2021 un segundo portafolio 
de apartamentos con servi-
cios de la mano de Bain Capi-
tal, con 2.845 unidades en de-
sarrollo en Alcobendas y Ca-
rabanchel, en Madrid, en Sant 
Cugat (Barcelona) y en Bara-
kaldo (Bilbao). La gestión de 
estos apartamentos recaerá 
en la compañía especializada 
en alojamientos temporales 
Node. 

Argis, gestor español de 
fondos de origen israelí y lati-
noamericano, gestiona ac-
tualmente 800 unidades de 
alquiler flexible a través de 
Flipco! y hace un mes adqui-
rió un inmueble en la calle Ca-

vanilles para levantar 200 
unidades más. El objetivo de 
la empresa es llegar a sumar 
5.000 apartamentos flexibles 
en dos años. 

Otros inversores presentes 
son Round Hill Capital, que 
compró 230 apartamentos en 
Valdebebas por 30 millones 
en 2021, o la compañía de in-
versión y gestión de activos 
inmobiliarios Dazia Capital, 
con proyectos en Tetuán y 
Valdebebas. 

Livensa Living (controla-
da por el fondo canadiense 
Brookfield) cuenta con una 
línea de alojamiento flexible. 
A través de Livensa Living 
Studios suma proyectos en 
Madrid, San Sebastián, Mála-
ga, Bilbao y Valencia. 

En cuanto a los operadores, 
además de los ya menciona-
dos, operan en España Urban 
Campus, fundado por John 
van Oost y Maxime Armand; 

Menos del 5% de  
los operadores en 
Europa cuentan con 
capital institucional 
en el accionariado

Actualmente hay 
cerca de 3.000 
camas operativas en 
‘flex living’ en España 
y otras 8.500 con 
desarrollos previstos 
hasta 2025.

PROYECTOS

Dovevivo, participada por 
Starwood Capital Group; la 
alemana Habyt; Live It, mar-
ca de la española SmartRen-
tal; ColivINN, fundada por 
Alejandro Fernández Luen-
go, o la compañía de coliving 
española The Residential 
Club (TRC). 

Entre las palancas que 
acompañan el negocio Kinde-
lan destaca la necesidad cada 
vez mayor de vivir experien-
cias en comunidad; el impul-
so a la movilidad con la apari-
ción de nómadas digitales y, 
desde hace unos meses, ener-
géticos; la flexibilidad exigida 
y el componente de “búsque-
da de felicidad”.  

Para Javier Caro, responsa-
ble de Flex Living CBRE Es-
paña, el potencial de recorri-
do es enorme ya que en Euro-
pa menos del 5% de los opera-
dores cuenta con capital insti-
tucional en su accionariado. 
El directivo prevé una conso-
lidación entre operadores y 
operaciones corporativas que 
incorporen al tablero de juego 
a nuevos inversores. 

Riesgos 
El negocio, sin embargo, im-
plica ciertos riesgos. Aunque 
el stock actual presenta tasas 
de ocupación por encima del 
95% y el periodo medio hasta 
alcanzar una ocupación esta-
bilizada es menor a los 6 me-
ses, la rotación de los clientes 
es alta y requiere de una ges-
tión profesionalizada. 

Otra de las barreras respon-
de a la ausencia de regulación. 
“En Madrid, aunque todavía 
no hay una legislación aproba-
da, parece que se va a regular 
el coliving en el ámbito del 
suelo residencial. En el pro-
ducto más corporativo se ha 
utilizado la definición del 
apartahotel pero con una ope-
rativa distinta, que incluye ta-
rifas más económicas, estan-
cias más largas y todos los ser-
vicios incluidos”, apunta Caro. 

Kindelan añade la dificul-
tad de financiación como tra-
ba adicional actual. “Se deben 
aclarar las dudas legislativas 
para el impulso del desarrollo 
de nuevos proyectos. Así se 
conseguirá que los bancos 
suscriban este modelo de ne-
gocio y se eliminen los riesgos 
de fraude urbanístico”.

Se prevé un aumento 
exponencial de  
la inversión y  
una consolidación 
entre operadores
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M.Valverde. Madrid 
El pacto del Gobierno con los 
sindicatos sobre la reforma de 
las pensiones subirá la pensión 
mínima contributiva un 21% 
entre 2024 y 2027. Es decir, la 
pensión más común, con cón-
yuge a cargo, pasaría hoy des-
de los 996 euros a los 1.178 eu-
ros mensuales. Desde los 
13.526 a los 16.500 euros anua-
les. 

La reforma, que será apro-
bada hoy a través de un Real 
Decreto Ley en un Consejo de 
Ministros con carácter ex-
traordinario, establece que la 
pensión mínima contributiva 
con cónyuge a cargo debe al-
canzar el 60% de la renta me-
diana de un hogar de dos adul-
tos, según explicó ayer el mi-
nistro de la Seguridad Social, 
José Luis Escrivá, en la Comi-
sión del Pacto de Toledo del 
Congreso de los Diputados. 

Escrivá explicó a la oposi-
ción parlamentaria el acuerdo 
sobre la reforma de las pensio-
nes que alcanzó el martes con 
los sindicatos CCOO y UGT. 
La patronal CEOE rechaza la 
propuesta del Ejecutivo por la 
fuerte subida de las cotizacio-
nes sociales que supone el 
acuerdo para las empresas y 
los trabajadores. 

En todo caso, es muy impor-
tante que la pensión mínima 
contributiva pueda llegar a 

1.178 euros al mes en 2027. En 
principio, todo hace pensar 
que la pensión mínima contri-
butiva podría igualarse, por 
primera vez, al salario mínimo 
interprofesional (SMI). Por 
ejemplo, este año esta renta es-
tá en 1.080 euros al mes o 
15.120 euros al año. Precisa-
mente, es relevante recordar 
que una de las principales rei-
vindicaciones de los pensio-
nistas que se manifiestan en 
Bilbao todas las semanas, des-
de hace cinco años, es que la 
pensión mínima contributiva 
sea de 1.080 euros al mes, igual 
que el SMI.  

Umbral de la pobreza 
Con un discurso pesado, a pri-
mera hora de la tarde, Escrivá 
también explicó a los diputa-
dos que el acuerdo con los sin-
dicatos proyecta que las pen-
siones no contributivas  deben 
situarse en 2027 en el 75% del 
umbral de la pobreza para un 
hogar unipersonal. En 2027 
esta renta se situaría cerca de 
8.300 euros anuales o unos 
592 euros al mes, frente a los 
457,30 actuales. 

No obstante, pensando en 
las protestas de la patronal 
CEOE, el ministro se esforzó 
por intentar convencer a los 
disputados de que la subida de 
las cotizaciones supondrá un 
aumento muy moderado de 

La pensión mínima contributiva subirá 
un 21%, hasta 1.178 euros en 2027
ACUERDO GOBIERNO-SINDICATOS PARA REFORMAR LA SEGURIDAD SOCIAL/  Por primera vez en la historia, la pensión mínima 
contributiva convergerá con el Salario Mínimo. La reforma será aprobada hoy en un Consejo de Ministros extraordinario. 

J. Díaz. Madrid 
El partido que lidera Alberto 
Núñez Feijóo arremetió ayer 
contra la reforma de las pen-
siones pactada por el Gobier-
no de Pedro Sánchez con los 
sindicatos porque no solo no 
garantiza la sostenibilidad del 
sistema, sino que además po-
ne en riesgo la creación de 
empleo. “La propuesta del 
Gobierno supone un impues-
to al trabajo y al talento”, de-
nunció el vicesecretario de 
Economía del PP, Juan Bra-
vo, quien anticipó que los po-
pulares volverán a modificar 
las pensiones si retornan al 
Gobierno en las elecciones  
de finales de año. En un en-
cuentro con la prensa, Bravo 
reprochó al Ejecutivo que el 
PP tuviera conocimiento de 
la propuesta “a posteriori”; 

esto es, después de haber sido 
pactada entre PSOE y Pode-
mos a espaldas del resto de 
fuerzas políticas y de los pro-
pios agentes sociales. “Una 
decisión que va a afectar a los 
próximos 30 años tiene que 
hacerse con consenso y 
acuerdo y, por lo menos, con 
diálogo con las formaciones 
políticas, los sindicatos y la 
patronal”, señaló Bravo, 
quien añadió que el Gobierno 
“ha conseguido que todo el 
mundo dude de la sostenibili-
dad de las pensiones” con un 
planteamiento que el propio 
ministro de  Seguridad Social, 
José Luis Escrivá, “criticaba 
cuando estaba en la Airef”,  
que presidió de 2014 a 2020. 

Para Bravo, la receta de Es-
crivá, que plantea un fuerte 
aumento de las cotizaciones 

sociales para hacer frente al 
ingente gasto en que se incu-
rrirá en los próximos años, 
supondrá que los trabajado-
res de hoy “van a pagar más 
para acabar teniendo menos 
en el futuro”, ya que la pen-
sión máxima no subirá en la 
misma proporción que las ba-
ses máximas de cotización. 
“Nos estamos jugando qué va 
a pasar con las pensiones de 
aquí a 2050”, advirtió Bravo, 
quien añadió que para enton-
ces habrá unos 15 millones de 
pensionistas en España por la 
jubilación de la generación 

del baby boom (6 millones 
más que ahora), lo que dispa-
rará el coste del sistema hasta 
los 300.000 millones anuales. 

Ante ese horizonte, el PP 
instó al Gobierno a actuar no 
solo sobre el capítulo de los 
ingresos, sino también de los 
gastos (“todo lo que lleva el 
plan son subidas de cotiza-
ción, no lleva otra cosa”, afir-
mó Bravo), aunque el respon-
sable económico de los popu-
lares deslizó que un futuro 
Gobierno de Feijóo no tocaría 
las subidas de las pensiones, 
recordando que en el Pacto 
de Toledo el PP votó a favor 
de revalorizarlas con el IPC.   

Las recetas del principal 
partido de la oposición pasan 
esencialmente por impulsar 
políticas que favorezcan la 
creación de puestos de traba-

jo. “Necesitamos más em-
pleo”, señaló el responsable 
económico del PP, quien re-
cordó que la situación del 
mercado laboral no es tan bo-
yante como se esfuerza en 
transmitir el Gobierno, recor-
dando que en España hay 
más de 440.000 fijos discon-
tinuos inactivos, lo que dispa-
raría el paro real por encima 
de los 3,3 millones de perso-
nas. A este respecto, abogó 
por un modelo que propicie 
la creación de 1,7 millones de 
empleos, lo que permitiría 
una recaudación de 16.000 
millones en cotizaciones. 

En segundo lugar, el PP de-
fendió tomar medidas para 
incrementar la productividad 
de la economía, porque “te-
nemos un problema de pro-
ductividad, de competitivi-

dad”, y para ello puso el foco 
en la captación de talento y 
mano de obra cualificada, so-
bre todo en un contexto en el 
que existe un importante dé-
ficit de trabajadores en secto-
res críticos como la construc-
ción, la tecnología o el trans-
porte. Y por último, los popu-
lares defienden la necesidad 
de impulsar políticas de in-
cremento de la natalidad en 
un país que envejece a pasos 
agigantados y que en el futuro 
tendrá serios problemas para 
reponer su tasa de población 
activa. “Tenemos un enorme 
problema de natalidad”, se-
ñaló Bravo, quien recordó 
que en los últimos años la na-
talidad no ha hecho más que 
decrecer (de 410.583 naci-
mientos en 2016 a 337.380 en 
2021, según datos del INE). 

El PP promete cambiar una reforma que penaliza el empleo

Juan Bravo: “La 
propuesta del 
Gobierno supone  
un impuesto al 
trabajo y el talento” 

El ministro de la Seguridad Social, José Luis Escrivá, ayer, en el centro, con los líderes de CCOO, Unai Sordo, y de UGT, Pepe Álvarez.

Ef
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los costes de las empresas. Así, 
dijo que el coste laboral por 
hora de trabajo pasará hasta 
2045, desde los 23,4 a los 23,8 
euros. Es decir, es una subida 
del 1,6% en treinta años, dijo 
Escrivá. 

Todo ello, frente al coste 
medio por hora trabajada en la 
zona del euro que es de 33 eu-
ros; de 34 euros, en Francia o 
de 30 euros, en Italia. En reali-

dad, Escrivá está jugando con 
el empleo temporal abundan-
te que hay en España, por su 
estructura productiva, que tie-
nen los salarios muy bajos en 
sectores como el turismo, la 
hostelería, el campo o la cons-
trucción. 

El ministro abundó que “no 
es un aumento de costes labo-
rales dramáticos”, porque, en 
su opinión, España tiene un ni-

vel de cotizaciones “relativa-
mente moderado”. Por lo tan-
to, recalcó que la reforma de 
las pensiones “contiene un 
plan distribuido en el tiempo, 
muy prudente, muy gradual y 
que no va a poner en riesgo en 
ningún momento el tejido pro-
ductivo de ninguna empresa 
de España” (ver información 
sobre la opinión de la CEOE en 
las páginas 30 y 31). En síntesis, 

y a pesar de lo que dijo el mi-
nistro, el acuerdo del Gobierno 
con los sindicatos contiene 
una fuerte subida de las cotiza-
ciones. En primer lugar, por-
que se duplica del 0,6% al 1,2% 
el tipo de cotización del meca-
nismo de equilibrio intergene-
racional. Este tipo se manten-
drá hasta 2050. 

En segundo lugar, las bases 
máximas de cotización –de los 
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tos planes, y un larguísimo etcétera. 
¿Consecuencia de todo lo anterior? 

Quien puede, sale (y saldrá) de España 
ante la asfixia fiscal, burocrática y polí-
tica al que está siendo sometido. Y la 
mayor parte de la población, incluida 
esa clase media menguante, tendrá 
que apechugar con un Leviatán que se 
come cada vez una mayor parte de sus 
vidas y de su libertad para que el San-
chismo siga campando a sus anchas, 
aún sabiendo que no cobrarán su pen-
sión. 

La solución: menos impuestos,  
más trabajo y compensar en el IRPF  
a los atracados por Sánchez 

 
Un modelo de pensiones sostenible ha 
de partir de la base de que sólo con cre-
cimiento económico sostenido podre-
mos hacer frente a las promesas del es-
tado de bienestar. Las pensiones están 
abocadas a la quiebra siempre que no 
pongamos al crecimiento económico, 
a la generación de empleo, y a la mejo-
ra de las condiciones salariales (vía 
productividad) en el centro. Justo lo 
contrario de lo que propone el Gobier-
no.  

Pero también hay que tocar el mo-
delo de gasto y hacerlo de forma racio-
nal. Según Fedea, en 2050 vamos a te-
ner que destinar el 60% de la recauda-
ción por IRPF a las pensiones porque 
esta subida salvaje de impuestos no 
cubrirá ni la mitad del incremento del 
gasto en pensiones. Si no explicamos a 
nuestros mayores que hay fórmulas al-
ternativas a la indexación con el IPC 
para sus pensiones vamos directos al 
abismo. 

¿Cómo ayudamos a mantener el po-
der adquisitivo de los pensionistas? 
Exactamente igual que para el resto de 
los trabajadores: deflactando el im-
puesto sobre la renta. Según el Banco 
de España, más del 50% del incremen-
to de recaudación por IRPF en 2022 
ha sido consecuencia de la subida de 
precios, lo cual convierte a la inflación 
en una subida de impuestos encubier-
ta. 

Sánchez y sus ministros “técnicos” 
usan la inflación como máquina regis-
tradora, y después hacen promesas 
que saben que no van a poder cumplir 
sólo para conseguir un puñado de vo-
tos cautivos. Y así es cómo la población 
se desencanta con la política y con el 
estado de bienestar.  

Sánchez no quiere prosperidad, ni 
tan siquiera una red de seguridad para 
quien más lo necesita. Persigue el 
clientelismo para perpetuarse en la 
Moncloa.

T odos sabíamos que Pedro Sán-
chez iba a ser un presidente ra-
dical y oportunista. Lo que no 

previmos fue que los “perfiles técni-
cos”, como Calviño o Escrivá, se iban a 
contagiar del populismo arraigado en 
Podemos. Al presidente le ha explota-
do la bomba de las pensiones en plena 
campaña electoral. Tenía que elegir 
entre dar marcha atrás en su política 
de pensiones o renunciar a los fondos 
Next Generation EU. Y la respuesta ha 
sido tomar el camino del medio, llenar 
el argumentario oficial de demagogia, 
y retomar el trilerismo político a tres 
bandas: sindicatos, patronal y Europa. 

La sociedad española tiene que 
abordar con compromiso la situación 
del sistema de pensiones, y eso exige 
comenzar por el principio: la Seguri-
dad Social actual acumula un agujero 
de 100.000 millones de euros… ade-
más de los casi 40.000 millones de eu-
ros (y subiendo) que inyecta el Estado 
cada año vía Presupuestos Generales. 

Si a lo anterior le añadimos una in-
versión de la pirámide poblacional que 
ya es un hecho, un mercado de trabajo 
con grandes carencias, unas pensiones 
que cada vez son más elevadas, y que 
tenemos un Gobierno que dice abier-
tamente que lo importante no es “cre-
cer” sino “repartir mejor”, el resultado 
es una pregunta que nos hacemos to-
dos: ¿Cuánto tardará en explotar esto? 

El actual Ejecutivo no sólo echó 
atrás el factor de sostenibilidad, que ya 
estaba aprobado por la Unión Europea 
y asumido a nivel social, sino que tam-
bién acudió a una solución tan popu-
lista como irresponsable: volver a vin-
cular las pensiones al índice de precios 
al consumo (IPC).  

La consecuencia, que conocemos 
un año después, deja en evidencia al 
propio Gobierno: el sistema de pensio-
nes actual lleva a un gasto que supera-
rá el 16% del PIB en 2050.  

Para justificar esta barbaridad acu-
den al viejo mantra de “que paguen los 
ricos”… O eso nos hacen creer. Porque 
“los ricos”, en realidad, somos toda esa 
clase media trabajadora que hemos 
visto cómo este año se nos han subido 
los impuestos un 0,6% de nuestro sala-
rio, y cómo este porcentaje va a ir su-
biendo 1 décima al año hasta duplicar-
se (1,2%) en 2029. Y no, no es algo tem-
poral. Vamos a pagar este impuesto re-
volucionario hasta, al menos, 2050. 

Afortunadamente, la demagogia tie-
ne las patas muy cortas. Y Sánchez 
más. Cualquiera que salga a la calle y 
pregunte a una persona jubilada si 
quiere cobrar más, obtendrá un “sí” 
como respuesta rotunda. Si, a conti-
nuación, le explica que ese aumento 
de sueldo corre a cargo de las nóminas 
de sus hijos, nietos e incluso bisnietos, 
ya empieza a torcer la cara y comien-
zan los “bueno, pero…”. Y, si finalmen-

Daniel Rodríguez Asensio

Las pensiones estarán abocadas a la quiebra si no ponemos el crecimiento, 
la generación de empleo y la mejora de condiciones salariales vía 
productividad en el centro. Justo lo contrario de lo que propone el Gobierno. 

El presidente del Gobierno, Pedro Sánchez, ayer en Lanzarote.
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te les hablas de que la indexación al 
IPC siempre ha acabado con unas 
pensiones impagables, como ocurrió 
en mayo de 2010 bajo el mandato de 
José Luis Rodríguez Zapatero, te pre-
guntan por alternativas. 

Porque si alguien sabe que la eco-
nomía consiste en la gestión de unos 
recursos que son siempre escasos, y 
que las decisiones irracionales sólo 
conducen al gasticidio (la quiebra del 
sistema), son nuestros mayores. 

Por eso el Gobierno se centra en 
construir eslóganes electorales, a pe-
sar de ser conscientes de que lo hacen 
con un dinero que saben que no va-
mos a tener, y sacrificando el pacto in-
tergeneracional con un nuevo atraco 
fiscal al trabajo, que sencillamente lo 
convierte en inalcanzable para la ma-
yor parte de los empleadores, así co-
mo para los emprendedores. 

Los jóvenes 
Parémonos a pensar en los actuales 
trabajadores. Los jóvenes, que ya su-
fren la mayor tasa de paro juvenil de 
Europa, tienen cada vez más difícil as-
pirar a un puesto de trabajo por actua-
ciones como la subida del salario mí-
nimo interprofesional o las cotizacio-
nes sociales. A empresarios y autóno-
mos también se les ha subido las cuo-
tas, se les imponen regulaciones ab-
surdas que sólo atienden al programa 
electoral del gobierno y, para colmo, 

cada vez tienen que dedicar más tiem-
po a defenderse de la burocracia y de 
la persecución sistemática a la que son 
sometidos. Pero a Sánchez eso le im-
porta poco mientras pueda seguir pa-
gando las facturas de Tito Berni, las de 
los independentistas o las del brazo 
político de ETA. 

Y al talento, entendiéndose como 
tal a los ejecutivos, a los deportistas de 
élite, a los artistas y un largo etcétera, 
se le expulsa de España con una medi-
da de difícil encaje constitucional co-
mo es el destope de las cotizaciones a 
la seguridad social sin la contraparte 
en la pensión a percibir. Algo que, jun-
to con la cuota de solidaridad, que no 
es más que un nuevo impuesto revo-
lucionario que podría llegar hasta el 
6%, el impuesto de patrimonio 2.0 y 
un larguísimo etcétera, supone una al-
fombra roja para abandonar el país. 

Y todo lo anterior mientras se ataca 
sistemáticamente al ahorro privado. 
Buena parte de nuestros mayores, 
afortunadamente, cuentan con vi-
vienda propia y rentas de alquiler o de 
un fondo de pensiones privado. Pron-
to eso se habrá acabado por la perse-
cución al ahorro y a la prosperidad a la 
que estamos siendo sometidos, espe-
cialmente los jóvenes, desde el Go-
bierno de Sánchez con la regulación 
de la vivienda, los límites a los planes 
de pensiones privados, la eliminación 
de deducciones por aportaciones a es-

El pensionista medio, víctima del 
populismo y la demagogia de Sánchez

Consultor Estratégico y  
Presidente de Acción Liberal  

Think Tank For Freedom

salarios más altos– subirán un 
38% hasta 2050. Entre 2024 y 
2050 la cuantía de estas bases 
subirá el IPC anual más una 
cuantía fija de un 1,2%. Mien-
tras, las pensiones máximas 
subirán de forma adicional un 
3%. En tercer lugar, para estos 
trabajadores, a partir de 2025, 
la Seguridad Social aplicará un 
1%, que irá subiendo de forma 
gradual a un ritmo de 0,25 
puntos por año hasta llegar la 
suma al 6%. 

Proyecto de ley 
En todo caso, Escrivá anunció 
que la intención del Gobierno 
es tramitar esta reforma de las 
pensiones como proyecto de 
ley, a pesar del retraso que ha 
llevado la negociación con la 
Comisión Europea. Hay un 
cambio de opinión aquí, por-
que, inicialmente, el Ejecutivo 
quería hacer la reforma y plas-
marla con un Real Decreto 
Ley, para aplicarla con rapi-
dez. Sin embargo, entre los so-
cios del Gobierno, como ERC, 
EHBildu o PNV ya han expre-
sado su deseo de introducir 
cambios en el acuerdo. 

Sin embargo, el ministro, ya 
con mayor ritmo en la oratoria 
que a primera hora de la tarde,  
explicó a los diputados que fue 
la propia Comisión Europea la 
que instó al Gobierno español 
a tardar lo que fuese necesario 
en las discusiones entre ambos 
interlocutores. A tenor de lo 
que dijo Escrivá, el Ejecutivo 
comunitario le explicó que la 
negociación con España es la 
primera de las rondas con to-
dos los países a los que Bruse-
las también ha pedido una re-
forma de las pensiones para 
recibir los fondos comunita-
rios. Por lo tanto, la Comisión 
ha querido entrenarse con Es-
paña para encarar las negocia-
ciones con los otros países. 

En este contexto, el ministro 
explicó a la oposición por qué 
la reforma apuesta con la subi-
da de las cotizaciones por un 
aumento de los ingresos, de 
15.000 millones de euros adi-
cionales cuando estén todas 
las medidas plenamente vi-
gentes.  

El ministro retó a  Ciudada-
nos, que se ha distinguido por 
sus críticas al aumento del gas-
to. Escrivá retó a la formación 
naranja a que diga “qué presta-
ciones se recortan. “¿Las pen-
siones de viudedad?”,  dijo el 
ministro, con mucha inten-
ción, apuntando a uno de los 
grupos sociales, que son 2,5 
millones de personas, con una 
sanción muy baja.

Escrivá explica que 
la tardanza en la 
reforma es por una  
petición expresa de 
la Comisión Europea

Editorial / Página 2
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Carlos Polanco. Madrid 
La vorágine de precios al alza 
en el mercado inmobiliario se 
ha traducido en que la renta-
bilidad media en España, es 
decir, el rédito que se consi-
gue con el alquiler de una vi-
vienda, avanzó en el pasado 
año un 5,85%, lo que supone 
un avance significativo con 
respecto al 4,96% a cierre de 
2021. Pero la subida en este 
último periodo no ha sido su-
ficiente para llegar a los nive-
les de rentabilidad que se ha-
bían alcanzado antes de la 
pandemia. Así lo pone de ma-
nifiesto el informe de la socie-
dad de valoración y tasación 
Euroval. 

Por provincias, y tras las su-
bidas generalizadas de la ma-
yoría de ellas, las más renta-
bles son Valencia, con un 
8,3%; Cuenca, con un 8,1%; y 
Albacete, con un 7,7%. Para 
encontrar a la provincia de 
Barcelona hay que bajar hasta 
el puesto 23, con un rédito del 
6,4%, tras haber avanzado en 
0,8 puntos porcentuales con 
respecto al año anterior. Para 
la provincia de Madrid, por su 
parte, hay que descender aún 
mucho más, en concreto, has-
ta el penúltimo puesto, con 
una rentabilidad del 4,7%. El 
farolillo rojo es la provincia de 
Baleares, con un 4,2%. 

El motivo que explica el 
avance en términos de renta-
bilidad es que, aunque es cier-
to que el precio de compra-
venta de una vivienda se ha 
disparado en los últimos me-
ses, el del alquiler lo ha hecho 
aún más, y de hecho numero-
sas capitales, entre ellas Bil-
bao, Valencia, Palma de Ma-
llorca o Málaga, están en má-
ximos históricos de precio. 
Euroval explica que a largo 
plazo “hay una tendencia o li-
gera baja en la rentabilidad. 
Sin embargo, esto no ocurre 
en 2022, donde los alquileres 
suben en general por encima 
de la vivienda”. 

Por lo general, y con excep-
ción de la citada Valencia y de 
Castellón y Murcia, las mayo-
res rentabilidades se encuen-
tran en provincias de interior. 
En ellas el precio del alquiler 
no ha subido tanto: gran parte 
de ellas están en las dos Casti-
llas. Esta realidad choca fron-
talmente con otra, y es que las 
zonas de interior tienen un 
peso poco más que testimo-
nial en el mercado del alqui-
ler. De este modo, el 22% de la 

EL MAPA DE LA RENTABILIDAD, POR PROVINCIAS

Las más alejadas de su rentabilidad precovid… …y las provincias que mejor se han recuperado
Diferencia respecto a 2019, en puntos porcentuales.
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Rentabilidad bruta por alquiler, en %.

Fuente: Euroval
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La rentabilidad de la vivienda 
sigue al alza y se sitúa en el 5,85%
INVERSIÓN INMOBILIARIA/  Las provincias que más réditos arrojan son Valencia, Cuenca y Albacete. Cádiz, 
Madrid y Baleares son las que más camino tienen por recorrer para recuperar su rentabilidad de 2019.

oferta de alquiler se encuen-
tra en la provincia de Madrid, 
le siguen Barcelona con casi 
un 13%, Málaga con un 6% y 
Valencia con un 5%. Son unos 
porcentajes lógicos, porque es 
en estas provincias donde es-
tá la demanda, mientras que 
en las de interior la oferta no 
supera en casi ninguna de 
ellas el 1% del total. Por eso 

comprar vivienda para sacar-
le rédito a su alquiler requiere 
un estudio exhaustivo, para 
encontrar el balance correcto 
entre una buena rentabilidad 
y unas altas probabilidades de 
tener el inmueble ocupado 
por un inquilino la mayor par-
te del tiempo, sin estar vacío 
largos periodos. 

En la comparativa de la 
rentabilidad de 2022 con res-
pecto a la previa a la pande-
mia, hay claros perdedores. 
Cádiz está todavía 1,3 puntos 
porcentuales por debajo; Ma-
drid, 1,2 puntos; y Baleares, un 
punto. En total, 29 provincias 

tienen una rentabilidad me-
nor que la conseguida antes 
del estallido del Covid y el 
posterior confinamiento y en-
tre otras también están Sevi-
lla, Valencia, Barcelona o Má-
laga. 

Pese a ello, desde la compa-
ñía señalan que “comprar una 
vivienda para alquilarla sigue 
siendo una de las inversiones 
más rentables, incluso en un 
momento como el actual en 
que el precio del dinero está 
disparando la demanda de 
otras alternativas, como la 
deuda del Estado, y en el que 
todavía no ha recuperado las 

cotas que tenía antes de la 
pandemia”. 

¿Vivienda nueva o usada? 
El informe resalta que entre la 
rentabilidad de la vivienda 
nueva y la usada hay impor-
tantes diferencias, con el con-
dicionante además de que 
hay escasa vivienda nueva en 
alquiler, ya que modelos co-

mo el build-to-rent todavía no 
está muy en boga en España. 
Por ejemplo, en Madrid la de 
vivienda usada es del 4,7% pe-
ro baja considerablemente 
hasta el 3,1% en el caso de la 
vivienda nueva. En Cataluña, 
la usada llega al 6,4% mien-
tras que la nueva no alcanza el 
6%. Euroval justifica esta si-
tuación por los “elevados pre-
cios” de la vivienda nueva, ya 
que esta no solo se ha encare-
cido por las tensiones en el 
mercado, sino también por 
los crecientes costes de mate-
riales, de suelo y de mano de 
obras.

Los mayores réditos 
se pueden dar               
enlas provincias          
de interior, sobre 
todo en las Castillas 

Pese a la subida del 
último año, todavía 
no ha llegado a la 
rentabilidad previa 
a la pandemia

Entre las ciudades con una 
población superior a las 
300.000 personas más 
rentables, el rédito oscila 
entre el 4,5% de Palma de 
Mallorca y el 8,4% de 
Murcia. En cambio, las que 
tienen más de 100.000 
van del 7,1% de 
L’Hospitalet de Llobregat 
al 8,4% de Lleida. 
Finalmente, en aquellos 
municipios entre 50.000 y 
100.000 habitantes la 
rentabilidad se dispara, y 
los retornos económicos 
más jugosos están entre el 
7,8% de Gandía y el 9,6% 
de Elda. Son los 
principales datos de un 
informe de la empresa de 
inversión inmobiliaria 
Masteos, de los cuales se 
puede extraer la 
conclusión de que es 
posible alcanzar mejores 
rentabilidades fuera de las 
grandes ciudades. Eso sí, 
corriendo un mayor riesgo, 
teniendo en cuenta que la 
demanda de alquiler allí es 
menor.  En esos 
municipios entre 50.000 y 
100.000 habitantes el 
precio del alquiler ha 
subido sustancialmente, y 
el de compra también ha 
crecido pero en 
magnitudes mucho 
menores. Esta situación se 
ha dado especialmente en 
aquellas ciudades en las 
que el músculo turístico es 
muy destacado. Entre 
ellas, hay subidas del 30% 
en lugares de costa muy 
masificados por el turismo 
como Estepona e Ibiza. 
Además, el informe recoge 
que la rentabilidad 
combinada, es decir, 
aquella que tiene también 
en cuenta las plusvalías 
por la venta del inmueble 
supera el doble dígito en 
Málaga (13,2%), Cádiz 
(12,4%),  Valencia (12%) y 
Alicante (11%).

Las ciudades 
pequeñas, las 
más rentables


