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ECONOMIA / POLITICA

Las empresas ven en la incierta politica

economica el mayor freno a la inversion

INFORME DEL BANCO DE ESPANA/ |a debilidad de la inversion empresarial ha sido una constante enlos ultimos
afios, enlos que ha pasado de representar el 12,6% del PIB en 2019 al 10,/% en 2024, seglin el supervisor.

J.D.Madrid

Pese al sorprendente aceleron
de la inversion en la recta final
de 2024, como muestran los
datos de Contabilidad Nacio-
nal (ver informacién en pagi-
na 28), este epigrafe ha sido, y
sigue siendo, uno de los prin-
cipales flancos débiles de la
economia espafola en los tlti-
mos afios, con tasas de creci-
miento inferiores al PIB, con-
dicionando con ello el dina-
mismo de la productividad, un
factor critico para cualquier
economia, que, sin embargo,
no logra despegar en Espana.
Esta debilidad se deja notar
sobre todo en la inversion pro-
ductiva empresarial (sin con-
tar la inversion en vivienda),
“que ha pasado de representar
un 12,6% del PIB en 2019 a un
10,7% en 2024” (al cierre del
tercer trimestre) y que la in-
version publica solo ha logra-
do paliar en parte, al auparse
hasta el 2,8% del PIB en 2024
frente al 2,2% prepandemia a
lomos de las inversiones aco-
metidas durante la crisis sani-
taria y del despliegue de los
fondos europeos de recupera-
cion. Asi lo refleja un informe
del Banco de Espaiia, publica-
do ayer, en el que analiza “la
debilidad de la inversién em-
presarial en Espafa tras la
pandemia” a partir de la alti-
ma encuesta realizada por la
institucion sobre actividad

Frente al adelgazamiento de la inversién privada, la publica ha aumentado al 2,8% del PIB, frente al 2,2% que representaba en 2019.

empresarial y los datos de su
Central de Balances.

Esto es, son las propias
compaiiias las que hablan so-
bre los factores que “pueden
estar limitando la inversion
empresarial” y entre ellos so-
bresalen tres: la incertidum-
bre sobre la politica econémi-
ca, “que afecta negativamente
a un 40% de las empresas” y
se perfila como “el principal
obstaculo para la inversion”;

la regulacién empresarial,
mencionado por un tercio de
las compaiiias, y la subcontra-
tacién de procesos producti-
vos, que afecta a otro tercio,
aunque en este ultimo caso “la
inversion puede darse en las
empresas subcontratadas vy,
por tanto, no tener un impac-
to negativo en la inversion
agregada”. A este cOctel se
afiaden otros ingredientes co-
mo los costes de financiacion,

los factores de oferta y de-
manda o, expresamente, lare-
gulacion laboral, que enlos til-
timos afios ha experimentado
notables cambios, sin contar
conel de gran calado queyase
perfilaen el horizonte: 1a futu-
ra implantacion de la reduc-
cién de jornada hasta las 37,5
horas semanales sin rebaja de
sueldo.

Las politicas economicas
del Gobierno no han soplado,

precisamente, a favor del teji-
do empresarial en los tltimos
afios, con giros regulatorios
constantes y unabola de nieve
creciente de subidas de im-
puestos y cotizaciones socia-
les, mayores cargas burocrati-
cas, menor seguridad juridica
y regulatoria y mas costes la-
borales, el peor caldo de culti-
vo para espolear la inversion.

Por sectores, “la inversion
en transporte ha sido la mas

La regulacion es
otro de los grandes
condicionantes de
la inversion, segiin
las empresas

rezagada en la recuperacion”,
situdndose al cierre del tercer
trimestre de 2024 un 26,5%
por debajo de los niveles pre-
pandemia, segtn el andlisis
del Banco de Espana, que afia-
de que la inversion en otras
construcciones se encontraba
enesafechaun 7,8% por deba-
jo del nivel anterior a la crisis
del Covid. Las perspectivas
para los proximos meses no
invitan demasiado al optimis-
mo. “Las empresas esperan
que las inversiones en terre-
nos y edificaciones se reduz-
canligeramente y que lainver-
si6n en material de transporte
apenas crezca, mientras que
se prevé un mayor dinamismo
para la inversion en equipo”,
capitulo que, de hecho, ya cre-
¢i6 con fuerza en el cuarto tri-
mestre del afio pasado, cuan-
do la inversion en maquinaria
y bienes de equipo se dispar6
un 7,6%, segun los datos del
INE.

Pero toda moneda tiene dos
carasy frente a esa apatia, “las
ramas de industria y energia
reportan el mayor optimismo
para la inversion en los proxi-
mos doce meses, seguidas de
los servicios de no mercado
(entre los que se encuentran
educacién y sanidad)”, sefiala
el informe del supervisor, que
afiade que los servicios turisti-
cos afrontan el corto y medio
plazo con algo mas de opti-
mismo que los servicios a em-
presas, “que también antici-
pan una desaceleracion en su
inversion tras un buen desem-
pefoenel tltimo afo”.

El TC avala modular el alquiler en zonas tensionadas

I. Faes. Madrid

El Tribunal Constitucional
(TC) avala la creacion de zo-
nas tensionadas en las que se
regule el precio del alquiler. A
juicio del Constitucional, esta
intervencion en el mercado
“no es irrazonable ni despro-
porcionada”.

En concreto, el fallo respal-
dalalimitacion de los alquile-
resen las zonas donde el mer-
cado residencial esté tensio-
nado, ya que “aprecia una re-
lacion razonable o equilibrio
justo entre los medios em-
pleados y la finalidad preten-
dida”.

Los magistrados conside-
ran que “la medida afecta al
derecho de propiedad sobre
lavivienda, perono vulnerael
contenido esencial del mis-
mo, teniendo en cuenta que

se proyecta sobre una expec-
tativa de beneficio econémi-
co que no lo conforma” y
“que no se obliga a poner la
vivienda en el mercado de al-
quiler” ni a fijar “un precio
antiecondmico”.

Avala la restriccién, “dado
que la renta maxima se fijaen
un valor objetivo determina-
do por referencia al valor de
mercado y, en todo caso, esa
limitacion tiene una vocacion
de temporalidad”, anade el
tribunal.

Los magistrados han esti-
mado solo parcialmente el re-
curso de inconstitucionali-
dad, promovido por mas de
cincuenta diputados del Gru-
po Parlamentario Popular en
el Congreso de los Diputados,
contra la Ley 12/2023, de 24
de mayo, por el derecho a la

vivienda, por razones compe-
tenciales y sustantivas. El fa-
1lo solo ha anulado dos apar-
tados de la disposicion final
delaley enlos que se fijan re-
quisitos de admision a trami-
te de las demandas para recu-
perar lavivienda o para el ini-
cio de via de apremio para la
subasta.

En concreto, el tribunal de
garantias elimina la obliga-
cion de acreditar por parte
del demandante que es un
gran tenedor de vivienda si la
parte demandada se encuen-
traono ensituacion de vulne-

El fallo elimina

la obligacion de
identificarse como
gran tenedor para
recuperar la vivienda

rabilidad economica como
requisito para que se admita
una demanda, medidas que
en este caso si ve “razonables
y proporcionales”.

Asi, la sentencia examina
dos apartados de la disposi-
cion final quinta de laley, que
modifican diferentes aspec-
tos de la Ley de enjuicia-
miento civil para establecer
requisitos para la admision a
tramite de las demandas de
recuperacion de la posesion
y de inicio de la via de apre-
mio en la subasta de bienes
inmuebles. Los recurrentes
impugnan la obligacion, co-
mun para ambas pretensio-
nes, de acreditar por parte
del demandante que es un
gran tenedor de viviendasi la
parte demandada se encuen-
tra o no en situacion de vul-

nerabilidad econémica. La
sentencia entiende que las
medidas no resultan razona-
bles y proporcionales. Esto
lleva a la estimacion del re-
curso en este punto, y tam-
bién en otros por conexion o
consecuencia.

Votos particulares

Lasentencia, de laque hasido
ponente la magistrada Maria
Luisa Segoviano y ante la que
han anunciado votos particu-
lares los cinco magistrados
del sector conservador, da su
aval al grueso de la norma,
que yarespaldé el pasado afio
al estudiar el recurso de la
Juntade Andalucia.

Entre otras medidas deses-
timadas, el TC se refiere a la
impugnacion referida a la in-
formacion minima que la

persona interesada en la
compra o arrendamiento de
una vivienda pueda requerir
antes de la formalizacion del
mismo, ya que considera que
el fin es garantizar la transpa-
rencia de la operacion.

Ademais, desestima otra
impugnacion relativa a la
competencia estatal para re-
dactar esta ley y el TC consi-
deraquelas tiene.

El propio Tribunal Consti-
tucional ha recordado en su
sentencia que ya en mayo se
resolvié un recurso de in-
constitucionalidad inter-
puesto contra la misma ley
por parte del Gobierno de
Andalucia, con lo que una
gran parte de los motivos del
recurso de este grupo ya per-
dia objeto o quedaba desesti-
mado por remision.



