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La inversion en Espana encadena cinco
anos de crecimiento, pero sigue por debajo
de los maximos de principios de siglo

El desembolso de capital publico y privado aument6 un 5,1% en 2025, hasta
los 347.000 millones de euros, segun un estudio de la Fundacién BBVA y el Ivie

DENISSE LOPEZ

MADRID

La inversién en la eco-
nomia espanola mantie-
ne el impulso. Por quinto
ano consecutivo, el dine-
ro destinado a moderni-
zar fabricas, tecnologia
e infraestructuras ha au-
mentado, prolongando
una racha de crecimiento
que ya se consolida como
una de las més largas des-
de la crisis financiera. Se-
gun un informe que publi-
can hoy la Fundacién BBVA
y el Ivie, la inversién total
—publica y privada- creci6
un 5,1% en 2025, hasta al-
canzar los 347.000 millo-
nes de euros. Sin embar-
go, pese a esa tendencia
positiva, el avance aiin no
basta para cerrar la bre-
cha abierta tras el estalli-
do de la Gran Recesiéon y
como consecuencia, Espa-
Na continda sin recuperar
los niveles de inversién que
alcanzé en 2007.

Laincapacidad del pais
para volver al punto de par-
tida de hace casi dos dé-
cadas refleja un cambio
profundo en la economia.
Durante los anios del bum
inmobiliario, el pais invertia
casi un 30% de su riqueza
nacional; hoy, ese esfuer-
z0 inversor se queda en el
20,6%. El indicador no solo
se mantiene casi 10 pun-
tos por debajo del nivel
previo ala gran crisis, sino
que tampoco alcanza para
ponerse alapar de las gran-
des potencias europeas
como Alemania o Francia,
donde el porcentaje de la
inversién sobre el PIB (es
decir, el esfuerzo inversor)
se sittia en el 22%.

En linea con la tenden-
cia del dltimo lustro, el
impulso de la inversién ha
estado liderado por el sec-
tor publico. La llegada de
los fondos europeos Next
Generation ha permitido
que la inversién de las Ad-
ministraciones creciera un
9,1% en 2025, situdndose un

Espana sigue sin recuperar los niveles de inversion previos a la crisis
Espana invierte menos que antes de la crisis y el ‘stock’ de infraestructuras empieza a reducirse.
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Capital publico. Miles de millones de € de 2025
Desde 2014 el ‘'stock’ de infraestructuras
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56% por encima del nivel
previo a la pandemia. El
sector privado también ha
mantenido el dinamismo:
la inversiéon empresarial
aumenté un 4,6% y ya su-
pera con holgura el bache
provocado por la covid.

Destino de los recursos
Mas significativo ain es
el cambio en el destino de
esos recursos. Espana ha
comenzado a alejarse de
su histoérica dependencia
del ladrillo para dirigir mas

capital hacia activos tecno-
légicos y conocimiento. El
informe destaca que el pais,
junto con Estados Unidos,
figura como el que mas ha
incrementado su inversiéon
en tecnologia, software e
investigacién y desarrollo
en las ultimas décadas. An-
tes de la crisis de 2008, la
construccién concentraba
el 68% de la inversion; hoy
ese peso se ha reducido a
algo més del 50%, incluyen-
do activos residenciales (vi-
viendas) y no residenciales
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(naves, locales comerciales,
despachos e infraestruc-
turas como centros depor-
tivos).

Ese giro hacia un mo-
delo mas digital tiene, sin
embargo, consecuencias vi-
sibles en el mercado de la
vivienda. La construccién
residencial avanza, pero a
un ritmo claramente insu-
ficiente para cubrir la de-
manda. En 2025 se crearon
mas de 226.000 nuevos ho-
gares, mientras que apenas
se levantaron unas 88.000

viviendas, segun las esti-
maciones de los analistas,
un desequilibrio que ayuda
a explicar la creciente difi-
cultad de muchas familias
para acceder a una casa.
En cuanto ala inversiéon
en otro tipo de construccio-
nes, el descenso también
es acusado y sigue condi-
cionado por el exceso de
infraestructuras y edificios

El sector publico
lidera el impulso
inversor, en linea
con la tendencia
del ultimo lustro

Espana se aleja
del ladrilloy
dirige mas capital
hacia activos
tecnoldgicos

y conocimiento

levantados antes del esta-
llido de la burbuja inmobi-
liaria. Muchas de esas ins-
talaciones —desde naves y
complejos empresariales
hasta proyectos que nun-
callegaron a usarse plena-
mente- siguen formando
parte del stock existente,
lo que reduce la urgencia
de levantar nuevas cons-
trucciones en la actualidad.
El dato més preocupan-
te que arroja el estudio es
el deterioro de la inversién
en las infraestructuras pro-
ductivas. Carreteras, ferro-
carriles y obras hidraulicas
han perdido protagonismo
en las cuentas publicas. Si
en el anno 2009 representa-
ban el 61% de la inversiéon
del Estado, en la actualidad
apenas alcanzan el 38%.
La situacién resulta
mas delicada en el man-
tenimiento de las infraes-
tructuras existentes. De

acuerdo con los investi-
gadores, en ambitos como
el agua o el ferrocarril, el
gasto es tan limitado que
ni siquiera compensa el
desgaste natural de las
instalaciones. En términos
préacticos, esto implica que
el pais esta consumiendo
su capital puablico mas ra-
pido de lo que lo repone.
Desde 2014, el valor de las
infraestructuras produc-
tivas se ha reducido en
11.000 millones de euros.
Las obras aeroportuarias y
las hidraulicas son el caso
mas extremo: la inversiéon
ha caidoun 19,1% y un 4,8%
en la ultima década.

Infraestructuras

Estos porcentajes, que pue-
den parecer pequenos, co-
bran relevancia en un con-
texto en el que el pais se
encuentra cada vez mas
expuesto a los efectos del
cambio climatico, como las
sequias o las inundaciones.
“Las catastrofes debilitan
gravemente las dotacio-
nes de infraestructuras alli
donde impactan”, se lee en
el documento de la Funda-
cién BBVA y del Ivie, e insis-
te en la necesidad de hacer
esfuerzos adicionales de in-
versién para cubrir las pér-
didas de capital que provo-
can este tipo de fenémenos
naturales.

El impacto de la crisis
climéatica y la falta de in-
versién no se reparten de
forma equitativa por todo
el mapa espanol, sino que
se ceba en territorios es-
pecificos. Ademas, los in-
vestigadores inciden en la
brecha que se abre cuando
las autonomias no invierten
de manera preventiva. El
caso que ponen de ejem-
plo es el de la Comunidad
Valenciana con la dana de
2024. Para cubrir anticipa-
damente la eventualidad de
fendbmenos como el sufrido,
serequeria elevar la inver-
sién anual del territorio en-
treun 3,3% y un 23,2% seguin
el escenario climatico.

Por el contrario, tener
que hacer frente a los gas-
tos en un solo ejercicio para
reponer los activos perdi-
dos eleva dichas tasas en-
tre el 119,7% y el 848,2%.
Esta desproporcién extre-
ma pone de manifiesto que
el esfuerzo inversor no solo
debe aumentar en volu-
men, sino que debe repar-
tirse de manera preventiva
y territorial para evitar que
una sola catastrofe borre de
golpe el capital acumulado
durante décadas.



