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ACTUALIDAD ECONÓMICA

ALEJANDRA OLCESE MADRID 
Pese al mayor crecimiento econó-
mico del país, los hogares españo-
les tienen menor capacidad de con-
sumir que sus homólogos europeos 
por su nivel salarial relativamente 
inferior, la subida de los precios o 
el menor colchón de ahorro, lo que 
provocó que en 2025 los españoles 
consumieran un 8% menos que la 
media de la UE una vez desconta-
do el efecto de la inflación, a igual-
dad de poder adquisitivo. 

Nuestras familias se encuentran, 
por tanto, entre las que gastan me-
nos que la media europea, junto 
con las italianas, polacas, portu-
guesas, griegas y las de otros paí-
ses del Este de Europa. A la cola es-
tán las húngaras, con un consumo 
real per cápita un 27% inferior a la 
media comunitaria, según los da-
tos publicados ayer por Eurostat. 

En el lado opuesto, los luxem-
burgueses son los que exhiben ma-

yor capacidad de consumo (un 45% 
por encima de la media), seguidos 
de los noruegos (+28%), alemanes 
(+20%) y holandeses (+19%). 

Si se mira el consumo en euros 
en paridad de poder adquisitivo, 
es decir, homogeneizadas las ci-
fras en función de la inflación de 
cada país para que puedan ser com-
parables, el consumo real per cá-
pita en España fue el año pasado 
de 25.200 euros, lo que supone que 
de media cada español gastó 2.000 
euros menos que la media de la UE. 
En esta categoría se incluye todo 
el gasto que hacen los hogares en 
bienes y servicios –alimentación, 
ropa, alquiler, suministros y trans-
porte– así como las transferencias 
sociales en especie, como la salud 
o la educación.  

La horquilla continental es muy 
amplia, ya que va de los 39.900 eu-
ros al año en paridad de poder ad-
quisitivo para los de Luxemburgo 

a los 19.900 euros para los húnga-
ros, 20.000 euros de diferencia. 

Se trata de un indicador intere-
sante, que muchos economistas 
consideran el más apropiado para 
medir el bienestar social de un país 
y poder compararlo con el de otros, 

más allá de la evolución del Pro-
ducto Interior Bruto (PIB), la renta 
disponible o el consumo en térmi-
nos agregados, ya que en este últi-
mo influye mucho el aumento de 
la población (a más gente residien-
do en un país, más consumo total 
de los hogares). «El gasto real por 
habitante puede utilizarse como 
indicador del nivel de vida relativo 
de los habitantes de cada país», 
coincide la agencia de estadística 
comunitaria. 

Un análisis reciente de Caixa-
Bank Research, del que se hizo eco 
este medio, apuntaba que en Espa-
ña el consumo real per cápita ha 
crecido a un ritmo del 0,8% anual 
desde 2019, frente a avances del 
2,3% en promedio desde 2013 y has-
ta la pandemia, lo que denota una 
fuerte ralentización explicada prin-
cipalmente por la ola inflacionista 
desatada en 2022, tras la invasión 
de Ucrania por parte de Rusia. 

Los datos de Eurostat muestran 
que el gasto de los españoles ha 
crecido un 62,5% en los últimos 
veinte años, frente a un aumento 
en la media europea del 83,3%, lo 
que dificulta la convergencia con 
la media de la Unión.  

Tampoco ha habido avances sus-
tanciales en la brecha en PIB per cá-
pita de España con la UE, que tam-
bién se sitúa en el 8%, según Euros-
tat, y apenas ha mejorado en los úl-
timos años. Hace una década, el di-
ferencial era del 9%, mientras que 
hace veinte años nuestro país se si-
tuaba por encima de la media co-
munitaria. En 2005, en plena ges-
tación del boom inmobiliario, el PIB 
per cápita en España superaba en 
un 2% el de la media comunitaria, 
según los datos de Eurostat, y el di-
ferencial positivo llegó al 5% dos 
años después, para después hun-
dirse con la crisis financiera.  

Uno de los factores determinan-
tes de que los españoles tengan me-
nor capacidad de consumo que los 
europeos está en las elevadas tasas 
de pobreza que sufre nuestro país. 
Este mismo miércoles Eurostat pu-
blicó los datos por edad, que reco-
gen que España es el cuarto país de 
la UE con más pobreza de los jóve-
nes de 15 a 29 años, sólo por detrás 
de Rumanía, Grecia y Bulgaria.  

Uno de cada diez menores de 18 
años en el país está en situación de 
privación material severa, mientras 
que un 33,8% está en riesgo de po-
breza o exclusión social –a conoci-
da como tasa AROPE–, frente a una 
media del 24,3% en la UE.

Cada español consume 
un 8% menos que en la UE 
La brecha, descontada la inflación, es de 2.000 euros al año 
y está determinada por la elevada tasa de pobreza en el país

3,75 %, en apoyo del doble mandato 
de la Reserva Federal. El Comité rea-
firmó su política de mantener am-
plias reservas en el sistema banca-
rio. La actividad económica se expan-
de a un ritmo sólido a pesar de la ele-
vada incertidumbre, debida en par-
te al conflicto en Oriente Medio. La 
creación de empleo ha seguido el rit-
mo de la fuerza laboral y la tasa de 
desempleo se ha mantenido prácti-
camente sin cambios. La inflación si-
gue siendo elevada en relación con 
el objetivo del 2 %», dice el texto, con 
la mitad de palabras que el último de 
Powell. 

El debut de Warsh llega en uno de 
los momentos más incómodos po-
sibles y sabiendo que Donald Trump 
va a enfadarse. Su gran obsesión son 

los tipos de interés, lleva un año y 
medio exigiendo que bajen y lo ha-
gan mucho, pero ahora tendrá que 
asumir que la situación está peor que 
antes. La razón es muy evidente: la 
inflación ha vuelto a acelerarse has-
ta el 4,2% en mayo, desde un eleva-
dísimo 3,8% en abril. Y se debe, en 
un 90%, al coste de la energía, que a 
su vez es consecuencia de la guerra 
en Irán y la política exterior y econó-
mica de la administración. 

Hace apenas unos meses, los in-
versores daban por hecho que 2026 
sería el año de los recortes, y los go-
bernadores veían muy clara la sede. 
Pero la guerra con Irán, el repunte de 
los productos energéticos y la persis-
tencia de las presiones inflacio-
nistas han cambiado completamen-
te el panorama. El debate ya no es si 
habrá una o dos bajadas, sino si la 
próxima decisión de la Fed será una 
subida, dado que el ambiente está 
ahora mismo mayoritariamente de-
cantado del lado de los halcones. 
Trump no tiene ya siquiera al que ha 
sido su principal activo en la institu-
ción, Stephen Miran, nombrado tem-
poralmente y de vuelta en la Casa 
Blanca.

Warsh sabe que 
Trump está 
obsesionado 
y va a enfadarse 

La inflación volvió 
a acelerarse 
y marcó un  
4,2% en mayo

hace lo correcto. Habría que celebrarlo 
más y exigírselo menos. 

Sin embargo —y aquí lo que de verdad 
inquieta— nunca los bancos centrales 
han parecido tan precisos y han mandado 
tan poco. Miden el cuarto de punto al 
milímetro, publican sus cuadros, compa-
recen con esa prosa de notario que dice 
todo sin responsabilizarse de nada. Toda 
la liturgia de la exactitud. Pero el cuerpo al 
que le toman el pulso tiene el latido 
oculto. El dinero corre hoy por cauces que 
nadie en Fráncfort ni en Washington 
diseñó del todo: se vuelve digital, privado, 

fugitivo. Dólares sintéticos que viajan sin 
pasar por un banco. Saldos que cruzan el 
mundo en la pantalla de un teléfono 
mientras el sistema oficial duerme. 
Monedas que no acuñó ningún Estado y 
que, sin embargo, ya sirven para guardar, 
para pagar, para soñar despiertos con 
hacerse ricos. No es ciencia ficción ni 
capricho de iniciados, es la erosión lenta 
del poder más antiguo, el de decir qué es 
dinero y cuánto vale. Al banquero central 
le quedan el termómetro y el rito, pero 
cada año es un poco menos suyo el 
cuerpo que mide. Toma con pulso firme la 

temperatura de una fiebre que ya no 
gobierna del todo. 

Por eso esa quietud de la Fed, ese no 
mover nada, hay que saber leerla. No es el 
reposo del que domina. Es el aguante del 
que sujeta con firmeza lo único que aún le 
responde —el nivel, el precio del dinero— 
mientras intuye, por el rabillo del ojo, que 
lo demás se le escapa. Sostener el tipo es 
quizá el último gesto de soberanía que 
conservan intacto: dos dedos en una 
muñeca cuyo latido, en el fondo, ya saben 
ajeno. Y conviene que esa idea incomode 
un poco, porque cambia lo que cabe 

pedirles. A un médico que ya no manda 
sobre el cuerpo no se le exige que cure 
más deprisa, se le agradece que siga 
tomando el pulso con mano serena, y se 
busca, mientras tanto, entender qué le 
ocurre al paciente. Que suban o que aguan-
ten, aciertan. Lo raro no es su firmeza.  

Lo raro es el coro que les pide soltar justo 
ahora, cuando lo que sostienen casi ha 
dejado de pertenecerles. 

 
Francisco Rodríguez Fernández es catedrático de 
Economía de la UGR y director del Área Financiera y 
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Inés Olóndriz, presidenta de la Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal (AIReF). EFE

SENTENCIAS. España ha 
asumido en los últimos dos 
años 14.432 millones de 
euros extra de déficit 
público por sentencias 
judiciales desfavorables, de 
los que casi la mitad 
corresponden al IRPF de 
pensionistas que cotizaron 
en mutualidades laborales, 
según informó ayer la 
Autoridad Independiente 
de Responsabilidad Fiscal.
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