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Opinión
En clave empresarial

Mayor atractivo  
en los depósitos
Los bancos nacionales cotizados mantienen su prác-
tica de ofrecer una escasa remuneración por los depó-
sitos. Pero eso no quiere decir que sea imposible en-
contrar rentabilidades más atractivas para un produc-
to que acapara un tercio del ahorro financiero de los 
españoles. Muy al contrario, entidades nacionales y 
extranjeras, más allá de los seis grandes bancos, ofre-
cen depósitos a un año con una ganancia media del 
2,5%. Un retorno que ya iguala al de las Letras y que 
se ha incrementado medio punto en un año. Un au-
mento en el que ha tenido mucho que ver la subida de 
tipos del BCE. Los depósitos recuperan así un atrac-
tivo que puede bastar para el inversor conservador. 
Ahora bien, si se quiere batir a la inflación, situada en 
el 3,2%, no queda más remedio que asumir riesgo. 

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del INE.

La tasa de ahorro de los hogares sigue moderándose
En porcentaje sobre la renta bruta disponible
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Jubilarse en nuestro país es una auténtica bicoca, ya que 
el paso a la inactividad laboral no implica una impor-
tante pérdida de poder adquisitivo. A ello contribuye 
que la tasa de reemplazo, es decir, el porcentaje del úl-
timo salario de un trabajador que cubre la pensión de 
jubilación, alcance el 80%, el más alto de toda la OCDE. 
Por si fuera poco, la medida incluida en la última refor-
ma de las pensiones de ligar el alza de las nóminas al in-
cremento de la inflación provoca que la pensión media 
crezca casi al doble de velocidad que los salarios. En con-
creto, la prestación media que perciben los jubilados 
aumentó un 57,07% en una década, mientras que el 
sueldo medio se elevó un 29,53%. Esta divergencia im-
plica que los ingresos vinculados a los salarios, princi-
pal fuente de financiación del sistema de pensiones, ha-
yan crecido de forma significativamente menor que las 
obligaciones derivadas de las prestaciones por jubila-
ción. Una incoherencia que hace que el sistema de pen-

siones sea cada vez más inviable. 
A este deterioro también está con-
tribuyendo el retiro progresivo de 
la numerosa generación del baby 
boom que, además, disfrutó de 
carreras laborales extensas y sa-
larios elevados. Un factor que, evi-
dentemente, debería haberse te-
nido en cuenta a la hora de elabo-

rar la reforma de las pensiones. Pero, a la vista está que 
el Gobierno prefirió mantener un generoso sistema con 
medidas que aseguran votos, pero incrementan la in-
sostenibilidad del modelo. Un auténtico dislate que es 
preciso corregir con iniciativas encaminadas a raciona-
lizar el gasto en pensiones, como, por ejemplo, incluir 
el cómputo de toda la carrera laboral para calcular la 
base reguladora. Una opción que estuvo sobre la mesa, 
pero que finalmente fue descartada.

Pensiones generosas e insostenibles

El gráfico

Ejemplo del sector privado con la deuda  
España fue uno de los países que más sufrió la crisis financiera de 
2008 debido a la burbuja de crédito fácil de los años previos, que dis-
paró la deuda de las familias hasta máximos históricos. Pero la situa-
ción actual dista mucho de la de entonces. Así, la ratio de endeuda-
miento de los hogares respecto al PIB cae hasta el 42,5%, porcentaje 
que supone el mínimo histórico desde 1999. En cuanto a las empre-
sas, su apalancamiento también se modera y marca mínimos desde 
2021. Resulta, por ello, evidente que el sector privado ha aprendido la 
lección de aquella crisis. Por desgracia, el ejemplo que ofrecen fami-
lias y empresas no ha sido replicado en igual medida por el sector pú-
blico, que ha engordado su pasivo más de un 40% desde 2019, hasta 
superar los 1,73 billones. Un alza que sitúa a nuestro país en una po-
sición más vulnerable a la hora de buscar financiación en el futuro.   

Incremento desmedido de las bajas 

Las ausencias al trabajo por incapacidad temporal, las más comunes, 
se han duplicado desde 2019, hasta alcanzar 1,07 millones diarias en 
el primer trimestre del presente ejercicio. Un incremento que no se 
explica por el mayor número de ocupados. De hecho, el aumento de 
los afiliados se limita al 15% en el mismo periodo, hasta la cifra ré-
cord de 21,4 millones. Una brecha de casi 87 puntos que es conse-
cuencia de la mayor permisividad existente con las bajas, tras prohi-
bir el Ejecutivo en 2020 despedir a un trabajador cuando las ausen-
cias médicas justificadas superaban un determinado número. Una 
medida que ha dado alas al absentismo, hasta el punto de convertirse 
en uno de los mayores quebraderos de cabeza para las empresas. 

OHLA: mejores perspectivas con Ingesan 

OHLA arranca la venta de su filial de servicios Ingesan. Una desinver-
sión con la que la constructora aspira a obtener unos 100 millones pa-
ra destinarlos a amortizar su deuda corporativa. No es la primera vez 
que OHLA pone Ingesan en el mercado. Ya en 2023 lanzó el mismo 
proceso, aunque lo retiró poco después ante el escaso interés suscita-
do entre los inversores. Ahora, en cambio, la operación se presenta 
con mejores perspectivas. A ello contribuye el mayor apetito actual del 
mercado por este tipo de activos, pero, sobre todo, la profunda rees-
tructuración de la filial y la mejora sustancial de sus resultados.  

LAS FAMILIAS AÚN CON COLCHÓN PARA SOSTENER EL CONSUMO.  La 
tasa de ahorro bajó ligeramente hasta el 11,8%, frente al 12,0% de cierre 
del año pasado, aunque siguió muy por encima del promedio prepandemia 
(7,3% en 2015-2019). En conjunto, los hogares mantuvieron un colchón 
significativo, apoyado en una renta disponible dinámica y una buena 
situación financiera, que reforzó su capacidad para sostener el consumo.

La nómina media 
de los jubilados 
crece un 57% en 
una década, el do-
ble que los sueldos 
de los que mantie-
nen el sistema

Más seguridad a los 
operadores eléctricos
Hasta ahora, las solicitudes para clausurar grandes 
instalaciones eléctricas debían resolverse en un pla-
zo máximo de un año y el silencio administrativo te-
nía carácter desestimatorio. Ello, pese a la existencia 
de sentencias judiciales que obligaban al cierre. Pero 
ahora el Gobierno modifica la normativa y reduce di-
cho plazo a seis meses. Además, la ausencia de res-
puesta por parte del Estado implica la aceptación de 
la petición de cierre. Este cambio normativo se en-
marca en el compromiso de España con la Comisión 
Europea de eliminar las barreras que pueden impe-
dir a las centrales eléctricas abandonar el mercado, 
pese a que ello le suponga importantes pérdidas eco-
nómicas. La nueva normativa es, por ello, positiva, ya 
que aporta seguridad jurídica a los operadores.

La imagen

LOS INCENDIOS ASOLAN ESPAÑA. La ola de calor ha elevado el riesgo de incendios en las últimas horas, hasta 
el punto de que ahora se contabilizan más de 80 incendios activos en toda España, con más de 320 focos. De 
todos ello, los que se están produciendo en Cataluña son los que más preocupan a los bomberos. EFE
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