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La Eurozona tiepe un
nuevo faro economico:

=SP

El pais vive su mejor momento en
décadas gracias al auge del turismo, la
inmigracién y el soporte de la UE.

POR MARCELA VELEZ-PLICKERT

o es s6lo la abundancia de
N sol lo que hace de Espana

la envidia de sus vecinos
europeos del norte. La economia
espariola crecio un 3,2% en 2024,
el mayor ritmo de expansion entre
los paises desarrollados, incluso
mas gue el 2,8% proyectado para
Estados Unidos, que ha concentrado
los titulares como historia de éxito.

Si las proyecciones se cumplen,
Espana superaria a EEUU nue-
vamente este afno. El Gobierno
espanol ajustoé recientemente al
alza sus proyecciones y espera que
la economia crezca 2,6% en 2025,
un ritmo mas moderado que el afio
pasado, pero aln por encima de la
expansion de 2,5% proyectada por
la Fed para EEUU.

“En 2025, se espera que la econo-
mia siga creciendo por encima del
promedio de la eurozona, apoyada
por el dinamismo del consumo de los
hogares, gracias a la recuperacion
del poder adquisitivo, y la recupe-
racion de la inversion”, anotan los
analistas de CaixaBank Research.

A pesarde las voces criticas -en
un ambiente de alta polarizacién
politica- el crecimiento comienza a
trasladarse también a la poblacion.
La tasa de desempleo, aunque atn
lamas alta de la UE, cerré 2024 en
11%, su menor nivel desde 2008.
Si bien el crecimiento del PIB per
capita ajustado por poder de paridad
de compra ha sido mas lento que el
de la economia (3% anual promedio
desde 2021), Oxford Economics
calcula que el ingreso disponible
real de los hogares crecio 5% por
segundo afio consecutivo en 2024,

El buen momento espanol se
traslada a su mercado de valores.
La empresacatalana de cosméticos
Puig fue la protagonista de la mayor
apertura a bolsa de 2024, con una

operacian de US$14.500 millones.
La primera apertura de 2025 tam-
bién se realizd en Espafa. La firma
de viajes HBX [Hotelbeds) debutd
esta semana con una flotacion de
USS$782millones. El Ibex35, principal
indicador bursatil espanol, acumula
unalzade11,5% enlo que vadel afio.

Las acciones de HBX cayeron 11%
antes de la apertura, contrastando
con el buen momento del sector
turistico. Con 94 millones de visi-
tantes, 2024 marcé un récord para
el turismo espanol, que cierra la
brecha con Francia [100 millones)
para convertirse en el pais méas
visitado.

El Gobierno de Pedro Sanchez
confia enque el ritmode crecimiento
de laindustria, que en 2024 genero
el 13% del PIB, se mantenga. Los
pronésticos lo favorecen. Firmas
como Deloitte o IATA, asociacion que
reline a las principales aerolineas,
anticipan un crecimiento saludable
de la demanda turistica por cuarto
afno consecutivo tras la pandemia
de Covid-19.

Sin embargp, algunas voces aler-
tan que el ritmo actual de creci-
miento turistico no es sustentable.
Una expresion de ello serian las
protestas vistas durante el verano
2024 en puntos de mayor demanda
como Barcelona, Malaga o las Islas
Canarias en rechazo del alza de
precios generada por laliquidez del
gasto turistico (que crecit 16% el
ano pasado) y la transformacion de
espacios de vivienda en hospedajes,
agravando el déficit habitacional.

Puntos criticos

La industria turistica se ha be-
neficiado también de la estrategia
migratoria de Sanchez. Espana ha
sumado a su poblacion dos millones
de personas en los ultimas cuatro
anos, y se hanintegrado rapidamente
al mercado laboral.
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Segun el dltimo informe del Mi-
nisterio del Trabajo, los trabajadores
extranjeros representan casila mitad
de los ocupados labores domeésticas,
un tercio de la hoteleria y turismo,
y un cuarto en la agricultura y
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la construccidn. Sin embargo, la
brecha salarial con los espanoles
es de un 30%.

Una de las criticas que mas se
repite entre los economistas es
gue sibien el crecimiento de lapo-

blacién ha significado un aumento
del consumo, la oferta de mano de
obra barata permite la expansion
de la actividad sin mejoras en la
productividad y salarios. Eso explica
porque, a pesardel aumento de 61%
del salario minimo desde 2018, el PIB
percapitareal de Espana (US$48.000
ppp) se mantiene entre los mas bajos
de la UE [promedio US$55.000 ppp),
similar a economias mas pequeias
como Estonia, Lituania o Portugal.

“No esperamos que Espanarealice
avances importantes en cerrar la
brechade su PIB per capitaaniveles
europeos”, advierte Ricardo Amaro,
economista jefe para Europa de
Oxford Economics, citando la es-
trategia de importacién de mano
de obra barata como una de las
razones.

Otro punto de vulnerabilidad
es la dependencia en el consumo
publico. Raymond Torres, directory
economista del think tank Funcas,
afirma que el consumo del sector
publico explica el 59% del creci-
miento desde 2018.

Con una deuda que supera lige-
ramente su PIB, y un déficit fiscal
en eltecho delo permitido porla UE
(3% del PIB), el Gobierno de Pedro
Sanchez se ve presionado a unajuste
fiscal. Pero, los fondos europeos le
han lanzado un salvavidas.

Junto con Portugal, Espana es
uno de los mayores beneficiarios
de los fondos de reconstruccion
aprobados por la UE tras la pande-
mia con 163.000 millones de euros
comprometidos a 2026. Apenas
37.000 millones se han ejecutado
hasta ahora, lo que lleva a Amaro
a anticipar un aceleramiento de la
obra pablica que dara impulso al
crecimiento este y el proximo ano.

Por otro lado, una nueva alza del
salario minimo (1.184 euros men-
suales) daria sostén al consumo.
Mientras, la polémica decision del
gobierno de no ajustar el piso tri-
butario llevara a que un quinto de
los receptores del sueldo minimo
paguen impuesto a la renta por
primera vez, ampliando los ingresos
tributarios.=



