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llas familias mas humildes. Es decir,
que veremos una tasa de crecimiento
del consumo mayor durante el vera-
no y una menor, por la desaceleracion
y la incertidumbre, en otofio», conclu-
ye el profesor de EAE Business School.

El repunte del gasto ird asi de la
mano de la evolucién de la pandemia,
pero también de la economia. «El in-
cremento del gasto puede ser tempo-
ral. La gente que ha podido ahorrary
se estd gastando ese dinero lo quiere
emplear en lo que no ha podido hacer
hasta ahora, como irse de vacaciones.
No obstante, con méas de cinco millo-
nes de espafloles vacunados y una si-
tuacion epidemioldgica que va mejo-
rando, durante los préoximos meses y
a medida que la poblacién vacunada
siga creciendo, creo que la intencion
de gasto aumentara conforme a la me-
jora de la economia», opina, por su par-
te, Jesus Madurga, CEO de la agencia
de marketing digital NeoAttack.

Los sectores que se veran mas fa-
vorecidos por el crecimiento modera-
do del consumo seran aquellos que se
vieron mas afectados durante los con-
finamientos y restricciones del afio
pasado y del invierno, como los vincu-
lados al ocio, 1a hosteleria o el turis-
mo nacional, pero también el de la vi-
vienday el de las reformas en el ho-
gar. Con la llegada del verano
observamos un importante crecimien-
to dela intencién de consumo de pro-
ductos y actividades de ocio y turis-
mo. Mas adelante, es muy probable
que gastemos el ahorro embolsado en
lo que dejamos de consumir hace un
afo: gasto en servicios, fundamental-
mente alojamientos, bares y restau-
rantes, ocio y entretenimiento», pre-
dice Madurga.

LAS CLAVES

Ahorro embalsado

El ahorro forzado ha aumentado en
144.000 millones entre el cuarto
trimestre de 2019 y el primero de
2021. A este importe habria que
afadir los recursos guardados por
motivos precautorios (23.000
millones) para llegar a una bolsa
acumulada y adicional de 68.000
millones euros.

Repunte del consumo

Los analistas de BBVA Research
creen que sila bolsa de ahorro es
asimilada como un aumento de la
renta de los hogares, el consumo
podria crecer, en promedio, entre
un 1,1% y 2% en 2021y 2022.

Confianza

Los consumidores que creen que la
situacion de su hogar ha empeora-
do en los ultimos seis meses (27,1%)
superan a quienes consideran que
ha mejorado (14,6%), aunque
quienes se mostraron optimistas
para el proximo medio afo (28,4%)
fueron mas que los pesimistas
(15,8%), seguin datos del CIS.

Sector servicios

El sector servicios es el que mas ha
notado la moderada vuelta ala
normalidad, con un crecimiento
del gasto con tarjetas del 63% hasta
finales de julio, seguido por
alimentacion (+57%), bares y
restaurantes (+42%) y ocio (+36%).

ECONOMIA 39

El ladrillo volvera a
ejercer de refugio
para el ahorro de
los espanoles

» Los bajos tipos de
interés abonaran
también el mercado
hipotecario

T.S. V.
MADRID

Una buena parte de los 68.000 euros
que los espafoles tienen ahorrados
como consecuencia del aplazamien-
to del consumo durante los meses de
pandemia acabard invertido en vi-
vienda. Esta es una de las conclusio-
nes del tltimo informe «Situacién
Espafia» del BBVA, donde se asegu-
ra que la baja rentabilidad en activos
libres de riesgo y los cambios en las
preferencias de los hogares estarian
redirigiendo parte de estos fondos
hacia la inversion residencial.

Del anadlisis del BBVA también se
extrae que los fundamentales del sec-
tor son mejores que en el pasado por
varias razones. Por un lado, el precio
se encuentra en torno a un 20% por
debajo de maximos histéricos y su
ajuste ha sido inferior al de otras re-
cesiones. Ademas, no hay desequili-
brios, y empresas y hogares mues-
tran una mejor situacion financiera.

«El inmobiliario es un sector que
va a repuntar porque la pandemia ha
puesto de relieve la importancia del
hogar, asi como el de las reformasy
la mejora para ganar, por ejemplo, lu-
minosidad en nuestras casas», sefia-
la Massimo Cermelli, profesor de Eco-
nomia de Deusto Business School.

Las clases medias-altas y altas se-
rdn quienes asuman estos gastos por
haber sufrido menos la crisis econé-
mica derivada de la sanitaria y tam-
bién por la tendencia a invertir en ac-
tivos que, ademas, pueden generar
ingresos futuros. «Estos grupos, que
han contenido sus decisiones de in-
version durante el afio 2020, comien-
zan a retomar el desembolso en vi-
vienda como consecuencia de la po-
litica dulce del BCE en términos de
tipos de interés. Esto hace que las hi-
potecas sean muy atractivas, pero
también se deriva del incremento del
IPC, que conlleva que la inversién en
un activo como la vivienda anule la
pérdida de poder adquisitivo de ese
ahorro embalsado», explica Juan Car-
los Higueras (EAE Business School).

El sector financiero también esta
acelerando este proceso mediante el
lanzamiento de ofertas atractivas di-
rigidas a la compra de vivienda. «Esto
se hace no solo por los posibles mar-

genes financieros, sino porque es tam-
bién un instrumento de captacion y
mantenimiento a largo plazo de los
clientes aparte de que prestando mas
dinero son menos penalizados por el
BCE», ahonda Higueras.

Al mismo tiempo, la pandemiay
el teletrabajo han impulsado cam-
bios en el comportamiento del con-
sumidor. Las familias apuestan aho-
ra por cambiar la vivienda actual por
otras a las afueras de la ciudad con
espacios mds amplios, menos con-
gestién de trafico, zonas verdesy, so-
bre todo, mayor superficie de vivien-
da habitable y, en general, con una
relacién una relacién entre calidad
y precio superior a lo que tenian an-
tes. Las reformas, segiin fuentes del
sector, también se veran impulsadas
por la necesidad de mejorar el hogar.
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LAS CIFRAS

UNIFAMILIARES

62%

fue el porcentaje de aumento de
compraventa de las viviendas
unifamiliares en nuestro pais
durante los primeros cinco
meses del afo, segiin BBVA.

COMPRAVENTAS

48.201

operaciones de compraventa de
vivienda se registraron en junio
de 2021, 1a mejor cifra des de
2007 y el cuarto mejor mes de
los ultimos trece afos, en base
alos datos del INE.



