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Los espanoles se decantan por
la inversion en vivienda frente
al resto de productos financieros

» El atractivo del ladrillo
empuja a los hogares
a derivar parte
del ahorro en fondos al
mercado inmobiliario

JOSE M. CAMARERO
MADRID

Al mercado financiero -el dinero des-
tinado por los ciudadanos a fondos de
inversion, planes de pensiones o segu-
ros de ahorro- le ha salido un duro
competidor al que van dirigidas las
miradas de buena parte de los espa-
foles: la vivienda. Histéricamente ha-
bia sido ya asi. Pero ahora, si tienen
que elegir entre un activo que ofrece
buenas rentabilidades, como las que
dejo la Bolsa el afio pasado, o un in-
mueble, donde ven oportunidades ma-
yores, los hogares lo tienen claro: el la-
drillo, un sector cada vez mas pujan-
te frente al resto de activos financieros.

Esta coyuntura se ve refrendada con
el hecho de que una buena parte de las
salidas de fondos de inversion mate-
rializadas en 2024 por los ahorrado-
res espafoles fueron a parar precisa-
mente a la vivienda, segtin admiten
responsables de varias gestoras. Es-
tas firmas han encontrado en la vivien-
da un competidor con el paso de los
meses por el buen momento que vive
ese mercado, ya sea en propiedad para
tener un escudo en la jubilacion, o di-
rectamente para alquilar.

Los fondos de inversiéon domésti-
cos que se comercializan en Espana
tuvieron una captacién de ahorros de
26.487 millones en 2024, segin Inver-
co. Y el conjunto de las instituciones
de inversién colectiva se aproximaron
alos 40.000 millones de euros. Al tra-
tarse siempre de cuantias netas, se en-
cuentran descontados los reembolsos
de capital materializados por los pe-
quefios ahorradores o grandes parti-
cipes. Y en ambos casos, una parte de
ese dinero que ha salido de los fondos
se ha ido a vivienda. El presidente de
la agrupacion de fondos de pensiones,
José Gonzalez, apuntaba en la presen-
tacion del informe Inverco que «el aho-
rro financiero nos cuesta a los espa-
foles, pero el inmobilliario no tanto».

Constataba la realidad de las inver-
siones en Espafia, un mercado que en-
cuentra en el ladrillo una buena opor-
tunidad de inversién. De hecho, el 41%
de los activos totales que tienen los
ciudadanos se encuentra precisamen-
te en la vivienda principal; un 30%, en
otro tipo de propiedades inmobilia-
rias; y solo un 20% en activos financie-
ros, segln la dltima Encuesta Finan-
ciera de las Familias elaborada por el

Banco de Espana. Estas cifras contras-
tan con las del resto de paises euro-
peos, donde las inversiones en todo
tipo de fondos, planes de pensiones 'y
seguros financieros se encuentran a
la orden del dia de sus ciudadanos. En
Holanda, por ejemplo, la mitad del aho-
rro financiero de los hogares esta en
fondos, mientras que en Espana esta
cifra apenas supera el 12%, segtin los
datos de Inverco.

El presidente de esta institucién,
Angel Martinez-Aldama, admite que
los activos «estan muy concentrados
en inmobiliario» en Espafa. Y esa si-
tuacion se debe, segiin explica a ABC,
«a que gran parte de los paises tienen
sistemas de ahorro obligatorio» para
la jubilacién. Una opcién que aqui to-
davia es minoritaria.

Fiscalidad para diversificar

Para hacer frente a esta realidad, des-
de Inverco vienen planteando al Mi-
nisterio de Economia una via para fo-
mentar el ahorro financiero y que no
todo el dinero de los ciudadanos se en-
cuentre destinado al ladrillo o, en su
caso, a un clasico depésito bancario
sin practicamente rentabilidad. Esa
propuesta consiste en que las plusva-
lias generadas por la venta de una vi-
vienda hasta 240.000 euros no tribu-
ten en el Impuesto de la Renta (IRPF)
siempre que se destine ese capital ob-
tenido por la transmisién del bien in-
mobiliario a algtin producto de aho-
rro financiero vinculado al largo pla-
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z0. Esto es, como ahorro de caraala
jubilacién.

Se trata de una idea que las institu-
ciones de inversion colectiva exponen
periédicamente a los departamentos
econdémicos del Gobierno, aunque no
hay una respuesta positiva en este sen-
tido. De hecho, la politica fiscal ha re-

RADIOGRAFIA DEL
AHORRO EN ESPANA

35%

El primer destino del ahorro de
los hogares se concentra en los
depositos bancarios a plazo,
donde se acumula un billén de
euros.

63.244

euros son los activos financieros
per capita que poseen los
ciudadanos, solo por encima de
los 53.000 euros de Portugal.

70%

La tasa de propiedad de vivien-
das en Espaiia es de las mas altas
de Europa, y entre los jubilados
supera ampliamente el 80%.

Edificios en construcciéon en un barrio de Madrid. // GUILLERMO NAVARRO

ducido drasticamente el importe ma-
ximo a reducirse del IRPF cuando se
hacen aportaciones a planes de pen-
siones individuales, con un tope esta-
blecido ahora en los 1.500 euros al afio.

Una jubilacion segura

A pesar de estos intentos, la realidad
inmobiliaria se impone en Espana.
Tanto para el pequeno ahorrador como
para el gran inversor. En el primer caso,
porque se ha convertido en un refugio
como ahorro de cara al retiro. Llegar
alos 65 afios con una casa pagaday
sin tener que abonar hipoteca supone
un alivio de vida para millones de es-
panoles cuyas pensiones se verian muy
mermadas si tuvieran que asumir un
alquiler al dejar de trabajar.

De hecho, un 72% de los espafoles
tienen una vivienda en propiedad, se-
gun el Banco de Espafia. Aunque este
porcentaje ha ido disminuyendo a lo
largo de los dltimos afios desde cerca
del 80% en el que se encontraba antes
de la pandemia, como consecuencia
del incremento de precios y la falta de
acceso a una casa, sobre todo entre los
jovenes. Y entre los jubilados, un 83%
de los mayores de 65 aflos posee una
vivienda en propiedad.

Ademas, los inmuebles son consi-
derados también como un activo ren-
table del que se puede sacar un dine-
ro. Un 45% de los espanoles poseen un
inmueble més alla del que constituye
su vivienda habitual. Ponerlo en alqui-
ler suele ser la primera opcién para
obtener rendimientos y, sobre todo,
unos ingresos que complementen las
rentas mensuales de muchas familias.
De hecho, es mucho mas frecuente que
los auténomos tengan en su patrimo-
nio mas viviendas que la habitual: un
59% de los trabajadores por cuenta
propia tienen propiedades inmobilia-
rias adicionales frente a un 40% que
las poseen entre los trabajadores por
cuenta ajena.




