
  

Dosier de 

prensa 
 

31/05/2024 – 06/06/2024 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



NOTICIAS 

Viernes, 31 de mayo de 2024 

Rafael Doménech 

Desacoplar el crecimiento económico de las emisiones, una misión para un 
mundo sostenible. Declaraciones para Agencia EFE en el “II Foro de 
Sostenibilidad. Desafíos Uruguay 2030” (enlace). 

 

Sábado, 1 de junio de 2024 

Santiago Carbó 

Nuevo empujón a la dimensión bancaria. Diario de Sevilla, Análisis (enlace bajo 
suscripción y PDF). 

 

Lunes, 3 de junio de 2024 

Joaquín Maudos 

Más costes financieros, pero menos servicio de la deuda privada. Tribuna en 
Invertia de El Español (enlace bajo suscripción y PDF). 

 

Miércoles, 5 de junio de 2024 

Francisco Pérez 

Entrevista en A Punt Noticies del matí sobre el premio Rei Jaume I y el 
financiamiento autonómico (enlace a partir del minuto 42:28). 

Entrevista en Las Provincias sobre el financiamiento autonómico y los acuerdos 
políticos (enlace bajo suscripción y PDF). 

https://www.abc.es/economia/desacoplar-crecimiento-economico-emisiones-mision-mundo-sostenible-20240531185115-vi.html
https://www.diariodesevilla.es/opinion/analisis/Nuevo-empujon-dimension-bancaria_0_1907810216.html
https://www.elespanol.com/invertia/opinion/20240603/costes-financieros-servicio-deuda-privada/859284065_12.html
https://www.apuntmedia.es/informatius/les-noticies-del-mati/televisio/video-05-06-2024-noticies-mati-tv-tercera-hora_134_1710262.html
https://www.lasprovincias.es/economia/francisco-perez-llevamos-periodo-largo-acuerdos-politicos-20240605010345-nt.html




 

 
LA TRIBUNA 

Más costes financieros, 
pero menos servicio de la 

deuda privada 
 Joaquín Maudos  @JMaudos 3 junio, 2024  

El intenso desapalancamiento que han realizado tanto las empresas 

como las familias españolas desde 2008 en un contexto hasta hace 

poco de bajos tipos de interés permitió mejorar enormemente la 

sostenibilidad de su deuda y aligerar su carga, lo que se traduce en 

una intensa caída del porcentaje de la renta que tenían que destinar 

al pago de los intereses. Esta situación ha cambiado por completo 

desde mediados de 2022, fecha de inflexión en la orientación 

https://www.elespanol.com/autor/joaquin-maudos/
https://twitter.com/JMaudos


de la política monetaria del BCE para hacer frente al 

problema de la inflación. 

De julio de ese año hasta septiembre de 2023 el tipo de intervención 

ha aumentado en 10 ocasiones, hasta situarse desde esa última fecha 

en el 4,5%. La cuestión a analizar es qué impacto ha tenido 

esta intensa subida de tipos 1) en los costes financieros de 

empresas y familias, 2) en el esfuerzo que deben realizar para pagar 

esos intereses, y 3) en el servicio de la deuda, es decir, en el 

porcentaje de la renta que hay que destinar cada año a pagar costes 

financieros y amortizar el principal.  

En el primer caso, como muestro en un reciente trabajo publicado 

por Funcas, la magnitud de subida de los tipos de intervención del 

BCE explica que de 2022 a 2023, las empresas españolas 

hayan duplicado los intereses pagados de la deuda (hasta 

algo más de 40.000 millones de euros), siendo el aumento del 

66% en el caso de las familias (hasta algo más de 24.000 millones de 

euros). Por tanto, en un solo año, el sector privado español ha visto 

aumentar sus costes financieros en 29.600 millones de euros (un 

85%), hasta situarse en 64.400 millones de euros. 

En el segundo, la fuerte subida de los costes financieros ha 

hecho que también se ha haya duplicado el esfuerzo que 

deben realizar las empresas, ya que si en 2022 destinaron el 7% 

de su excedente bruto de explotación a pagar intereses, en 2023 el 

porcentaje casi se ha duplicado hasta el 13%. Si bien en las familias 

también ha aumentado ese esfuerzo (del 1,8% al 2,6%), el nivel es 

mucho menor. La buena noticia es que a pesar de este aumento de la 

carga financiera de la deuda, en España es menor que en la media de 

la UE-27 en el caso de las empresas (9% vs 12% de forma acumulada 

en los 3 primeros trimestres de 2023), siendo similar en las familias 

(2,5%). 

No obstante, el último dato disponible para el tercer trimestre de 

2023 muestra un valor para las empresas españolas que supera al 



europeo (15% vs 13%), al igual que ocurre en las familias (2,7% vs 

2,6%). En el cuarto trimestre (solo hay datos para España), el 

porcentaje vuelve a aumentar en España, al 16,3% en las 

empresas y al 3,2% en las familias. 

La buena noticia es que a pesar de este aumento de la carga 

financiera de la deuda, en España es menor que en la media 

de la UE-27 en el caso de las empresas  

En el tercer caso, el efecto conjunto del endeudamiento y la carga 

financiera impactan en el servicio de la deuda, es decir, en el 

porcentaje de la renta que hay que destinar cada año a pagar costes 

financieros y amortizar el principal. En el caso de las empresas 

españolas, la ratio del servicio de la deuda alcanzó un 

máximo del 59,3% en 2008 y disminuyó hasta el 32,3% en 

2019. Luego repuntó por la pérdida de renta de las empresas 

durante la pandemia, de forma que se situó en el 43,9% en 2021. 

Tanto en 2022 como en 2023 (hasta septiembre) ha vuelto a caer, si 

bien el último dato del 34,7% supera el alcanzado en 2019. Si en 

2008 la ratio de España era la segunda más elevada de los países 

para los que el Banco de Pagos de Basilea ofrece información, en 

2023 es la quinta con menor ratio, solo por delante de Alemania, 

Italia, Reino Unido y Australia.  

En las familias, el servicio de la deuda es claramente menor que en 

las empresas. También fue 2008 el año de mayor servicio en las 

familias españolas, al destinar el 11,3% de su renta a amortización y 

costes financieros de la deuda. A diferencia de las empresas, la 

caída desde ese año no se detuvo con la pandemia, 

seguramente porque su renta no se vio afectada tanto como el de las 

empresas, en parte por las medias implementadas para hacer frente 

a la crisis (como los ERTE). 

De esta forma, el mínimo valor se ha alcanzado en 

septiembre de 2023, con una ratio del 5,6% que es la mitad 



de la de 2008. En la actualidad, el esfuerzo que tienen que hacer 

las familias españolas para hacer frente al servicio de la deuda es el 

segundo más bajo de los países de la muestra, solo por delante de 

Italia. Es una situación bien distinta a la del año de la gran recesión, 

cuando la ratio del servicio de la deuda de las familias españolas era 

la octava más alta de los 17 países de la muestra. 

En resumen, aunque familias y empresas han visto aumentar desde 

2022 y con intensidad los costes financieros de la deuda por la fuerte 

subida de tipos de interés, el esfuerzo de desendeudamiento 

realizado y la recuperación de la renta, no se ha traducido 

en un aumento del servicio de la deuda. Hay que tener en 

cuenta que desde el máximo nivel de endeudamiento del sector 

privado en 2008, la ratio deuda privada/PIB ha caído 86 puntos (50 

en el caso de las empresas y 36 en las familias), para situase en el 

111,6%, por debajo de la media europea. Nada que ver con el 

aumento de la ratio deuda pública/PIB de 68 puntos de 2008 a 

2023, hasta el actual 107,7%.  

*** Joaquín Maudos es catedrático de economía de la 

Universidad de Valencia, director adjunto del Ivie y 

colaborador del CUNEF.  
 



«Llevamos un periodo ya 
demasiado largo en que 
los acuerdos entre 
políticos son muy difíciles 
y eso no es bueno», 
asegura el economista 

VALENCIA. Semana de enorme sa-
tisfacción profesional y personal 
para el economista Francisco Pé-
rez, pues el fundador y director 
del Instituto Valenciano de Inves-
tigaciones Económicas (IVIE) y 
catedrático de la Universitat de 
València ha sido galardonado con 
el Premio Rei Jaume I de Econo-
mía 2024 y, además, este jueves, 
recoge el Premio de Economía 
Emilio Ontiveros.  
–¿Qué supone recibir un galar-
dón como el Jaume I y por qué 
atribución [trayectoria acadé-
mica, liderazgo como director 
del IVIE o sus servicios a la pro-
fesión y a la comunidad] se sien-
te más orgulloso? 
–Estoy muy contento. Es un re-
conocimiento a una persona, pero 
las personas conseguimos resul-
tados en buena medida porque 
formamos parte de un equipo. El 
jurado destacada varias aporta-
ciones pero en la que estoy espe-
cialmente de acuerdo es en esa 
vocación de servicio. Mi visión 
del trabajo del investigador, y del 
investigador en economía en par-
ticular, es contemplar el análisis 
de los problemas desde una pers-
pectiva empírica, es decir, miran-
do qué nos dicen los datos para 
analizar problemas, pero tam-
bién pensando que la sociedad 
financia a los investigadores es-
perando un retorno con resulta-
dos  que solucionen problemas. 
Siempre me ha parecido que esa 
responsabilidad me concernía. 
–Esa implicación, por ejemplo, 
le lleva a ser uno de los nombres 
de referencia en financiación 
autonómica. ¿Se hubiera solu-
cionado ya si dependiera de cri-
terios técnicos y de los datos? 
–Creo que hubiera avanzado más 
porque, aunque no estemos ab-
solutamente de acuerdo los ex-
pertos en todas y cada una de las 
dimensiones del problema, siem-
pre hemos llegado a consensos 
importantes. Lo que sucede es 
que, además del diagnóstico, en 
las soluciones que se plantea se 
tocan intereses y ahí es donde 
hay resistencias más grandes a 
los cambios. Pero sí lo creo por 

dos motivos porque los técnicos 
en esos temas de intereses no es-
tamos obligados a tomar la deci-
sión y, además, porque esas de-
cisiones las tienen que tomar los 
políticos, que son los represen-
tantes de los ciudadanos, y lleva-
mos un periodo ya demasiado 

largo en que los acuerdos entre 
políticos son muy difíciles y eso 
no es bueno para el país.  
–Ese desacuerdo trasciende a 
otros ámbitos. 
–Sí. Es cierto que es un proble-
ma que no sólo afecta a España, 
pero desde luego no es bueno por-

que hay cuestiones difíciles de 
abordar que afectan a medio y a 
largo plazo a las condiciones en 
las que funciona el sector públi-
co en nuestro país o el sector pri-
vado, porque no olvidemos que 
el sector público define el marco 
regulatorio del privado y, por tan-
to, esos retrasos en la reforma 
son una mala noticia para el país. 
–¿Para la Comunitat es más ur-
gente un nuevo sistema de fi-
nanciación o la condonación de 
la deuda vinculada al FLA? 
–Las dos cosas son importantes 
porque el origen de la deuda y de 
que continúe acumulándose es 
el mal funcionamiento del siste-
ma de financiación. Si no arre-
glamos el sistema de financia-

ción y permanece el que hay, se-
guirán dándose unas circunstan-
cias en las que cada vez tenemos  
más déficit y deuda. Pero si solu-
cionamos el problema de la deu-
da sin arreglar el sistema de fi-
nanciación volverán las goteras, 
volvería a gotear el sistema con 
esos déficits. Y si sucediera lo con-
trario, es decir, si reformamos la 
financiación pero no abordamos 
el tema de la deuda, pues tendre-
mos una mochila que seguirá pe-
sando sobre la Generalitat. 
–La brecha entre el PIB per cá-
pita de la Comunitat y la media 
de España se sitúa ya un 14,8% 
por debajo del promedio nacio-
nal. ¿Tiene solución esa brecha? 
–Solución tiene. Esa situación es 
resultado de una operación rela-
tivamente sencilla porque el PIB 
per cápita es un cociente: en el 
numerador está el PIB que gene-
ramos y en el denominador está 
la población. Nosotros nos aleja-
mos porque el numerador no cre-
ce tan rápidamente como el de-
nominador. Es decir, somos un 
territorio que atrae población y, 
aunque crece en producción y en 
valor añadido, no lo hace tan rá-
pidamente como Madrid, País 
Vasco o Cataluña con actividades 
avanzadas que tienen que ver con 
nuevas tecnologías, digitaliza-
ción, servicios avanzados… Sí, 
crecemos, pero en base a activi-
dades como el turismo, que nos 
da de comer y hay que proteger 
y fomentar, pero no es una acti-
vidad que dé altos salarios o ten-
ga productividad alta. No se tra-
ta de renunciar al turismo, pero 
sí de acompañarlo con otras ac-
tividades avanzadas. 
–Se insiste en la necesidad de 
que el tejido productivo genere 
más valor añadido, innovación... 
¿Cómo lograrlo?  
–Lo que tenemos que hacer es di-
versificar más y recomponer 
nuestro tejido productivo. Es de-
cir, hay empresas con esas carac-
terísticas en la Comunitat pero 
¿cuánto pesan en el empleo? Me-
nos que en otros territorios más 
avanzados. Eso en parte tiene que 
ver con la especialización, con el 
tamaño. Sería positivo que hu-
biera más empresas grandes. 
–¿Cómo conseguimos atraer y y 
retener talento en la Comunitat? 
–La facilidad de atraer y de rete-
ner talento va a ser mayor cuan-
do el tejido productivo genere 
puestos de trabajo con esas ca-
racterísticas de alta cualificacion. 
La transformación del tejido pro-
ductivo será el mayor imán para 
atraer y retener talento, y tam-
bién el propio crecimiento eco-
nómico. 

«Si solucionamos el problema de la deuda sin 
arreglar la financiación, volverán las goteras»
 Francisco Pérez  Director del IVIE y Premio Jaume I de Economía

PIB PER CÁPITA 

«No se trata de 
renunciar al 

turismo, pero sí de 
acompañarlo con 

otras actividades » 

EDUCACIÓN 

«La transformación 
del tejido productivo 
será el mayor imán 

para atraer y retener 
talento»

Francisco Pérez, director del IVIE.  LP

ISABEL DOMINGO

Jueves 06.06.24  
LAS PROVINCIAS 35ECONOMÍA
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