
Editorial
El reto del mercado 
del ladrillo no es 
solo recuperarse, 
sino hacerlo de 
forma sostenible 

Q
ué es el dinero? Lo 

primero es pensar 

en monedas y en 

billetes. También 

en el oro. ¿Y los tiques res-

taurante? Es fácil abrir el 

abanico de candidatos para 

entrar en la definición de 

dinero, que es un instru-

mento con el que culminar 

un pago. La tarjeta, el móvil 

e internet son otros medios 

de pago, ya que hay tantos 

como permita la tecnología 

y prefiera el consumidor. 

Para simplificar, podemos 

decir que dinero es cual-

quier activo que permite 

pagar el producto o servicio 

que necesitamos y que es 

generalmente aceptado. 

Pero sin un valor intrínseco 

en casi todos los casos, su 

aceptación no deja de ser 

una cuestión de confianza. 

Lo mismo sucede con el di-

nero legal emitido por las 

autoridades. 

La confianza y segu-

ridad que hay detrás del 

dinero, así como su esta-

bilidad en el tiempo, lo 

configuran también como 

un depósito de valor que 

permite acumularlo para 

realizar futuros pagos. 

El  dinero funciona 

como medio de pago, es 

una unidad de cuenta y 

también es un depósito 

de valor. Por definición, 

la variación del dinero 

en circulación financia el 

crecimiento nominal de la 

economía. Esta regla mo-

netaria tan simple llevó en 

el pasado a los bancos cen-

trales a intentar controlar 

la oferta de dinero como 

un objetivo intermedio de 

la política monetaria para 

alcanzar el objetivo final 

que era la estabilidad de 

los precios. Tardaron tiem-

po en percatarse que esto 

no es posible en un mun-

do abierto e innovador. 

El concepto de dinero es 

estable, pero la forma que 

adopta a lo largo del tiempo 

no lo es, alimentado por el 

avance de la tecnología y 

por los cambios en los há-

bitos de los consumidores. 

Hablamos de cuestiones 

generacionales y cultura-

les, en muchos casos, que 

condicionan el uso del tipo 

de dinero en cuestión. 

Este clásico debate so-

bre el concepto de dinero 

llega a nuestros días de la   

mano de la creciente digi-

talización de la sociedad. 

Las criptomonedas tal y 

como las conocemos en es-

tos momentos no cumplen 

con las premisas para ser 

consideradas como dinero. 

No son generalmente acep-

tadas como medio de pago, 

no son estables ni tampoco 

son unidad en el precio de 

los artículos. Pueden ser, es 

cierto, un depósito de va-

lor, como cualquier activo 

financiero o commodity. 

Cuando se alude a estos 

activos se habla de dinero 

digital, pero es preciso acla-

rar que el dinero legal ya 

está en buena parte digita-

lizado a través de anotacio-

nes en cuenta en el sistema 

bajo un esquema regulado 

y transparente que funcio-

na bien. Esta es la clave del 

dinero: debe permitir que 

se realicen los pagos de los 

gastos e inversiones nece-

sarios para el desarrollo 

económico de una forma 

eficiente y segura. 

El sistema monetario 

actual tiene al crédito 

como subyacente. El cré-

dito domina las relaciones 

entre los bancos centrales, 

los bancos privados y las 

familias y empresas. Los 

bancos centrales son emi-

sores de moneda legal, los 

bancos privados aumentan 

la oferta de dinero que ne-

cesitan los agentes econó-

micos con sus préstamos y 

hacen posible los medios 

de pago que demandan los 

clientes. La intermediación 

financiera que realizan las 

entidades bancarias es im-

prescindible para canali-

zar el ahorro de la socie-

dad hacia la inversión. Y 

posibilitar de esta forma 

el crecimiento económico. 

Además, el elevado peso 

de la financiación banca-

ria en la economía europea 

convierte a las entidades 

de crédito en clave para 

que la política monetaria 

expansiva del BCE llegue a 

su objetivo final que son las 

familias y empresas. 

Con este telón de fondo, 

es prioritario que el debate 

actual sobre la innovación 

financiera busque mejo-

rar la situación de parti-

da, una mayor eficiencia 

del sistema, siempre en 

beneficio del cliente. Los 

bancos han sido y siguen 

siendo los motores de la 

innovación financiera y su 

misión es ofrecer la finan-

ciación necesaria para el 

emprendimiento y servi-

cios financieros que res-

pondan de forma eficiente 

a las necesidades de sus 

clientes. 

Resulta fundamental 

que cumplan su labor en 

un contexto de estabilidad 

financiera y regulatoria. 

Las autoridades deben 

adaptarse también a las 

exigencias de la nueva era 

digital, sumándose al reto 

de promover la innovación. 
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Es necesario tener muy 
presentes las lecciones del 
pasado y recordar la 
ascensión y caída del sector

L
a recuperación del mer-

cado inmobiliario en 

España es un hecho, 

pese a que la magnitud 

de ese repunte esté 

todavía muy lejos de 

las cifras que alcanzó 

el sector antes de la 

crisis. En ese sentido, 

los datos no permiten 

hablar de burbuja inmobiliaria, ni siquiera 

incipiente, pero sí de zonas que están recu-

perando la demanda y los precios a un ritmo 

sensiblemente superior al del resto de España. 

La Costa del Sol es una de esas áreas que están 

despertando un enorme interés por parte de 

promotoras y fondos inmobiliarios, todos ellos 

en busca de oportunidades en este nuevo ciclo 

alcista del mercado. Las cifras son rotundas: 

actualmente hay en marcha en la zona 200 

proyectos que suman 11.000 viviendas, pero 

para los próximos tres o cuatro años está pre-

visto llegar hasta 35.000. Cierto que a una 

amplia distancia de las más de 37.000 casas 

construidas solo en 2006, en pleno apogeo del 

mercado, pero con un ritmo que ha situado 

a la provincia de Málaga en el cuarto foco de 

recuperación (tras Madrid, Barcelona y Ali-

cante) del mercado inmobiliario en España.

Existen datos objetivos que pueden facilitar 

la sostenibilidad a largo plazo de este boom y 

prevenir, en lo posible, la amenaza siempre 

presente de un hundimiento. El primero de ellos 

es la naturaleza de la demanda, practicamente 

extranjera en su totalidad, con un nivel de sol-

vencia considerable y que se guía por criterios 

que van más allá del precio. Se trata de una 

zona, además, en la que coexisten primeras y 

segundas viviendas, lo que aporta dinamismo 

y explica el hecho de que actualmente el 7% de 

las viviendas iniciadas en España estén en la 

provincia malagueña, un porcentaje muy por 

encima de su participación en la población total.

La recuperación paulatina del sector del 

ladrillo es una buena noticia, porque consti-

tuye una fuente de actividad y de empleo. Sin 

embargo, es necesario tener muy presentes las 

lecciones del pasado y recordar la velocidad 

con la que el este mercado creció, se desbocó 

y se derrumbó estrepitosamente, arrastran-

do con él a miles de pequeñas empresas y a 

centenares de miles de empleos. Por ello, el 

reto del inmobiliario no es tanto recuperarse, 

como hacerlo de forma ordenada, e�ciente y, 

sobre todo, sostenible.
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