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Espaiia prima el crédito y
retrasar a tope el impacto

Los estimulos directos son de los menores de Europa

MEDIDAS FISCALES PARA COMBATIR LA RECESION

En porcentaje del PIB del 2019

ESTIMULOS FISCALES PAGOS APLAZADOS OTRAS MEDIDAS DE LIQUIDEZ
Bélgica 0,7 3,0 10,9
Dinamarca 2,1 7,2 2,9
Francia 2,4 9,4 14,0
Alemania 10,1 14,6 27,2
Grecia 1,1 2,0 0,5
Hungria 0,4 8,3 0
Italia 0,9 13,2 29,8
Paises Bajos = 1,6 3,2 0,6
Portugal 2,5 11,1 5,5
Espaiia 1,1 1,5 9,1
Reino Unido 4,5 1,4 14,9
EE.UU. 9,1 2,6 2,6
FUENTE: Bruegel LA VANGUARDIA

LALO AGUSTINA
Barcelona

Sea por falta de alternativa —no
haydinero-opor conviccion, las
medidas del Gobierno para ha-
cer frente a la devastacion cau-
sadapor el cierre de laeconomia
parecen encaminadas a un fin:
evitar la desaparicién de miles
de empresas. Por eso, segtin da-
tos recogidos por el Brussels Eu-
ropean and Global Economic
Laboratory (Bruegel), el presti-
gioso think tank consede en Bru-
selas, el esfuerzo del Estado en
los tltimos dos meses se ha cen-
trado enlaliquidez.

El informe de Bruegel no deja
enbuen lugar a Espafia, que apa-
rece como uno de los paises en
los que ha habido menor impli-
cacion publica para socorrer a
las empresas en la actual situa-
cion. Asi, el Gobierno haaproba-
do estimulos por valor del 1,1%
del producto interior bruto
(PIB), un porcentaje muy simi-
lar al de Ttalia (0,9%), pero me-
nos de lamitad que el de Francia
(2,4%) y una cuarta parte que el
del Reino Unido (4,5%), que son
otros de los grandes paises mas
afectados por la pandemia. Esta-
dos Unidos (9,1%) y Alemania
(10,1%) quedan muy lejos en
cuanto a la movilizacion directa
de recursos publicos se refiere.

En el caso de Espana, las me-
didas para facilitar liquidez
—fundamentalmente, a través de
los avales del ICO- equivalen
hastaelmomentoal 9,1% del PIB
y se acompaiia de un segundo
bloque de iniciativas encamina-
das a aplazar pagos, de forma
que se pueda ayudar a preservar
un poco el bien mas preciado en
estos momentos: la caja. Segun
Brueeel. los aplazamientos afec-

tan a alrededor del 1,5% del PIB
espanol. Cash is king.

Aligual que ocurre con los es-
timulos fiscales directos, las dos
categorias de ayudas clasifica-
dasporlacitadaentidad belgasi-
tiian a Espafia a la cola de Euro-
pa. En especial, en lo que se re-
fiere a los pagos aplazados, una
reivindicacion empresarial que
ha sido defendida por entidades

INFORME DE BRUEGEL
Espaiia dedica un 1%
del PIB a estimulos
directos y un 10,6% a
favorecer la liquidez

ARTICULO DE FUNCAS

La divergencia en las
ayudas con Europa
apunta a una salida
asimétrica de la crisis

como Foment del Treball para
los impuestos de las pymes y los
auténomos, entre otros colecti-
vos. Solo el Reino Unido ha sido
mas severo que Espafia en este
aspecto al que Italia, por ejem-
plo, hadedicado ocho veces mas
recursos y Alemania, diez veces
mas. En el resto de las medidas
deliquidez, el Gobierno hallega-
do mas lejos, aunque se mantie-
ne a una distancia considerable
de los mas generosos. Italia
(29,8%), Alemania (27,2%), el
Reino Unido (14,9%) y Francia
(14%) superan a una Espaiia que
no llega al 10% del PIB.
Ladisparidad y el menor por-
centaje del PIB destinado en los
paisesdelsurde Europaparaha-
cer frente a la actual pandemia

hacen muy probable que la sali-
da de la crisis sea asimétrica, se-
gin advierten los profesores
Santiago Carb¢ y Francisco Ro-
driguez en un articulo de Cua-
dernos de Informacion Econémi-
ca de Funcas. Los dos expertos
destacan, que tanto en Espafia
como en la Unién Europea, las
medidas se adoptan de forma
“excesivamente gradual, en un
goteo que podriaserinsuficiente
para responder adecuadamente
alaurgenciadel problema”.

La implementacion también
les parece “demasiado progresi-
vay poco directa”, como sucede,
por ejemplo, con las lineas de
avales del ICO, aunque defien-
den que las politicas de financia-
cién son “esenciales” en un con-
textode pandemiaqueralentiza,
e incluso paraliza, las activida-
des econdémicas. En contraste
con Estados Unidos, las medidas
aplicadas en Espafa y la Unién
Europea son fundamentalmen-
te por la via del crédito y no di-
rectas; ademas, en el Viejo Con-
tinente se hadescartado, hastala
fecha, cualquier idea de mutua-
lizar deuda.

Carbé y Rodriguez sostienen
que la mayoria de las ayudas se
estan articulando como finan-
ciacién, al menos enlo que se re-
fiere al 4mbito empresarial, lo
que “no permite que la savia lle-
guesiempre alasramasdel arbol
productivooque,cuandolo pue-
da hacer, sea demasiado tarde”,
exponen. Sin embargo, conside-
ran que todavia quedan posibili-
dades de ampliar los mecanis-
mos de apoyo tanto en Espaia
como en Europa y citan, como
ejemplos, los préstamos partici-
pativos para reforzar la solven-
cia de empresas y la titulizacion
de deuda corporativa.e



