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España prima el crédito y
retrasar a tope el impacto
Los estímulos directos son de los menores de Europa

LALO AGUSTINA
Barcelona

Sea por falta de alternativa –no
haydinero–oporconvicción,las
medidas del Gobierno para ha-
cer frente a la devastación cau-
sadaporelcierrede laeconomía
parecen encaminadas a un fin:
evitar la desaparición de miles
de empresas. Por eso, según da-
tosrecogidosporelBrusselsEu-
ropean and Global Economic
Laboratory (Bruegel), el presti-
giosothinktankconsedeenBru-
selas, el esfuerzo del Estado en
los últimos dosmeses se ha cen-
tradoen la liquidez.
El informedeBruegel no deja

enbuenlugaraEspaña,queapa-
rece como uno de los países en
los que ha habido menor impli-
cación pública para socorrer a
las empresas en la actual situa-
ción.Así,elGobiernohaaproba-
do estímulos por valor del 1,1%
del producto interior bruto
(PIB), un porcentaje muy simi-
lar al de Italia (0,9%), pero me-
nosde lamitadqueeldeFrancia
(2,4%) y una cuarta parte que el
delReinoUnido (4,5%), que son
otros de los grandes países más
afectadosporlapandemia.Esta-
dos Unidos (9,1%) y Alemania
(10,1%) quedan muy lejos en
cuanto a lamovilización directa
derecursospúblicos se refiere.
En el caso de España, las me-

didas para facilitar liquidez
–fundamentalmente, a travésde
los avales del ICO– equivalen
hastaelmomentoal9,1%delPIB
y se acompaña de un segundo
bloque de iniciativas encamina-
das a aplazar pagos, de forma
que sepueda ayudar apreservar
un poco el bienmás preciado en
estos momentos: la caja. Según
Bruegel, losaplazamientosafec-

tan a alrededor del 1,5% del PIB
español.Cash isking.

Al igualqueocurrecon loses-
tímulos fiscales directos, las dos
categorías de ayudas clasifica-
dasporlacitadaentidadbelgasi-
túan a España a la cola de Euro-
pa. En especial, en lo que se re-
fiere a los pagos aplazados, una
reivindicación empresarial que
ha sido defendida por entidades

como Foment del Treball para
los impuestos de las pymes y los
autónomos, entre otros colecti-
vos. Solo el ReinoUnido ha sido
más severo que España en este
aspecto al que Italia, por ejem-
plo,hadedicadoochovecesmás
recursos y Alemania, diez veces
más. En el resto de las medidas
deliquidez,elGobiernohallega-
domás lejos, aunque semantie-
ne a una distancia considerable
de los más generosos. Italia
(29,8%), Alemania (27,2%), el
Reino Unido (14,9%) y Francia
(14%)superanaunaEspañaque
no llegaal 10%delPIB.
La disparidad y elmenor por-

centaje del PIB destinado en los
paísesdelsurdeEuropaparaha-
cer frente a la actual pandemia

hacenmuy probable que la sali-
da de la crisis sea asimétrica, se-
gún advierten los profesores
Santiago Carbó y Francisco Ro-
dríguez en un artículo de Cua-
dernos de InformaciónEconómi-
ca de Funcas. Los dos expertos
destacan, que tanto en España
como en la Unión Europea, las
medidas se adoptan de forma
“excesivamente gradual, en un
goteoquepodríaserinsuficiente
para responder adecuadamente
a laurgenciadelproblema”.
La implementación también

les parece “demasiadoprogresi-
vaypocodirecta”, comosucede,
por ejemplo, con las líneas de
avales del ICO, aunque defien-
denque laspolíticasde financia-
ción son “esenciales” enuncon-
textodepandemiaqueralentiza,
e incluso paraliza, las activida-
des económicas. En contraste
conEstadosUnidos, lasmedidas
aplicadas en España y la Unión
Europea son fundamentalmen-
te por la vía del crédito y no di-
rectas; además, en el Viejo Con-
tinentesehadescartado,hastala
fecha, cualquier idea de mutua-
lizardeuda.
Carbó y Rodríguez sostienen

que la mayoría de las ayudas se
están articulando como finan-
ciación, almenosen loquesere-
fiere al ámbito empresarial, lo
que “no permite que la savia lle-
guesiemprealasramasdelárbol
productivooque,cuandolopue-
da hacer, sea demasiado tarde”,
exponen. Sin embargo, conside-
ranque todavíaquedanposibili-
dades de ampliar los mecanis-
mos de apoyo tanto en España
como en Europa y citan, como
ejemplos, los préstamos partici-
pativos para reforzar la solven-
cia de empresas y la titulización
dedeudacorporativa.c

INFORME DE BRUEGEL

España dedica un 1%
del PIB a estímulos
directos y un 10,6% a
favorecer la liquidez

ARTÍCULO DE FUNCAS

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

MEDIDAS FISCALES PARA COMBATIR LA RECESIÓN
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ESTÍMULOS FISCALES PAGOS APLAZADOS OTRAS MEDIDAS DE LIQUIDEZ


