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EFE 
Nadia Calviño, vicepresidenta de Asuntos Económicos

DANIEL CABALLERO 

MADRID 

El Gobierno y la banca están trabajan-

do en cómo reorientar y/o adaptar los 

40.000 millones de euros en avales del 

Instituto de Crédito Oficial (ICO) para 

inversiones que el Ejecutivo lanzó en 

septiembre con meses de retraso. Así 

lo aseguran varias fuentes financieras 

consultadas por ABC. Estas líneas ya 

empezaron torcidas por los plazos de 

puesta en marcha y la se-

gunda ola del coronavi-

rus les ha dado la punti-

lla. Como avanzó este pe-

riódico, la demanda de 

estas garantías públicas  

es prácticamente resi-

dual; por ello, en la Vice-

presidencia de Asuntos 

Económicos se trabaja ya 

en una alternativa para que esas de-

cenas de miles de millones dejen de 

ser un fracaso.  

Marzo de 2020. El Gobierno puso en 

marcha 100.000 millones en avales del 

ICO para que la banca pudiera brindar 

liquidez a las empresas. Tras el primer 

estado de alarma se reaccionó con pres-

teza, aunque costara al principio que 

ese dinero fluyera. Luego, con la de-

sescalada se anunciaron estos otros 

40.000 millones para inversión, pen-

sando en una pronta recuperación eco-

nómica. Más allá de que el Ejecutivo 

tardara más de dos meses en sacar 

adelante estos nuevos avales –julio, 

agosto y parte de septiembre–, su pin-

chazo se hizo realidad muy tempra-

no. Las empresas no querían ni podían 

invertir –ni quieren aho-

ra– tal como estaba la si-

tuación. Los ICO para in-

versión han disfrutado 

de tres meses de margen 

para funcionar, pero el 

tejido productivo no ha 

acudido a por ellos. Es 

ahí cuando la vicepresi-

denta Calviño ha decidi-

do tomar cartas en el asunto. Las con-

versaciones con las entidades para 

abordar el problema ya se están suce-

diendo en pos de buscar una salida a 

este dinero. «Estos avales se acabarán 

necesitando, pero bastante más ade-

lante», señalan en el sector financie-

ro. Sin embargo, la solución no se an-

toja sencilla por diversos condicionan-

tes. Desde la Vicepresidencia de 

Asuntos Económicos, a preguntas de 

este medio, no se han pronunciado. 

El dilema del mar de crédito 
Hasta la fecha se ha brindado liquidez 

a las empresas por 111.975 millones, 

de los cuales 85.079 millones bajo ga-

rantía estatal, aunque los préstamos 

al tejido productivo con aval del ICO 

están fluyendo, desde finales del ve-

rano, a cuentagotas. El mar de crédi-

to ya no sirve para sacar adelante la 

economía. Además, en las entidades 

financieras lo que se espera es un en-

durecimiento de las condiciones de 

concesión de préstamos y dejar de dar 

prácticamente cuanto se solicita, se-

gún la encuesta periódica que publi-

ca el Banco Central Europeo (BCE). El 

grifo empieza a cortarse. 

Ni las empresas necesitan ya más 

liquidez vía crédito ni los bancos as-

piran a seguir en esa línea. Lo que está 

ya en marcha y tenga demanda se se-

guirá otorgando, pero en este caso los 

ICO para inversión no entran en ello. 

Es más, según fuentes financieras, el 

Ejecutivo le ha llegado a decir a los 

bancos que si agotan su cupo de ava-

les para liquidez, utilicen para esa fi-

Economía y la banca 
estudian reorientar 
los fracasados avales 
ICO para inversión
∑ Ascienden a 40.000 

millones que las 
empresas no necesitan 
en esta fase de la crisis   

JULIO DE 2020 

ICO para inversión 
La primera semana de julio el 
Ejecutivo anunció 40.000 
millones en avales para 
inversión. La «normalidad» 
empezaba a llegar. 

SEPTIEMBRE 2020 

Puesta en marcha tardía 
Dos meses tarde, el Gobierno 
puso en marcha los avales para 
inversión tras firmar los 
convenios con los bancos para 
posibilitar su concesión.

MARZO DE 2020 

Primeros avales 
El Gobierno, tras decretar el 
confinamiento, anunció 100.000 
millones en avales del ICO para 
crédito bancario. Su destino: 
otorgar liquidez a las empresas.

PRIMAVERA 2020 

Problemas 
Al poner en marcha los avales, el 
aluvión de demanda provocó 
retrasos. El Gobierno y la banca 
se engancharon en reproches 
mutuos, pero se solucionó.  
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Operaciones de financiación / En número

Pymes y autónomos

Fuente:Ministerio de Asuntos Económicos y Transformación Digital ABC

Avales / En millones de euros (con un límite de 100.000 millones)

Línea de avales del Gobierno para liquidez

Financiación / En millones de euros

Resto de empresas

918.673

85.079

111.975

901.218

17.455

22.50362.576

33.68578.289

D. C. MADRID 

Nadia Calviño, vicepresidenta eco-

nómica, no lidera una plaza fácil de 

torear. Los encontronazos con sus 

colegas de Gobierno son constantes, 

y a ello se ha unido otra alerta: los 

avales del ICO para inversión no tie-

nen demanda.  

El escaso atractivo de estas garan-

tías públicas es motivo de preocupa-

ción de la responsable económica del 

Ejecutivo. En su día se diseñaron con 

la perspectiva de una recuperación 

más temprana, y esperando que las 

empresas tuvieran apetito de este 

tipo de créditos. Ha resultado ser todo 

lo contrario, para desgracia de Cal-

viño.  

A ello se une también otro de los 

temores que tiene la vicepresidenta: 

el sobreendeudamiento de las com-

pañías. Estos meses los avales desti-

nados a liquidez han cumplido su 

función de amortiguar las caídas del 

tejido empresarial, pero esa es una 

situación que no puede eternizarse. 

Bien lo sabe la responsable económi-

ca del Gobierno, que es consciente de 

que regar con «simple» crédito no 

será suficiente.

Calviño, en alerta por la baja 
demanda de estos créditos 

La vicepresidenta busca alternativas

Soluciones 

El Gobierno 
ahonda en la idea 
de rescatar a las 

pymes viables 
entrando en su 
accionariado
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nalidad los teóricamente destina-

dos a inversión, lo cual está permi-

tido. Otra muestra más de que en el 

Gobierno se asume que de inver-

sión, nada de nada.  

Economía y la banca todavía no 

tienen clara la fórmula para darle 

un buen uso a esos 40.000 millones 

que están parados. Lo que sí tiene 

claro Calviño, también, es que ha-

brá que darles un nuevo uso para 

apoyar a las empresas, que vienen 
quejándose recurrentemente del 

abandono del Gobierno. 

Así las cosas, según ha podido sa-

ber ABC, la vicepresidenta se niega 

en rotundo a basar la recuperación 

en más y más crédito. Esta es una 

vía de escape para ciertos momen-

tos puntuales, y España no está ya 

en esa fase. Además, la vicepresi-

denta considera que no será bueno 

para el conjunto de la economía se-

guir sosteniendo compañías que en 

otras circunstancias se las habría 

dejado caer. Hace suyo el discurso 

del gobernador del Banco de Espa-

ña, Pablo Hernández de Cos, de que 

han de buscarse fórmulas para per-

mitir a las compañías inviables una 

salida del mercado de la manera 

más ordenada posible. «Zombifi-

car» con deuda el tejido producti-

vo es «pan para hoy y hambre para 

mañana», que se dice. 

Aun así, Economía no aspira a 

dejar tiradas a las compañías en este 

segundo golpe del Covid, más aún 

sabiendo que muchas ni siquiera se 

han logrado recuperar del primero. 

Calviño tiene sobre la mesa qué ha-

cer con los 40.000 millones en ava-

les ICO para inversión y, paralela-

mente, en La Moncloa se está abor-

dando la posibilidad de inyectar 

capital directamente en las pymes 

viables que lo necesiten entrando 

en su accionariado. Un rescate o in-
tervención pública en toda regla 

para que las empresas no salgan 

adelante con crédito sino con ayu-

das directas del Estado.  

Esta última idea, eso sí, se en-

cuentra en una fase todavía prema-

tura, de la que se ha dado cuenta ya 

a la banca. La forma escogida para 

entrar en el capital social de las com-

pañías que lo soliciten no está ni 

mucho menos decidida. El Gobier-

no quiere y puede acometer estos 

rescates; así se demuestra con el 

otro fondo de 10.000 millones de la 

SEPI para grandes empresas. Con 

una especie de créditos participa-

tivos, que pasarían a formar parte 

del patrimonio contable del tejido 

productivo, se lograría en parte el 

objetivo. Y para 2021 se espera que 

la intención tome algo de forma.    

A PARTIR DE SEPTIEMBRE 2020 

El fracaso 
Desde septiembre, la demanda 
de los ICO Inversión ha sido 
mínima. Las empresas no los 
quieren en estos momentos de la 
crisis, con la segunda ola.


