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MARÍA HERNÁNDEZ MADRID 

La última cruzada del Gobierno con 
los grandes patrimonios vuelve a si-
tuar a las sicav en el objetivo y po-
dría ser el principio de su fin definiti-
vo. Hacienda quiere establecer una 
inversión mínima de 2.500 euros a 
cada uno de sus partícipes para que 
sigan tributando al 1% o, de lo con-
trario, tendrán que cotizar según el 
tipo general del Impuesto de Socie-
dades, hasta un 25%. El posible cam-
bio está provocando un aumento de 
las consultas legales para sortear las 
nuevas condiciones del Fisco y está 
obligando a gestoras y entidades a 
replantearse su estrategia en los pró-
ximos meses.  

El cambio forma parte de la nueva 
ley Antifraude que prepara el depar-
tamento de María Jesús Montero y 
también contempla designar a la 
Agencia Tributaria como el órgano 
responsable de velar por su cumpli-
miento. La norma está aún en fase 
de tramitación y, pese a ello, las lla-
madas y preguntas a los despachos 
y entidades especializadas se han in-
crementado en los últimos días. En-
tre ellas se plantean, incluso, el tras-
lado del vehículo a otros países con 
condiciones más ventajosas.  

Para tributar de acuerdo con las 
normas de un país concreto, el titular 
en cuestión debe residir durante al 
menos seis meses al año en dicho 
país, «y Portugal es el más cercano, 

por lo que ofrece más facilidades en 
este sentido», apuntan fuentes del 
mercado consultadas por este diario.   

Las mismas fuentes indican que 
los continuos cambios legislativos 
promovidos por el Gobierno en ma-
teria de inversión y productos de 
ahorro, así como la indefinición de 
muchas de sus decisiones han insta-
lado la inseguridad jurídica entre 
grandes y pequeños inversores, que 
buscan cada vez con más frecuencia 
alternativas fiscales más ventajosas. 
«La gente que tiene ahorros o segun-
das viviendas empieza a sentir mie-
do ante las medidas que podrían po-
ner en marcha y que podrían afec-
tarles directamente», aseguran.  

La inquietud no es nueva entre los 
participantes de las sicav en España. 
Éstas han sido tradicionalmente uno 
de los vehículos de inversión preferi-
dos por las grandes fortunas de 
nuestro país, principalmente por sus 
condiciones para la tributación.  

Estas sociedades de inversión ges-
tionan un patrimonio financiero mí-
nimo de 2,4 millones de euros, cuen-
tan con al menos 100 accionistas y, 
hasta ahora, pagan el Impuesto de
Sociedades del 1% sobre las plusva-
lías generadas durante el periodo. 
Eso sí, una vez que se rescatan las 
plusvalías, tributan al porcentaje co-
rrespondiente.  

Sobre el papel, parecen un vehícu-
lo de inversión más con unas condi-

ciones muy específicas y similares a 
las de los fondos de inversión; en la
práctica, han perdido su perfil colec-
tivo. La mayoría pertenecen casi en 
exclusiva a una sola persona que las 
controla, mientras el 99% restante 
son lo que en el argot financiero se 
denomina mariachis, es decir, nom-
bres necesarios que sirven de relleno 
para que los millonarios puedan en-
cauzar sus inversiones tributando 
más ventajosamente. 

Y éste es uno de los motivos 
que ha llevado a algunas forma-
ciones políticas como Unidas Po-
demos a promover un cambio en 
sus condiciones.  

Ahora bien, las modificaciones en 
el régimen de las sicavs llevan tiem-
po sobrevolando el panorama finan-
ciero y en el sector se da por hecho 
que los cambios llegarán, antes o 
después. Eso explica la progresiva 
reducción en el número de socieda-
des, su traslado a otros países o, en 
la mayoría de los casos, su disolu-

ción o su transformación en fondos 
de inversión.  

También se ha constatado cierta 
parálisis de la entrada de dinero. De 
hecho, en los nueve primeros meses 
del año, los reembolsos o retiradas 
sumaron 727 millones y su pérdida 
patrimonial ascendió a 2.176 millo-
nes, según datos recopilados por la 
firma VDos. Los bancos registraron 
los mayores reembolsos netos, con 
522 millones, aunque siguen mante-
niendo su posición como líder por 
cuota de mercado, con un 55,48%.  

Toda esta estructura podría resen-
tirse si finalmente los cambios se ha-
cen efectivos. Los departamentos de 
banca privada de las entidades han 
comenzado a testar el ánimo de sus 
clientes para intentar retener sus in-
versiones en caso de que se eleve la 
cuota mínima. 

El castigo a las 
sicav dispara 
las consultas 
sobre Portugal 
El Gobierno plantea establecer una inversión 
mínima de 2.500 euros para tributar al 1%

La ministra de Hacienda, María Jesús Montero. EFE

En el sector dan por 
hecho los cambios y 
podría ser el principio 
del fin de las sicavs
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SUSANA ALCELAY/ MARÍA CUESTA 
MADRID 

«A
 río revuelto, 

ganancia de 

pescadores», 

dice el refrán 

popular. Lo 

que, llevado al 

terreno que nos ocupa, significa que los 

independentistas, los que buscan rom-

per España, y han apoyado los Presu-

puestos de Pedro Sánchez, buscan aho-

ra sacar provecho de una situación caó-

tica. La debilidad del Gobierno ha 

llevado a ERC a plantear la ruptura de 

la caja única de la Seguri-

dad Social, un tema recu-

rrente planteado por el 

independentismo que 

siempre vuelve cuando 

llega una negociación par-

lamentaria, a sabiendas 

de que es un asunto ya 

zanjado en numerosas 

ocasiones por el Tribunal 

Constitucional. En suce-

sivas sentencias 

(1989,1996 y 2013) el alto 

tribunal ha dejado claro 

que el sistema español de 

Seguridad Social es de 

caja única, lo que signifi-

ca que trabajadores y em-
presarios cotizan y esa re-

caudación va a un fondo 

común que posteriormente se reparte 

respetando una cierta proporcionali-

dad entre lo cotizado y lo percibido.        

Romper esta caja ha sido una vieja 

aspiración del nacionalismo vasco, que 

el pasado febrero, en plena precampa-

ña electoral, y aprovechando también 

la debilidad de Sánchez, lograba cobrar-

se el apoyo a su investidura con el tras-

paso a País Vasco de la gestión econó-

mica de la Seguridad Social. Un prece-

dente que ningún gobierno había 

afrontado antes por los riesgos que po-

dría suponer fragmentar la Seguridad 

Social para la igualdad de todos los es-

pañoles. Eso sí el Ejecutivo se apresuró 

a decir que en ningún caso se rompería

la caja única y que el traspaso, que aún 

debe materializarse, se estudiaría en el 

Pacto de Toledo.  

El que sí lo plantea ahora abierta-

mente es ERC. Los independentistas 

dan un plazo de seis meses al Gobierno 

para que apruebe un nuevo sistema de 

las prestaciones y subsidios por desem-

pleo, ahora pagados por el SEPE. Ellos 

gestionarían el proceso de principio a 

fin, reconocimiento, gestión y pago.  

Así figura en una de las 3.793 en-

miendas registradas por los distintos 

grupos a los Presupuestos para 2021. 

Pese a las reticencias iniciales mos-

tradas tanto por ERC como por EH Bil-

du a desvelar la letra pequeña de sus 

iniciativas, el Congreso 

dejó ayer a la luz pública 

la literalidad de su con-

tenido. De las más de 320 

enmiendas parciales pre-

sentadas por los nacio-

nalistas catalanes, la más 

llamativa por su signifi-

cado político es la exigen-

cia de romper la caja úni-

ca de la Seguridad Social, 

con el «traspaso de la ges-

tión de las prestaciones 

y subsidios de desempleo 

a la Generalitat».  

ERC desgrana su hoja 

de ruta. «El sistema con-

sistirá en el traspaso de 
competencias en políticas 

pasivas de empleo, pres-

taciones y subsidios de desempleo a la 

Generalitat de forma que dicha admi-

nistración gestionará de forma integral 

las políticas de ocupación» en Cataluña. 

El grupo catalán es ambicioso y exi-

ge también que el traspaso incluya, como 

mínimo, la organización y administra-

ción de los servicios, la gestión del reco-

nocimiento a recibir prestaciones, el tras-

paso de infraestructuras, incluyendo los 

bienes muebles e inmuebles, la finan-

ciación de las obligaciones y el control 

y procesamiento de los datos. Los nacio-

nalistas remarcan que se incluirá la trans-

ferencia de todos los recursos materia-

les y humanos del SEPE «junto con la 

dotación presupuestaria de plantillas y 

sistemas para llevarlos a cabo». 

∑ Los independentistas exigen  
el reconocimiento y gestión de las 
prestaciones por paro en Cataluña a 
sabiendas de que es anticonstitucional

Exigencias 
Los catalanes 

reclaman  
el traspaso de  
los edificios,  

los muebles y  
la gestión de datos 

Alquileres 
Bildu quiere  
el  control de  

los alquileres y 
prohibir desahucios 
y cortes de luz, gas  
y agua hasta 2023

Otras iniciativas de los abertzales 

son reforzar la protección de los deu-

dores hipotecarios durante 11 años y 

ampliar los porcentajes en la tasa de 

reposición de empleo público, así como 

disminuir la temporalidad, fijando en 

tres años el periodo en el que un em-

pleado público debe pasar a ser fijo. EH 

Bildu exige mejorar las jubilaciones a 

los policías locales de Euskadi y para 

el cuerpo de Policía de la comunidad 

foral de Navarra y para estos últimos 

favorecer la jubilación voluntaria de los 

cuerpos docentes, para igualarlas a los 

funcionarios de clases pasivas, pese a 

que esta es una categoría en extinción.  

En línea con lo reclamado por el PNV, 

se incluye una batería de inversiones 

para el País Vasco y se reclama una

transferencia de 30 millones para in-

fraestructuras ferroviarias y otra de 48 

millones para el tren de cercanías de 

San Sebastián. 

El otro de los socios clave del Gobier-

no, EH Bildu, también busca marcar la 

orientación al Ejecutivo en cuestiones 

económicas clave. En una de las 29 en-

miendas presentadas da también un

plazo de seis meses al Ejecutivo para 

que ponga en marcha una nueva ley de 
vivienda que limite el precio de los al-

quileres y, además, incluya un parque 

público con viviendas procedentes de 

entidades bancarias rescatadas, actual-

mente en manos del FROB. 

ERC exprime la debilidad de 
Sánchez para romper la caja 
única de la Seguridad Social

EL PRECIO DEL APOYO A LOS   P
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del impuesto por parte de la Hacien-

da estatal. 

Si se aplicase la enmienda que 

pide ERC, si un ciudadano tiene diez 

millones de euros y la normativa 
estatal dicta que debe pagar 200.000 

euros en Impuesto de Patrimonio, 

si una región lo bonifica al 100%, 

pese a todo deberá pagar estos 

200.000 euros al Estado. Si por ejem-

plo, fueran 150.000 euros lo que dic-

ta la legislación regional que debe 

destinar a Hacienda, pagaría 

200.000 y los 50.000 de diferencia 

los recaudaría el Gobierno Central. 

La enmienda va contra Madrid y 

las comunidades con un tributo 

bajo, después de que Hacienda acu-

sara a la región gobernada por Isa-

bel Díaz-Ayuso de «dumping fiscal». 

El propio Ministerio quiere impul-

sar una armonización en Patrimo-

nio y Sucesiones. Sin embargo, ERC 

no pide que el asunto se aborde en 

la reforma de la financiación auto-

nómica, en una Conferencia de Pre-

sidentes o un Consejo de Política 

Fiscal con todas las regiones, sino 
que se apruebe en los Presupuestos 

del Estado de forma unilateral. 

La mitad de la tasa Google 
 Junto a esta ello a cambio de su apo-

yo, ERC también pide una subida 

del IRPF del ahorro mayor a la que 

acordaron PSOE y Podemos: en su 

enmienda propone subir al 30% el 

tipo a las plusvalías superiores a 

300.000 euros. También urgen a que 

las comunidades se queden con la 

mitad de los ingresos de la tasa Goo-

gle. Y reclama recuperar el impues-

to a los depósitos bancarios y que 

más del 49% del Fondo de recons-

trucción europeo lo ingresen direc-

tamente las regiones. 
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Los diputados Oskar Matute (Bildu), Jaime 
Asens (UP), Mertxe Aizpurua (Bildu), Gabriel 
Rufián (ERC) y Carolina Telechea (ERC) 

EFE
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JAVIER TAHIRI MADRID 

Entre las enmiendas presentadas por 

ERC destaca una del lado fiscal: el 

partido independentista catalán re-

clama al Estado que aumente sus 

competencias sobre las regiones y, 

sin consultar a las comunidades, 

apruebe una armonización del Im-

puesto de Patrimonio. Todo ello, para 

elevar los ingresos del Gobierno cen-

tral en «como mínimo mil millones 

de euros», en un alza que perjudica-

ría, sobre todo, a Madrid, que bonifi-

ca fuertemente el impuesto y deja de 

ingresar al año 903 millones, cifra 

muy similar a la que calcula ERC.  

El impuesto de Patrimonio está 

cedido en su totalidad a las comuni-

dades autónomas. Por ello sorpren-

de que el partido independentista re-

clame al Gobierno de Pedro Sánchez 

y Pablo Iglesias una cuota estatal en 

el tributo que sirva de mínimo de re-

caudación y sobre la que las comu-

nidades autónomas no puedan deci-

dir para, además, elevar la recauda-

ción del Ejecutivo central. Es decir, 

ERC propone la recuperación parcial 

Los independentistas piden a 
Sánchez que suba el impuesto 
de Patrimonio en Madrid 

Para que el Estado ingrese mil millones más

19/11/20Abc

España
Pr: Diaria

Tirada: 95.541

Dif: 65.582
Pagina: 38

Secc: ECONOMÍA    Valor: 3.602,00 €    Area (cm2): 93,6    Ocupac: 10,83 %    Doc: 1/1    Autor: JAVIER TAHIRI MADRID Entre las enmiendas    Num. Lec: 414000

C
o

d
: 1

3
5

6
0

9
0

3
2

10 / 25



Nivel de congestión de la justicia en 2019

Impacto del buen funcionamiento de la justicia sobre la economía española

CAMBIO EFECTO SOBRE LA ECONOMÍA

Asuntos que ingresaron en 2019 a todos
los órganos judiciales españoles

Indicadores del funcionamiento 
en los tribunales

Asuntos resueltos

Jurisdicción
penal

51%

Civil

38%

Social

7%

Contencioso-
administrativo

4%

6,3
millones

+4,8%
sobre 2018

Poco más de 6 millones

+5,1% sobre 2018

BELÉN TRINCADO / CINCO DÍAS

(*) Asuntos ingresados por cada 1.000 habitantes en España

Fuente: Informe 2020 del Observatorio de la Actividad de la Justicia, elaborado 
por la Fundación Wolters Kluwer

2019 2018
Variación 

en %

Congestión

Resolución

Pendencia

Litigiosidad (*)

1,66

0,97

0,66

134,38

1,63

0,98

0,63

132,37

1,8

-1,0

4,8

1,5

Mercado 
inmobiliario

Tamaño de 
empresas

Crecimiento de las 
empresas

Entrada de 
emprendedores

Inversión a nivel 
empresa

Mercado de crédito

Reducción de un punto en la tasa 
de congestión judicial

Mejora de la eficiencia de la justicia 
al nivel de la provincia con mayor 
rendimiento actualmente

Reducción de 10 puntos de la tasa 
de congestión

Incremento de un punto de la tasa 
de liquidación judicial

Incremento del 0,15% de la tasa 
del alquiler

Crecimiento de las empresas 
entre un 0,6% y un 2,8%

Incremento de entre 
un 1,1% al 2,8%

Incremento de la tasa de entre 
un 5 y un 7%

Incremento medio del 0,1% de la 
tasa de inversión

Incremento del 0,32% de la tasa de 
crédito total respecto al PIB

I R E N E  CO RT ÉS

M A D R I D

Suele decirse que la justicia 
lenta no es justicia, pero 
en España, tras la pande-
mia, el riesgo no es ya de 
tardanza, sino de auténtico 
colapso. Prueba de ello es 
el señalamiento fijado por 
un juzgado de lo social de 
Sevilla para el próximo 20 
de enero de 2025. En otras 
ciudades, como Lugo o Cá-
diz, los tribunales están
fijando citas a tres años 
vista, como así han denun-
ciado algunos abogados. Un 
atasco que no solamente 
daña la seguridad jurídica, 
sino que también repercute 
directamente en la econo-
mía (de forma negativa). 

Como pone de mani-
fiesto el Informe 2020 del 

Observatorio de la Acti-

vidad de la Justicia, ela-
borado por la Fundación 
Wolters Kluwer, un sistema 
judicial ágil y eficaz impul-
saría el mercado de crédito, 
fortalecería el del alquiler y 
contribuiría al crecimiento 
de las empresas. Concre-
tamente, el documento 
señala que, de reducirse 
un punto el nivel de con-
gestión de los órganos ju-
diciales, la tasa del alquiler 
mejoraría en un 0,15%. Esta 
medida equivale a un total 
de 3.400 viviendas más al-
quiladas en Madrid, 3.100 
en Barcelona o 1.400 en 
Valencia. 

Por otro lado, si este 
indicador disminuyera 10 
puntos, el informe prevé 
que las decisiones de inver-
sión empresarial aumenta-
rían hasta un 0,1%. ¿Cómo 
se explica esta relación en-
tre la carga de trabajo de 
los jueces y la economía? 
“El sistema judicial es un 
pilar en la contratación 
privada entre ciudadanos 
y empresas”, relató Juan S. 
Mora Sanguinetti, abogado 
y economista titulado del 
Banco de España, durante 
la presentación del infor-

me. Así, los tribunales son 
los encargados de garan-
tizar que se respetan los 
términos de un contrato 
en caso de incumplimiento. 

Asimismo, el letrado re-
cordó que estos órganos 
son un elemento esencial 
para lograr un mayor res-
peto por los derechos de 
propiedad y evitar los po-
sibles abusos que puedan 
producirse. Esto se traduce 
en una mayor seguridad ju-
rídica, “lo que contribuye 
positivamente en el desa-
rrollo de un país”.

Más emprendimiento 
La lentitud de la justicia 
también tiene un impac-
to directo sobre el creci-
miento de las compañías. 
En este sentido, el informe 
señala que si la eficiencia 
judicial a nivel nacional se 
pusiera al nivel de la pro-
vincia que actualmente 
presenta un mejor rendi-
miento, las empresas po-
drían aumentar su tamaño 
y su crecimiento financiero 
entre un 0,6 y un 2,8%. 

Por su parte, el empren-
dimiento se vería altamen-
te recompensado, y el nivel 
de nuevos proyectos em-
presariales subiría en torno 
a un 5% y un 7%.

Juzgados saturados
Más allá de estos supues-
tos, lo cierto es que nuestro 
sistema judicial se encuen-
tra en una situación muy 
delicada. Para empezar, 
porque los datos del año 
pasado revelan un atasco 
que no ha parado de crecer, 
aunque muy lentamente, 
en los últimos años. Así, la 
tasa de congestión en 2019 
fue del 1,46%, lo que supone
un aumento del 1% respecto 
al periodo anterior, pero un 
incremento del 14% respec-
to a 2015. 

Y segundo, porque la 
pandemia está desencade-
nando una avalancha de 
conflictos que saturarán 
aún más los tribunales. En 

Un informe alerta 
de cómo el atasco 
limita el desarrollo 
de la economía

La pandemia ha 
agravado el caos en 
los juzgados, que 
dan cita para 2025

este sentido, el informe re-
cuerda que en toda época 
de recesión “se producen 
más incumplimientos de 
contratos y las empresas 
pueden encontrarse con 

dificultades financieras”. 
Esto conlleva una mayor 
litigiosidad, con los con-
siguientes efectos finan-
cieros negativos que ello 
supone.

Carlos Lesmes, presi-
dente del Consejo General 
del Poder Judicial (CGPJ), 
apuntó otro factor que 
repercute negativamente 
sobre la economía, que es 
el dinero que se encuentra 
inmovilizado en los órga-
nos judiciales a la espera 
de una asignación. Según 
datos del Ministerio de Jus-
ticia, los depósitos de con-
signaciones albergaban en 
2019 más de 4.400 millones 
de euros. “Es un importan-
te montante que no revier-
te en el ciclo económico”, 
lamentó Lesmes. Y agregó 
que reducir los tiempos de 
resolución de los procesos 

podría acelerar la vuelta 
de estas cantidades al flujo 
económico. En esta línea, 
el informe señala que un 
incremento de un punto 
en el nivel de liquidación 
judicial supondría un creci-
miento del 0,32% de la tasa 
de crédito total respecto 
del PIB en España.

Una pretensión que, sin 
embargo, está lejos de ha-
cerse realidad. De acuerdo 
con el estudio, la tasa de 
ejecución de resoluciones 
judiciales para el año 2019 
es del 36,5%, la peor cifra de 
los últimos 12 años. 

Para mejorar esta reali-
dad, Lesmes abogó por una 
“profunda modernización 
de la Administración de 
justicia”, adoptando herra-
mientas tecnológicas para 
agilizar la carga de trabajo 
de los jueces.

Observatorio de la Justicia
La reducción del colapso judicial 
impulsaría un crecimiento 
del 3% en las empresas

Los juzgados 
bloquean 4.400 
millones como 
depósitos de 
consignación 

De mejorar la 
eficacia judicial, el 
emprendimiento 
aumentaría entre  
un 5% y un 7%

Soluciones para 
la congestión  
de los tribunales

씰 Datos. En la presen-

tación del informe, que 

tuvo lugar el pasado 

martes, los expertos 

plantearon soluciones 

para descongestionar 

los tribunales. Una de 

ellas es recopilar datos 

actualizados sobre el 

funcionamiento de la 

justicia. Actualmente, 

esta información se 

reúne anualmente, “lo 

que permite tener una 

visión de la evolución, 

pero impide adelan-

tarse”, señaló Cristina 

Retana, directora de in-

novación y contenidos 

de Wolters Kluwer en 

España y Portugal. Ha-

cer un análisis con más 

frecuencia, en cambio, 

ayudaría a ver en tiem-

po real los problemas 

de la justicia, “y permi-

tiría identificar dónde 

hay un problema, 

dónde puede haberlo y 

qué soluciones pueden

adoptarse”, subrayó.

씰 Alternativas a 

litigar. Para Miguel 

Pascual del Riquelme, 

presidente del Tribunal 

Superior de Justicia 

(TSJ) de Murcia, dotar 

de más recursos a los 

órganos judiciales no 

va a solucionar la ava-

lancha de pleitos que ya 

está desencadenando 

la pandemia. “Ningún 

sistema judicial va a 

poder absorber la gran 

cantidad de litigios que 

se van a producir en 

los próximos meses”, 

advirtió. El magistrado 

recomendó, por tanto, 

recurrir a otros méto-

dos alternativos de re-

solución de conflictos, 

como la mediación o el 

arbitraje.
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La crisis del Covid-19

J UA N D E  P O RT I L LO

M A D R I D

La elevada factura que 

está suponiendo para el 

erario español responder 

a la pandemia del corona-

virus, unida al importante 

volumen de avales estatales 

comprometidos para mante-

ner el flujo de financiación 

privada a las empresas en 

medio de la crisis desatada, 

amenazan con convertir la 

deuda pública española en 

una bomba de relojería. Solo 

en los últimos días, el Fon-

do Monetario Internacional 

(FMI), la Comisión Europea o 

la Autoridad Independiente 

de Responsabilidad Fiscal

(Airef) ya han alertado del 

riesgo que supone que el en-

deudamiento vaya a saltar 

este año al entorno del 120% 

del PIB. Y eso sin contar con 

las garantías públicas des-

plegadas, que de ejecutar-

se en bloque dispararían la 

deuda pública española al 

entorno del 140% del PIB.

Conviene tener en cuen-

ta que España ha sido inca-

paz de sufragar su gasto pú-

blico con los ingresos que 

genera anualmente desde 

el estallido de la crisis de 

2008, incurriendo en un 

déficit que ha sido costeado 

con una ingente emisión de 

deuda pública. Pese a que el 

tamaño de ese agujero fiscal 

había venido reduciéndose 

desde los máximos alcanza-

dos en 2012, y tras el ligero 

repunte al 2,8% del PIB en 

2019, la deuda pública ce-

rró el pasado ejercicio en el 

95,5% del PIB. 

A partir de ahí, el des-

ajuste contable ha termina-

do de saltar por los aires con 

la llegada del Covid-19. Las 

medidas impulsadas para 

apuntalar el sistema sanita-

rio, costear los expedientes 

de regulación temporal de 

empleo (ERTE), las ayudas 

a autónomos, empresas o 

colectivos desfavorecidos, y 

el desplome de la recauda-

ción, amenazan con disparar 

el déficit por encima del 11% 

este año y vienen incremen-

tando la deuda mes a mes. 

A cierre de septiembre, 

según los datos publicados 

por el Banco de España esta 

misma semana, la deuda 

pública había crecido en 

120.000 millones de euros, 

marcando un nuevo máximo 

histórico en 1.308.439 mi-

llones. La cifra equivale al 

114,1% del PIB nominal de los 

últimos cuatro trimestres, 

pero asciende ya al 118,3% 

del producto interior bruto 

comunicado por el Ejecutivo 

a Bruselas en el plan presu-

puestario para el ejercicio 

2020. A falta de un trimestre, 

por tanto, roza la previsión 

inicial del 118,8% para el con-

junto del año y se encamina 

a cumplir las proyecciones 

de organismos como el FMI, 

que prevé que llegue al 123%. 

En cualquiera de los casos 

se trata de la cota máxima 

en más de 100 años.

Hasta aquí la evolución 

de la deuda medida según 

los estándares europeos del 

protocolo de déficit excesi-

vo. El Estado acumula, sin 

embargo, una importante 

cuantía de pasivos contin-

gentes que de momento no 

tienen coste, pero que po-

drían acabar teniendo que 

ser sufragados con emisio-

nes adicionales. En concre-

to, según la información 

del supervisor financiero, 

el Estado acumulaba ava-

les por valor de casi 90.000 

millones de euros antes del 

estallido de la pandemia.

Como consecuencia de 

esta, sin embargo, el Go-

bierno puso en marcha un 

plan de estímulos sin pre-

cedentes que incluía un pri-

mer paquete de avales del 

Instituto de Crédito Oficial 

(ICO) por valor de 100.000 

millones, destinados a in-

centivar la financiación 

bancaria cubriendo hasta 

el 80% de riesgo de impa-

gos, y desplegó más tarde 

otra línea de 40.000 millo-

nes, ligada a proyectos de 

inversión y que abre ahora 

a la cobertura de pagarés 

del mercado alternativo de 

renta fija (MARF). 

De momento, según los 

datos del Banco de Espa-

ña a cierre de septiembre, 

el Estado mantiene vivos 

avales públicos por 168.332 

millones, de los que 78.935 

millones corresponden al 

programa diseñado para 

paliar la crisis del Covid. 

Faltan por conceder, sin em-

bargo, unos 20.000 millones 

de garantías del primer plan 

y prácticamente los 40.000 

millones del segundo, con lo 

que, de agotarse, acabarían 

por elevar las garantías vi-

gentes a 229.000 millones. 

Semejante volumen de 

pasivos contablemente no 

computados, elevarían ya 

la deuda total del Estado 

al entorno de  los 1,53 billo-

nes. El equivalente al 139% 

del PIB estimado por el Go-

bierno para 2020. 

Los avales, sin embargo, 

no computan como coste 

real hasta que se ejecutan. 

En el caso de las líneas ICO, 

eso ocurrirá cuando las em-

presas que han sido finan-

ciadas con créditos garan-

tizados por el Estado sean 

incapaces de hacer frente 

a sus pagos y los bancos re-

clamen la activación de las 

garantías en compensación. 

Solo con que el 25% de las 

garantías comprometidas 

fueran ejecutadas, la deuda 

se dispararía en cinco pun-

tos de PIB, hasta el 123,5%. 

Dado el desgaste del 

tejido productivo que está 

ejerciendo las crisis del Co-

vid-19, y ante la ralentización 

económica que ha impuesto 

la segunda ola de contagios 

y restricciones, el Gobierno 

ha decidido actuar para tra-

tar de mitigar el riesgo de 

que los avales contribuyan 

a disparar la deuda pública. 

Así, el Consejo de Ministros 

aprobó el pasado martes 

una flexibilización de la fi-

nanciación garantizada por 

el ICO, que eleva de 12 a 24 

meses el periodo de carencia 

en el pago del principal de 

los préstamos y de cinco a 

ocho años el plazo máximo 

para la devolución de los 

créditos. El objetivo, admi-

La ejecución  
de los avales del 
Estado dispararía 
la deuda pública 
al 140% del PIB

La Airef teme que  
el nivel se estanque 
por encima del 
120% del PIB solo 
por la inercia actual

La pandemia eleva 
el riesgo de impago 
de 230.000 
millones sujetos a 
garantías públicas

Volumen de avales públicos concedidos
En millones de euros

En millones 

de euros y

% del total

Total

Avales Covid

Resto

Peso de los avales ligados 

al Covid frente al total

Fuentes: Banco de España y elaboración propia. (*) Restan por conceder 60.000 de los 140.000 millones en avales ligados al Covid anunciados.
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E F M A M J J A S *

Economía acaba 
de ampliar el plazo 
de devolución 
para mitigar  
la amenaza 

El ICO ha sumado 
140.000 millones 
en avales por el 
Covid a los 90.000 
millones previos 

Otros riesgos 
que aumentarían  
el saldo a deber 

씰 Tipos. La Airef 

asume que la deuda 

pública acabará este 

año en el 118% del PIB, 

bajará al 116% en 2021 

por la recuperación del 

tamaño de la economía, 

y acabará estancándo-

se luego en el 120%. A 

partir de ahí, alerta de 

una serie de riesgos 

que podrían agravar la 

situación, más allá de la 

ejecución de los avales 

públicos. Uno es “la 

mayor dependencia de 

unas condiciones favo-

rables de financiación”, 

pues un repunte de los 

tipos de interés que pe-

san sobre semejante vo-

lumen de deuda podría 

complicar su gestión. 

Un alza de 100 puntos

básicos en 2021 elevaría 

la deuda en seis puntos 

de PIB para 2030, ilus-

tra, cuando el coste de 

mantenerla sería ya del 

2,8% del PIB.

씰 Pensiones. Otra 

amenaza es el envejeci-

miento de la población, 

que elevará en nueve 

puntos la deuda asocia-

da al pago de pensiones 

en una década, y de 22 a 

30 puntos para 2040.

19/11/20Cinco Días

España
Pr: Diaria

Tirada: 24.186

Dif: 16.623
Pagina: 26

Secc: POLÍTICA - ECO    Valor: 13.814,96 €    Area (cm2): 920,5    Ocupac: 86,89 %    Doc: 1/2    Autor: JUANDE PORTILLO MADRID    Num. Lec: 56000

C
o

d
: 1

3
5

6
0

8
4

6
5

12 / 25



tió la vicepresidenta tercera 
y ministra de Asuntos Eco-
nómicos, Nadia Calviño, es 
“reducir la probabilidad de 
impagos”, que exigirían ac-
tivar esos avales. 

La propia Airef advertía 
ayer de que “uno de los prin-
cipales riesgos de la situa-
ción actual es que la crisis 
sanitaria produzca daños 
estructurales, de modo que 
en el futuro haya que hacer 
frente no solo a una ratio de 
deuda pública más elevada, 
sino también a un mayor y 
más persistente déficit es-
tructural y una materiali-
zación de los pasivos con-
tingentes de los préstamos 
avalados por el Estado”.  La 
autoridad fiscal calcula que 
solo la ejecución de entre un 
15% y un 30% del primer tra-
mo de 100.000 millones en 
garantías públicas asociadas 
al Covid durante el próximo 
lustro “supondría un incre-
mento adicional de la ratio 
de deuda de entre uno y dos 
puntos de PIB”, pese a que 
el tamaño de este sería ya 
mayor que el actual por la 
recuperación económica.

El organismo que presi-
de Cristina Herrero advierte 
que aún sin ese riesgo la si-
tuación ya es preocupante y 
que, si no se toman medidas 
de calada para remediarlo, 
“la  ratio  de deuda  sobre  
el  PIB  se  puede estabili-
zar en el entorno del 120% 
en los próximos años” aún 
contando con que España 
vuelva a crecer por encima 
de su potencial para 2025.

BELÉN TRINCADO / CINCO DÍAS

Evolución de la deuda pública española
Peso sobre el conjunto de la economía del país En % del PIB

Importe 

En millones de euros

95,5

2019
99,3

2014

161,7

1880

74,9

1883

123,6

1902

31,3

1919

61,5

1934

7,3

1975 35,5

2007

65,9

1996

0

20

40

60

80

100

120

140

160

1880 85 90 95 1900 05 10 15 20 05 10 15 202025 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75 80 85 90 95 00

Guerra Civil

1935-39

Datos no
disponibles

Datos no
disponibles

1963-64

1948-52

0

200.000

400.000

600.000

800.000

1.000.000

1.200.000

1.400.000

249.507,62

Dic. 1994

1.308.439

1.365.522

Septiembre 2020

Si se ejecutan un 25% de los avales 

1.536.771Si se ejecutan todos los avales anunciados 
Si todos 

los avales 
anunciados 
se ejecutan

POR AVALES 
EJECUTADOS

Si se ejecutan 
un 25% 

de los avales 

139,03

123,54

A septiembre 

de 2020

118,3

95 97

1995 a 2000 2001 a 2010 2011 a 2020

00 01 05 10 11 15 20

En % sobre el 
PIB previsto por 

el Gobierno 
para 2020

PA B LO  S E M P E R E

M A D R I D

Luz verde a los Presupues-
tos, pero con advertencias 
por el elevado nivel de deu-
da pública. La Comisión Eu-
ropea presentó ayer el Se-
mestre Europeo, en el que 
analiza los borradores pre-
supuestarios de los Estados 
miembros en un contexto 
marcado por la pandemia 
de Covid-19 y por la suspen-
sión temporal de las reglas 
fiscales. Bruselas aprueba 
a los 27 socios, pero avisa a 
un puñado de ellos por la 
sostenibilidad fiscal a medio 
plazo, incluyendo España.

El Ejecutivo comunitario 
considera que la mayoría de 

las medidas establecidas en 
el proyecto de Presupues-
tos Generales del Estado 
(PGE) “apoyan la actividad 
económica en un contexto 
de considerable incerti-
dumbre”, por lo que da su 
visto bueno al borrador. Sin 
embargo, dado el nivel de 
deuda y los altos desafíos de 
sostenibilidad presupuesta-
ria, Bruselas pide a España 
vigilar la estabilidad fiscal, 
así como estar preparada 
para actuar si es necesario. 
“Es importante que España 
se asegure de que, al tomar 
medidas de apoyo, se man-
tenga la sostenibilidad fiscal 
a medio plazo”, señala, a la 
vez que recuerda que el país 
es el que menos medidas ha 
presupuestado para incenti-
var la recuperación en 2021.

A pesar de que las reglas 
fiscales están suspendidas 
temporalmente por el im-
pacto de la pandemia, la Co-
misión alerta que el déficit 
público español ascenderá 
al 12,2% del PIB este año para 
irse reduciendo hasta el 9,6% 
y el 8,6% en los dos siguien-
tes ejercicios. La deuda, por 
su parte, superará el 120% 
del PIB en 2020, para crecer 

hasta el 122% el año que vie-
ne y rozar el 124% en 2022.

En sus previsiones de 
otoño, presentadas a co-
mienzos de noviembre, la 
Comisión también estimó 
una caída del PIB español 
del 12,4% para 2020, la ma-
yor, de lejos, de todos los 
países de la UE. A partir de 
entonces, eso sí, constataba 
un rebote del 5,4% en 2021, 
en línea con el resto de los 
socios, y del 4,8% en 2022, 
en esta ocasión muy por 
encima de los demás países.

Por ello, aunque los PGE 
“se ajustan globalmente a la 
recomendación adoptada 
por el Consejo el 20 de julio”, 
cuando los líderes acorda-
ron el presupuesto de la UE 
y el fondo de recuperación, 
“se invita a España a revisar 
periódicamente el uso, la efi-
cacia y la adecuación de las 
medidas de apoyo y estar 
preparada para adaptarlas 
según sea necesario a las cir-
cunstancias cambiantes”, 
recoge la Comisión.

España no es el único 
socio prevenido. Bruselas 
también pide a Bélgica, 
Francia, Grecia, Italia y 
Portugal que las medidas 

presupuestarias de apoyo 
adoptadas para combatir 
la pandemia no impidan 
preservar la sostenibilidad 
fiscal a medio plazo.

A su vez, debido a las 
inestabilidades resultantes 
de la crisis, Bruselas man-
tiene la vigilancia sobre 12 
Estados miembros: Croacia, 
Chipre, Francia, Alemania, 

Grecia, Irlanda, Italia, Países 
Bajos, Portugal, Rumanía, 
Suecia y, por último, España. 
Con todo, en líneas genera-
les, aprueba los proyectos 
presupuestarios de los 27 
socios sin excepción.

La mayoría de las me-
didas incluidas en todos 
los presupuestos “apoyan 
adecuadamente la actividad 
económica”, expone el co-
misario de Economía, Paolo 
Gentiloni. Pero para lograr 
una recuperación fuerte y 
equilibrada “se requiere la 
rápida entrada en vigor de 
Next Generation EU”.

Gentiloni ha hecho “un 
llamamiento a los Gobiernos 
de la UE” a fin de que mues-
tren “un profundo sentido 
de la responsabilidad para 
con sus propios ciudadanos 
y todos los europeos en este 
momento tan crucial. Lle-
vemos a buen puerto este 
plan de recuperación”, se-
ñaló, en un momento en el 
que el fondo de recupera-
ción y el presupuesto de la 
UE vuelve a estar encallado 
por la posible vinculación 
del desembolso del dinero 
a los principios del Estado 
de derecho.

Bruselas respalda los Presupuestos, 
pero pide vigilar la estabilidad fiscal  

Aprueba los planes 
de los 27 socios y 
previene a 6 de 
ellos por la deuda

España es el que 
menos medidas  
ha diseñado para 
la recuperación

La Comisión hace
un llamamiento 
para desbloquear 
el fondo 
definitivamente

Invita a España  
a revisar 
periódicamente  
la eficacia  
de las medidas
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P. M.  S.  /  J.  P.  C. 

M A D R I D

El Gobierno ha decidido 

reforzar el blindaje de los 

pagarés en el Mercado Alter-

nativo de Renta Fija (MARF) 

para reactivar el mercado de 

deuda a corto plazo. Se trata 

de una de las medidas pre-

vistas por el Ejecutivo para 

apuntalar la liquidez y la 

solvencia de las empresas 

españolas ante una segunda 

ola de coronavirus. El Bole-

tín Oficial del Estado deta-

lló ayer que se habilita a tal 

efecto una parte de la línea 

de 40.000 millones de euros 

aprobada el pasado  mes de 

julio destinada a realizar in-

versiones y que de momento 

está teniendo escasa deman-

da, admite Economía.  

El Ejecutivo ha optado 

por ampliar así los 4.000 

millones ya existentes que 

reservó de la primera línea 

de garantías anunciada en 

el mes de abril –por un to-

tal de 100.000 millones de 

euros–  en un máximo de 

otros 40.000 millones, que  

estarán disponibles hasta 

el próximo 30 de junio de 

2021. Unos blindajes que 

desde mayo avala el pro-

pio ICO para los pagarés de 

empresas que emitan en la 

plataforma alternativa de

renta fija propiedad de BME. 

Los requisitos para las 

empresas se mantienen 

igual: las compañías deben 

tener su domicilio social 

en España y el dinero debe 

emplearse para necesida-

des de liquidez, nunca para 

abonar dividendos. Además, 

la capacidad del aval es la 

misma que la que garantizan 

los bancos a través de sus 

créditos: el 70%.

Sacyr y Hotusa fueron 

las primeras entidades en 

utilizar en julio el blindaje 

de Economía para vender 

deuda a inversores. Por el 

momento, las compañías 

avaladas han emitido títulos 

de deuda a corto plazo con 

el escudo del Gobierno por 

459,6 millones,  según los úl-

timos datos oficiales de BME 

Renta Fija. Entre las empre-

sas que han recurrido a ellos 

están Aedas, Amper, Audax, 

Pikolin, Hotusa, Nexus Ener-

gía, Pryconsa, Sacyr, Teknia, 

Tubacex y Vocento. El Corte 

Inglés también cuenta con 

el acuerdo, pero aún no ha 

salido al mercado con la pro-

tección del ICO. 

Fuentes financieras se-

ñalan que, pese al esfuerzo 

del Gobierno, el plazo de 

este instrumento de deu-

da, de un máximo de dos 

años, no es el más adecua-

do para realizar inversio-

nes. Los pagarés se venden 

habitualmente para cubrir 

necesidades de liquidez de 

las empresas a corto plazo.

Esta segunda línea de 

avales entrará en vigor hoy 

mismo, después de que 

ayer fuera publicado en el 

BOE el real decreto ley de 

medidas urgentes de apoyo 

a la solvencia empresarial, 

en el que se fija además la 

extensión del plazo para 

la concesión de avales ICO 

hasta el próximo 30 de junio.

El BOE también detalla 

las condiciones para am-

pliar de cinco a ocho años 

la duración de los préstamos 

avalados por el ICO, en cual-

quiera de sus líneas, y de 12 

a 24 los meses de carencia 

en el pago del principal. Los 

créditos podrán solicitarse 

ahora hasta el 30 de junio 

de 2021 pero los beneficia-

rios que quieran novar las 

condiciones de los antiguos 

deberán solicitarlo antes del 

15 de mayo a su banco, que 

tendrá un mes para contes-

tar y deberá comunicar el 

cambio al ICO antes del 1 de 

junio. Los aranceles nota-

riales se rebajan un 50% y 

las tarifas se limitan a una 

horquilla de 25 a 75 euros.

Más apoyo a los pagarés 
Economía dará avales extra 
a la deuda que las empresas 
emitan para invertir

Calviño reservará 
una parte de la 
línea de 40.000 
millones a los 
pagarés del MARF

Las compañías 
podrán emitir 
hasta junio

La ministra de Economía, 

Nadia Calviño. EFE

Sectores 

blindados

El Boletín Oficial del 

Estado ofrecía ayer 

más detalles del escudo 

antiopas, que exige au-

torización del Gobierno 

para las inversiones ex-

tranjeras, comunitarias 

o no, sobre empresas 

de sectores estratégi-

cos españoles de las 

que se tome control o 

se adquiera más del 10% 

hasta el 30 de junio de 

2021. Economía detalla 

que la protección afec-

tará a firmas “que afec-

tan al orden público, la 

seguridad pública y a la 

salud pública”, incluyen-

do a las que desarrollen 

tecnologías críticas, de 

telecomunicaciones, 

inteligencia artificial, 

robótica, ciberseguri-

dad, aeroespaciales, 

energéticas o biotec-

nológicas, entre otras. 

También protegerá a 

las de suministros y me-

dios de comunicación. 

El veto será específico 

si la compra la promue-

ve una firma controlada 

por un Estado o sus 

fuerzas armadas.

La ampliación de 
créditos avalados 
podrá solicitarse 
hasta el 15 de 
mayo de 2021
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Jorge Valero BRUSELAS.  

La UE ha suspendido el control del 
déficit y la deuda, a través del Pacto 
de Estabilidad, para salir del aguje-
ro que ha causado el Covid-19. La 
Comisión Europea quiere que los 
países mantengan los estímulos el 
año que viene, o incluso más allá, 
para superar la mayor recesión en 
un siglo. Por eso, la Comisión dio 
ayer un aprobado general a los pre-
supuestos de los socios del euro, cla-
ramente expansivos. 

Eso sí, no todos contarán con el 
mismo arsenal para impulsar sus 
economías. A pesar de ser el país 
que más está sufriendo el impacto 
de la pandemia desde el punto de 
vista sanitario y económico, el estre-
cho margen fiscal limitará la capa-
cidad de acción del Gobierno espa-
ñol. En Bruselas preocupa la soste-
nibilidad de nuestra economía, con 
una deuda que rozará el 124% del 
PIB en 2022. 

Por eso, España será el país que 
menos medidas de apoyo activará 
el próximo año, menos de un 1% del 
PIB, según datos de la Comisión 
publicados ayer. En el campo con-
trario se sitúan Eslovaquia y Aus-
tria, que rozan un estímulo del 5% 
de su PIB. Fuentes comunitarias 
explican que solo se tienen en cuen-
ta medidas con un impacto fiscal 
directo en 2021, y para entonces 
está previsto de momento que gran 
parte de los Ertes, una de las prin-
cipales medidas de apoyo, ya no
estén en vigor.  

Por su parte, la Autoridad Inde-
pendiente de Responsabilidad Fis-
cal (AIReF) cree que la deuda públi-
ca española se estabilizará alrede-
dor del 120% del PIB en las dos pró-
ximas décadas si no se toman 
medidas para atajarla, aunque los 
fondos europeos podrían corregir 
entre 4 y 10 puntos esta cifra en 
2030. En su observatorio de deuda, 
la AIReF señala que espera que la 
deuda pública se dispare hasta el 
118,4 % del PIB este año -debido a 
la combinación de aumento del défi-
cit y contracción económica-, para 
después bajar hasta el 116% del PIB 
en 2021 si se ejecuta completamen-
te el proyecto presupuestario de 
2021. 

Examen de Bruselas 
La Comisión pasó ayer revista a las 
economías de los Estados miem-
bros, bajo el ejercicio anual del 
Semestre Europeo que coordina las 
políticas fiscales y marcoeconómi- La presidenta de la Comisión Europea, Ursula von der Leyen. REUTERS

librios que merecen ser vigilados 
de cerca, junto con Chipre, Croa-
cia, Francia, Grecia, Alemania, Irlan-
da, Italia, Holanda, Portugal, Ruma-
nía y Suecia. En el caso español, 
recuerdan que entramos en esta cri-
sis con vulnerabilidades vinculadas 
a la deuda externa, del sector pri-
vado y público y un alto desempleo.  

El examen comunitario pasó 
igualmente revista a la situación del 
empleo. Preguntado sobre qué con-
venios son preferibles en la situa-
ción actual en España, si los de 
empresa o los sectoriales, el comi-
sario de empleo, Nicolas Schimt, 
respondió que “no es fácil respon-

der”, dado que depende de la tra-
dición de cada país o el funciona-
miento de sus mercados laborales. 
Y añadió que serán los agentes socia-
les españoles quienes decidan el 
modelo que más conviene. 

El análisis de la Comisión publi-
cado ayer llega tras sus oscuras pre-
visiones económicas para España 
publicadas este mes. La Comisión 
cree que seremos el país que sufri-
rá la mayor recesión este año  
(-12,4%) y terminaremos con el 
mayor nivel de déficit (12,2% del 
PIB), mientras que tocaremos máxi-
mos de desempleo en 2021 (17,9%). 

cas de la Unión. La pandemia ha 
reorientado el objetivo de coordi-
nación este año hacia el apoyo a las 
capitales en la elaboración de los 
planes de recuperación y reformas, 
necesarios para acceder a los fon-
dos europeos. 

Bruselas otorga un aprobado al 
borrador de las Cuentas españolas 
para 2021. Considera que las medi-
das incluidas se ajustan en general 
a sus recomendaciones. Pero añade 
que “dado el nivel de deuda públi-
ca de España y los elevados retos 
de sostenibilidad a medio plazo
antes del estallido de la pandemia 
Covid-19, es importante que Espa-
ña se asegure de que, a la hora de 
tomar medidas presupuestarias de 
apoyo fiscal, se preserva la sosteni-
bilidad a medio plazo”. 

Dados los numerosos retos, la 
enorme incertidumbre en plena 
segunda ola y el estrecho margen 
fiscal con el que cuenta nuestro país, 
la Comisión pide al Gobierno que 
revise “periódicamente el uso, la 
eficacia y la adecuación de las medi-
das de apoyo”, para ir adaptándo-
las según sea necesario para res-
ponder a las circunstancias cam-
biantes. 

La Comisión además añade que 
el Gobierno peca de optimista al 
estimar sus ingresos, en concreto 
con la recaudación de la tasa a las 
transacciones financieras, del 
impuesto digital y de las medidas 
contra el fraude. Mientras Madrid 
espera ingresar 2.646 millones de 
euros, la Comisión rebaja la estima-
ción hasta los 1.650 millones de 
euros. España es una de las doce 
economías que muestran desequi-

“Es importante  
que el país preserve 
la sostenibilidad  
a medio plazo”,  
dice la Comisión

España dedicará el menor estímulo 
frente a la crisis del Covid en 2021...
Bruselas muestra preocupación por las cuentas y 
alerta de una previsión “optimista” de los ingresos

La AIReF cree que la deuda pública española se 
estabilizará en el 120% del PIB durante décadas

Medidas contra el Covid por Países
% del PIB

Fuente: Comisión Europea. elEconomista
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Bruselas deja 
en evidencia a 
España por su 
red de ayudas    
L Lo señala como el país que menos porcentaje 
de PIB destinará en 2021 contra el virus  
L La Comisión da su visto bueno a los 
Presupuestos pero advierte grandes riesgos

PABLO R. SUANZES BRUSELAS
CORRESPONSAL 

Cal y arena, luces y sombras, palo y 
zanahoria. La Comisión Europea 
respaldó ayer el borrador presu-
puestario español para 2021, un 
aprobado como el de todos y cada 
uno de sus socios continentales pe-
ro lleno de matices, detalles e inclu-
so aparentes contradicciones. Los 
servicios del vicepresidente Valdis 
Dombrovskis y el comisario Paolo
Gentiloni sostienen que el plan del 
Gobierno español se ajusta «en lí-
neas generales a las recomendacio-
nes» de la UE», pero expresan su 
preocupación por la «sostenibilidad 
fiscal a largo plazo», el alto nivel de 
la deuda pública y el hecho de que 
«los desafíos para la economía real 
y el sector financiero han aumenta-
do». La Comisión Europea, además, 
destaca en un gráfico muy ilustrati-
vo que nuestro país será, el próximo 
ejercicio, el que menos recursos de-
dique a combatir los estragos de la 
pandemia, en proporción a su Pro-
ducto Interior Bruto.  

En un informe del llamado Se-
mestre Europeo, y ante unas cir-
cunstancias excepcionales como las 
de este año, los técnicos comunita-
rios destacan que «el borrador pre-
supuestario español se ajusta en lí-
neas generales a las recomendacio-
nes adoptadas por el Consejo el 20
de julio de 2020. La mayoría de las 
medidas establecidas en el Proyecto 
de Plan Presupuestario de España
apoyan la actividad económica en 

un contexto de considerable incerti-
dumbre», apuntan. Pero al mismo 
tiempo, y «dado el nivel de deuda 
pública de España y los altos desa-
fíos a la sostenibilidad a medio pla-
zo, presentes ya antes del estallido 
de la pandemia Covid-19», la Comi-
sión recalca que «es importante que 
España se asegure de que, al adop-
tar medidas presupuestarias de apo-
yo, se mantenga la sostenibilidad fis-
cal a medio plazo».

La situación está llena de parado-
jas. En primavera, y tras entender la 
dimensión de lo que se venía enci-
ma, la UE acordó meter en el conge-
lador sus reglas fiscales, el Pacto de 
Estabilidad y animar a las capitales 
a gastar tanto como fuera necesario 

para evitar el colapso. Gastar en sa-
nidad, en empleo, para mantener a 
flote las empresas, para asegurar la 
viabilidad de pymes y gigantes, pa-
ra impedir el paso de la economía 
real al sector financiero. Rápidamen-
te se dio cuenta de que su llamada 
provocaba efectos perversos no de-
seados. Que aquellos que tenían 
más margen fiscal, y en especial 
Alemania, estaban gastando e invir-
tiendo a una escala totalmente dife-

El comisario europeo de Economía, Paolo Gentiloni, durante una rueda de prensa, ayer, en Bruselas. POOL / AFP

1%
Dedicará en 

términos de PIB 
España para hacer 

frente a la pandemia, 
el menor esfuerzo de 

toda la UE.
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rente de quienes ya llegaron a la 
pandemia justos de gasolina. Y por 
eso animó a redoblar esfuerzos. 
Hoy, sin embargo, no deja muy cla-
ro qué prefiere.  

Los datos de la Comisión desta-
can que España es el país que dedi-
cará un menor esfuerzo en términos 
de PIB en 2021 para hacer frente a 
la pandemia, apenas un 1%. La ra-
zón principal, tras ser de los que 
más estamos haciendo en 2020, es 
que el Presupuesto no cuenta con la 
extensión de las ayudas a los ERTE. 
Su retirada gradual es similar a la de
Bélgica o Chipre, los países que ocu-
pan las últimas plazas de ese rán-
king. Austria o Eslovaquia rozarán 
el 5% del PIB y la media en la Euro-
zona estará en el 2,6% en 2021, en-
tre estímulos temporales y perma-
nentes. Y con ese panorama, la Co-
misión al mismo tiempo se 
preocupa de que España no vaya a 
hacer lo suficiente y le dice que tie-
ne que tener cuidado a medio plazo, 
garantizar la sostenibilidad y vigilar 

estrechamente la deuda pública, que 
asciende desde el entorno del 100% 
del PIB a inicios de año a las proxi-
midades del 120%.  

Esa bipolaridad explica o quizás 
refleja el mismo debate que hay en 
el seno del Gobierno. La posición 
más partidaria de sacar el bazoca, 
en el seno de Unidas Podemos. El si-
guiente nivel, representado por un 
ministro como José Luis Escrivá, 
partidario de gastar más ahora y 
pensar más tarde en la vuelta a la 
normalidad. Y la posición de la vice-
presidenta Nadia Calviño, la que 
mejor conoce Bruselas y que ha op-
tado por más prudencia y conten-
ción, porque teme, o sabe, que a fi-
nales de 2021 o poco después las re-
glas fiscales comunitarias volverán 
a estar en vigor y que la experiencia 

muestra que bajar el déficit público 
en nuestro país puede llevar hasta 
una década, incluso creciendo al 3% 
cada año. 

Los documentos publicados ayer, 
por todo ello, invitan a España «a 
revisar periódicamente el uso, la 
eficacia y la adecuación de las me-
didas de apoyo y a estar preparada 
para adaptarlas según sea necesa-
rio a las circunstancias cambian-
tes», unas líneas que se repiten pa-
ra los países que tienen los niveles 
de endeudamiento más inquietan-
tes, como Bélgica, Francia, Grecia, 
Italia y Portugal. Y recuerdan que 
«asegurar la sostenibilidad a medio 
plazo es una condición necesaria 
para poder desviarse de los reque-
rimientos presupuestarios norma-
les bajo las cláusulas de escape del 
Pacto de Estabilidad». 

El análisis de la Comisión, ade-
más, hace una referencia adicional a 
nuestro país por el hecho de que la 
llamada «revisión post programa «si-
gue activa. Esto es, los exámenes 
anuales que hacen los técnicos de las 
instituciones a los países que fueron 
rescatados y que todavía están devol-
viendo las ayudas. «En el caso de Es-
paña, las medidas de apoyo de las 
autoridades españolas y europeas 
han mitigado el fuerte impacto eco-
nómico de la pandemia y los riesgos 
crediticios. Sin embargo, los desafíos 
para la economía real y el sector fi-
nanciero han aumentado», avisa el 
papel. Un toque, pero sin alarma, 
puesto que por el momento el acce-
so a la financiación está más que ga-
rantizado. «Las recientes subastas de
deuda han reflejado la continua con-
fianza del mercado en la economía y 
la deuda soberana de España a pesar 
del brote de coronavirus». 

España entró en la mega recesión 
del Covid-19 «con vulnerabilidades 
vinculadas a la deuda externa, del 
sector privado y pública, y con un 
elevado desempleo. Con la crisis sa-
nitaria y los confinamientos, los ra-
tio de endeudamiento y el desem-
pleo han ido en aumento y ahora 
mismo somos los que tenemos la 
contracción más severa, el peor da-
to de empleo y quienes tendrán más 
déficit desde 2021. Por ello, y en ge-
neral, la Comisión Europa conside-
ra apropiado, teniendo en cuenta 
también la identificación de los de-
sequilibrios principales señalados en 
febrero, examinar más a fondo la 
persistencia de esos desequilibrios o 
su corrección» más adelante, zanja 
el documento.

Una recaudación 
puesta en duda 
Medio punto de desvío del PIB entre las 
previsiones de la Comisión y de España

P. R. SUANZES BRUSELAS 
CORRESPONSAL 

Dicen en los mercados que para 
hacerse rico hay que comprar con 
el rumor y vender con la noticia, y 
dicen en Bruselas que para tener 
credibilidad hay que hacer los Pre-
supuestos y los ajustes siempre 
con las tijeras en la columna de los 
gastos, y no con regaderas, abono 
y exceso de optimismo en la de los 
ingresos. Desde hace años, con es-
te Gobierno y al menos los dos an-
teriores, los choques por las previ-
siones de recaudación son recu-
rrentes. Madrid, por defecto, 
siempre ve el vaso futuro lleno a 
rebosar. A veces acierta, pero la 
mayoría de las veces no.  

Un país que necesitó una déca-
da para salir del brazo correctivo 
del Procedimiento de Déficit Exce-
sivo, que rozó una sanción multi-
millonaria por no hacer lo pactado 
para reducir los desequilibrios ni 
creciendo al 3% y que durante un  
lustro fío la vuelta a la normalidad 
en las cuentas al aumento del PIB 
(pues el déficit y la deuda no dejan 
de ser un ratio) debería haber 
aprendido las lecciones, pero no es 
el caso. Al menos en lo que al opti-
mismo tributario se refiere.  

En los documentos publicados 
ayer por la Comisión Europea hay 

una vez más, profundas discrepan-
cias sobre el impacto recaudatorio 
de medidas fiscales. Y cuando leen 
profundas discrepancias deben 
pensar en un margen de error del 
100%. 

 Los servicios técnicos del vice-
preisidente Dombrovskis y del co-
misario Gentiloni, comparando 
con las experiencias y cálculos del 
resto de socios, no creen que Espa-
ña pueda recaudar lo que espera 
con medidas como la tasa de tran-
sacciones financieras (que podría 
dar 425 millones y no los 850 pre-
vistos por Hacienda), las medidas 
antifraude (425 y no 828 millones) 
o el impuesto a las grandes tecno-
lógicas, o tasa Google, que según 
Bruselas podría aportar unos 800 
millones y no los cerca de 1.000 
calculados por Moncloa.  

Las previsiones del Gobierno y 
las de la Comisión se desvían en 
medio punto del PIB. Bruselas cal-
cula que los ingresos adicionales 
con las medidas fiscales podrían 
sumar una décima del PIB y Espa-
ña ha incluido en el borrador 0,6 
puntos. Y falta por precisar, pues 
cuando se remitió el borrador no 
había suficientes detalles, qué pa-
sará con los tributos de plásticos de 
un solo uso, el IVA o el recargo a 
las bebidas azucaradas. 

La vicepresidenta de Asuntos Económicos, Nadia Calviño. EFE

La Comisión apremia 
a España a vigilar 
estrechamente  
la deuda pública 

Advierte de que «los 
desafíos para el 
sector financiero 
han aumentado»
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El horizonte económico pinta
particularmente incierto desde
el inicio de la pandemia—¿cuán-
to afectarán las nuevas restric-
ciones al crecimiento en el tra-
mo final del año?, ¿cómode fuer-
te será el rebote en 2021?—, pe-
ro algunas cosas, pocas, se pue-
den dar totalmente por seguras.
Primero, que el zarpazo de la
crisis sanitaria dejará tras de sí
la mayor recesión desde la Se-
gunda Guerra Mundial en Occi-
dente. Segundo, que la acciónde-
nodada de los Gobiernos por
contener la hemorragia —¿qué
habría sido esta vez de la activi-
dad y el tejido productivo sin la
mano del sector público?— y de
las empresas y hogares por so-
brevivir provocará el mayor au-
mento de deuda global desde
que hay registros: los 255 billo-
nes de dólares (215 billones de
euros) de cierre de 2019 se con-
vertirán en 277, según la última
proyección del Instituto de Fi-
nanzas Internacionales (IIF, la
patronal global de la banca). El
aumento, de 22 billones de dóla-
res, es, por ponerlo en contexto,
15 veces el PIB de España o 18
veces el de México.

Medido sobre PIB—lamejor
forma de ver su peso real—, el
endeudamiento total cerrará el
año en el 365%, un nuevo ré-
cord. O, dicho de otra forma, el
mundo tendría que dedicar ín-
tegramente lo que produce en
casi cuatro años para dejar en
cero el casillero de los pasivos.
La mayor parte de esa cifra se
la dividen, casi a partes iguales,
Gobiernos y empresas no finan-
cieras, que deben, respectiva-
mente, más del 100% del PIB
cada una. La banca, con el 90%
del PIB, y los hogares, que ce-
rrarán este ejercicio cerca del
70%, completan el cuadro. La
pandemia, con todo, no hace
más que de fuelle sobre un fue-

go activo desde hace tiempo. La
deuda venía creciendo desde
mucho antes de la covid; crecía
muchomás lento que este 2020
en el que, por días, la economía
parecía diluirse como un azuca-
rillo en café caliente, pero cre-
cía. El año pasado, por ejemplo,
la ratio de deuda global sobre el
PIB ya creció en 11 billones de
dólares —de 244 a 255, que se
dice pronto— incluso con la eco-
nomía todavía en terreno positi-
vo. El virus, sin embargo, ha avi-
vado la llama: los cálculos del
organismo que reúne a la flor y
nata de las finanzas mundiales
apuntan a que, de seguir cre-
ciendo al ritmo promedio de
los 15 últimos años, 2020 inclu-
sive, la deuda global superará
en 2030 los 360 billones de dóla-
res, 85 más que hoy.

Hay razones para temer el
panorama que dibujó ayer el
IIF. “La incertidumbre sobre có-
mo la economía global podrá
desapalancarse en el futuro sin
implicaciones adversas para la
actividad económica es signifi-
cativa”, advierte. Pero también
para una tranquilidad relativa:
los tipos de interés por los sue-
los están evitando una cura de
austeridad que sería letal para
una economía que aún tiene
que recuperar el paso.

A sumanera, la propia patro-
nal bancaria también da por
sentenciada la palabra maldita
de la última crisis. “La próxima
década”, reflexionan en voz al-
ta sus técnicos, “podría traer
consigo una respuesta fiscal re-
flacionaria, enmarcado contras-
te con el sesgo de austeridad en
la década de 2010”. En plata:
hoy todos somos keynesianos,
las políticas expansivas de gas-
to han llegado para quedarse y,
a largo plazo, la inflación hoy
ausente parece —a ojos del or-
ganismo— una posible vía para
licuar pasivos.

La pandemia dispara
la deuda global en
22 billones de dólares
Estados, empresas y familias deberán
el 365% del PIB tras la crisis sanitaria

IGNACIO FARIZA, Madrid
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L
a crisis económica ya es 
más grave que la sani-
taria, y de seguir con es-

ta gestión, todavía lo será mu-
cho más. Vaya por delante 
que cada persona que lamen-
tablemente ha fallecido –y las 
que, desgraciadamente, falle-
cerán– por coronavirus es un 
drama personal, una pérdida 
irreparable, pues cada vida es 
un tesoro insustituible, como 
lo son todas las vidas acabadas 
por cualquier tipo de causa o 
enfermedad. Merecen nues-
tro dolor, nuestro respeto y 
nuestro homenaje. 

Ahora bien, sin olvidarnos 
de ese dolor, respeto y home-
naje, sin dejar de luchar con 
todos los medios sanitarios 
para evitar que mueran per-
sonas, no se puede seguir de la 
manera en la que se ha gestio-
nado, desde el principio, esta 
crisis. Dicha gestión ha su-
puesto, está suponiendo y 
puede suponer la ruina de la 
economía española. No se tra-
ta de meros números, donde 
el PIB cae un 21,5%interanual 
y la tasa de paro se acerca al 
16%. Se trata de personas y de 
la obligación de todo gestor y 
responsable político, que es 
gobernar pensando en el bie-
nestar global y generalizado 
detodalasociedad.

Gracias a Dios, estos días 
estamos conociendo datos 
prometedores de la vacuna de 
Pfizer o de Moderna, cuyos 
buenos resultados han espo-
leado al mercado, recogiendo 
la liquidez agazapada. Es una 
magnífica noticia, que, de 
confirmarse, impulsará a la 
economía de manera impor-
tante, pues nos permitiría vol-
ver a la normalidad sin adjeti-
vos. Para ello, en primerlugar, 
todavía queda un cierto reco-
rrido, pero lo que es más im-
portante, la recuperación ha-
brá de realizarse sobre la base 
productiva que haya quedado 
en pie tras esta crisis 

En este sentido, España 
parte de una situación que la 
coloca en una posición mu-
cho más frágil, debido a la 
equivocada gestión realizada 
en nuestro país por las distin-

tas Administraciones, con 
honrosas excepciones, espe-
cialmente mala y con la casi 
completa responsabilidad 
–por acción o por desisti-
miento de obligaciones– del 
Gobierno de la nación. No es 
fácil, obviamente, gestionar ni
tener la última palabra en las 
decisiones a tomar, pero quie-
nes aceptan los cargos de ser-
vicio público saben que eso va 
en el sueldo y en el puesto. No 
pueden, por tanto, quedar 
atenazados por el qué dirán 
mediático, ni tratar de gober-
nar desde la propaganda, sino 
que tienen que decidir en fun-
ción de lo que sea mejor, o, en 
este caso, menos malo, para 
toda la sociedad. No pueden
seguir con las medidas me-
dievales de cierre productivo 
que no han conseguido mejo-
rar la situación sanitaria: si 
hemos sido los más restricti-
vos y somos los peores en evo-
lución sanitaria, es obvio que 
lo que se está haciendo no sir-
ve para nada bueno. 

La población, lógicamente, 
se atemorizó, pánico en el que 
se mantiene, alimentado por

muchos políticos y muchos 
medios de comunicación, 
porque no se ha contado la 
realidad, como que el creci-
miento exponencial de falle-
cidos se debió al colapso sani-
tario por no adoptar medidas 
suaves, pero efectivas, de ma-
nera temprana y por enfren-
tarse, en esas circunstancias, a 

un virus nuevo donde imperó 
mucho el prueba y error. No 
quiero ni pensar en la posibili-
dad de que, adicionalmente, 
se cribase por esperanza de 
vida, porque eso habría sido 
monstruoso. Prefiero creer 
que esto último no fue así. Y 
no se cuenta ahora, por tanto, 
que esa situación no es la mis-
ma que la actual, ni por la 
agresividad del virus con ca-
rácter general, ni por el 
aprendizaje logrado en el tra-
tamiento sanitario, ni por los 
medios con los que se cuenta 
y que escaseaban entonces. Y 
si de todos ellos hay riesgo de 
que llegase a repetirse el de 
saturación de la ocupación 
hospitalaria, levántense en 
cada punto de España hospi-
tales provisionales, como fue 
el de Ifema y, si fuere necesa-
rio, reclútese a estudiantes de 
quinto y sexto de medicina, 
que mejor será eso que no te-
ner nada hasta que la prome-
tedora vacuna esté disponi-
ble, además de proteger a los 
vulnerables –no con el mero 
encierro, pues pueden desa-
rrollar otras enfermedades, 

como depresión por soledad, 
o incluso desorientación o an-
quilosamiento y enfermeda-
des circulatorias–, mientras 
los infectados guardan la cua-
rentena establecida y se abre 
la economía del todo, porque 
la ruina está creciendo. 

Pobreza y ruina 
Sin inversión y consumo no 
habrá actividad económica, y 
sin ésta no habrá empleo. Sin 
empleo no habrá ingresos, y 
sin ingresos habrá pobreza y 
ruina para familias y empre-
sas –más de la que ya se ha ge-
nerado– e insuficiencia para 
poder financiar todos los ser-
vicios públicos esenciales 
–cuyo límite de capacidad de 
financiación se está ya bor-
deando–, con lo que habrá 
menos recursos para sanidad 
y, por tanto, peor atención y 
más muertes por todo tipo de 
enfermedades. 

A la espera de que los espe-
ranzadores datosde la vacuna 
sigan, ojalá, confirmándose, la 
realidad es bien distinta a la 
que el Ejecutivo quiere trans-
mitir. La situación económica 

ya es dramática: casi un mi-
llón de personas ha perdido 
su empleo en el sector priva-
do en el último año, casi otro 
medio millón sigue en un  
ERTE sin saber si no acabará 
en el paro, ypor lo menos otro 
millón ve peligrar su puesto 
de trabajo porque la inseguri-
dad y nuevas y cambiantes 
restricciones lleva a que la 
quiebra de muchas pequeñas 
empresas que reabrieron sea 
cada vez más probable. De 
hecho, empresas de las ramas 
de actividad económica co-
mercial y hostelera han anun-
ciado que en las regiones con 
cierre de la actividad no esen-
cial van a volver a enviar a mi-
les de trabajadores a la situa-
ción de ERTE, sin completar, 
en esta ocasión, el salario de 
los mismos hasta el 100% de 
su retribución. 

No hay más que pasearse 
por las distintas ciudades es-
pañolas y ver la lista intermi-
nable de comercios cerrados 
o en proceso de cierre. En 
Madrid es terrible ese espec-
táculo, además, no sólo en zo-
nas con menos empuje co-
mercial, sino en las de mayor 
tránsito también. Si eso suce-
de en esos lugares, qué no pa-
sará en otros puntos de Ma-
drid o del resto de España cu-
ya localización sea menos co-
mercial o con menos capaci-
dad económica. Las colas del 
hambre, que, desgraciada-
mente, han vuelto a España, 
son cada vez más numerosas. 
Por cualquier lugar se percibe 
que la mendicidad ha aumen-
tado, con la desesperación 
pintada en el rostro de las per-
sonas que se han visto obliga-
das a solicitar la ayuda del res-
to deciudadanos. 

Esta situación económica 
de ruina inducida en este ex-
tremo tan intenso, llena de 
angustia a cientos de miles de 
personas, afectando también 
directamente a la salud, de 
manera que puede que el nú-
mero de muertes por enfer-
medades circulatorias, como 
infartos o derrames cerebra-
les –de los que, por cierto, fa-
llecen, según datos del INE, 
alrededor de 120.000 perso-
nas cada año–, suicidios o en-
fermedades derivadas de de-
presiones, aumente. Ojalá no 
sea así, pero es una posibili-
dad que cada vez, desgracia-

La realidad del sombrío panorama 
económico y presupuestario

José María 

Rotellar

Hay que buscar alternativas al cierre de la economía, porque en los restaurantes, cafeterías, comercios, hoteles y gimnasios 
trabajan cientos de miles de personas que se quedarían en paro si se sigue restringiendo la actividad en estos sectores.

UN PANORAMA LABORALMUY COMPLICADO
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3.722.900

Total

-69.7400

Sector

público

Sector

privado

108.400

-805.900

La solución no es 
fiarlo todo al gasto 
público, y menos  
con una deuda  
en el 117,1% del PIB

Sin inversión y sin 
consumo no hay 
actividad, y sin esta 
habrá ruina para las 
familias y empresas

Los PGE no ayudan  
a la recuperación, 
como dicen el Banco 
de España, la AIReF y 
la Comisión Europea
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damente, cobra una mayor 
probabilidad. 

La solución no es confiarlo 
todo al gasto público, no ya 
por una mera cuestión ideoló-
gica, sino, simplemente, por-
que no es sostenible: con una 
deuda pública situada ya en 
agosto en el 117,14% del PIB, 
con los ingresos cayendo a 
plomo y el gasto subiendo 
vertiginosamente, no hay es-
pacio para aumentar las ayu-
das. No se puede confiar en 
ello, porque no será posible. 

Con todo ello, el proyecto 
de Presupuestos Generales 
del Estado (PGE) no ayuda a 
la recuperación. Lo han deja-
do claro tanto el gobernador 
del Banco de España, princi-
palmente, la AIReF y la Comi-
sión Europea. Todos ellos han 
afirmado que los gastos serán 
mayores, la recaudación me-
nor, la caída del PIB más in-
tensa, el incremento del mis-
mo en 2021 más leve, el déficit 
mayor y la deuda más alta de 
lo previsto por el Gobierno. 
Eso nos lleva a un escenario 
en el que, por todo lo anterior, 
tendremos una mayor caída 
del PIB, una mayor destruc-
ción de empleo, un mayor dé-
ficit y una deuda que crecerá 
todavía más, con probabilidad 
de llegar a lo estimado para su 
segundo escenario, que se si-
túa en el 128,7% del PIB. Co-
mo bien detallaba EXPAN-
SIÓN hace unos días, la banca 
prevé una caída del PIB del 
5% en el cuarto trimestre fru-
to de las nuevas restricciones 
y la inseguridad generada, 
frente al optimista crecimien-
to superior al 1,5% estimado 
por el Gobierno, empeora-
miento que marca la realidad 
dela situación. 

Todo ello no hace sino con-
firmar lo que hemos venido
contando en estas páginas 
desde el inicio de esta crisis, 
que no es otra cosa que el de-
terioro constante de las previ-
siones. En abril hablábamos 
de una posible caída del PIB, 
en el escenario más probable, 
del 7,98%. En junio, manejá-
bamos una posible caída del 
10,04%. Ahora, probable-
mente nos movamos entre los 

últimos dos escenarios de en-
tonces: una caída del PIB en-
tre el 13,51% y del 17,95%, que 
dependerá de la confirmación 
de las esperanzadoras noti-
cias sobre la vacuna y del le-
vantamiento de las medidas 
de restricción que se han 
vuelto a implantar. 

Confinamiento

No podemos ni encerrarnos 
de nuevo ni permitir que fun-
cionen sólo colegios, universi-
dades y oficinas o similares, 
porque en los restaurantes, 
bares, cafeterías, hoteles, gim-
nasios, locales de ocio o co-
mercios trabajan muchos 
cientos de miles de personas,
que se quedarán en el paro si 
se sigue restringiendo más la 
actividad de dichos sectores o 
se les cierra directamente. 
Esos lugares son también 
centros de trabajo para mu-
chas personas que viven de 
ello. 

Si se sigue por el camino de 
la gestión realizada hasta aho-
ra, donde sólo se ha primado 
el aspecto sanitario con medi-
das, además, que se han de-
mostrado que son un fracaso, 
y no se atiende a la situación 
económica, el hundimiento 
será todavía mucho mayor, 
donde nos veremos obligados
–o nos obligarán– a recortar 
pensiones, dejando al descu-
bierto a nuestros mayores, 
que ya no pueden tener otra 
alternativa de ingresos, y a 
cercenar una gran parte de los 
servicios esenciales. 

Con una población así de 
empobrecida, con seis millo-
nes o más de parados que pue-
de llegar a haber, y con un es-

tancamiento muy largo tras 
una caída brutal de nuestra ri-
queza, el drama humano será 
de una dimensión mayor que 
el ya doloroso generado por el 
virus, con el agravante de que, 
además, seguirá existiendo la 
enfermedad, por no hablar de 
la posible ola de robos y pillaje 
que podría llegar a darse en 
una situación tan extrema. 

Llega el momento de elegir: 
o seguir como hasta ahora y 
hundirnos, o tener la valentía 
de tratar de salir adelante con 
toda nuestra energía, con to-
das las medidas de prudencia 
necesarias hasta que se confir-
me la llegada de la anunciada 
vacuna, velando de manera 
decidida por el cumplimiento 
de las normas de prevención, 
pero reabriendo de manera 
completa, sin restricciones, 
porque la gente tiene que po-
der trabajar para poder co-
mer, vestir, pagar su hipoteca 
o su alquiler, para poder, en 
definitiva, vivir. 

 Desgraciadamente, hemos 
perdido a muchas personas 
por el virus y perderemos a 
más, pero quedarnos encerra-
dos no es garantía de evitar es-
tas muertes y sí que lo es de ge-
nerar una hecatombe econó-
mica como nunca antes ha ha-
bido en España, que, además, 
traería más muertes por todo 
tipo de enfermedad. 

Quienes tienen que tomar 
estas decisiones deberían re-
cordar que su obligación es 
buscar lo mejor para el con-
junto de la sociedad, que, en 
este caso, son cuarenta y siete 
millones de españoles. Y lo 
mejor no es arruinarlos y ha-
cerlos morir en vida, sin ga-
rantía de que el aspecto sani-
tario mejore por ello. Y si di-
chos gestores no son capaces 
de verlo así, al menos que 
piensen egoístamente que no 
sería positivo para ellos pasar 
a la historia como quienes de-
jaron en la más absoluta mise-
ria a España. Éste es el som-
brío panorama económico y 
presupuestario que el Gobier-
no no quiere ver.

 

Profesor universitario  

de la UFV 

ELAGUJERO DE LA DEUDA SE AGRANDA

2019 2020* 2021* 2022* 2023* 2024* 2019 2020* 2021* 2022* 2023* 2024*

Déficit Deuda pública

En% del PIB. * Previsiones.

Fuente: FMI
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La banca prevé  
una caída del PIB 
del 5% en el cuarto 
trimestre por las 
nuevas restricciones

Hay que elegir: seguir 
como hasta ahora  
y hundirnos o tratar 
de salir adelante  
con prudencia
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Mercedes Serraller. Madrid 

Juan Bravo (Palma de Ma-
llorca, 1974), consejero de Ha-
cienda de Andalucía, muestra 
su satisfacción con el acuerdo 
suscrito ayer por PP, Cs y Vox 
para desbloquear la aproba-
ción de los Presupuestos de 
Andalucía para 2021, que Vox 
amenazaba con tumbar. 
– Han salvado las enmiendas 
a la totalidad a sus Presu-
puestos. ¿Ha costado cerrar 
el acuerdo conVox? 

No es un presupuesto ad 

hoc, es un instrumento de lu-
cha contra el Covid y de acti-
vación económica. A pesar de 
las dificultades, el acuerdo se 
ha cerrado. El ruido siempre 
dificulta un poco más. 
– ¿Cómo valora el acuerdo 
con Vox?  

Es un ejemplo de responsa-
bilidad, compromiso y deter-
minación para afrontar, por 
encima de otro interés, la cri-
sis que sufre Andalucía. No 
hemos puesto líneas rojas y 
hemos estado dispuestos a 
negociar con todas las fuerzas 
políticas. Incorporar al Presu-
puesto lo que venga a mejo-
rarlo es positivo siempre. Y 
este acuerdo lo es. Es estabili-
dad, certidumbre... lo que esta 
tierra necesita frente al Covid. 
– La subida de Patrimonio 
que lleva el Estado en sus 
Presupuestos, ¿pueden no 
aplicarla?  

Tenemos que aplicarla. El 
Estado debería ser más respe-
tuoso con las comunidades, la 
ministra fue consejera de Ha-
cienda, era la que más defen-
día las competencias de las 
comunidades, y en el Gobier-
no se ha convertido en la mi-
nistra más centralista que he-
mos conocido. La solución a 
todos los problemas no puede 
ser subir impuestos, lo identi-
fican como de izquierdas, pe-
ro no es real. Portugal está ba-
jando impuestos, un gobierno 
de izquierdas, esto no va de 
subir o no, sino de buenos o 
malos gestores. Alemania, 
Italia, Francia..., somos el úni-
co país que sube impuestos.  
– ¿En el IRPF pueden com-
pensar la subida estatal? 

Podríamos, pero no lo va-
mos a hacer. Ya tenemos 
nuestra rebaja del IRPF. 
– ¿La ofensiva de Hacienda 
para subir impuestos está 

muy centrada en Madrid o 
también les afecta? 

Está muy centrada en to-
das, busca atacar directamen-
te la autonomía de las comu-
nidades, no sólo con Patrimo-
nio, han dicho que del 2,2% 
del déficit van a asumir el 
1,1%, han creado un fondo de 
13.000 millones y no sabemos 
cómo lo van a repartir. Tam-
poco el Next Generation, cada 
vez dejan menos espacio al 
trabajo a las comunidades. 
– ¿Pretende Montero saltar-
se los controles dejando que 
los grupos en el Congreso 
impulsen la subida de Patri-
monio, como dijo? 

Busca saltarse todos los 
controles, siempre hace refe-
rencia a informes jurídicos 
que nunca vemos, la parte del 
control de la Abogacía del Es-
tado y del Consejo de Estado 
es la que intenta evitar lleván-
dolo al Parlamento. 
– ¿Qué le parecen las previ-
siones de los Presupuestos? 

Las previsiones del Gobier-

no nos parecen irreales, y sus 
recetas, erróneas. No las avala 
nadie. Lo hemos vivido en 
2008 con Zapatero y el Plan 
E: Sánchez viene de Europa, 
aplausos; pero déficit,deuda y 
entregas a cuenta a las comu-
nidades están descontrola-
dos, se habla de brotes verdes; 
hasta ahí suena bien, luego vi-
no el recorte del sueldo de los 
funcionarios, congelación de 
las pensiones y más de 5 mi-
llones de parados. Hasta 2019, 
se redujo el déficit, en 2019 
aumenta, no creen en la esta-
bilidad presupuestaria. 
– ¿Qué previsión tienen para 
Andalucía? 

El Presupuesto crece hasta 
40.188 millones, un 3,7%, con 
un 2,2% de objetivo de déficit, 
Hacienda dice que de refe-
rencia, para nosotros, obliga-
torio. Una tasa de recupera-
ción del 7%, muy distante del 
9,8% del Gobierno, ni hemos 
incorporado el fondo React 

EU, no sabemos cuándo lo 
van a repartir ni cómo.

“Hacienda busca 
saltarse los controles 
para subir Patrimonio”
ENTREVISTA JUAN BRAVO Consejero de Hacienda de Andalucía/ Critica 

la ofensiva de Hacienda “contra la autonomía de las CCAA”.

Juan Bravo, consejero de Hacienda de Andalucía.

E
fe

El ruido ha

dificultado un poco  

más el apoyo de Vox 

a los Presupuestos  

deAndalucía” 

“
No hemos incluido 

los fondos de la UE  

en nuestros  

Presupuestos porque 

son inciertos”

“
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Bruselas avala el presupuesto
español, pero alerta sobre la deuda
LaComisión advierte de que deberá preservar la sostenibilidad fiscal a medio plazo

JAUMEMASDEU
Bruselas. Corresponsal

En tiempos de pandemia, las nor-
mas no son lasmismas. Con las re-
glas fiscales congeladas, Bruselas
harepartidounaprobadogenerala
los planes presupuestarios de los
países europeos. Toca política ex-
pansiva, al menos durante todo el
próximo año y, por tanto, la Comi-
siónEuropeahadadosuvistobue-
no a los borradores presentados.
También al español, aunque en es-
te caso con un aviso particular so-
bre su elevada deuda, que escalará
al 120% este año, lo que supone un
fardo que tendrá que arrastrar en
próximosejercicios.
Por ello, la Comisión Europea

avisa a España que, cuando tome
medidas de apoyo presupuestario,
debe preservar la sostenibilidad

fiscal amedio plazo. En este senti-
do, se le instaa revisarde formare-
gular el uso, la eficacia y la adecua-
ción de las medidas de apoyo a la
economía y de estar preparados
para adaptarlas cuando cambien
las circunstancias. Todo derivado
“del alto nivel de la deuda pública
de España y los elevados desafíos
para la sostenibilidad amedio pla-
zo antes del estallido de la Covid-
19”. Lastre del pasado que la pan-
demiahamultiplicado.
Esta recomendación de preser-

var la sostenibilidad fiscal amedio
plazonoessoloparaEspaña.Vadi-
rigida también a Francia, Italia,
Portugal y Grecia, los países con la
deudamáselevada.
El próximo paso se dará a partir

de enero, cuando España presente
suplanderecuperación,que laCo-
misión Europea analizará para va-
lorar si las inversiones y las refor-
masqueallí seproyectansoncohe-
rentescon lasprioridadespolíticas
de laUnión.Unavezaprobadoses-
tos planes, inicialmente por la Co-
misión y posteriormente por el
ConsejodeMinistros, empezará el
desembolso de los fondos. Un 10%
loserádemanera inmediata, como

Emergencia económica

anticipo para sufragar unas inver-
sionesconsideradasurgentes.
Enel análisisde laComisiónEu-

ropea, se observan diferencias de
cálculo sobre las recaudaciones
que aportarán los nuevos impues-
tos. Bruselasprevémenores ingre-
sosporestosconceptosquelosque
Madrid incluye en el presupuesto.
Destacaladivergenciasobrelatasa
de transacciones financieras, don-
de el Gobierno espera recaudar

850 millones de euros y la Comi-
sión prevémenos de lamitad, 425.
También Madrid esperar recupe-
rar 828 millones del fraude fiscal,
mientras que Bruselas lo deja en
425. Respecto a la tasa digital, las
previsiones se acercan más, 968
millonesde laComisiónEuropeay
800delGobierno.
TambiénelGobiernoesmásop-

timista respectoal crecimientoyel
déficit. Bruselas calcula que el PIB

caerá este año un 12,8% hasta re-
montar un 5,4% en 2021, mientras
queMadrid rebaja la caída de este
año al 11,2% y en cambio aumenta
lasubidadel2021al9,8%.También
haycasiunpuntodediferencia so-
bre el déficit, que según Bruselas
llegará al 12,2% este año yMadrid
lodejaenel 11,3%.
Por otro lado, Bruselas también

coloca a España en el grupo de 12
países que sufren desequilibrios

MANÉ ESPINOSA

Un bar cerrado en el mercado de la Boqueria de Barcelona : España es uno de los paísesmás afectados por el impacto de la pandemia

En tiempos de
pandemia, hay un
aprobado general de
los presupuestos de
todos los países
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JAUMEMASDEU

Bruselas. Corresponsal

ValdisDombrovkis luceorgulloso
en la solapa el vistoso símbolo de
la independencia de Letonia por-
que ayer era el aniversario del 18
denoviembrede1918enquelare-
pública báltica se independizó.
Antes primer ministro de aquel
país, y ahora vicepresidente de la
Comisión Europea responsable
del área económica y a cargo del
Comercio, suele ser presentado
como el defensor de las tesis más
durasenelejecutivocomunitario.
Defiende la inversión para afron-
tarlacrisis,peroconunojopuesto
en la sostenibilidad en el medio
plazo. Y esto vale especialmente
para España. Lo explica en una
entrevista con La Vanguardia y
variosmedioseuropeos.

Usted mantiene que España
es uno de los países que más
que hay que vigilar por su ele-
vada deuda. ¿Cuándo tendrá
que cambiar su política expan-
siva por otra más restrictiva
para asegurar la sostenibilidad
fiscal?
España es uno de los países más
endeudadospara losquesubraya-
mos especialmente la necesidad
de una sostenibilidad fiscal a me-
dio plazo y la necesidad de ser es-
pecialmentevigilantescuandodi-
señamos medidas de respuesta a
la crisis para asegurar que son
temporales y focalizadas. Esto

afecta especialmente a España
porque tendrá undéficitmuy ele-
vado este año, del 12,2% y solo se
reducirágradualmenteenlospró-
ximosaños.Porello, esdefinitiva-
menteunacuestión importante

Ensusrecomendacionesindi-
canqueelvínculoquevaahacer
el Gobierno español entre pen-
siones e inflación afectará a la
sostenibilidad fiscal a medio
plazo. ¿Recomendaría al Go-
biernonohacerlo?
Cuando discutimos la relación de

las pensiones con la inflación, pa-
ranosotros lapregunta importan-
te es cómo se financian estas ini-
ciativas.Esdecir, nomiramosuna
uotrainiciativaaisladamentepor-
que puede haber iniciativas que
incrementen el gasto pero que es-
tén adecuadamente financiadas,
entoncesnoafectaa lasostenibili-
dad fiscal. Respecto a los planes
presupuestarios, no expresamos
opiniones en gastos específicos,
más bien nos concentramos en el
balancegeneral.

A partir de enero, analizarán
elplanderecuperaciónespañol.
El Parlamento Europeo pide

más flexibilidad y que se tengan
en cuenta las reformas directa-
mente relacionadas con la pan-
demia, no otras. ¿Estaría de
acuerdoconesta flexibilidad?
La propuesta de la Comisión es
conocida. Creemos que debe
usarse este instrumento no para
seguir con business as usual, sino
para reforzar la resiliencia de
nuestra economía, y también en-
focar los desafíos futuros. Es por
lo que hay requerimientos para
las transiciones verde y digital y

por lo que se establece esta rela-
ciónconel semestreeuropeoy las
recomendaciones específicas por
país (CSR). Es importante que to-
dos estos elementos se preserven
en el reglamento. Las negociacio-
nes entre Consejo y Parlamento
están actualmente enmarcha y el
rol de la Comisión Europea es
ayudara facilitarunacuerdo.

Usted recomienda no retirar
losestímulosfiscalesdemasiado
pronto. ¿Es partidario de alar-
gar la suspensión de las normas
fiscalesal2022?
Los estados miembros están im-
poniendomedidas restrictivas de

diversos grados como respuesta a
la segunda ola de la pandemia, es
algo que tenemos que afrontar y
queretrasarálarecuperacióneco-
nómica. En la preparación de los
planesdel2021,dejamosmuycla-
ro a los estados miembros que la
cláusuladeescapegeneralperma-
necerá activada a lo largo del pró-
ximo año. Analizaremos la situa-
ción respecto a la cláusula en pri-
mavera. No estamos prejuzgando
el resultadodeesteanálisis ahora,
porque se hará en base a la situa-
cióneconómicaenprimavera.

¿Ve una oportunidad de una
nuevaerade relacióncomercial
con la nueva Administración
norteamericana?
Europa y Estados Unidos son so-
cios estratégicos. Compartimos
valores e intereses comunes en
muchas áreas, también en el co-
mercio. Sobre las expectativas
respecto a la nueva Administra-
ción,elpresidenteelectoBidenha
dichopúblicamente que es un fir-
me partidario de las alianzas in-
ternacionales y delmultilateralis-
mo, y de mejorar las relaciones
con laUE. Por ello, tenemos la es-
peranza de que pueda haber un
nuevo capítulo, un nuevo arran-
queenlarelacióncomercialtrans-
atlántica,deresolvernuestrasdis-
putas actuales, incluyendo traba-
jar juntosenlareformadelaOMC

¿Puede suponer una solución
enelconflictoBoeing-Airbus?
Es algo en lo que seguimos traba-
jando. En realidad, ya trabajamos
con laAdministraciónactualyva-
mosaveradóndepodemosllegar.
Nosotrosestamosdispuestosare-
tirar los aranceles en el momento
en que EE.UU. retire los suyos.
Hemos subrayado esto en nume-

rosas ocasiones y desafortunada-
mente no ha habido movimiento
por laotraparte.

¿Confía que aún se puede sal-
varelacuerdoconMercosur?
Sabemosquehaypreocupaciones
de algunos estadosmiembros, del
Parlamento Europeo y de organi-
zacionesde la sociedadcivil sobre
la deforestación y el respeto del
acuerdo de París por parte de los
países deMercosur. Estamos dis-
cutiendoconestospaísesparaque
adoptencompromisospreviosala
ratificación que podrían calmar
estas preocupaciones y facilitar la
ratificación.c

DPA / EP

El vicepresidente Valdis Dombrovskis, en la rueda de prensa de ayer en Bruselas

“Hay que ser especialmente
vigilantes conEspaña”

Valdis Dombrovskis, vicepresidente de la Comisión Europea

OBJETIVO

“Lasmedidas de
respuesta a la crisis
deben ser temporales
y focalizadas”

SOSTENIBIL IDAD FISCAL

“Es de los países con
más deuda, necesita
sostenibilidad a
medio plazo”

NUEVA ETAPA CON EE.UU.

“ConBidenpuede
haberunnuevo
arranqueenlarelación
comercial”

macroeconómicos, aunquenoestá
en la zona de máxima vigilancia.
Allí se sitúan solo Italia, Grecia y
Chipre.Enel casodeEspaña, indi-
ca que ya sufría antes de la pande-
mia vulnerabilidades económicas
vinculadas con el nivel de deuda
públicayeldesempleo.
Todas estas recomendaciones

están incluidas en el denominado
paquete de otoño del semestre eu-
ropeo que ayer publicó Bruselas.
Además del análisis de los planes
presupuestarios, engloban una re-
comendación general para la zona
euro, el sistema de alerta rápida, y
el informe ocupación. Un análisis
muyparticulareldeesteañopor la
derogacióndelasreglasfiscalesdel
Pacto de Estabilidad, que seguirán
hibernadasduranteel2021,yporla
novedadquesuponenlosplanesde
recuperación que cada país pre-
sentará oficialmente a partir de
enero,yquesonlosquedaránacce-
so a los fondos del plan de recupe-
ración. Por tanto, Bruselas, fiel a la
filosofía del momento de promo-
verpolíticasexpansivasparasupe-
rar lacrisis,nodatiróndeorejasal-
gunopordéficitydeuda,perosíun
recordatorio de que en algún mo-
mento,amedioolargoplazo,habrá
que volver a la estabilidad presu-
puestaria.
“Necesitamos medidas fiscales

deapoyo focalizadas y temporales,
así como reformas e inversiones

bien elegidas que nos lleven a una
recuperación sostenible e inclusi-
va”,dijoelvicepresidentede laCE,
Valdis Dombrovskis, en la presen-
tación del paquete, insistiendo
también en la necesidad de un
acuerdopolíticorápidoparaponer
en marcha el fondo de recupera-
ción europeo. En este terreno, las
aguas bajan turbias, por el bloqueo
de Hungría y Polonia. También el
comisario de Economía, Paolo
Gentiloni,urgióalaaprobacióndel
paquete. “Hago una llamada a los
gobiernos de la UE a hacer prueba
de sentido de responsabilidad res-
pectoasuspropiosciudadanosyde
todos loseuropeosenunmomento
crucial. Validemos este plan de re-
cuperación”,pidióGentiloni.c

LaCE rebaja la
recaudación prevista
por los nuevos
impuestos incluida en
el presupuesto
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ALICIA RODRÍGUEZ DE PAZMadrid

El enormeesfuerzode laAdminis-
traciónparacontener lacrisissani-
taria y económica por pandemia y
la caída sin precedentes de la acti-
vidad dispararán la deuda pública
y, si amedio plazo no se implantan
medidas para reequilibrar las
cuentas, la Autoridad Indepen-

diente de Responsabilidad Fiscal
(Airef)adviertedequepermanece-
ráentornoal120%delPIBdurante
años. Incluso “en el caso de que la
economía retorne a tasas de creci-
mientopróximasasupotencial”.
El organismoquepresideCristi-

na Herrero alerta que esta previ-
sión de estancamiento en un en-
deudamiento equivalente al 120%

sebasaenuncrecimientodelaacti-
vidad“porencimade la tendencia”
y la recuperación de los niveles
precrisis encincoaños.
Ensunuevoinformesobreelen-

deudamiento público, publicado
ayer, laAirefdefiendeque“España
no se enfrenta aunproblemade fi-
nanciación a corto plazo, pero los
elevados niveles de deuda aumen-

tanlavulnerabilidadfrentealassu-
bidasde tiposde interés”.Además,
recuerdanquelascuentaspúblicas
seenfrentanenlaspróximosañosa
los riesgos asociados a la ejecución
departedelosavalesdelICOconel
que seha reforzadoenestosmeses
la liquidez de empresas afectadas
por la crisisdel coronavirus yal es-
perado incremento del gasto en
pensiones por el envejecimiento
de la población.Así reseñanque, si
seacabanejecutandoentreel15%y
el 30% de los avales del Estado en
los próximos cinco años, la deuda
aumentará hasta dos puntos más.
Y, enel casodequeenel 2021haya

“un repunte de 100 puntos básicos
en las expectativas de los tipos de
interés”, el gasto de la administra-
ción en intereses se elevaría nota-
blemente y la ratio de deuda sufri-
ríaunincrementodeseispuntosen
el2030yde15puntosenel2040.
Por lo pronto, el organismo en-

cargado de velar por la sostenibili-
dad financiera de las administra-
ciones públicas calcula que la ratio
de deuda aumentará en casi 23
puntos este año, hasta alcanzar el
118,4% del PIB. Al tiempo, estima
que el rebote económico esperado
hará que descienda levemente
hastael 116%.

LaAiref alerta del riesgodeque la
deuda se estanque en el 120%del PIB
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Por otra parte, la Airef destaca
que, gracias a un efecto positivo de
los fondos europeos de recupera-
ción en la actividad económica a
corto plazo y en la productividad y
el crecimiento potencial en un ho-
rizonte temporal más prolongado,
estas ayudas pueden reducir la ra-
tio de deuda entre cuatro y diez
puntosporcentualesenel2030.
Entodocaso, laAutoridadFiscal

coincide con el llamamiento del
Banco de España al volver a recla-
mar que, “una vez superada la cri-
sis”, se aplique un plan de consoli-
dación fiscal para reducir gradual-
menteeldéficitpúblico. c
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https://www.vozpopuli.com/economia-y-finanzas/espana-medidas-apoyo-empresas-

presupuestos_0_1411360018.html 

Bruselas señala a España como el país con 

menos medidas de apoyo a empresas y 

trabajadores en 2021  

De media, los países de la UE contemplan medidas equivalentes al 2,6% del 

PIB, mientras que España apenas prevé destinar un 0,5% del PIB el próximo 

año, situándose en decimonovena posición. 

19/11/2020 Alejandra Olcese  

España es el país de la Unión Europea (UE) que mantendrá en 2021 menor cantidad 

de medidas de apoyo a la economía y a la sociedad, según se desprende de la 

comparativa entre los Presupuestos Generales del Estado de todos los Estados de la UE 

que ha realizado Bruselas. 

Según el informe presentado este miércoles por la Comisión Europea sobre los planes 

presupuestarios de los estados miembros, a pesar de ser uno de los países más golpeados 

por el coronavirus y con mayor nivel de desempleo, España se situará el próximo año a 

la cola en medidas para "mejorar la situación sanitaria, compensar a los trabajadores 

y las empresas por la caída de ingresos derivada de las medidas de confinamiento y 

compensar las disrupciones en las cadenas productivas". En total, sus medidas 

representarán un 0,5% del PIB. 

En el lado opuesto se sitúan Eslovaquia y Austria, con medidas de emergencia 

equivalentes al 5% de su PIB para 2021. De media, los países de la UE destinarán un 

2,6% del PIB a medidas de apoyo y de emergencia. 

La mayoría de estas medidas que serán aplicadas en los países de la UE, según se contempla en 

sus cuentas para 2021, serán temporales, mientras que las pocas que mantendrá España serán de 

tipo permanente (como el Ingreso Mínimo Vital).  

En los Presupuestos de 2021, el Gobierno de España asume que la mayor parte de las 

medidas de apoyo desaparecerán el próximo año, como por ejemplo los Expedientes 

de Regulación Temporal de Empleo (ERTE) que prevé que expiren el 31 de enero de 

2021.  

Aunque algunos miembros del Ejecutivo como la ministra de Trabajo, Yolanda Díaz, o 

el de Seguridad Social, José Luis Escrivá, han asegurado que los ERTE y otras 

prestaciones se extenderán durante todo el tiempo que sea necesario, el gasto público 

que implicaría prorrogar estas medidas no ha sido presupuestado en las cuentas de 

2021. 
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Preocupación por la falta de previsión 

"Sólo cinco países han presupuestado un gasto de emergencia equivalente al 1% del 

PIB o más, mientras que otros países no incorporan ningún impacto de respuestas 

temporales de emergencia en sus presupuestos de 2021", avisa la Comisión, que se 

muestra preocupada por la falta de previsión. 

Esto "podría ser preocupante, dado que la incertidumbre sobre la segunda ola de la 

pandemia sigue siendo alta y podría haber necesidad de medidas de emergencia 

adicionales".  

Aún así, recuerdan que las medidas temporales que se apliquen junto a las permanentes 

no deberían poner en peligro la sostenibilidad fiscal a medio plazo.  

Bruselas lanza esta recomendación especialmente para países que tenían un elevado 

nivel de deuda pública ya antes de la pandemia, como España.  

"Dado el elevado nivel de deuda pública de España y los importantes retos de 

sostenibilidad a medio plazo que tenía antes de la pandemia de la covid-19, es importante 

que España se asegure de que, cuando toma medidas presupuestarias de apoyo, preserve 

la sostenibilidad fiscal a medio plazo. Invitamos a España que revise de forma regular 

el uso, la eficacia y la adecuación de sus medidas de apoyo y que esté preparada para 

adaptarlas si es necesario a las circunstancias cambiantes", apuntan.  

 

  



https://www.elindependiente.com/economia/2020/11/18/espana-emitira-110-000-millones-de-

deuda-en-2021-pese-a-la-advertencia-de-bruselas/ 

España emitirá 110.000 millones de deuda 

en 2021 pese a la advertencia de Bruselas 

La Comisión Europea ha aprobado el proyecto 

presupuestario pero ha instado a recuperar la 

sostenibilidad financiera en el medio plazo  

Olga Rodríguez  

Los Presupuestos Generales del Estado (PGE) incluyen inversiones que se financiarán 

con recursos del Fondo de Recuperación europeo. Sin embargo, hasta que esos millones 

de euros lleguen a España, el Gobierno financiará con deuda los proyectos. Según ha 

explicado la vicepresidenta de Asuntos Económicos, Nadia Calviño, la emisión de deuda 

neta prevista para el próximo año será de 110.000 millones de euros. 

«Iremos adaptando el calendario (de emisiones), igual que hemos hecho este año, a la 

llegada de los fondos europeos, que yo espero que se produzca lo antes posible», explicó 

la vicepresidenta en los micrófonos de Onda Cero. La previsión del Tesoro es que la 

emisión bruta de deuda alcance los 299.138 millones de euros, lo que supone un 6% más 

de lo estimado para este año. 

Es decir, que España emitirá más deuda en 2021, confiando en las compras del Banco 

Central Europeo y pese a la advertencia de la Comisión Europea sobre el elevado 

porcentaje que la deuda representa ya sobre el producto interior bruto (PIB). La previsión 

del cuadro macroeconómico del Gobierno indica que la deuda alcanzará el 118,8% este 

año y se reducirá hasta el 117,4%. 

Sin embargo, Bruselas opina que Moncloa ha sido demasiado optimista en la estimación 

del crecimiento de la economía para el próximo año. El Ejecutivo cree que el PIB crecerá 

un 7,2% en 2021, mientras que la Comisión Europea lo cifra en un 5,4%. Esta diferencia 

en el cálculo de cuánto crecerá el PIB justifica que la Comisión prevea también mayor 

deuda en el próximo año, hasta el 122%. 

Se trata de valores históricamente altos. De hecho, según los últimos datos 

correspondientes al mes de septiembre, la deuda pública de España alcanzó un nuevo 

máximo, con un 114% del PIB. 

Advertencias 

En esta línea, aunque la institución europea ha dado luz verde al proyecto presupuestario 

de PSOE y Unidas Podemos también ha llamado la atención sobre la deuda. “Es 

importante para España asegurar que, cuando se tomen medidas de apoyo presupuestario, 

https://www.elindependiente.com/economia/2020/11/18/espana-emitira-110-000-millones-de-deuda-en-2021-pese-a-la-advertencia-de-bruselas/
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https://www.elindependiente.com/economia/2020/11/18/bruselas-aprueba-el-presupuesto-de-sanchez-pero-advierte-sobre-la-deuda/


la sostenibilidad fiscal en el medio plazo se garantice”, advierte en un documento 

publicado este miércoles. 

No es la única voz que alerta al Gobierno sobre que la deuda puede convertirse en un 

problema si no se toman medidas al respecto. La Autoridad Independiente de 

Responsabilidad Fiscal (AIReF) cree que la deuda pública podría estabilizarse en el 

entorno del 120% del PIB si no se toman medidas. De esta forma, insta, como en otras 

ocasiones, al Ejecutivo a elaborar un plan a medio plazo que reconduzca las cuentas 

públicas a la sostenibilidad una vez se haya superado la crisis sanitaria. 

«Una reducción gradual y sostenida del déficit público hacia el objetivo de equilibrio 

estructural podría situar la ratio de deuda pública por debajo de los niveles previos a la 

pandemia a lo largo de la próxima década», indica el organismo que preside Cristina 

Herrero. 

Whatever it takes 

Todos los organismos internacionales han entendido la crisis sanitaria como una situación 

excepcional en la que hay que poner toda la carne en el asador. El Banco Central Europeo 

(BCE) ha recuperado la estrategia del whatever it takes (lo que haga falta) y ha extendido 

su programa de compras contra la pandemia hasta junio de 2021. Se trata de un escenario 

bastante amplio pero que parece insuficiente para las previsiones macroeconómicas de 

España. 

También la Comisión Europea ha confirmado que las reglas fiscales se suspenderán 

durante 2021. Para el próximo año, el Ejecutivo ha optado por una tasa de referencia del 

déficit del 7,7% dando manga ancha al gasto público. Sin embargo, de momento no hay 

un plan a medio plazo para reducir un déficit que seguirá ampliándose durante dos años, 

aunque Hacienda ha asegurado que no habrá “recortes”. 
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Da prioridad a la fiscalidad verde 

Montero tantea para su comité de sabios 

al fiscalista de cabecera de Teresa Ribera 

Hacienda trata de configurar su prometido Comité de Expertos para trazar la hoja de ruta 

de la reforma fiscal entre interferencias de Moncloa en el proceso. 

19.11.2020 Bruno Pérez   

La próxima reforma fiscal será verde y la ministra de Hacienda, María Jesús Montero, 

quiere acomodar la composición del Comité de Expertos que definirá la hoja de ruta del 

futuro de la fiscalidad en España a esa circunstancia. Y qué mejor forma de hacerlo que 

fichando para el grupo al fiscalista de referencia en la materia en España , Xavier 

Labandeira, catedrático de Economía de la Universidad de Vigo, director del 'think tank' 

Economics for Energy y representante español en el Grupo Intergubernamental sobre el 

Cambio Climático de la ONU. 

El de Labandeira es uno de los nombres que ha figurado desde el minuto uno en la lista 

de fiscalistas que maneja el Ministerio de Hacienda desde hace semanas para configurar 

su Comité de Expertos y, según fuentes conocedoras de los trabajos para la configuración 

de este grupo, su presencia en el Comité se da por hecha en el seno del Gobierno. Le 

acredita su carácter referencial en el ámbito de la fiscalidad verde, su prestigio 

internacional y según las fuentes consultadas también su papel como inspirador de 

algunas de las nuevas figuras tributarias de carácter ambiental que el Ministerio de 

Transición Ecológica y Reto Demográfico ha impulsado en los últimos meses, como el 

impuesto al diésel - ahora comprometido en el trámite de enmiendas a los Presupuestos 

de 2021- o el impuesto a los plásticos de un solo uso que el Ministerio de Ribera incluyó 

en el anteproyecto de Ley de Residuos y Suelos Contaminados. 

Ya dijo María Jesús Montero en la presentación del proyecto presupuestario en el 

Congreso que "la fiscalidad del siglo XXI pasa por la fiscalidad verde" y la intención de 

Hacienda es que el economista gallego aporte las ideas que den contenido a ese 

planteamiento. Algunas de las que Labandeira ha venido defendiendo ya las ha comprado 

el Gobierno de antemano como la implantación de un impuesto sobre el transporte aéreo, 

para compensar sus emisiones contaminantes, o la posibilidad de ajustar la fiscalidad 

sobre el combustible a las emisiones de cada tipo de vehículo, penalizando a los 

automóviles más contaminantes. 

El despliegue de la fiscalidad verde tiene un carácter estratégico para el Gobierno. Por 

una parte, porque desde el primer momento Pedro Sánchez ha convertido la transición 

hacia una economía menos contaminante en una prioridad política de su gabinete hasta 

el punto de dar a su máxima responsable el rango de vicepresidenta en el último gobierno. 

Por otro, porque tanto la Comisión Europea como la Autoridad Independiente de 

Responsabilidad Fiscal (Airef) han identificado en los impuestos verdes el mayor filón a 
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disposición del Gobierno de España para conseguir nuevos ingresos. Un informe de la 

Airef sobre el particular difundido hace ahora algo más de un año señalaba que España 

podría recaudar cerca de 7.000 millones de euros extra si se pusiera al nivel del resto de 

Europa en lo que se refiere a la fiscalidad verde, aunque hay algún escenario elaborado 

en Bruselas que indica que se podrían llegar a recaudar hasta 12.000 millones más. 

El Gobierno apenas si ha empezado a cerrar esa brecha con Europa. El proyecto de 

Presupuestos Generales del Estado para 2021 descuenta que el próximo año la fiscalidad 

verde aportará algo más de 1.800 millones de euros al necesitado capítulo de ingresos 

de las cuentas públicas, gracias a la aún incierta reducción de la bonificación fiscal de la 

que aún disfruta el diésel (450 millones en 2021 y 50 millones más en 2022) y a la 

esperada entrada en vigor de dos medidas fiscales procedentes de proyectos normativas 

de la Vicepresidencia de Transición Ecológica: la nueva tasa sobre residuos (861 

millones) y el impuesto a los plásticos de un solo uso (491 millones). 

Moncloa quiere meter a 'sus expertos' 

El proceso de selección de los expertos en fiscalidad que constituirán el Comité 

comprometido por la ministra de Hacienda, María Jesús Montero, el pasado mes de 

octubre, en parte también para justificar el retraso de buena parte de las medidas fiscales 

que PSOE y Unidas Podemos habían pactado en su Pacto de Gobierno, está siendo algo 

más ajetreado de lo que se preveía. La idea inicial de Hacienda era resolver la 

configuración del grupo de expertos con cierta rapidez a partir de un listado de nombres 

en el que, según las fuentes consultadas, figuraban colaboradores habituales del Instituto 

de Estudios Fiscales - el laboratorio de ideas del Ministerio de Hacienda -; académicos 

de prestigio, algunas de la 'celebrities' con un perfil más público por su exposición 

mediática y varios de los expertos de cabecera de los que suele tirar el PSOE para 

configurar sus propuestas tributarias. 

Hacienda se ha encontrado, no obstante, con la intervención inesperada de Moncloa en 

el proceso. Varias fuentes consultadas del sector tributario dan cuenta de la intervención 

de Presidencia del Gobierno en la configuración del grupo de expertos, tanto para vetar 

determinados nombresr como para aportar algunas opciones que no figuraban en la lista 

inicial elaborada por el Ministerio de Hacienda. 
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